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      NOTA DA PUBLISHER




      




      O cenário financeiro e tecnológico tem passado por uma evolução constante, capaz de gerar uma dualidade de sentimentos: curiosidade e medo. O surgimento do Bitcoin e de outros criptoativos desperta a nossa atenção, mas também provoca receio e dúvidas sobre sua funcionalidade e impacto no futuro. Ainda assim, essa evolução é um componente natural do mercado, e compreender seu funcionamento pode trazer clareza a essas questões.




      É por esse motivo que o especialista em inovação no mercado financeiro Bruno Diniz decidiu descomplicar os novos conceitos em A era da criptoeconomia. Aqui, o autor best-seller guiará você em uma jornada de conhecimento e o ensinará sobre a história do mercado financeiro desde o seu início, o surgimento do Bitcoin e de outros ativos digitais, como as CBDCs. Além disso, fará você mergulhar no universo da tecnologia blockchain, dos NFTs, das finanças descentralizadas e da tokenização de ativos reais.




      Embarque nesta leitura e descubra o fascinante universo dos criptoativos e da tecnologia blockchain. Com o conhecimento necessário, você estará preparado para enfrentar as mudanças que estão ocorrendo no mundo financeiro e aproveitar mais do que apenas oportunidades de investimento, mas um vasto leque de possibilidades que os ativos digitais podem oferecer.




      ROSELY BOSCHINI
CEO e Publisher da Editora Gente
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      Aos meus pais, que construíram os pilares da minha educação e caráter, me apoiando de maneira irrestrita.




      À memória da minha irmã, cuja luz ainda brilha em minha vida.




      À minha esposa, que sempre esteve ao meu lado durante os altos e baixos, guiando-me com sua paciência e amor incondicional. É sua inspiração que me dá força para inovar e seguir adiante.




      E aos meus leitores, que impulsionam a inovação no mercado financeiro e tangibilizam diversos conceitos que apresento em meus livros. Obrigado por me acompanharem nesta jornada.




      Com gratidão e respeito, dedico a vocês este livro.


    


  




  

    

      PREFÁCIO
DE DON TAPSCOTT





      




      O dinheiro está passando pela maior mudança desde sua criação; ele está se tornando digital, graças a uma nova internet. A internet do ontem é a Internet da Informação. Ela conecta bilhões de pessoas em todo o mundo e, certamente, é ótima para comunicar dados e colaborar on-line. Porém, como foi criada para mover e armazenar informações, e não valores, ela não foi capaz de transformar, de maneira decisiva, o modo como fazemos negócios.




      Quando você envia informações para alguém, como um e-mail, um documento do Word, um PDF ou um PowerPoint, na verdade está enviando uma cópia, não o original. É ok (e de fato vantajoso) imprimir uma cópia de arquivos do PowerPoint, por exemplo, mas não é ok imprimir, digamos, dinheiro.




      Portanto, com a Internet da Informação, temos que contar com intermediários poderosos para estabelecer confiança. Bancos, governos e até mesmo empresas de mídia social, como a Meta (dona do Facebook, Instagram e WhatsApp), fazem o trabalho de estabelecer nossa identidade e nos ajudar a possuir e transferir ativos e liquidar transações.




      No geral, os intermediários fazem um bom trabalho, mas há limitações. Além do fato de utilizarem servidores centralizados – suscetíveis a vulnerabilidades que podem ser exploradas em ataques hackers –, há também um considerável custo operacional na intermediação de serviços, que muitas vezes são lentos e pouco eficientes, como no caso das tradicionais remessas internacionais.




      




      Em função dos custos altos, vemos uma realidade na qual mais de dois bilhões de pessoas acabam excluídas do sistema financeiro. As grandes plataformas presentes hoje na internet, por exemplo, capturam nossos dados, não apenas nos impedindo de usá-los para benefício próprio, mas muitas vezes minando nossa privacidade. Talvez o mais problemático neste caso é que elas estão capturando os benefícios da era digital de forma assimétrica – e ainda o fazem nos dias de hoje.




      Mas e se houvesse uma Internet do Valor, uma plataforma, livro-razão ou banco de dados global, distribuído e altamente seguro, em que o valor pudesse ser armazenado e trocado, e graças à qual pudéssemos confiar uns nos outros sem intermediários poderosos? O interesse próprio coletivo, embutido nesse novo meio digital nativo de valor, garantiria a segurança e a confiabilidade das transações on-line.




      É isso que as blockchains são: a Internet do Valor. A confiança é programada na tecnologia, o que permite que todos se comuniquem, armazenem e gerenciem ativos ponto a ponto sem intermediários. E o ativo mais comumente utilizado é o dinheiro.




      A Internet do Valor está trazendo consigo uma nova Web – chamada Web3. Inicialmente, a Web era um meio de transmissão para publicação de informações (Web baseada em leitura), então veio a Web2 (baseada em leitura e escrita), um meio de comunicação colaborativa: uma plataforma para a organização de massa on-line e para o comércio. Intermediários como bancos e empresas de mídia social desempenhavam funções essenciais, como mover e armazenar valor, verificar a identidade e manter registros. A Web3 (baseada na leitura, escrita e posse) é uma plataforma descentralizada em que o valor – ativos como informações críticas, dinheiro, títulos, contratos, escrituras, propriedade intelectual e ativos culturais como arte e música – pode ser movido, armazenado e transacionado ponto a ponto.




      Com a Web3 e as blockchains, o dinheiro pode ser transformado em dinheiro digital, transacionado entre duas partes, e passa a se mover em uma rede segura, usando criptografia e software inteligente. Chame isso de criptomoeda.




      Criptomoedas como o Bitcoin, o avô de todos os criptoativos, são o primeiro “caso de uso matador” de blockchain, como o e-mail foi para a internet. São instrumentos de troca, reservas de valor e unidades de conta. Hoje, o Bitcoin detém mais de meio trilhão de dólares e suporta bilhões por dia em transações globais. Outros criptoativos, como Dash, Monero e Zcash, procuram fazer o que o Bitcoin faz, porém com diferentes camadas de eficiência e privacidade.




      




      Os ativos são digitalizados através de algo chamado “token”, que é simplesmente algum software que contém ou representa um ativo. No entanto, não são moedas ou dinheiro que podem ser tokenizados. A Web3 está trazendo um novo mundo de ativos digitais. Nesse universo, encontramos os protocolos, os tokens de governança, os security tokens, os utility tokens, os tokens não fungíveis (NFTs), as stablecoins, as moedas digitais dos bancos centrais (CBDCs), entre outros.




      Essa explosão cambriana de criptoativos pode precipitar uma das maiores reorganizações de riqueza e transformação da economia global da história. Mercados de valores mobiliários, bancos centrais, mercados de carbono, pontos de fidelidade, commodities e praticamente todos os outros ativos estão prestes a mudar do analógico para o digital. Veremos mudanças profundas em nossas instituições, especialmente em governos e bancos.




      Bruno Diniz entende isso, motivo pelo qual A era da criptoeconomia é uma contribuição tão útil para a discussão e evolução dessa tecnologia no Brasil e em outras partes do globo.




      Continue lendo, prospere e ajude-nos a construir um mundo melhor, mais justo e sustentável.




      Tenha uma boa leitura!




      Don Tapscott é cofundador do Blockchain Research Institute, professor adjunto do INSEAD, chanceler emérito da Trent University, no Canadá, e membro da Ordem do Canadá. Autor de dezesseis livros amplamente lidos que falam de tecnologia nos negócios e na sociedade, incluindo o best-seller Blockchain Revolution, que coescreveu com o filho Alex, sua obra mais recente é Platform Revolution: Blockchain Technology as the Operating System of the Digital Age.


    


  




  

    

      INTRODUÇÃO




      




      A ESTRADA ATÉ AGORA




      Atuo no mercado de inovação financeira há vários anos e tive a chance de presenciar diferentes momentos de disrupção ao longo desta jornada. Por meio de palestras, livros e consultorias, tenho orientado empresas do mercado financeiro e reguladores de diferentes países, e não canso de me surpreender com as novidades que nos batem à porta a todo momento. Novidades essas capazes de transformar a experiência que temos junto aos provedores de soluções financeiras e que facilitam o modo como entendemos as nossas finanças e economizamos nosso tempo e dinheiro em transações cada vez mais rápidas e baratas.




      Nos ciclos de transformações recentes, que tiveram início nos anos 1990 com o nascimento da internet e se estendem até os dias atuais, vimos o aparecimento das fintechs (empresas que utilizam tecnologia para realizar a entrega de produtos e serviços financeiros com foco no usuário); o uso de tecnologias emergentes (como a computação na nuvem, as redes móveis, a inteligência artificial, entre outras) para impulsionar diferentes possibilidades para os consumidores; a evolução da regulação (abrindo espaço para novos competidores e modelos de negócio nesse terreno); e a transformação global da infraestrutura do setor, inclusive aqui, no Brasil (trazendo-nos conveniência e empoderamento sobre nossos dados financeiros, por exemplo, nos casos do Pix e do open finance).




      O desenvolvimento de cada um dos elementos mencionados acima impulsionou um processo de abertura do mercado nunca visto até então, o que viabilizou a possibilidade de testar múltiplas e diferentes abordagens junto ao consumidor.




      




      Em síntese, ao longo do tempo, a conexão de elementos como foco no cliente, tecnologia, infraestrutura e regulação foi fundamental para desenvolver o terreno fértil de oportunidades atual, um cenário em que vários empreendedores têm trabalhado para fazer florescer os incríveis produtos e serviços que hoje fazem parte do nosso cotidiano.




      O progresso tecnológico, regulatório, de experiência do usuário e de infraestrutura impulsionou não só os provedores de soluções alternativas para pessoas e empresas – como as fintechs –, mas também os fornecedores de serviços que dominam esses componentes e que conseguem oferecer um atalho para que empresas (sejam elas pertencentes ao mercado financeiro ou não) consigam participar do jogo de maneira mais rápida, descomplicada e com menores custos.




      Esses fornecedores, chamados de provedores de banking as a service, são peças importantes dentro da nova lógica financeira que emergiu nos últimos anos. Eles se tornaram a base para o movimento das finanças embutidas (conhecido internacionalmente como embedded finance), que está transformando o mercado e subvertendo a velha lógica na qual contávamos quase que exclusivamente com os bancos para solucionar nossas necessidades financeiras. Assim, passamos a ver empresas de setores como varejo, telecomunicações e tecnologia dando as caras com suas próprias iniciativas, todas almejando seu pedaço em um novo (e altamente competitivo) mercado financeiro.




      Como resultado de todos esses movimentos, temos uma democratização do acesso a produtos e soluções, como contas correntes, investimentos, cartões de crédito, compra e venda de moeda estrangeira, entre outros.




      Nesse processo, o consumidor brasileiro ganhou mais alternativas e aumentou o seu poder de escolha, tornando-se soberano em um mercado mais plural. Sua percepção de qualidade aumentou, levando-o a comparar a experiência de usuário e a excelência na entrega baseado em referências que vêm não só do mercado financeiro, mas de segmentos como entretenimento (Netflix ou Spotify), mobilidade (Uber) e alimentação (iFood).




      




      A pressão vinda do cliente (que agora tem mais consciência e poder de escolha), dos novos entrantes (tais como as fintechs e demais empresas que passaram a oferecer soluções financeiras digitais de maneira inovadora) e das novas infraestruturas que foram criadas (tal como o Pix, que zerou tarifas em operações de pagamento e transferências simples de executar) acabou por elevar a barra do mercado com um todo, impondo um processo amplo de melhoria. Isso permitiu que novas dores do consumidor fossem sanadas e que muitos subsegmentos do setor financeiro pudessem se reinventar, estabelecendo novos padrões mínimos de entrega e qualidade.




      Desse modo, as instituições financeiras tradicionais correram para se adaptar aos novos tempos, iniciando e aprofundando seu relacionamento com os novos entrantes e com o ecossistema de inovação como um todo, por meio de seus programas de inovação.




      Diversas abordagens foram testadas, desde hackathons (maratonas de programação competitiva com o objetivo de solucionar um problema) até a criação de hubs de inovação (espaços físicos de conexão entre diferentes players), laboratórios e fundos de corporate venture capital (para investimento em startups). Cada instituição acabou por encontrar um caminho próprio nessa jornada, agregando aprendizados e definindo sua identidade e seu espaço no ambiente de inovação.




      Além disso, vimos os bancos colocarem o pé no mercado de banking as a service, fazendo-os expandir o seu papel de provedores de serviços e produtos financeiros e passando, também, a ocupar o papel de provedores da capacidade de transformar os seus maiores clientes em “bancos”, para que estes possam oferecer soluções financeiras para os próprios clientes. Movimentos como esses certamente ajudaram a desenvolver colaborações mais assertivas, profundas e interessantes para os envolvidos.




      




      Outro impacto dessa reconfiguração de papéis está fazendo com que bancos e fintechs ampliem sua atuação para outros segmentos. Chegamos em um momento em que tais players passam a expandir seu portifólio para além do universo financeiro, agregando soluções que vão desde marketplaces até ofertas que visam aprimorar o estilo de vida do usuário. Essa é a estratégia beyond banking, ou o conceito de superapp. Estamos no começo desse processo que deve transformar o modo como enxergamos os players financeiros no país. Presenciamos, assim, o surgimento e o amadurecimento de verdadeiros ecossistemas digitais, em que bancos e fintechs já começam a se integrar, às vezes como orquestradores, outras como participantes.




      O ambiente de inovação financeira amadureceu, e hoje está claro para quem faz parte desse mercado que ficar estagnado e não fazer diferente pode representar a própria ruína. É o darwinismo no melhor estilo “adapte-se ou morra”, só que, agora, no ambiente digital, com uma dinâmica bem diferente dos tempos em que as alternativas eram escassas, burocráticas, e o consumidor simplesmente aceitava os serviços da maneira como eram entregues (o que envolvia um exaustivo deslocamento físico até as agências bancárias, incontáveis horas gastas em filas e serviços caros), sob o risco de que não atendessem suas necessidades financeiras básicas.




      Como você pôde acompanhar, as inovações recentes transformaram o mercado, o que se traduziu em conquistas importantes para os consumidores. Porém, estamos prestes a ver mais um grande salto que vai alterar significativamente a dinâmica do mercado financeiro, a interação entre as pessoas e a própria evolução da sociedade daqui por diante.




      A próxima fronteira




      Após meus dois últimos livros, O fenômeno fintech e A nova lógica financeira, que detalham os avanços e acontecimentos que expus até aqui, escrevi esta nova obra para apresentar a próxima fronteira de transformação, uma que estamos transpondo neste momento e que causará impactos ainda maiores e mais surpreendentes na mecânica sobre a qual o mercado opera: a criptoeconomia.




      Esse termo será abordado em detalhes nas próximas páginas. O que posso dizer, por ora, é que ele se refere ao universo de iniciativas em que orbitam os criptoativos e seus princípios e mecanismos tecnológicos, algo que tem potencial de promover mudanças significativas na economia, conforme se expande e se integra ao mercado financeiro tradicional e ao nosso dia a dia.




      




      O bitcoin e demais criptoativos (como o ethereum e tantos outros) têm estado em evidência na última década, sobretudo atrelados ao mundo dos investimentos, gerando tanto manchetes positivas (em casos de grande valorização) quanto negativas (nas quedas abruptas de preço e nas diferentes polêmicas nas quais se envolviam as empresas que atuavam no mercado cripto).




      À medida que ganhava destaque nos noticiários, esse tema foi extrapolando os círculos mais especializados e chegou às mesas de bares e rodas de conversas entre amigos, ao mesmo tempo que se tornou pauta estratégica para as maiores instituições financeiras do mundo. Nesse momento, empreendedores de vários países estão dedicando esforços na construção de soluções que usam a tecnologia blockchain, elemento fundamental no funcionamento dos criptoativos, no intuito de acelerar transformações em um novo momento da economia digital.




      Ver todo esse movimento da criptoeconomia apenas como uma revolução relacionada ao mundo dos investimentos é ter uma visão estreita do que está acontecendo. É possível começar a capturar a verdadeira extensão do impacto dessa transformação, de maneira mais ampla, quando a encaramos como uma evolução rumo à próxima infraestrutura tecnológica a ser utilizada para moldar a sociedade e que está sendo explorada não só pelo mercado financeiro, mas também por empresas de diferentes setores, que buscam formas de ganhar mais eficiência, reduzir custos, aumentar a segurança, aprimorar processos e eliminar burocracia. Além disso, a criptoeconomia está levando as pessoas a terem um controle mais estrito de suas finanças e do conteúdo que produzem nas redes, reduzindo intermediários e derrubando barreiras geográficas na transferência de recursos e bens.




      Alguns dos temas que fazem parte da criptoeconomia, e que serão explorados em detalhes nesta obra, incluem a tecnologia blockchain, os NFTs (tokens digitais não fungíveis), as DeFi (finanças descentralizadas), os contratos inteligentes (smart contracts), as DAOs (organizações autônomas decentralizadas), a tokenização de ativos reais (inserção de imóveis, commodities e outros itens nesse contexto), as CBDCs (moedas digitais dos bancos centrais), o metaverso, a Web3 (próximo passo da internet), a inteligência artificial generativa e os impactos de tudo isso no mercado financeiro e na sociedade.




      




      Meu principal objetivo neste livro é simplificar conceitos densos e, à primeira vista, complexos, mas que são a base da próxima grande transformação que está sendo construída agora. Acredito que esse conhecimento será fundamental para quem deseja operar na nova fase do mercado financeiro e aproveitar oportunidades que surgirão a partir da aplicação desses conceitos em diferentes segmentos.




      Vamos juntos?




      O Bitcoin é o início da jornada na qual você está prestes a embarcar nas próximas páginas deste livro, que busca revelar os desdobramentos ocorridos a partir desse momento inicial, bem como suas implicações no funcionamento do mundo financeiro e seus impactos para a sociedade.




      A partir daqui, cabe um aviso: este livro não visa discutir estratégias de compra e venda envolvendo o bitcoin e demais ativos digitais; tampouco detalhar os potenciais fatores por trás de sua volatilidade quando comparado a moedas como o dólar ou o real. A ideia, aqui, é apresentar um universo de oportunidades que vai além da percepção limitada que nos leva a enxergar tais ativos digitais apenas como uma oportunidade de investimento.




      Grandes mudanças estão em curso no momento, ancoradas em conceitos que se originaram no mundo cripto e que serão fundamentais para compreender o mercado financeiro do amanhã que, por sua vez, vai sendo influenciado e moldado a partir desses novos entendimentos. Ter clareza sobre esse tema certamente o ajudará na preparação para esse novo contexto e o auxiliará na tomada de decisões, algo invitável durante esse processo de transição.




      Aqui, não discutiremos questões políticas, nem exaltaremos essa revolução como algo que salvará o mundo – o que pretendo é mostrar como a nova infraestrutura e modelo de funcionamento propostos inicialmente pelo Bitcoin se desenvolveram e se transformaram em um conjunto de elementos que passou a integrar o mercado financeiro tradicional, em um processo que tem sido chamado de convergência.




      




      Inclusive, dentro do prisma da convergência, os horizontes se abrem ainda mais quando conectamos todas as inovações mencionadas anteriormente (como o Pix, o open finance etc.) com aquelas oriundas da criptoeconomia, desbloqueando novos ecossistemas e vias alternativas dentro da economia. Muitos caminhos interessantes e inéditos surgirão nesse processo.




      Enquanto este livro está sendo escrito, o aspecto especulativo que sempre rondou os criptoativos saiu um pouco de cena, dando espaço para um momento no qual o mercado tem focado a construção de estruturas a partir de seus conceitos fundamentais, abraçando o potencial transformador da tecnologia e do modo como os modelos de negócio são impactados a partir dela. Isso certamente nos levará mais perto de uma realidade na qual a criptoeconomia fará parte da vida da maioria das pessoas e empresas do planeta, assim como aconteceu com o processo de adesão da internet há algumas décadas.




      A era da criptoeconomia chegou, e é impossível ignorar as inevitáveis consequências para o cenário financeiro global trazidas por ela. E esse é exatamente o cerne desta obra, cujos conceitos elementares e desdobramentos veremos nos próximos capítulos.




      Estou ansioso para mostrar as possibilidades que esse mundo novo tem para apresentar, e será um prazer conduzir você por esta jornada de descobertas.




      Vamos em frente!
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      O SISTEMA FINANCEIRO TRADICIONAL E O SURGIMENTO DE UMA VIA ALTERNATIVA




      




      “Inovação é a habilidade de ver a mudança como uma oportunidade, não como uma ameaça.”




      STEVE JOBS, FUNDADOR DA APPLE.1




      O mercado financeiro de hoje é baseado em um processo de construção que teve seus pilares estabelecidos há séculos, desde o surgimento da primeira moeda produzida a partir de uma liga de metal, à qual foi atribuída um valor financeiro e que era aceita por um grupo de pessoas e trocada entre elas em uma relação comercial – que, segundo historiadores, se chamava Estáter e surgiu no século VII a.C, na Lídia (atual Turquia)2 – até a criação, em 1406, em Gênova, Itália, do que foi a primeira instituição bancária de que se tem notícia: o Banco di San Giorgio.3




      O banco, em seu sentido mais elementar, se firmou como um importante agente intermediário nesse cenário, possibilitando a guarda de valores dos cidadãos em forma de depósitos, os quais eram posteriormente emprestados para outros indivíduos mediante a cobrança de uma remuneração (que ficou conhecida como juros).




      Essa dinâmica se sofisticou com o tempo, dando origem ao sistema financeiro, um conjunto mais amplo composto pelos mercados, pelas instituições financeiras e pelos órgãos reguladores (entidades que surgiram para estabelecer as regras desse ambiente e supervisionar seus participantes).




      




      A partir da construção dessa estrutura básica do sistema financeiro, vários elementos foram sendo adicionados à medida que o sistema econômico evoluía e se modernizava em suas diferentes verticais, tal como crédito, seguros, valores mobiliários, câmbio e previdência. Até a primeira metade do século passado, esse processo se desenvolveu em um compasso constante, porém lento, sendo que a espinha dorsal, a estrutura e mecânica do sistema financeiro, não sofreu modificações muito drásticas até então. De modo geral, o avanço tecnológico não acontecia de maneira significativa a ponto de transformar a dinâmica vigente, e as inovações regulatórias eram bastante limitadas.




      O ritmo das transformações certamente ficou mais acelerado nas últimas décadas, quando foram combinadas às avançadas tecnologias existentes dentro de uma realidade digital, os movimentos de abertura regulatória para acomodar novos modelos de negócio no mercado e um maior foco no usuário e em sua experiência de uso (com isso se tornando um alicerce ao se criar uma solução financeira). Essa combinação impulsionou a criação das fintechs, novos entrantes que têm se apresentado como alternativas às soluções já existentes providas por instituições tradicionais.




      Em meu livro O fenômeno fintech, tive a oportunidade de explorar em detalhes o desenrolar desse movimento e seus impactos na sociedade. Por ora, o entendimento da linha de raciocínio exposta até aqui será o suficiente para compreender a temática central desta obra que você está lendo no momento, não sendo necessário leituras prévias para tal.




      Acontece que, no início do ano de 2009, um novo elemento no mercado financeiro começou a funcionar, algo que apresentava um conjunto de regras e uma tecnologia que era capaz de permitir, pela primeira vez na história, a existência de uma rota alternativa ao sistema financeiro vigente e à sua configuração intrinsicamente dependente de intermediários – algo até então visto como fundamental nessa engrenagem para que houvesse confiança nas transações financeiras entre indivíduos. Ele surgiu à margem do ambiente regulado apresentado nos parágrafos anteriores e seu funcionamento se deu de maneira autônoma, suportado pela sua rede de usuários, que também desempenhava um papel crucial na operação de seu sistema. Esse importante elemento ficou conhecido como Bitcoin, um protocolo que foi criado pela pessoa (ou um grupo de pessoas, não se sabe ao certo) denominada Satoshi Nakamoto.




      




      E o Bitcoin, com os desdobramentos ocorridos a partir de sua criação, bem como suas implicações na mecânica do mundo financeiro e seus impactos para a sociedade, é o ponto de partida da jornada na qual você está prestes a embarcar.




      A evolução do sistema financeiro




      Conforme mencionei anteriormente, poucas inovações foram incorporadas ao sistema financeiro até a primeira metade do século passado, mas as coisas passaram a avançar com mais velocidade a partir de 1950. Segundo um relatório publicado pelo Silicon Valley Bank (SVB) em 2021, podemos dividir os avanços ocorridos no sistema financeiro em três momentos principais, que por vezes se sobrepõem e acontecem simultaneamente, os quais o SVB chama de “Evoluções Fintech”, sendo:




      

        	
Fintech 1.0 – digitalização das finanças: momento de transição dos serviços financeiros do formato analógico para o digital, quando as operações bancárias, os pagamentos, os empréstimos e os seguros foram inseridos no mundo on-line. Encontramos, em seu início, as raízes do fenômeno fintech e suas posteriores ramificações;




        	
Fintech 2.0 – embutindo finanças: nesta fase, os serviços financeiros deixaram de ser apenas soluções independentes e fechadas em si próprias, e passaram a ser incorporadas em diferentes plataformas digitais dentro dos mais diversos segmentos. Eu abordei esta fase no livro A nova lógica financeira, também publicado pela Editora Gente;




        	
Fintech 3.0 – descentralizando as finanças: os serviços financeiros migraram das instituições centralizadas e passaram a se valer das possibilidades providas pela tecnologia chamada blockchain, uma inovação que foi criada junto com o Bitcoin e que remove intermediários nas operações, substituindo-os por contratos autoexecutáveis. Caso nunca tenha ouvido falar em blockchain ou não compreenda direito seu conceito, tenha calma, pois o assunto será detalhado mais adiante, no capítulo 4.


      




      




      O gráfico a seguir mostra de forma ampla e clara esse processo evolutivo, seus momentos-chave e pontos de transição até o ano de 2021 (com foco no mercado norte-americano).4




      Ao observar o gráfico, é impressionante perceber o salto evolutivo dos últimos setenta anos em comparação com os quase 550 anos anteriores, desde a criação do primeiro banco comercial do mundo. Além disso, fica difícil imaginar a nossa vida financeira sem todas as comodidades que foram criadas ao longo desse período mais recente, sobretudo após a popularização da internet, em meados dos anos 1990.




      É importante salientar que, até a fase Fintech 2.0, todas as inovações só aconteciam e se viabilizavam de maneira efetiva e com escala, via de regra, após se inserirem dentro de um ambiente muito regulado e ancorado em intermediários (que, por vezes, possuem licenças para operar), salvaguardado por regulamentações específicas e pela supervisão dos órgãos competentes. Diferente de setores nos quais há maior liberdade para a criação de novos modelos de negócio e uma facilidade maior na entrada de competidores, o segmento financeiro é altamente regulamentado, pois há a intenção de proteger os consumidores, o próprio sistema financeiro e seus participantes, buscando minimizar situações que possam colocar todo o mercado em risco.




      Contudo, conforme entramos na fase Fintech 3.0, encontramos uma possibilidade inédita na história: o surgimento de um sistema que não depende da estrutura tradicional vigente e que funciona mesmo sem qualquer tipo de influência ou controle governamental. Um sistema que depende apenas de sua rede e de seus usuários.




      O surgimento de um caminho alternativo




      




      O nascimento do Bitcoin foi um importante marco na história do mercado financeiro, e o contexto no qual ele surgiu não poderia ter sido mais oportuno. Entre os anos de 2007 e 2008, o mundo presenciava uma das maiores crises financeiras já vistas desde a grande depressão de 1929, quando houve o colapso da bolsa de valores de Nova York. A crise em questão se iniciou nos Estados Unidos depois do estouro da bolha especulativa do mercado imobiliário, decorrente de um desenfreado processo de expansão de crédito no setor. Em poucos meses, seus efeitos se espalharam pelo mundo todo, tornando real a possibilidade de quebra de várias instituições que operavam no mercado.
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      No final da década de 1990, os bancos dos Estados Unidos começaram a emprestar dinheiro a muita gente que não tinha condições financeiras de pagar. Até mesmo desempregados sem adequada comprovação de renda e que não possuíam qualquer patrimônio conseguiam ser aprovados pelos bancos para receber um financiamento. Adicionalmente, em vários casos, era possível dar a própria casa como garantia para diferentes empréstimos. Esse tipo de crédito era conhecido como subprime (de segunda linha). O volume de financiamentos desse tipo era enorme e, com o tempo, uma grande parcela dos devedores não conseguiram arcar com suas dívidas.




      Como essas dívidas estavam nas mãos de bancos e fundos de investimentos do mundo todo (inclusive sob a forma de novos instrumentos financeiros criados pela própria indústria), houve um efeito dominó no mercado, que derrubou grandes instituições, como o banco Lehman Brothers. Vários outros bancos e seguradoras ficaram praticamente quebrados, o que levou o governo dos Estados Unidos (e outros governos ao redor do mundo, como o do Reino Unido) a resgatar instituições que eram “grandes demais para quebrar”, utilizando o dinheiro do contribuinte, algo que revoltou uma parte da população e impactou duramente sua percepção (e confiança) em relação ao sistema financeiro daquele momento.




      Em 1 de novembro de 2008, um indivíduo denominado Satoshi Nakamoto enviou um e-mail a uma lista de especialistas em criptografia dizendo: “estou trabalhando em um novo sistema de dinheiro eletrônico totalmente peer-to-peer (entre pessoas), sem a necessidade de terceiros confiáveis (nesse caso, os intermediários)”.5 Alguns meses depois, no início de 2009, a rede Bitcoin entrou em funcionamento. No dia 3 de janeiro desse mesmo ano, o primeiro bloco de transações (entraremos no detalhe desse conceito mais adiante) do Bitcoin, também conhecido como Genesis Block, teve a seguinte mensagem gravada durante sua criação:




      




      “The Times 03/Jan/2009 Chanceler à beira do segundo resgate aos bancos.”




      Essa mensagem era uma manchete do jornal britânico The Times, publicada no dia 3 de janeiro de 2009, que mostrava a dificuldade do governo do Reino Unido, na figura do seu ministro da fazenda, para conseguir resolver os efeitos da crise que explodiu no ano anterior.




      Diante desses fatos, é possível ver que o sistema criado por Satoshi acabou sendo uma tentativa de solucionar algumas das fragilidades do sistema financeiro tradicional, que havia acabado de passar por uma prova de fogo e quase sucumbiu. Para isso, o Bitcoin foi projetado para ser descentralizado, ou seja, os usuários da moeda não precisariam depositar sua confiança em uma autoridade central, como os bancos centrais tradicionais. Em outro post de 2009, Satoshi complementou sua visão:6




      

        

          A raiz do problema com a moeda convencional é toda a confiança necessária para fazê-la funcionar. O banco central deve ser confiável para não desvalorizar a moeda, mas a história das moedas fiduciárias está cheia de violações dessa confiança. Os bancos devem ser confiáveis para manter nosso dinheiro e transferi-lo eletronicamente, mas eles o emprestam em ondas de bolhas de crédito com apenas uma fração de reserva. Temos que confiar neles com nossa privacidade, confiar neles para não deixar ladrões de identidade drenarem nossas contas.

        


      




      Perceba que a proposta do Bitcoin é apresentar uma nova possibilidade de realizar operações financeiras na economia, algo que pode acontecer fora do sistema financeiro, sendo uma alternativa a todo um mecanismo que foi estruturado ao longo de muitos anos e que depende de um alto grau de centralização. 




      




      O que aconteceu a partir daí pode ser visualmente descrito no gráfico abaixo:
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      Partindo ilustrativamente de 1406, data de criação do Banco di San Giorgio, vimos o desenvolvimento de um caminho único pelo qual era possível desenvolver nossa vida financeira e empreender nesse setor, através da via que se estruturou como “mercado financeiro tradicional”. Após 2009, vemos o surgimento de uma via alternativa, que não dependia da estrutura tradicional e que passou a crescer e se estruturar de maneira própria, ancorada em sua rede e seus usuários. Ela cresceu de modo exponencial (e diria até um pouco desordenado), sendo uma fagulha para outros experimentos nesse segmento, originando, por exemplo, as “moedas alternativas” (as chamadas altcoins), que bebiam no conceito inicial do Bitcoin e em sua tecnologia para desenvolver novas teses dentro desse novo mundo. O que vemos a seguir, nesse caminho, é chamado de criptoeconomia, ramo que parte dos princípios originários do Bitcoin e abre perspectivas em um mercado financeiro cada vez mais descentralizado, trazendo novas formas de consumir e produzir serviços financeiros digitais.




      O futuro já está sendo construído hoje




      




      Como vimos neste capítulo, muitos avanços foram feitos no mercado financeiro ao longo dos anos, sendo que o mais recente, chamado de Fintech 3.0 no estudo do Silicon Valley Bank, traz soluções inéditas que se contrapõem a conceitos tidos como imutáveis até então. Em cima dessas bases, estudiosos e empreendedores estão testando limites, construindo inovações incríveis e redefinindo uma boa parte das regras do jogo que será jogado daqui em diante, bem como os padrões que usaremos no futuro e os atores que os definirão. Essa grande quantidade de testes já tem causado importantes consequências para as instituições que dominam o mercado financeiro atual e para os consumidores.




      O Bitcoin percorreu um longo e tortuoso caminho no mercado, no qual já foi rotulado como moda passageira, instrumento de criminosos na internet e até apontado como uma grande bolha financeira da era atual – por vezes comparado à bolha das tulipas holandesas de 1636-1637.7 Além disso, seu fim foi anunciado diversas vezes pela mídia, sobretudo quando sofria quedas abruptas de preço e parecia confirmar o aspecto de bolha especulativa.




      Contudo, após ser considerado “morto” nesses períodos de estresse por diferentes personalidades do mercado financeiro tradicional, o Bitcoin retornava mais forte, em um comportamento característico de “antifragilidade” – expressão popularizada pelo escritor Nassim Taleb, que descreve a capacidade de alguns ativos de prosperar diante do caos, do risco e da adversidade.




      Mais de dez anos depois de sua criação, nos deparamos com uma nova era para o Bitcoin e demais criptoativos que, aparentemente, conquistaram diferentes adeptos, como os investidores institucionais, as empresas e até mesmos os bancos tradicionais. Mesmo que, por alguma razão que desconhecemos, o Bitcoin não se mantenha vivo no futuro, seu legado como questionador do modelo vigente (que também propôs uma clara alternativa a ele) perdurará.




      Até aqui, tivemos um panorama muito interessante de como o sistema econômico funcionou desde os seus primórdios até os dias de hoje, mas o que será que o futuro nos reserva? Quais são as possibilidades dessa economia sem intermediários, cada vez mais horizontalizada? É o que veremos nos capítulos a seguir.
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      UMA RÁPIDA TRANSFORMAÇÃO QUE AFETARÁ A TODOS (E VOCÊ PODE SE BENEFICIAR DELA)




      




      “Hoje, o conhecimento tem poder. Ele controla o acesso a oportunidades e avanços. O conhecimento deve ser aprimorado, desafiado e aumentado constantemente, ou ele desaparece.”




      PETER DRUCKER, PAI DA ADMINISTRAÇÃO MODERNA.1




      Profissionais do mercado financeiro certamente serão bastante impactados à medida que avançamos na fase 3 do fenômeno fintech, conforme descrito no capítulo anterior. Assim como ocorreu nas primeiras fases, vários cargos e funções serão modificados e até mesmo extintos. Contudo, nesse caso, não estamos falando apenas dos impactos de uma maior automação, mas da dinâmica gerada por um caminho alternativo que reduz a necessidade de intermediários para garantir a confiança na realização de operações transparentes e sem fronteiras. Por outro lado, novas oportunidades surgem, sustentadas por habilidades e competências que emergem a partir de fundamentos ligados à criptoeconomia.




      Na transição do mercado financeiro analógico para o digital, foi se tornando imprescindível a necessidade de se ter conhecimentos relacionados à informática e à internet, o que, nos dias de hoje, passou a ser um pressuposto para qualquer profissional. Esse processo de transição levou algumas décadas, e houve um bom tempo para que os profissionais da área se adaptassem.




      




      A tendência é que isso se intensifique no decorrer dos anos para tudo o que se refere à inovação no mercado financeiro e à criptoeconomia, sobretudo seu funcionamento geral e seus conceitos básicos. Contudo, os profissionais terão bem menos tempo para se adequar, considerando a intensa velocidade das mudanças no mundo de hoje.




      Isso é válido não só para vagas abertas em fintechs, mas também para as instituições tradicionais, conforme elas se aproximam de temas como criptoeconomia e tecnologias emergentes (internet das coisas, big data e inteligência artificial). Desde concursos, como os realizados pelo Banco do Brasil e Caixa Econômica Federal, até dentro de outras organizações financeiras de diferentes portes, conhecimentos elementares sobre inovações no mercado financeiro passaram a ser exigidos. Nos dias atuais, é inconcebível que profissionais do setor financeiro não tenham a menor ideia do que sejam fintechs ou ativos digitais. Comparativamente, seria como se não soubessem operar programas básicos de computador utilizados em escritório, como era o pacote Office no começo dos anos 2000.




      Em síntese, não podemos ignorar o fato de que um novo mundo financeiro em acelerada transformação exige novos conhecimentos e novas habilidades que precisam ser absorvidas e aplicadas rapidamente no contexto profissional.




      Ao longo dos anos, já lecionei inovação financeira em MBAs e cursos de pós-graduação de instituições como a Fundação Getulio Vargas (FGV), a Universidade de São Paulo (USP) e a Fundação Instituto de Pesquisas Contábeis, Atuariais e Financeiras (Fipecafi). Em todas essas instituições era possível encontrar alunos vindos de variados setores do mercado e com experiências diversas. Uma boa parte deles, nas pesquisas realizadas ao fim do módulo, relatavam que tinha sido esclarecedor entender as possibilidades que haviam sido abertas no mercado e as soluções inovadoras que já se encontravam disponíveis para serem usadas no contexto da empresa onde trabalhavam.




      




      Para ilustrar como é urgente a necessidade desse entendimento sobre as novas peças que compõem o jogo financeiro e seu impacto no dia a dia dos profissionais, bem como a velocidade com que essa recente necessidade se apresentou e vem sendo endereçada, gosto de retomar o conhecimento que o mercado tinha (em um passado recente) em relação à inovação no setor financeiro, nesse caso, sobre o básico conceito do que seriam as fintechs.




      Em meados de 2018, a Federação das Indústrias do Estado de São Paulo (Fiesp) realizou uma pesquisa2 junto a suas empresas associadas que atuam na indústria de transformação sediadas no estado de São Paulo e identificou que 54,8% dos respondentes (representantes dos departamentos financeiros dessas empresas) desconheciam o que era uma fintech, tendo ouvido pela primeira vez a respeito daquele termo no momento da pesquisa. Aproximadamente 34,8% já tinham ouvido falar das fintechs, mas alegavam ter pouco conhecimento; 7,1% não responderam; e apenas 3,3% disseram ter amplo conhecimento sobre o tema. Se no coração do mercado financeiro brasileiro o termo parecia nebuloso, você pode imaginar o caminho que temos de percorrer para nos atualizar. Mas, se você está com esse livro em mãos, provavelmente já está se colocando um passo adiante de muitos profissionais.




      A pesquisa da Fiesp evidenciou a demanda gritante já existente no mercado brasileiro, o que se traduziu em uma oportunidade que veio a ser explorada pelos cursos de educação executiva (tanto por aqueles nos quais lecionei, quanto vários outros) e pelos cursos livres. Analisando sob uma perspectiva global, também podemos perceber uma significativa lacuna de entendimento existente nas gerações que hoje ocupam cargos de liderança no mundo das finanças.




      Uma pesquisa intitulada “As novas habilidades em serviços financeiros”,3 conduzida pelo Centre for Finance, Technology and Entrepreneurship (CFTE), ilustrou como a maioria das pessoas da área de finanças acha difícil entender as principais mudanças ocorridas no segmento simplesmente porque o currículo que seguiram na sua formação acadêmica, seja na graduação ou na pós-graduação, não abarcou esse conhecimento. O que eles aprenderam está se tornando obsoleto à medida que o setor financeiro está convergindo com o mundo da tecnologia.




      




      No gráfico a seguir,4 temos o exemplo da jornada educacional de um profissional nascido em 1987 (tendo, portanto, 36 anos no ano de 2023). Considerando que essa pessoa tenha se formado por volta de 2010, é fácil perceber que, a partir desse período, temas que hoje impactam drasticamente o mercado financeiro (como ativos digitais, bancos digitais, pagamentos instantâneos e open finance) eram incipientes ou nem mesmo existiam. Assim, sua formação educacional não o preparou para o cenário no qual está inserido e que será ainda mais acentuado nos próximos anos. Isso leva a uma imprescindível necessidade de aprendizado continuado, tanto para a geração descrita no gráfico quanto para as demais, algo que o relatório da CFTE chama de “educação adulta”.




      No entanto, conforme observado pela CFTE, são poucos os países que têm uma estrutura para oferecer esse tipo de ensino para adultos. Ao contrário do sistema educacional tradicional (ensino médio e superior), que foi se desenvolvendo durante séculos, a educação de adultos ocorre em diversas áreas do conhecimento e vem em diferentes formatos. Vale salientar ainda que essa formação continuada durará bem mais e se tornará mais complexa com o passar dos anos.




      A verdade é que, devido aos anos em que foi negligenciada e em que quase não recebeu financiamento, surgiu a percepção de que a educação de adultos não tem o mesmo valor que a formação tradicional, pois consideram que essa educação continuada não tem qualidade e não traz prestígio. Segundo pesquisa do Institute for Fiscal Studies, o gasto total com educação de adultos caiu 38% entre 2010 e 2020, e 50% se considerarmos os gastos com ensino presencial nessa categoria. E mais: fora do Brasil, não há uma estrutura destinada a educar adultos, o que desmotiva os alunos maduros e as organizações, e reduz o tempo de aprendizado por semana para 0,8 horas em média.5 Isso deixa claro o desafio existente no preparo e na adequação de uma parcela significativa de profissionais responsáveis por comandar os rumos futuros de diferentes organizações que hoje enfrentam a dificuldade de se reinventar diante de todas as inovações presentes no setor.




      




      Olhando para as novas gerações, o desafio primordial passa a ser a inclusão de novos conceitos na grade curricular das universidades, em complemento aos demais conteúdos básicos ligados à formação tradicional de um profissional de finanças. Sabemos que esse processo de atualização curricular geralmente é lento, e costuma acontecer quando fica impossível não o abordar, de modo organizado, na sala de aula. Há uma célebre frase do Peter Drucker, pai da administração moderna já citado no começo deste capítulo, que diz: “Quando um assunto se torna completamente obsoleto, ele vira matéria obrigatória na faculdade”.6
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      Vale lembrar, contudo, que em décadas anteriores as transformações no setor aconteciam de maneira bem menos frequentes do que hoje. O que pressiona ainda mais a educação universitária, que costuma compreender um ciclo de quatro anos, no qual a realidade e as necessidades profissionais existentes quando a pessoa entrou na instituição são diferentes daquelas encontradas quando ela sai de lá.




      Ultimamente, vemos algumas das mais renomadas universidades do Brasil e do mundo, e seus estudantes, produzindo respostas rápidas para essa demanda na forma de cursos eletivos de curta duração (alguns inclusive on-line e abertos ao público), laboratórios de pesquisa e organizações estudantis.




      Como exemplo dos centros de desenvolvimento que têm sido criados pelas instituições para acelerar pesquisas, destacam-se o MIT Cryptoeconomics Lab, The Berkeley Haas Blockchain Initiative, o NUS CRYSTAL (Cryptocurrency Strategy, Tools, and Algorithms) Centre, da Universidade Nacional de Singapura, e o HK PolyU Research Centre for Blockchain Technology, da Universidade Politécnica de Hong Kong.




      Iniciativas lideradas por estudantes também ajudam a acelerar as discussões entre os futuros profissionais e o mercado. Nesse sentido, surgiram o Wharton Fintech, Blockchain Insper, Insper Fintech, Blockchain at Berkley, FGV Fintech, MIT Bitcoin Club, Oxford Blockchain Society, Cornell Blockchain Club, London Business School Blockchain Society, entre outros. Uma dica é seguir essas instituições para se manter em constante atualização, visto que a academia está no escopo da formação continuada.




      Em uma entrevista concedida à rede americana CNBC em 2022,7 o investidor Paul Tudor Jones abordou a questão da preferência dos recém-formados em atuar na fronteira da inovação cripto, ajudando a materializar as próximas grandes transformações que veremos na economia, abrindo, assim, caminho para criação dos negócios que redefinirão seus respectivos setores:




      




      

        

          Se você olhar para as mentes mais inteligentes e brilhantes que estão saindo das faculdades hoje, muitas delas estão indo para o mercado cripto e para a Web3. É difícil não querer estar posicionado em cripto por causa do capital intelectual, basta observar a grande quantidade de capital intelectual que está indo para esse espaço.

        


      




      Se antigamente era comum ver tais mentes brilhantes e profissionais promissores buscando ingressar em renomadas consultorias e bancos de investimento, hoje isso mudou. Boa parte deles deseja ajudar a construir um caminho dentro desse novo mundo que se abriu graças às tecnologias descentralizadas, seja empreendendo ou atuando em empresas e projetos ligados à criptoeconomia. Como adaptação aos novos tempos, e para continuar tendo capacidade de atrair os melhores talentos, um número crescente de bancos têm criado vagas muito bem remuneradas, até mesmo porque a concorrência está acirrada.




      Por fim, é importante considerarmos uma parcela dos profissionais que estão atuando na criptoeconomia e aprenderam sobre o tema de modo autodidata, sobretudo quando também levamos em conta que alguns empregadores são flexíveis em relação à inexistência de educação formal prévia (neste caso, acadêmica).




      Segundo uma pesquisa feita pelo portal Morning Brew,8 os mais jovens não estão aprendendo esse assunto pelas vias tradicionais, ou seja, via cursos on-line ou em salas de aula. Muitos informaram que utilizam artigos e relatórios gratuitos disponíveis na internet e vídeos do YouTube, algo que reflete o comportamento das gerações que ocuparão algumas das futuras posições de trabalho, trazendo mais um caminho alternativo ao sistema educacional vigente para o aprendizado e autodesenvolvimento em temas ligados à inovação.




      




      Após uma análise dos avanços da inovação no mercado ao longo dos anos, é interessante pensar que, durante um tempo, “fintech” costumava ser encarada como uma palavra da moda para indicar uma nova maneira de fornecer serviços e produtos financeiros usando tecnologia. Já nos dias de hoje, ela se tornou a própria definição de como o mercado financeiro moderno funciona. Agora, a palavra “criptoeconomia” tem seguido rumo semelhante, primeiro sendo tratada como um termo apartado do que seria o padrão vivenciado por nós na economia, até que seu conceito se torne intrínseco ao modo como ela funciona.




      Muito além do mercado financeiro




      A transformação provocada pela criptoeconomia se estende para além do mundo das finanças, atingindo de maneira contundente outros múltiplos setores que encontram novas e melhores formas de operar utilizando a inovadora infraestrutura trazida pela tecnologia blockchain (sendo central neste contexto e que será detalhada no capítulo 4), a qual amplia a eficiência no registro e troca de dados, trazendo consigo atributos como transparência, confiabilidade, programabilidade, imutabilidade, rastreabilidade e desintermediação.




      Por hora, vamos nos valer da explicação do autor William Mougayar9 para definir as capacidades da tecnologia blockchain sob três óticas diferentes, porém complementares:




      

        	
Técnica: banco de dados de back-end (operando nos bastidores e permitindo o funcionamento de uma tecnologia), que mantém um registro distribuído que pode ser inspecionado abertamente;




        	
Corporativa: uma rede de troca para movimento de transações, valores e ativos entre partes, sem a assistência de intermediários;




        	
Legal: um mecanismo de validação de transações que substitui a necessidade de entidades confiáveis externas (intermediários).


      




      Para melhor ilustrar os impactos desse mecanismo inovador e seus casos de uso em alguns dos principais setores da economia, analisemos os exemplos a seguir.




      




      VAREJO




      Atualmente, vemos o uso da blockchain sendo explorado em várias situações que envolvem a melhoria da rastreabilidade relativa à procedência de um produto (ou de seus ingredientes específicos) dentro de uma cadeia de suprimentos, na prevenção de falsificações, no aprimoramento de programas de fidelidade, na automatização e aperfeiçoamento do gerenciamento de reinvindicações de garantias de produtos, no recebimento de pagamentos em formatos alternativos baseados em criptoativos, entre outros.




      O Walmart, gigante do segmento varejista, consegue melhorar sua gestão de estoque, obter informações detalhadas sobre o histórico de origem e características específicas de produção de uma mercadoria, além de automatizar processos logísticos e de pagamentos, lançando mão de algumas das possibilidades descritas acima.10
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