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Criptoeconomia ou criptomania? Duas faces da mesma criptomoeda

Ha uma cena emblemética do filme O Lobo de Wall Street na qual seu protagoni sta consegue vender

acOes de uma companhia de "fundo de quintal" cotadas a val ores baixos como sendo o préximo

fenbmeno do mercado, gerando um "medo de ficar de fora" no potencial cliente. Sua abordagem

arrniana ranea nima comnerin dgdo seu carisma e poder de venda, que persistem até hoje (vale a pena
‘ort no TikTok).

Isac Costa

professor e advogado

Muitas pessoas compram ativos financeiros sem ter amenor ideia do que

exatamente adquirem. N&o € "sexy" explicar como as tecnologias de registro distribuido podem diminuir
custos e aumentar ainteroperabilidade entre sistemas de infraestrutura de mercado financeiro. Por outro
lado, muitos param para ouvir sobre uma oportunidade Unica de alcancar a liberdade financeira,
conhecendo a proxima criptomoeda meme que ja subiu 1.000% e que podera subir mais 1.000% é muito
mais eficaz. "Arraste paracima’' e sgja arrastado para baixo, ironicamente.

Celebridades e gurus séo muito mais capazes de conquistar a mente de investidores do que qual quer
regulador, académico ou profissional de investimentos. Afinal, aprendemos que qualquer produto pode
ser vendido, desde que o devido "copy" sgja utilizado, agregado a uma "férmula de langamento” ou
estratégia de marketing digital e gestdo de tréfego. E possivel até mesmo ficar milionério vendendo
cursos sobre... como vender cursos!
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https://youtu.be/6mCOdHWw0qw
https://www.tiktok.com/@wolfofwallstreet
/2023-abr-19/fintech-crypto-usar-inovacao-desenvolver-mercado-capitais
https://en.wikipedia.org/wiki/Copywriting
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Nesse contexto, ndo surpreende a volatilidade e o apetite especulativo em um "ativo" quedeclaradamente
néo representa nenhum beneficio econdmico ou direito, mas t&o somente referenciamum meme (Doge,
Shiba Inu, Pepe etc.) e € umafragdo em um estoque de trilhdes de ativos idénticos queforam emitidos.
Sua cotagdo com nove ou mais casas decimais dificulta a percepcéo, pelos investidores,de que uma
pequena variagdo nominal pode ter o efeito de um bilhete de |oteria ou representar umacatastrofe
financeira em seu patrimonio pessoal .

As exchanges de criptoativos séo um misto de corretoras (porque aproximam compradores e
vendedores) e bolsas (porque aglutinam ofertas e liquidam as operacdes) e atualmente s&o 0s principais
atores do setor, acompanhados de emissores de stablecoins e provedores de solucdes de custodia de
criptoativos.

Contudo, ao analisarmos o ranking das cem tokens mais relevantes no portal CoinMarketCap,
dificilmente encontraremos algum que represente uma relagcéo genuina de divida (debt) ou participagéo (
equity). Em outros termos, a maior parte ou a totalidade desses ativos ndo guarda relacdo com o
financiamento da atividade econdmica nos moldes dos instrumentos financeiros tradicionais. Para
alguns, essa constatacéo € suficiente para que o mercado de criptoativos seja equiparado ao de apostas e
n&o ao mercado financeiro.

Infelizmente, amaior parte da atencdo e investimentos ainda é destinada a esta faceta mais especulativa
da criptoeconomia, que se desnatura em criptomania. Considerando a proliferacdo de meme coins, o
comportamento do mercado diante de frivolidades (como tweets de Elon Musk com imagens de
cachorrinhos ou stories de influenciadores) e a afinidade da tecnologia para ocultar patrimonio, lavar
dinheiro e sonegar impostos, € dificil convencer instituicdes financeiras tradicionais de que esse setor
tem alguma | egitimidade econdmica. Para outros, porém, essas i nstitui¢cdes incumbentes sdo incapazes
de reconhecer ainovagdo e, caso ndo se adaptem, serdo extintas, pois o futuro finalmente chegou.

Esse fenbmeno sinaliza um problema crénico do mercado financeiro: educacgéo financeirando €
suficiente diante de nossos vieses cognitivos. Tendemos aignorar informagdes que contradizem nossas
crencas prévias, damos menos importancia a dados agregados em favor de resultados mais recentes.
Aceitamos, com pouco ou nenhum questionamento, dados que confirmem nossas expectativas, Somos
injustificadamente otimistas e adotamos comportamentos ndo raro incompativeis com nosso nivel de
escolaridade. Vale lembrar que Sir Isaac Newton foi vitima da South Sea Bubble, razéo pela qual
escreveu ser capaz de "calcular o movimento dos corpos celestes’, mas incapaz de "prever aloucura das
multiddes’.

Ciente dessa vulnerabilidade, alguns agentes de mercado exploram assimetrias de informagéo e
privilegiam interesses proprios em detrimento do interesse de seus clientes. As cotagdes podem ser
objeto de manipulacbes inescrupul osas, como esquemas de pump and dump (cada vez mais comuns em
temo de engajamento de enxames em redes sociais). Informagdes privilegiadas podem ser insumo para
negdcios escusos e 0 mercado se revela ndo somente um cassino, mas também um no qual os dados séo
viciados quando, nas of ertas publicas, intermediarios agem de modo a privilegiar certos clientes em
prejuizo de outros. Ha quem acredite que o investidor de varejo sO pode ter algum ganho no mercado de
capitais por pura sorte, ndo porque tem menor capacidade de coletar, verificar, analisar e utilizar
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https://coinmarketcap.com/currencies/dogecoin/
https://coinmarketcap.com/currencies/shiba-inu/
https://coinmarketcap.com/currencies/pepe/
https://coinmarketcap.com/currencies/shiba-inu/
https://valorinveste.globo.com/blogs/vera-rita-de-mello-ferreira/
https://www.historic-uk.com/HistoryUK/HistoryofEngland/South-Sea-Bubble/
https://www.businessinsider.com/isaac-newton-lost-a-fortune-on-englands-hottest-stock-2016-1
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/pump-and-dump-saiba-o-que-e-e-como-evitar-esse-tipo-de-golpe-com-acoes/
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informagdes, mas porque é reiteradamente induzido a erro ou € privado de boas oportunidades.

A regulacéo, apontada como vila pelaimposic¢éo dos custos de observancia de da méo pesada,
burocrética e ineficiente do Estado, decorre da necessidade de lidar com as falhas observadas no
mercado, dentre as quais, aém da assimetria de informac&o, encontramos a concentracéo de poder
econdmico, ineficiéncias alocativas e externalidades. Mas a regulacéo ndo basta, sem a existéncia de um
regulador capaz de aplica-la, de fiscalizar os agentes de mercado, com pessoal, capacidade técnica e
dotac&o orcamentéria adequados ao seu mandato legal.

A regulacdo pode ter seus efeitos colaterais indesegados, resultando em formularios infinitos, prospectos
monstruosos e deveres instrumentais cujo cumprimento drena a alegria de viver de guem trabalha na
advocacia no mercado de capitais. A despeito disso, o frenesi especulativo em torno dos criptoativos nos
fornece um vislumbre do que € um mercado com ampla liberdade, o qual parece tender auma purae
simples mania onde a predacéo dos sonhos alheios persiste enquanto houver novos tol os dispostos a
pagar mais caro pelo ingresso paraa"préximarevolucdo das finangas'.

Pelo exposto, ouso afirmar que, se ndo expurgarmos a criptomania, ndo sera possivel o florescimento da
criptoeconomia.
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