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A Evolucio das Criptomoedas

Desde a invencao da moeda como instrumento de troca, a humanidade
busca formas mais eficientes, seguras e universais de registrar valor. A
historia dos sistemas monetarios € marcada por avancos tecnoloégicos e
mudancas de paradigma, mas todos esses sistemas sempre dependeram
de alguma forma de centralizacao — seja por governos, bancos ou

instituicdes financeiras.

No final da década de 2000, em meio a crise financeira global, surgiu uma
proposta radical: um sistema monetario digital que funcionasse sem
intermediarios, baseado apenas em codigo, matematica e consenso entre
seus usuarios. Essa proposta inaugurou o que hoje conhecemos como o

universo das criptomoedas.

As criptomoedas representam muito mais do que apenas uma nova forma
de dinheiro. Elas desafiam modelos econdmicos tradicionais, criam novas
formas de organizacao social e financeira, e levantam debates profundos

sobre privacidade, confianga, liberdade e regulagao.

Este relatdério tem como objetivo apresentar a trajetdria evolutiva das
criptomoedas, desde os conceitos fundamentais da tecnologia blockchain,
passando pela criagao do Bitcoin, até os desdobramentos que moldaram o
ecossistema cripto como conhecemos hoje. Ao longo deste material,
também serao discutidos os principais marcos, desafios, riscos e potenciais

gue envolvem esse fendmeno financeiro e tecnologico.
O Que E o Blockchain?

Para entender o surgimento das criptomoedas, é essencial compreender a
tecnologia que tornou tudo isso possivel: a blockchain. Em sua esséncia,
blockchain € uma estrutura de dados descentralizada que registra

transacoes de forma segura, transparente e imutavel. Em vez de
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depender de uma autoridade central (como um banco ou governo) para
validar e registrar as operacdes, a blockchain permite que usuarios da rede
validem e armazenem essas informacdes de forma distribuida, por meio de

algoritmos de consenso.

A estrutura funciona como um grande livro-razao digital publico (ou
“ledger”), dividido em blocos de informagdes. Cada bloco contém um
conjunto de transacdes e um coédigo chamado hash, que serve como uma
impressao digital do conteudo. Esse hash também carrega o hash do bloco
anterior, formando uma cadeia continua e interligada — dai o nome

blockchain (cadeia de blocos).

Entre os principais elementos que compdéem uma blockchain,

destacam-se:

° Blocos: agrupam transacdes validadas em determinado periodo.

° Hash criptografico. garante a integridade do bloco e o liga ao
anterior.

° Mineracgao ou validacao: processo pelo qual os nés da rede validam

as transacdes (em Proof of Work, Proof of Stake, etc.).

° Algoritmo de consenso: regras que definem como os nds

concordam sobre o estado da rede.

Um dos principais diferenciais da blockchain é sua imutabilidade: uma vez
que um bloco é adicionado a cadeia, alterar qualquer informacao
registrada nele exigiria refazer todos os blocos seguintes — algo
virtualmente impossivel nas grandes redes publicas como a do Bitcoin,

devido a imensa capacidade computacional necessaria.

Embora inicialmente criada para sustentar criptomoedas, a tecnologia

blockchain tem aplicacdes muito mais amplas. Hoje, ela é usada em
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logistica, rastreabilidade de produtos, identidade digital, contratos
inteligentes, votacao eletrdnica, entre outros setores que exigem confianca

e transparéncia sem a necessidade de um intermediario central.
A Criacao do Bitcoin

O nascimento do Bitcoin marca um divisor de aguas na historia do
dinheiro. Em 31 de outubro de 2008, um documento técnico (whitepaper)
intitulado “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System” foi publicado
em uma lista de e-mails de entusiastas da criptografia. O autor assinava
como Satoshi Nakamoto, um pseuddnimo cuja verdadeira identidade

permanece um mistério até hoje.

No whitepaper, Satoshi propds um sistema eletrénico de pagamentos
ponto a ponto, que eliminasse a necessidade de intermediarios como
bancos ou instituicdes financeiras. A confianca nao viria mais de uma
autoridade central, mas sim da proépria estrutura descentralizada da rede e

de mecanismos criptograficos.

A ideia era simples e revolucionaria: criar uma moeda digital que fosse
escassa (com emissao limitada), segura, divisivel, portatil e resistente a
censura. Para garantir isso, o Bitcoin seria construido sobre uma rede
blockchain publica, onde todas as transacdes seriam validadas por
participantes da rede por meio de um processo chamado prova de
trabalho (Proof of Work) — uma forma de consenso baseada em poder

computacional.

Em 3 de janeiro de 2009, o primeiro bloco da rede foi minerado por Satoshi
Nakamoto. Conhecido como "Genesis Block", ele traz uma mensagem
simbdlica embutida: “The Times 03/Jan/2009 Chancellor on brink of second
bailout for banks”, fazendo referéncia a instabilidade financeira e a falta de

confianca no sistema bancario tradicional durante a crise de 2008.
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Essa mensagem resume o espirito do Bitcoin: ser uma alternativa

descentralizada ao sistema financeiro tradicional, construida para resistir a

manipulacao, a inflacao arbitraria e a censura.

2 ¥ ‘@!’_"-‘* i . l‘h
Primeira transag¢do: duas pizzas compradas com 10.000 bitcoins.
Fonte: Google.

Nos primeiros meses, apenas um pequeno grupo de programadores e
criptografos interagia com o projeto. As transacdes eram experimentais, e o
valor atribuido ao bitcoin era simbodlico. Em maio de 2010, ocorreu a
primeira transacao comercial registrada com bitcoins, quando um
programador pagou 10.000 BTC por duas pizzas — o que hoje é lembrado

como o “Bitcoin Pizza Day".
Primeiros Anos do Bitcoin

Nos primeiros anos apds seu lancamento, o Bitcoin era uma ideia a frente
do seu tempo. Poucos entendiam seu funcionamento, e muitos o viam
como uma curiosidade técnica sem valor pratico. A comunidade era

composta majoritariamente por entusiastas de tecnologia, libertarios,
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programadores e criptégrafos, que acreditavam em um sistema

financeiro fora do controle estatal.

Entre 2009 e 2011, o Bitcoin comecou a sair do submundo dos foruns online
e a ganhar visibilidade. Foi nesse periodo que surgiram as primeiras
exchanges, plataformas que permitiam comprar e vender bitcoins por
moedas fiduciarias. A mais famosa delas foi a Mt. Gox, fundada em 2010,
que chegou a movimentar mais de 70% de todas as transacdes globais de

Bitcoin no auge de sua operacgao.

O preco do bitcoin, que inicialmente era praticamente nulo, comecou a
subir conforme a demanda crescia. Em 2010, o valor saltou de centavos
para cerca de US$0,08 por unidade. Em 2011, pela primeira vez, o bitcoin

alcancou a paridade com o ddlar — um marco simbdlico importante.

Porém, o aumento da popularidade também trouxe desafios. O Bitcoin
passou a ser usado em mercados paralelos, como o Silk Road, um mercado
ilegal na deep web onde se compravam drogas, armas e outros itens ilicitos
usando BTC como forma de pagamento. Isso levou a uma forte associacao
da moeda com crimes e atividades andnimas, atraindo atencao negativa

da midia e das autoridades.

Outro ponto critico foi a fragilidade das infraestruturas iniciais. Em 2014, a
Mt. Gox declarou faléncia apds o desaparecimento de cerca de 850 mil
bitcoins — um dos maiores escandalos da histdria do setor. O evento
abalou a confianca dos investidores, causou uma queda significativa no
preco do ativo e evidenciou a necessidade de mais seguranga, governancga

e regulacao no ecossistema cripto.

Apesar desses problemas, o Bitcoin continuou evoluindo tecnicamente.
Desenvolvedores contribuiam com melhorias no cdodigo, e debates sobre

escalabilidade e usabilidade comecaram a tomar forma. Era o inicio de
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uma nova inddustria, ainda pequena, mas com potencial disruptivo

evidente.
A Expansao do Ecossistema Cripto

Apos os primeiros anos de consolidagcao do Bitcoin, uma nova fase teve
inicio: o surgimento de outras criptomoedas e aplicacdoes baseadas em
blockchain, dando origem a um ecossistema cada vez mais diversificado e

sofisticado.

A primeira geracao de altcoins (moedas alternativas ao Bitcoin) comecou a
surgir entre 2011 e 2013. Algumas buscavam apenas pequenas melhorias
técnicas em relagdo ao Bitcoin, como Litecoin, que oferecia transacdes
mais rapidas e um algoritmo de mineracao diferente. Outras tentavam
propor modelos de governanca ou funcgdes adicionais, como Ripple (XRP),

focada em pagamentos interbancarios.

Mas o grande divisor de aguas ocorreu em 2015, com o lancamento da
Ethereum, criada por Vitalik Buterin e um grupo de desenvolvedores. O
Ethereum introduziu o conceito de contratos inteligentes (smart
contracts) — programas autdbnomos que rodam na blockchain e executam
acdes automaticamente quando certas condi¢des sao cumpridas. Isso
transformou a blockchain de um simples registro de transacdées em uma

plataforma de aplicagées descentralizadas (dApps).
A partir dai, surgiu um novo universo de possibilidades:

° Tokens ERC-20: padrao técnico criado dentro da rede Ethereum que
facilitou a criacdao de novas moedas digitais sem a necessidade de criar

blockchains do zero.

° ICOs (Initial Coin Offerings). forma de levantar recursos para

projetos cripto, em que investidores compravam tokens como forma de
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financiamento — gerando um boom em 2017, com bilhdées de ddlares

captados globalmente.

° Stablecoins: moedas digitais atreladas a moedas fiduciarias, como
USDT e USDC, que oferecem relativa estabilidade de preco para uso em

tra nsagc”)es e contratos.

Essa expansao atraiu desenvolvedores, investidores, especuladores e
grandes empresas de tecnologia. O conceito de “criptoativos” passou a
abranger ndo apenas moedas, mas ativos programaveis com utilidades
especificas: jogos, arte digital, plataformas de empréstimos e até

governanca descentralizada (DAOs).

Entretanto, o crescimento acelerado também trouxe riscos: falta de
regulacao, projetos fraudulentos, hacks e exageros especulativos. Ainda
assim, o ecossistema continuou se expandindo, com novas redes
concorrentes, como Binance Smart Chain, Solana, Avalanche e Cardano,
cada uma propondo solugdes proprias para os desafios de escalabilidade,

custo e velocidade.

O que comegou como uma alternativa monetaria ao sistema bancario
estava agora se tornando algo maior: um novo modelo de infraestrutura
digital descentralizada capaz de transformar diversos setores da

economia.
Crandes Marcos e Crises

A histdria das criptomoedas € marcada por ciclos intensos de euforia e
colapsos. Esses altos e baixos ndo apenas definiram o ritmo de crescimento
do setor, como também testaram sua maturidade, revelaram fraquezas e

provocaram mudancgas estruturais importantes ao longo do tempo.

O primeiro grande salto de valorizagcdo do Bitcoin ocorreu em 2013,

quando seu preco saltou de menos de 20 ddlares para mais de 1.000 em

"’ A research Earc bux and holders 9
]



# simpla.club

poucos meses. O aumento atraiu a atencao da midia, mas também expds a
fragilidade do ecossistema. A maior exchange da época, a japonesa Mt.
Gox, foi invadida por hackers, resultando na perda de 850 mil bitcoins. O
episddio abalou profundamente a confiangca no mercado e levou a um

longo periodo de queda.

Wbermagha qus vaks Sk 3
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Disparo do prego do Bitcoin em 2017.
Fonte: Infomoney.

O segundo ciclo de euforia veio em 2017, impulsionado pela explosado das
ICOs (Initial Coin Offerings), uma nova forma de levantar capital através da
criacao de tokens na blockchain. Milhares de projetos foram lancados,
prometendo transformar setores inteiros da economia. Alguns eram sérios
e inovadores;, muitos eram promessas vazias ou fraudes disfarcadas. O
Bitcoin atingiu quase 20 mil délares, mas, com o estouro da bolha em
2018, o mercado perdeu mais de 80% de seu valor. Ainda assim, a
infraestrutura criada naquele periodo — incluindo carteiras digitais,

corretoras e plataformas de desenvolvimento — continuou a evoluir.
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Uma das maiores valorizagdes da histéria, no entanto, aconteceu entre
2020 e 2021. Com a pandemia, a impressao massiva de dinheiro pelos
bancos centrais e 0s juros em niveis historicamente baixos, o Bitcoin voltou
a ser visto como uma protecao contra a inflacdo. Grandes empresas, como
Tesla e MicroStrategy, passaram a investir diretamente em criptoativos.
Influenciadores digitais, artistas e até politicos embarcaram na tendéncia,
impulsionando também o crescimento de ativos como Ethereum,
Dogecoin e outras moedas populares. O Bitcoin atingiu seu recorde

histdrico de quase 69 mil délares em novembro de 2021.

Mas, como nos ciclos anteriores, o entusiasmo foi seguido por colapsos. Em
2022, o ecossistema Terra colapsou apdés a perda de paridade de sua
stablecoin algoritmica, o que levou a um efeito domind em varios projetos
interligados. Logo depois, veio o escandalo da FTX, uma das maiores
corretoras do mundo, que faliu apds denuncias de uso indevido de fundos
de clientes, ma gestao e fraude. Esses eventos foram devastadores, com
prejuizos bilionarios para investidores e um novo abalo na reputagao do

setor.

Apesar disso, o mercado cripto resistiu. Com o tempo, surgiram avangos
importantes: fundos institucionais comegaram a incluir cripto em suas
carteiras, produtos regulados como ETFs de Bitcoin foram aprovados em
diferentes paises, e até governos se envolveram — como EIl Salvador, que

adotou oficialmente o Bitcoin como moeda legal em 2021.
Adocao Global e Financas Descentralizadas (DeFi)

Com o amadurecimento da tecnologia blockchain e a popularizacao das
criptomoedas, © mundo passou a assistir a uma crescente adog¢ao global —
tanto por pessoas comuns quanto por grandes instituicdes. O Bitcoin
deixou de ser apenas um experimento libertario e passou a ser

considerado, por alguns, uma reserva de valor digital. Paralelamente, outros
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ativos comecaram a assumir fungdes mais complexas, impulsionando uma
verdadeira revolucdao no setor financeiro: a ascensdao das financas

descentralizadas, ou DeFi.

A proposta do DeFi é simples, mas ousada: reconstruir os servicos
financeiros tradicionais em cima de blockchains publicas, sem a
necessidade de bancos, corretoras ou intermediarios. Usando contratos
inteligentes, qualquer pessoa com acesso a internet pode realizar
operacdes como empréstimos, aplicacdes com rendimento, trocas de
ativos, seguros e muito mais — tudo isso com transparéncia, auditabilidade

e, em Mmuitos casos, anonimato.

CeFi vs DeFi

Centralized ‘. 1

E)

Finance
Sarah Robert
ﬁ R— Blockchain .
Decentralized ‘ Iﬁi‘l Smartcontract — .
Finance @ — Protocol
Sarah Robert
CeFi vs DeFl.

Fonte: Site da XP.

Esse novo ecossistemma comegou a ganhar forgca a partir de 2020,
principalmente na rede Ethereum. Plataformas como Aave, Compound e
Uniswap se tornaram referéncias em empréstimos descentralizados e
trocas automaticas de tokens (DEXs), permitindo que usuarios
interagissem diretamente entre si, sem intermediarios. Em pouco tempo,

bilhdes de dodlares passaram a circular dentro desses protocolos.

Outro elemento essencial na expansdo do DeFi foi o surgimento de

algumas stablecoins — criptomoedas lastreadas em moedas fiduciarias,
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como o dodlar. Ativos como USDT (Tether), USDC (Circle) e DAI (MakerDAO)
permitiram que usuarios operassem no mundo cripto com a estabilidade
de precos tipica do dinheiro tradicional. Essas moedas digitais tornaram-se
fundamentais para a liquidez dos mercados descentralizados, e hoje

movimentam trilhdes de ddlares por ano.

Enquanto isso, novas formas de aplicacao e investimento surgiram, como o
yield farming, onde usuarios alocam seus ativos em diferentes protocolos
para maximizar retornos. Também se destacaram os DAOs (organizacdes
autdbnomas descentralizadas), estruturas de governanca em que as
decisdes sao tomadas coletivamente por detentores de tokens — uma

alternativa digital as empresas tradicionais.

A adocao global também avancou fora do universo cripto-nativo. Grandes
empresas passaram a aceitar pagamentos em criptomoedas. Bancos
comecaram a oferecer servicos relacionados a ativos digitais. Fundos de
investimento passaram a incluir criptos em seus portfélios. E, em regides
com inflagdo descontrolada, moedas digitais passaram a ser utilizadas
como meios alternativos de preservacao de valor, como ocorreu em paises

como Argentina, Turquia e Venezuela.
Conclusao

O futuro das criptomoedas permanece aberto e altamente incerto. Se por
um lado elas representam inovagao, liberdade econémica e inclusao
digital, por outro enfrentam barreiras regulatérias, desafios técnicos e
ameacas constantes a sua credibilidade. O que esta em disputa vai muito
além do preco do Bitcoin: trata-se de quem controlara a infraestrutura

financeira global nas proximas décadas.

Uma das principais questdes em aberto € a regulagao. Governos ao redor
do mundo tém adotado posturas diferentes: alguns incentivam o uso de

criptomoedas e criam ambientes regulatérios favoraveis, enquanto
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outros impdem restricoes severas, temendo evasao fiscal, lavagem de
dinheiro e perda de controle monetario. O desafio estd em equilibrar a
protecdo ao investidor, o combate a crimes financeiros € o estimulo a

inovacgao tecnoldgica.

Outro ponto central € a sustentabilidade ambiental. O modelo de
validacao por prova de trabalho (Proof of Work), usado pelo Bitcoin,
consome quantidades significativas de energia. Isso levou ao
desenvolvimento de alternativas mais eficientes, como a prova de
participagcao (Proof of Stake) — adotada por blockchains como o

Ethereum, apds sua atualizacao chamada Merge.

Além disso, cresce a tendéncia de adogdo institucional. Empresas, fundos
e até governos vém incorporando criptoativos em seus modelos de
negdcios ou criando versdes proprias — como as CBDCs (moedas digitais
de bancos centrais). Essas moedas estatais, apesar de ndo serem
descentralizadas, aproveitam os principios do blockchain para oferecer

maior rastreabilidade e eficiéncia.

Outro caminho promissor é a tokenizagao de ativos do mundo real, como
imoveis, acdes ou obras de arte. Essa inovacdao promete transformar a
maneira como negociamos valor, tornando o mercado mais liquido,
acessivel e programavel. Da mesma forma, a combinacao entre
criptomoedas, inteligéncia artificial e internet das coisas deve abrir
portas para novas formas de automacao e microtransacdes entre

dispositivos.

Mas os riscos continuam presentes. A volatilidade extrema dos precos,
mesmo nas moedas mais consolidadas, ainda afasta muitos investidores
tradicionais. Casos de fraudes, hacks, projetos mal-intencionados e

colapsos de plataformas centralizadas, como no caso da FTX, reforcam a
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necessidade de maior transparéncia, auditoria de cédigo e educagao

financeira.

Também ha desafios de usabilidade. A experiéncia do usuario ainda é
complexa para iniciantes, e perder uma senha ou chave privada pode
significar a perda total dos fundos. Sem melhorias significativas nesse
aspecto, a adog¢ao em massa continuara limitada a grupos mais

tecnicamente preparados.

A grande verdade € que as criptomoedas representam muito mais do que
uma inovagao tecnoldgica — elas simbolizam uma mudanca de paradigma
no modo como lidamos com o dinheiro, a confianca e o poder. Desde a
criagao do Bitcoin até a expansao de um ecossistema completo baseado
em blockchain, testemmunhamos o nascimento de um sistema financeiro

alternativo: mais aberto, descentralizado e acessivel.

No fim das contas, entender esse universo € essencial para quem deseja se
preparar para um futuro cada vez mais digital, descentralizado e

disruptivo.
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Gabriel Bassotto Carlos Junior Thiago Armentano
Analista CNP| especialista em Analista CNF| especialista em Analista CNPI especialista em
Aches Brasileiras Fundos Imobilidnios
Acompanhamento

relatorio atualizado em 12.06.2025

Nossa equipe de analistas estd atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e seus
respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os relatérios também
podem ser atualizados. J&4 em caso do ativo receber recomendagao de venda, nossa sugestao se refere, Unica e
exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma vez que ndo incentivamos a pratica de venda a

descoberto.

Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobiligrios auténomo
Thiago Affonso Armentano, com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em suas decisbes de
investimento; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de nenhum titulo ou valor
imobiliario contido. O investidor serd responsdvel, de forma exclusiva, pelas suas decisées de investimento e
estratégias financeiras. O relatdrio contém informagdes que atendem a diversos perfis de investimento,
sendo o investidor responsdvel por verificar e atentar para as informagdes proprias ao seu perfil de
investimento, uma vez que as informagdes constantes deste material ndo sGo adequadas para todos os
investidores. Os analistas responsdveis pela elaboragdo deste relatdério declaram, nos termos da Resolugdo
CVM n° 20/2021, que as recomendacgbes do relatério de andlise refletem Unica e exclusivamente as suas
opinibes pessoais e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual
estdo vinculados. Além disso, Os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaborac¢do do relatdrio (e/ou
seus conjuges ou companheiros) sGo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatdrio, direta
ou indiretamente, em nome proprio ou de terceiros. Na emissdo deste relatdério, a Simpla Invest,
controladora do Simpla Club, poderd estar agindo em conflito de interesses em relagdo ao emissor, podendo
(i) ter interesses financeiros e/ou comerciais relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienacdo ou
intermediag¢do dos valores mobilidrios objeto deste relatdrio. A elabora¢do desse material se deu de maneira
independente, e o conteudo nele divulgado ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em

parte, a terceiros, sem autorizagdo prévia.
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