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RESUMO

A tecnologia blockchain, surgiu em 2008 e desde entdo ganhou popularidade
crescente, principalmente, com as criptomoedas e o desenvolvimento de diversas
aplicacdes para o setor financeiro. Seu grande diferencial € a capacidade de manter
o0 registro de todo o historico de transacgfes realizadas, por meio, do encadeamento
dos blocos de dados, sendo virtualmente inviolavel. A diversidade de aplicacdes da
tecnologia, tem crescido nos ultimos anos, especialmente pelo seu amadurecimento
e valor que gera na confiabilidade de trocas e armazenamento de dados. O que torna
0 blockchain interessante, para as organizagdes, no desenvolvimento de solucdes
ofertadas aos clientes. Esta dissertacdo, se propde a analisar o modelo de negdcio,
das empresas que utilizam o blockchain, para verificar as suas principais
caracteristicas e o impacto dessa tecnologia. Para tanto, em um primeiro momento
realizou-se uma revisdo integrativa da literatura, de artigos da Web of Science,
Scopus e Google Scholar. O proximo passo, foi identificar, na base da Crunchbase,
gue € uma plataforma de inteligéncia de negécios, as empresas categorizadas como
blockchain que sdo mais significativas no mercado. Chegando-se a uma amostra final
de 48 organizag0es, cujos dados foram extraidos e tabulados em uma planilha Excel
para analise quanto as suas caracteristicas. Em seguida, buscou-se dados
complementares nos sites institucionais de cada uma delas. Por fim, essas
informacgdes foram transcritas, e traduzidas para portugués, em um unico documento
(corpus textual), que foi submetido ao software Iramuteq para analise de contetdo.
Desse processo, foram identificadas trés classes, sobre o impacto do blockchain nos
negocios. Os resultados, apontam para uma estrutura de valor baseada na arquitetura
distribuida do blockchain; uma estrutura de governanca para o desenvolvimento de
avancos da tecnologia e uma estrutura de criptoativos com o fortalecimento de
aplicacdes de criptomoedas e tokens. Sendo que, para o contexto do blockchain, os
aspectos da estratégia e processo de inovagdo devem ser considerados em conjunto
com a estrutura de valor do modelo de negdcio.

Palavras-chave: tecnologia blockchain; modelo de negdcio, confianca, valor,
inovagao.



ABSTRAC

Blockchain technology emerged in 2008 and has since gained increasing popularity,
mainly with cryptocurrencies and the development of various applications for the
financial sector. Its great differential is the ability to keep track of the entire transaction
history carried out, through the thread of data blocks, being virtually inviolable. The
diversity of technology applications has grown in recent years, especially because of
its maturing and value it generates in the reliability of exchanges and data storage.
Which makes blockchain interesting, for organizations, in the development of solutions
offered to customers. This research aims to analyze the business model of companies
that use blockchain to verify its main characteristics and the impact of this technology.
To this end, in a first moment an integrative review of the literature, articles by Web of
Science, Scopus and Google Scholar, were carried out. The next step was to identify,
at the base of Crunchbase, which is a business intelligence platform, companies
categorized as blockchain that are most significant in the market. Reaching a final
sample of 48 organizations, whose data were extracted and tabulated in an Excel
spreadsheet for analysis as to their characteristics. Then, complementary data were
sought on the institutional sites of each of them. Finally, this information was
transcribed, and translated to Portuguese, in a single document (textual corpus), which
was submitted to iramuteq software for content analysis. From this process, three
classes were identified on the impact of blockchain on business. The results point to a
value structure based on the distributed architecture of the blockchain; a governance
framework for the development of technology advances and a cryptostructure with the
strengthening of cryptocurrency and token applications. Since, for the context of
blockchain, aspects of innovation strategy and process should be considered in
conjunction with the value structure of the business model.

Keywords: blockchain technology; business model, trust, value, innovation.
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1 INTRODUCAO

O avanco acelerado da tecnologia, principalmente na ultima década,
impulsionou significativas transformagdes para as organizagfes. Tanto em sua
estrutura quanto na forma de relacionamento com os individuos e governos. ISso
porque, nunca tivemos a possibilidade de conectividade, acesso e compartilhamento
de informacbes na escala global que a Internet possibilita. Com o surgimento dela
também nasceram as chamadas “empresas.com” cujos modelos de negdcio se
apresentaram eficientes e lucrativos, ao mesmo tempo, que totalmente diferentes das
industrias tradicionais (DASILVA; TRKMAN, 2013).

Surgiram também, novos conceitos ligados a forma de producdo de bens e
servicos. Possibilitado por estruturas como o e-comerce e plataformas de
compartilhamento como, por exemplo o Airbnb e Uber (BOTSMAN, 2018). Que
remodelaram as discussdes em torno da temética de modelos de negécio,
principalmente sob o aspecto de como as empresas geram valor para seus
stakeholders e sociedade. Enquanto incorporam processos de inovagdo e adocao
tecnolégica (CHESBROUGH, 2007).

Nesse contexto, o desenvolvimento das tecnologias disruptivas, tornou-se um
ponto de interesse para o futuro. Em particular, o blockchain que desponta como uma
plataforma relevante, por suas possibilidades de aplicacéo nas transacdes de dados,
producdo e comercializacdo de produtos e servicos, impactando os negécios
(HUGHES et al, 2019). Em alinhamento, com outras frentes da transformacéao digital
como € o caso da integracdo com a loT (Internet das Coisas), Industria 4.0, veiculos
autbnomos, entre outros. Sendo, considerada uma camada tecnolégica tao
significativa quanto foi a Internet (MOUGAYAR, 2017).

O conceito surgiu em 2008, quando Satoshi Nakamoto publicou um documento
descrevendo o Bitcoin (criptomoeda) como uma alternativa ao modelo tradicional de
intermediacdo das operagdes financeiras (NAKAMOTO, 2008). Apresentando, uma
plataforma distribuida (peer-to-peer), que opera através do consenso dos
participantes da rede, na validacdo de operacbes, e € capaz de registrar todo o
histérico de transacodes realizadas, ao encadear os blocos de dados gerados nas
operacdes (BANO et al., 2017).
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Posteriormente, essa plataforma foi chamada de blockchain, sendo que essa
dissertacdo seguiu as recomendacdes de Swan (2015) para terminologia da
tecnologia, ou seja, blockchain sem o uso de artigo indefinido para se referir a
plataforma como um todo (rede de computadores que processa diferentes aplicacoes)

e blockchain com artigo definido para aplicagdes exclusivas do Bitcoin.

Essa tecnologia, funciona como uma plataforma confiavel para o registro e
visualizacao de todo o historico de trocas realizado em uma operacao. Atraves, do uso
de chaves publicas e privadas, além de criptografia para a seguranca da informacéo
(MUZAMMAL; QU; NASRULIN, 2019). Sua relevancia, € ofertar essa capacidade de
armazenamento confiavel, dos dados, em uma escala até entdo inexistente. Criando,
espago para se tornar o ‘“livro-razdo” das trocas e produgbdes globais. Outra
caracteristica relevante, € que o blockchain reconfigura a intermediacdo da confianca,
ao tornar os proéprios participantes da rede os agentes verificadores de confiabilidade,

portanto, descentralizando o processo decisério das instituicdes tradicionais.

As criptomoedas foram a primeira aplicacéo do blockchain, e ainda sdo seu uso
mais conhecido. Sendo que, o setor financeiro é o de maior maturidade no avanco da
tecnologia, principalmente com o advento dos contratos inteligentes (smart contracts)
gue possibilitaram a aplicacao da plataforma em transacdes financeiras diversificadas,
como registro de titulos e empréstimos, além do movimento das fintechs com a

inovacao nos modelos de negdcio bancarios.

Contudo, as possibilidades dessa tecnologia se estendem para inGmeros outros
setores, autores como Tapscott; Tapscott (2017) e Swan (2015) ressaltam a
importancia de amadurecimento da plataforma para atuacdo em areas como a saude,
midia, cadeia de suprimentos, gestao de recursos naturais, agricultura, entre outros.
Tornando, o blockchain uma ferramenta tecnologica de interesse e relevancia para o

contexto de transformacdes e inovacgdes das organizagoes.

Como pergunta de partida, questiona-se quais Sa0 as principais caracteristicas,
dos modelos de negécios, de empresas que usam a tecnologia blockchain. De forma,
a olhar para a plataforma como uma ferramenta que contribui para o processo de
mudancas e inovacdes, mas que deve ser integrada a outras camadas do processo

decisoério das organizacbes como, por exemplo, a visdo estratégica e governanca.
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Visto, o contexto de transformacdes da sociedade e do mercado, que s&o

impulsionados pelo desenvolvimento tecnoldgico.

Existe uma expectativa do mercado em relacdo aos impactos trazidos pela
plataforma. O relatorio anual de blockchain da Delloite (2019) aponta uma visdo
positiva em relacdo as suas aplicagcdes para os proximos trés anos. Segundo o
documento, que capta a percepcao de 1.386 lideres de organiza¢fes de 12 paises, 0
foco dos gestores em relagéo ao blockchain esta se expandindo para a andlise de seu
impacto na geracao de vantagens para o modelo de negdcio e cadeia de valor, além

do aumento de seguranca e mitigacao de risco das operacdes (Figura 1).

Segundo o relatério, organizaces em escala global, ttm buscado maneiras de
viabilizar a integracdo com o blockchain. Em um processo de reinvencdo de suas
estruturas, para criar solugcdes que sejam dinamicas e inovadoras, em diferentes
industrias e segmentos. Ao mesmo tempo, gestores procuram ferramentas que
auxiliem no entendimento dessas dinamicas, de forma a manter sua adocdo, em

alinhamento com os objetivos estratégicos das organizacoes.

Figura 1. As mais significativas vantagens do blockchain em relacéo aos sistemas

existentes

Novos negdécios e cadeias de valor [Nl 23%
Maior seguranca /menosrisco [l 23%
Maior veloci_dade em con_‘upara:;ﬁo aos _ 179
sistemas atuals
Maior transparéncia [N 1:1%
Menos custos [ o%
Melhorar o controle de identificacio [N %

Reducdo de fraudes [N 3%

Sem certeza / Outros [l 1%

Fonte: adaptado de Deloitte (2019, p.24).
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Assim, o presente estudo é significativo, pois tem o objetivo de contribuir, no
aprofundamento sobre o impacto da tecnologia blockchain para os modelos de
negécios. Em um contexto, de engajamento das organizacbes nessa busca. Para
gestores, as descobertas desta dissertacdo, auxiliam em uma visdo analitica e
mapeamento de oportunidades da tecnologia, colaborando com o processo de
reinvencdo de abordagens e inovacdo na geracdo de valor ofertado ao cliente.
Também, toca nas questdes de vantagem competitiva para as organizacfes e da
inovacg&o, por meio da adogao tecnoldgica (GRATHER; KLEIN; PRINZ, 2018).

Também, observa-se uma crescente demanda por sistemas mais transparente
e confidveis, que gerem um maior valor na relacéo entre as organizacdes e sociedade.
O que se alinha as possibilidades trazidas por essa tecnologia e tornam o seu estudo
e desenvolvimento importantes para o contexto de transformacdes atuais. 1sso
porque, a plataforma pode atuar em qualquer tipo de negdcio que interaja com alguma
forma de intermediagdo, reconfigurando a estrutura como as trocas acontecem e,

portanto, como se gera valor.

Nesse sentido, busca-se através deste estudo instigar o desenvolvimento de
futuras trabalhos que contribuam com o desenvolvimento do tema. Ao mesmo tempo,
vale ressaltar que o impacto do desenvolvimento tecnolégico acelerado, possui
dimensdes em niveis globais e complexos, que demandam uma urgéncia na

construcdo de conhecimento nos diversos campos de saber que sao afetados por ele.

Além disso, a presente dissertacdo tem importancia pois pode contribuir em
futuros projetos empiricos sobre o blockchain para a avaliacdo e implementacéo da
tecnologia pelas empresas. Vale ressaltar, que ela ndo tem a pretensdo de ser
conclusiva sobre o fendbmeno, mas de indicar um caminho para o desenvolvimento da
tematica. No ambito académico colabora com os estudos sobre o blockchain e
fomento para futuras pesquisas. E para o setor corporativo, auxilia na identificagéo do

cenario sobre os novos modelos de negécios que utilizam essa tecnologia.
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1.2 OBJETIVOS
1.2.1 Objetivo Geral

Analisar as principais caracteristicas dos modelos de negocios das empresas
que utilizam a tecnologia blockchain para o desenvolvimento de solu¢des (produtos e

Servicos).
1.2.2 Objetivos especificos
) Discutir a relagéo da tecnologia blockchain com os modelos de negdcios.

Il) Mapear as principais caracteristicas dos modelos de negocios das empresas
que utilizam a tecnologia blockchain no desenvolvimento de produtos e servicos.

[II) Construir uma estrutura analitica que posteriormente pode ser utilizada por

outras empresas que fazem uso da tecnologia blockchain.
1.3 ESTRUTURA DA DISSERTACAO

A introducdo contextualiza a tematica da dissertacao, relevancia, justificativa,
objetivo geral e objetivos especificos do trabalho. JA& o Capitulo 2, apresenta o

referencial tedrico, que se divide conforme:

e Contextualizacdo sobre a tecnologia blockchain, com as suas principais
caracteristicas e possibilidades de aplicacao.

e Discussédo sobre a questdo da confianca e sua relacdo com a estrutura
do blockchain. Assim como, reflexdo sobre uma confianca distribuida
baseada nas plataformas tecnoldgicas.

e Historico e contextualizacdo sobre os modelos de negdcios. Com a
identificacd@o das principais abordagens tedricas sobre a tematica.

e Resultados da revisao integrativa, sobre os modelos de negdécio no
contexto do blockchain. Apresentando, o modelo conceitual encontrado,

para a analise do impacto dessa tecnologia para 0s negocios.

O Capitulo 3, descreve a abordagem metodolégica utilizada. Dividindo-se em
dois momentos: 0s passos e critérios adotados na revisdo integrativa, e a pesquisa de
empresas de blockchain. Detalhando o levantamento de informagbes na base

Crunchbase, que € uma plataforma de inteligéncia de mercado, e a escolha de analise
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de conteudo, através, do software Iramuteq, do material encontrado nos sites

institucionais das empresas selecionadas.

O Capitulo 4, apresenta a andlise e discussdo dos resultados da pesquisa,

conforme:

e Caracterizacdo das empresas selecionadas, com a indicacdo dos
setores de atividades, faixa de faturamento, numero de funcionarios,
regido geografica de atuacéo, entre outros.

e Andlise de conteido com o uso do software Iramuteq, apresentando as
estatisticas lexicais, analise de especificidades, andlise fatorial de
correspondéncia, similitude, e as 3 classes emergentes do corpus
textual.

e Principais descobertas da pesquisa com a sintese de achados e

proposta de uma estrutura analitica.

Em seguida, estdo as consideracdes finais, com uma sintese do trabalho,
limitacdes encontradas e sugestfes para futuras pesquisas. Nos demais capitulos,
estdo descritas as referéncias bibliograficas utilizadas, e o apéndice com a lista de

empresas da amostra selecionada.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico, contempla dois momentos: o primeiro uma discussao
sobre a tecnologia blockchain e suas possibilidades de aplicacédo e o segundo uma

contextualizacdo sobre os modelos de negécios e sua relagcdo com o blockchain.
2.1 A TECNOLOGIA BLOCKCHAIN

Blockchain € uma tecnologia com pouco mais de uma década de existéncia e
que apresenta um grande potencial disruptivo para o impacto de diversas areas como,
por exemplo, o sistema econdmico e os modelos de negécios (TAPSCOTT;
TAPSCOTT, 2017). Isso porque, € uma plataforma alinhada a crescente demanda por
estruturas mais transparentes e confiaveis, e, ao mesmo tempo, estruturalmente

capaz de cumprir com a gestao mais efetiva dos dados nesse sentido.

O grande ganho trazido pela plataforma é ser capaz de manter o registro de
todo o historico de transacdes nela realizadas, tornando virtualmente impossivel
adulterar as informacdes compartilhadas dentro de sua rede de participantes. O que
contribui com formas mais efetivas, por exemplo, de rastreio e comercializacdo de
toda a diversidade de produtos e servicos. Tornando o blockchain uma espécie de
qivro-razéo” para o registro de toda natureza das atividades humanas. Portanto, um

avanco tecnoldgico bastante significativo para gestdo de dados em escala global.

O conceito, da tecnologia, surgiu em 2008 com a publicacdo de Satoshi
Nakamoto sobre uma criptomoeda chamada Bitcoin, que é um ativo digital capaz de
ser transacionado, sem a necessidade de um agente intermediador. Isso através, de
um banco de dados distribuido (peer-to-peer), que evita a existéncia de copias
multiplas dos dados, busca a transparéncia dos registros, usa mais de uma assinatura
para liberar uma operagcao, trabalha com a criptografia e consenso de seus
participantes, e que posteriormente foi chamado de blockchain. O nome se refere ao
fato de que em sua estrutura os blocos (blocks) de dados se encadeiam, uns aos
outros, criando uma espécie de corrente inviolavel (chain) com todo o histérico de
informagdes gerado (MOUGAYAR, 2017; BURGOS et al., 2017).

O processo de uma transacgéao, dentro do blockchain, acontece basicamente em
seis etapas: o inicio é a proposta de valor da operacdo com as informacgdes basicas
de registro como o destinatario e quantidade; em seguida a plataforma atribui uma
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assinatura para cada hash da operacao; a préxima etapa € a transmissao para a rede
de computadores que iniciard o processo de consenso; em que a transacao é
autenticada e sO entdo a transferéncia € concluida com o encadeamento do novo
bloco gerado uma correte histérica de registros. Mantendo a integridade e veracidade
de todas as informacdes transacionadas dentro da plataforma (MORKUNAS;
PASCHEN; BOON, 2019).

Figura 2. Processo de transacgao dentro do blockchain.
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Fonte: Morkunas; Paschen; Boon (2019, p. 296.).

Além disso, a tecnologia é composta por quatro camadas que precisam ser
trabalhadas em sincronicidade, sao elas: |) as transacdes entre os “nodos da rede”,
ou seja, as transferéncias de ativos (fisicos ou digitais) entre os participantes; Il) a
busca de consenso com a verificagdo da transparéncia e credibilidade da transacgéo
como, por exemplo, a “prova de trabalho” do Bitcoin; IIl) a interface de computacédo da
plataforma em que operam os contratos inteligentes; 1V) e por fim, a camada de
governanca, que trata dos aspectos ligados as interacbes humanas, processos sociais
e a forma como os diversos atores produzem e alteram a entrada de informacdes
dentro do blockchain (CASINO; DASAKLIS; PATSAKIS, 2019). O que reforca a
importancia de olhar o desenvolvimento e aplicabilidade dessa tecnologia no contexto
da interac&o que possui com os processos de tomada de decisdo e input dos dados

na plataforma.
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Figura 3. Estrutura de funcionamento do blockchain.
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Fonte: Casino, Dasaklis, Patsakis (2019, p.57).
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Blockchain utiliza a Internet como infraestrutura, tanto para o registro das
transacfes quanto para operacionalizar as regras de consenso dentro da rede de
participantes (TREIBLMAIER, 2018). E assim como, nos primérdios da web, ndo se
imaginava a diversidade de transformacgdes, impactos e possibilidades trazidas com
o desenvolvimento dela, o blockchain se aproxima historicamente desse cenario como

uma nova promessa de impacto para diversas areas nos proOxXimos anos.

Swan (2015), por exemplo, propde trés momentos de andlise do seu
amadurecimento, sendo a primeira fase o chamado “blockchain 1.0” marcada pelo
surgimento do Bitcoin e demais criptomoedas, e que foca em aplicacbes para
transacoes financeiras e pagamento digital. Sendo que, as criptomoedas representam
a aplicacdo de maior amadurecimento da tecnologia, como também uma forte
tendéncia de crescimento. Em abril de 2019, por exemplo, segundo o portal
Coinmarket, o numero de criptomoedas em negociacdo era de 2.192 com uma

capitalizacao de mercado em torno de U$179.261.951.883.

Com o surgimento da Ethereum (2014) e os contratos inteligentes (smart
contracts) inaugurou-se o “blockchain 2.0” que foi capaz de abarcar transacoes
econdbmicas mais complexas como, por exemplo, registro de titulos, empréstimos,
contratos financeiros e acdes, aumentando o valor gerado com o uso da plataforma.

Desde entdo caminha-se, no desenvolvimento, do chamado “blockchain 3.0” com o
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foco de aplicacdes voltadas para diversas areas de interesse da sociedade, além do

setor econémico-financeiro, como saude, educacéo, agricultura, gestdo da cadeia de

suprimentos, integragdo com carros autbnomos e cidades inteligentes, sistemas de

votacao e eleicdo, entre outros. O Quadro abaixo busca sintetizar alguns exemplos de

aplicacoes para blockchain 3.0.

Quadro 1. Exemplos de aplicacdes para o blockchain 3.0

Area

Exemplo

Transporte

Integracdo com veiculos autbnomos e 10T (Internet das
Coisas) na gestéo de transportes inteligentes.

Gestao e infraestrutura

Integracéo com dispositivos inteligentes para monitorar a
construcdo de linhas de energia, estradas, portos e outras
infraestruturas.

Energia, desperdicio e gestéo da
agua

Rastreamento em tempo real do consumo energético e uso
da &gua nos processos produtivos, com a disponibilizagao
das informacfes aos consumidores.

Extracdo de recursos da agricultura

Rastreabilidade de equipamentos e informacg6es das
plantagbes. Além, de monitoramento ambiental do uso do
solo, madeira e outros recursos naturais.

Monitoramento ambiental e
servicos e emergéncia

Monitoramento de emissdo de gés carbbnico e sistemas de
alerta quanto as mudancas climaticas, niveis de polui¢o etc.

Assisténcia médica

Registro de prontuarios, carteirinhas de paciente e historico
médico.

Servigos financeiros e seguros

Uso de criptomoedas e negociag¢des financeiras.

Documentos e cuidados com
outros registros

Registro de contratos e outros acordos, através dos
contratos inteligentes.

Gerenciamento de propriedades

Compartilhamento de imdveis, diretamente entre as pessoas,
sem a necessidade de intermediacao.

Operagdes industriais - a fabrica
das coisas

Integracdo com a Inddstria 4.0 e a automatizagéo de linhas
de producéo com a loT (Internet das Coisas).

Gerenciamento da casa inteligente

Integracéo com o sistema de casas e cidades inteligentes.

Operacdes de varejo e vendas

Plataformas de personalizacdo de compras, com os dados
transacionados de forma segura e em tempo real.

Midias sociais

Plataformas de midias sociais.

Educacéo

Plataformas online de educacdo, validacédo de certificacfes e
distribuicao de propriedade intelectual.

Governo

Sistemas de votacao e gestdo de municipios.

Ajuda humanitaria

Plataformas de gestdo de doacdes, garantindo o destino
correto dos recursos.

Propriedade intelectual

Registro de propriedade e negociacado direta entre o autor e
consumidor da obra.

Fonte: elaborado pela autora com base em Tapscott; Tapscott (2017).

E importante destacar, que a tecnologia blockchain apresenta desafios no seu

processo de desenvolvimento. Em aspectos estruturais,

como o tempo de
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processamento despendido durante o consenso da rede, que demanda um alto
consumo energeético no caso do Bitcoin. Questdes de escalabilidade na integracéo
com outras tecnologias como, por exemplo, a loT (Internet das Coisas) devido a
interacdo com dispositivos de baixa capacidade computacional e energética (ATZORI,
2017). Além da necessidade de inovacdes institucionais, com a abertura de sistemas
informacbes (TAPSCOTT;

TAPSCOTT, 2017). Ao mesmo tempo, observa-se uma tendéncia de crescimento dos

mais abertos a transparéncia e governanca das

investimentos voltados ao desenvolvimento da plataforma. De 2012 para 2016, por
exemplo, o financiamento de startups de blockchain aumentou de U$ 1,3 milhdes para
1,4U$ bilhdes segundo estudo da PwC (2016).

Quadro 2. Os principais mitos em relacao a adocao da tecnologia blockchain.

Mito Realidade

-Bitcoin é apenas uma das criptomoedas em blockchain.
-Blockchain pode ser utilizado em uma diversidade de outras
aplicacdes.

Blockchain é Bitcoin.

-As vantagens do blockchain vém com trade-offs que ndo

Blockchain é melhor que
as bases de dados
tradicionais.

necessariamente significam ser melhores que os bancos de dados
tradicionais.

-Blockchain é particularmente valioso em ambientes de baixa confianca,
em que os participantes ndo podem negociar diretamente por falta de
um intermediério.

Blockchain é imutavel
ou inviolavel.

-A estrutura de dados do blockchain é anexada, portanto, os dados néao
podem ser violados.

-O blockchain pode ser adulterada, se mais de 50%, da energia de
computacdo de toda a rede for controlada e todas as transacfes
anteriores forem reescritas, 0 que é praticamente impraticavel.

Blockchain é 100%
seguro.

-Blockchain usa estruturas de dados imutaveis, com criptografia
protegida.

-A seguranca geral do sistema blockchain depende dos aplicativos
adjacentes - que foram atacados e violados.

Blockchain é a “maquina
da verdade”.

-Blockchain pode verificar todas as transacdes e dados totalmente
contidos e nativos de outro blockchain (por exemplo, Bitcoin)
-Blockchain ndo pode avaliar se uma entrada externa é precisa em
"verdadeiro" - isso se aplica a todos os ativos e dados digitais fora da
cadeia representada no blockchain.

Fonte: traduzido de McKinsey Digital (2018).

Em pesquisa, realizada pela McKinsey Digital (2018), sobre o valor estratégico
do blockchain para os negdécios, € ressaltada a importancia de um entendimento

assertivo sobre o que essa tecnologia tem a oferecer. O documento cita 0s cinco
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principais mitos sobre as suas vantagens e limitacées (Quadro 2). Desmistificando,
solugcBes magicas quanto a adocéo da plataforma, ao mesmo tempo, que ressalta as
suas significativas possibilidades de contribuigéo para diversas aplicacdes, desde que
alinhada a um processo decisério estratégico e participacdo ativa dos interessados.

Isso porque, de todas suas caracteristicas, as principais vantagens estao na
descentralizacdo (rede peer-to-peer), seguranca criptografica, transparéncia e
imutabilidade dos dados que possibilita. Permitindo assim, que valor seja trocado sem
a necessidade de intermediacéo ou transferéncia de confianca para terceiros como,
por exemplo, bancos e cartorios. O que torna a questao da confianca um aspecto de

centralidade para a discusséo.
2.2 A QUESTAO DA CONFIANCA E A TECNOLOGIA BLOCKCHAIN

A tecnologia blockchain, trata a questao de confiabilidade e transparéncia dos
dados de forma particular e inovadora. Isso, porque em um sistema tradicional as
transacbes sdo organizadas de maneira centralizada, em que um ator confiavel
(instituicdo) operacionaliza o processo de autenticacéo das informacdes (GANTORI,
2017). Ou seja, é necessaria a agdo de um intermediario que atue como elo de

confianca entre as partes.

Mas, o blockchain funciona em uma légica diferente ao distribuir o consenso de
aprovacao entre todos os participantes componentes da sua rede. Por exemplo, com
a “prova de trabalho” do Bitcoin que € um esforco matematico despendido na
mineracdo de dados. Retirando assim, a necessidade de intermediacao para creditar
a veracidade das transag0es realizadas (NAKAMOTO, 2008). Ressignificando a forma
de efetividade das operacdes por transferir a confiabilidade do intermediario para a

plataforma tecnolégica (Figura 4).
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Figura 4. Fluxo de validacdo de confianca no blockchain.
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Fonte: adaptado de Nakamoto (2008, p.6).

E interessante observar que em 2008, ano de origem do blockchain, havia n&o
s6 uma crise financeira em escala global, como também uma crise de confianca nas
instituicbes. O surgimento, por exemplo, de plataformas como o Airbnb, Alibaba,
Amazon, Uber, Blablacar, 99, entre outras, aponta para a busca de novas formas de
configuracéo para as transacdes em sociedade. Mesmo que estas ainda funcionem
como intermediarios, ja se configuram de forma diferenciada das empresas
tradicionais. Representando as primeiras pontes de transi¢cdo para um novo modelo
de confianca em que a tecnologia se apresenta como uma ferramenta suficientemente
confiavel para viabilizar a troca de produtos e servicos entre desconhecidos, sem a
necessidade de validagdo de um intermediario tradicional como, por exemplo, um
banco (BOTSMAN, 2018).

Por outro lado, a discusséo nao se restringe apenas aos aspectos tecnologicos.
Um ponto importante é que o conceito de confianca esté fortemente ligado a questédo
do capital social. Ou seja, a dinAmica das relacdes humanas e a sociabilidade da
sociedade (BOURDIEU, 1989). O que representa um aprofundamento da concepc¢ao
de sistemas confiaveis e traz para a discussédo nao apenas a ferramenta tecnoldgica,
no caso o blockchain, como também a dinamica de relacbes entre os individuos e

instituicdes envolvidos em seu processo de aplicagéo e desenvolvimento.

Segundo Fukuyama (1996), confiar também contribui na capacidade de uma

sociedade em se beneficiar das vantagens oferecidas pelas Tecnologias da
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Informacao. Justamente por fortalecer os lacos de relacionamento e fluxo de trocas
entre os participantes da rede ou grupo social. A colaboracdo também tende a se
fortalecer em ambientes de confianga, o que traz o ganho de reduzir os custos de
transacao entre os individuos e contribui para um desenvolvimento mais acelerado e
sustentavel ao longo do tempo (COLEMAN, 1990). O que é um ponto central para a
tecnologia blockchain, que estruturalmente € uma plataforma transparente, mas que
deve ser trabalhada em um sistema que se alinhe a essas premissas. Tornando suas
aplicacdes um objetivo convergente com as necessidades das pessoas, organizagdes
e governos em relacdo as demandas de confianca, compartilhamento e privacidade
da informacao(ZHAO; FAN; YAN, 2016).

Em uma rede a forca ou fraqueza esta relacionada a forma como seus
componentes interagem (se relacionam). Por exemplo, cenarios de desconfianca e
oportunismo podem ser inibidos pela pressdo dos proprios participantes da rede,
assim como o comportamento de cooperacdo baseado na confianca pode ser
estabelecido ou reforcado (ABASCAL; BALDASSARRI, 2015). Ou seja, cada rede
apresenta seu proéprio protocolo com regras de inclusao e excluséo, ou ainda do que
€, ou nado aceitavel segundo as relagdes estabelecidas (SCHOLLMEIER, 2001,
FUKUYAMA, 1996). O que aponta a necessidade das inovacdes tecnoldgicas se

alinharem também as inovacgdes institucionais.

O blockchain, se configura como uma plataforma distribuida (peer-to-peer) em
que seus usuarios operam computadores, ao redor de todo o mundo, formando uma
grande rede de transacdes (MATA; RODRIGUES, 2019). O que significa que, eles
nao precisam de intermediacdo, mas conseguem se conectar de forma direta
(distribuida). Essa rede, une desconhecidos que transacionam produtos e servicos,
de forma funcional, porque confiam na tecnologia como uma ferramenta segura para
viabilizar as trocas. O que aponta uma aproximacao no relacionamento entre as
pessoas e a tecnologia, do ponto de vista, de aplicacdes cada vez mais presentes nos
processos cotidianos. Reforcando a ideia de uma tendéncia de inclusdo, das

plataformas tecnologicas, para o processo de transacdes na sociedade.

Sobre as redes, elas podem se estruturar de trés formas: centralizada,
descentralizada e distribuida (peer-to-peer). Na primeira forma os “nés” componentes

se concentram em um unico “nd” central tornando a rede mais vulneravel a ataques,
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portanto, mais fragil. Na segunda forma os “nés” se espalham para uma maior
guantidade de centros (hubs), no entanto, a forca das relacfes ainda acontece de
forma desigual; por fim, na terceira forma a rede assume maior resiliéncia, uma vez
que todos os “nds” se conectam, tornando-os funcionalmente similares (BARAN,
1964). Uma rede distribuida, €, portanto, de todas as configuracdes a estrutura mais
forte e dinamica. Sendo que, para o contexto do blockchain, além de representar sua
configuracdo enquanto plataforma tecnolégica, permite a criagdo de um ambiente
para que as transac¢fes, na sociedade, também acontecam de maneira distribuida
(Figura 5).

Figura 5. Diagrama de redes.
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Fonte: Paul Baran (1964, p.2).
Além das formas de estruturacdo das redes, € interessante observar, a

configuragdo dos modelos de confianga. Olhando a historia, verificam-se trés grandes
fases: a primeira foi a confianga local em que a sociedade se organizava em pequenas
comunidades priorizando o espaco da localidade e a confiabilidade se estabelecia na
relacdo entre os individuos e no conhecer local do grupo. A segunda, foi a confianga
institucional, advinda da Revolucéo Industrial, em que surgiu a necessidade de ter os
intermediarios sociais (instituicdes) para formalizar contratos, tribunais, acordos, entre
outros. Terceirizando assim, a confiangca como forma de agilizar e viabilizar o
desenvolvimento das trocas sociais. A terceira fase, iniciou-se ap0s a crise financeira
de 2008, e se aproxima de algo como uma confianca distribuida. Que busca se

distanciar das instituicbes tradicionais, para se apropriar da tecnologia como uma
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ferramenta que viabiliza a constru¢do de sistemas mais transparentes e eficientes
(BOTSMAN, 2018).

Figura 6. Principais diferengas entre os modelos de confianga institucional e

distribuida.
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Fonte: https://www.conversationagent.com/2016/10/trust-leap.html

Nesse sentido, a tecnologia blockchain, se destaca, pois, opera de forma a
distribuir a confiabilidade para todos os participantes da sua rede (tecnologia de
contabilidade distribuida), garantindo a transparéncia e imutabilidade dos dados. Em
um alinhamento com as demandas por novas formas de intermediar a confianca, que

nao seja de forma centralizada apenas nas instituicdes.

Segundo o Férum Econdémico Mundial (2019), isso permite que mesmo as
instituicdes tradicionais, que ndo desaparecerao todas de uma sé vez, reinventem a
forma como processam suas transacdes e criem modelos de gestdo compativeis com
as novas demandas da sociedade. Além disso, o blockchain representa uma forma de
agregar valor para o negécio das organizagfes, uma vez que, a confianca é um ativo
fundamental no relacionamento de uma empresa com os seus stakeholders e com a
sociedade (COHEN; AMOROS; LUNDY, 2017).

Além da rede formada por computadores, o0 blockchain se insere no contexto
das redes de relacionamento e parcerias entre individuos, organizacfes e sociedade.
Uma vez que, 0 seu processo de adogao envolve ndo apenas aspectos técnicos como,

por exemplo, escalabilidade e gasto energético, mas também aspectos nao-técnicos
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como 0s incentivos econdmicos, a influéncia dos participantes da rede e as crencas
dos gestores (KOENS; POLL, 2019). Reforcando a importancia de compreender o
processo de confianga, e adocao da plataforma, no contexto das relacoes.

Um exemplo de interesse nesse sentido, sdo os servicos de blockchain
oferecidos pela IBM na gestao da cadeia de suprimentos. Em que, grandes empresas
como o Walmart, se inserem em uma plataforma com os seus principais concorrentes,
para compartilhar informacdes de interesse e beneficio mutuos como, por exemplo, a
rastreabilidade de lotes de alimentos. Sendo que, por meio de chaves privadas de
blockchain, é mantida a seguranca da informacdo em um nivel competitivo: as
camadas de acesso sao configuradas segundo necessidades dos participantes da
rede.

Pensando no cenéario de amadurecimento para o blockchain observa-se um
contexto impulsionado pelas transformacdes tecnolégicas e mudancas no modelo de
confianga, como apontado por Botsman (2018). Ao mesmo tempo, uma necessidade
de alinhamento das quatro camadas componentes da tecnologia: as transagdes entre
0os blocos, consenso, interface computacional e, em especial, a governanca que
apesar de nado se tratar de uma variavel técnica é muito significativa do ponto de vista
de tomada de deciséo (CASINO; DASAKLIS; PATSAKIS, 2019).

Ainda, nesse contexto, de amadurecimento do blockchain, destacam-se trés
dimensdes, que sdo: os circulos social, pessoal e técnico (GANTORI, 2017). A
primeira, trata dos questionamentos sobre quem estabelece as regras de uso da
tecnologia, como acontece a concentracdo do seu desenvolvimento, assim como as
formas de regulamentacéo e resolucdo de conflitos. A segunda dimensdao, trata da
confianca e experiéncia do usuario com a plataforma e o quanto essa relacéo é
transparente para o consumidor final. Além disso, envolve a perspectiva dos
engenheiros e desenvolvedores das aplicacdes que devem estar alinhados a uma
|6gica de confiabilidade em suas condutas. Por fim, a terceira dimenséo se refere a
infraestrutura da plataforma e a busca de solu¢des transparentes quanto ao consumo
energético e de escalabilidade da tecnologia. A sintese dessas ideias pode ser

visualizada na Figura 7.
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Figura 7. Processo para o desenvolvimento e amadurecimento do blockchain.

Conf i anga

Circulo Social

Circulo Técnico

Trans formacgoes

Fonte: elaborado pela autora a partir de conceitos abordados por Gantori (2017); Botsman
(2018) e Casino, Dasaklis, Patsakis (2019)

Todos esses pontos sdo fundamentos para um olhar mais critico quanto ao
blockchain, assim como o processo de seu desenvolvimento e adoc¢do. Verifica-se
também, a centralidade da confianca dentro da discusséo. E a busca por sistemas
mais transparentes e conectados, que em grande parte utilizam as tecnologias como
plataformas. Em outro sentido, a confianga, é também um elemento fundamental na
percepcdo e geracdo de valor das empresas, conectando-se as estruturas dos

modelos de negdcios delas.
2.3 HISTORICO E CONTEXTUALIZACAO SOBRE OS MODELOS DE NEGOCIOS

Apesar de ser uma expressao que se popularizou, ndo existe um conceito
estabelecido sobre o significado de modelo de negdcio. O termo teve sua origem na
década de sessenta, ganhando notoriedade, anos depois com o surgimento das
empresas da Internet e desenvolvimento das TICs (Tecnologias da Informagéo e
Comunicagédo) na chamada “bolha.com” da década de noventa (GHAZIANI;
VENTRESCA, 2005). Isso porque, buscou-se compreender o sucesso de

lucratividade e resultados, dessas empresas de base tecnoldgica, que apresentavam
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estruturas muito distantes dos modelos das industrias tradicionais (DASILVA;
TRKMAN, 2013).

Grafico 1. Evolugdo das publicacdes de artigos sobre modelo de negdcio no campo

da Administracao.
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Fonte: Elaborado pela autora através de pesquisa de publicacdes na base da dados da WOS

com o recorte para o campo de administragdo (business, management, finance).

Ao realizar uma pesquisa na base de dados da Web of Science com a string de
busca “business model” e recorte para o campo da administragao, observa-se que o
namero de trabalhos sobre os modelos de negécio se manteve relativamente estavel
até 2006 (Gréfico 1). Em uma andlise mais cuidadosa, como apontado por Dasilva,
Trkman (2013), nota-se que entre os anos de 2004 a 2007 também houve uma
mudanca no foco das publicacdes: de uma perspectiva de analise do modelo de
negocio das empresas de Internet para a analise de empresas de forma geral.
Movimento este que democratizou a discusséo da tematica para diferentes contextos

organizacionais e incentivou o aumento de estudos no campo.

Além disso, de 2015 em diante observa-se um novo movimento de crescimento
das publicacdes. Realizando um comparativo, com a linha histérica de evolucéo dos
estudos sobre o blockchain, é possivel visualizar que o ano de 2017 se destaca
(Gréfico 2). Com um total de 333 artigos sobre modelos de negécios e o dobro de
artigos, do ano anterior, para a teméatica dessa tecnologia. O que se justifica, pelo fato

de que, a partir de 2016, inicia-se o desenvolvimento de aplicagdes do blockchain para



36

areas diferentes do que o setor financeiro, ampliando assim a producao de estudos
da tematica. Ao mesmo tempo, nota-se que pesquisas mais aprofundadas sobre o
impacto do blockchain para a estrutura de modelo das organizacdes ainda s&o

escassas.

Gréfico 2. Comparativo da evolucéo das publicacdes de artigos sobre modelos de

L O

negdécio e pesquisas sobre o blockchain no campo da Administracéo.
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Fonte: Elaborado pela autora por meio de pesquisa de publicacdes na base da dados da WOS
com o recorte para o campo de administracdo (business, management, finance). Buscas

realizadas em junho de 2019.

Ainda, analisando o panorama histérico sobre a temética, € importante destacar
a relevancia do Modelo de Cadeia de Valor de Porter (1985). Nele, sdo apresentadas
as atividades genéricas, mas representativas das organizacées. Em uma estrutura de
classificacdo que se divide entre as atividades principais, de apoio e de margem.
Sendo que, devem ser trabalhadas de forma que a organizagcdo mantenha vantagem
competitiva, por meio, da garantia de qualidade e valor na entrega de seus produtos
e servicos. Sendo basicamente, uma estrutura primaria, do que viria a ser a ideia sobre

0s modelos de negocio.

Assim, como a Internet impulsionou os estudos voltados a compreender as
estruturas de novos formatos de negdcio, o blockchain pode representar um segundo

momento de impulso nas reflexdes sobre a forma como as organizacdes geram e
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compartilham valor na sociedade. Contribuindo para inovacbes na abordagem em

como as elas se organizam para atender seus clientes.

lansiti e Lakhani (2017) realizaram uma comparacéo entre o protocolo TCP/IP,
da Internet, e a tecnologia blockchain. Reforcando a ideia de que assim como esse
protocolo criou estruturas para que a Internet se desenvolvesse para a forma que a
utilizamos hoje, futuras camadas de desenvolvimento para o blockchain podem
significar rupturas de diversos setores, de maneiras que ainda ndo podem ser

mensuradas.

Como néo existe um consenso na conceituagdo do termo, uma das maiores
dificuldades esta na avaliagdo de qualidade dos modelos de negdcio. De forma geral,
as abordagens concentram-se em alguns aspectos fundamentais para a manutencao
das empresas como a geracao e oferta de valor, estrutura econémica, relacionamento

com o cliente e as redes de parceria e mercado.

Autores como Morris; Schindehutte; Allen (2005) identificam como sendo as
dimensdes principais do negdécio, os aspectos: econémico, operacional e estratégico.
Em que, cada um deles apresenta diferentes niveis de amadurecimento em sua
abordagem. O aspecto econdmico seria a l6gica mais rudimentar, por concentrar-se
apenas na geracao de lucros e como a empresa gera dinheiro. Ja o nivel operacional,
seria de um maior amadurecimento ao focar nos processos internos da organizacao
e como acontece a criacdo de valor, abordando a gestdo do conhecimento e os
processos administrativos. Por fim, o nivel estratégico seria o de maior maturidade ao
tratar do posicionamento de mercado, vantagem competitiva e sustentabilidade do

negocio, inclusive com as redes de alianca das quais a empresa participa.

Para Amit; Zott (2001) a esséncia, do modelo de negdcio, esta ligada a criacao
de valor, e nenhuma teoria Unica seria capaz de explicar esse nivel de complexidade.
Sendo necessaria uma visdo integrativa e multidisciplinar do negdcio. Ja outros
autores, destacam o papel das caracteristicas tecnoldgicas no resultado econdémico,
por meio, dos processos de inovagéo na geracao de valor. Em uma viséo voltada aos
recursos, observam a relevancia da aprendizagem organizacional no processo
(CHESBROUGH; ROSENBLOOM, 2002).
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No &mbito nacional destaca-se o estudo bibliométrico de Scaciotta; Guerraz;
Fernandes (2019) que busca mapear a evolucao da producédo de conhecimento dentro
da tematica. Na pesquisa, foram consultados todos os trabalhos publicados na base
da Web of Science, através da string de busca “business model”, cujo foco de andlise
foram os modelos de negocios e as publicacbes de alto impacto. Os resultados
sintetizaram cinco grandes agrupamentos, de abordagens tedricas, da producédo
académica, sobre o tema: |) conceituacao e componentes; Il) estratégia; I1l) mudanca,
contingéncia e capacidades dinamicas; 1V) inovacdo; V) estrutura de custos,

atividades e governanca (Quadro 3). Colaborando para uma melhor visdo das

abordagens sobre os modelos de negdcios.

Quadro 3. Abordagens tedricas para os modelos de negdcio.

g
>3
5 Descritivo Autores
25
o}
<
o [%]
o . -
lg% Modelo de ‘negdcios como a fo_rma que as organizagdes geram, Shafer et al. (2005):
o captam e distribuem valor. Ou ainda, a l6gica como isso acontece. o .
g2 : - sterwalder; Pigneur
20 Englobando as aliangas estratégicas e o fator de vantagem (2010): Amit e Zoot
L S ’
o g competitiva. Destaque para o Modelo Canvas e seus nove aspectos (2001); Markides (2008).
S8 componentes.
-g Diferenciacdo dos modelos em relacéo a estratégia e taticas utilizadas
0 pelas organizagdes. Sendo que, a estratégia se diferencia por ser o Casadesus-Masanell;
s plano de acdo, ou ainda, as escolhas sobre qual modelo de negécio Ricart (2010)
i utilizar.
[OIN7)]
S Os modelos de negdcio como inseridos em um ambiente competitivo
yOR e de constante mudancas. E citada a importancia da tecnologia da
==t informacado na transformacao da economia, e consequente impacto, | Teece (2010); Magretta
88 nas formas de geracgao de valor das empresas. A estratégia como uma (2002); Morris et al.
d o ferramenta de colabora para que se encontrem meios de continuidade (2005)
88 do negécio. Também ¢é destacada a capacidade em se manter
-‘-; & | desempenho durante o processo de mudanca do modelo.
=8
3
< Abordagem sobre a importancia da adogdo de novas tecnologias, Chesbrough (2010);
3 alinhadas também as inovagBes do proprio modelo. Por meio, da McGrath (2010)
£ abertura para novas experimentacdes e aprendizagem.
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O modelo de negdcio visto ao nivel de sistema. Ultrapassando, as
fronteiras das organizagdes, para englobar as trocas com parceiros e
impacto na sociedade. Ao envolver diferentes atores e papéis por eles
desempenhados. Também é abordada a governanga como fator ligado
ao processo de eficiéncia organizacional.

Zoot; Amit (2010);
Williamson (1985)

Estrutura de custos,
atividades e
governanca

Fonte: adaptado com base nas categorias tedricas de Scaciotta; Guerraz; Fernandes (2019).

Em sintese, apesar de ndo haver um conceito Unico, para os modelos de
negécio, fica evidente a centralidade sobre a I6gica de como as empresas criam valor
para todos os stakeholders envolvidos. O que, de certa forma, remete as perguntas
seminais de Peter Drucker (2006) sobre o cliente: Quem é o cliente e 0 que ele
valoriza? Qual é o valor econdémico, por detras, da l6gica que explica como podemos

agregar valor aos clientes de uma maneira apropriada?
2.4 RESULTADOS DA REVISAO INTEGRATIVA

Como forma de contribuir com o referencial teérico do estudo, realizou-se uma
revisao integrativa, sobre os modelos de negécio e a tecnologia blockchain, conforme
0s passos descritos na secdo de metodologia deste trabalho. A amostra final foi
composta de 10 artigos, para analise em profundidade. Em que, as publica¢des sobre
a tematica tém inicio no ano de 2015, com um auge de produ¢fes em 2017 (50%,

n=5%), posterior estabilizacdo para os anos seguintes.

Grafico 3. Distribuicéo de artigos por ano de publicacao.

1

2015 2017 2018 2019

Fonte: elaborado pela autora.
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Quanto aos assuntos abordados, observa-se que em 2015 as pesquisas
iniciam com o foco nas criptomoedas e modelos digitais das empresas. Mas
especificamente das organizagdes participantes da rede de Bitcoin. Como referencial
de modelo é realizada uma adaptacdo das dimensdes elaboradas por Al-Debei;
Haddadeh, Avison (2008), no contexto dos modelos de empresas digitais, sendo elas:
) a l6gica de criacdo de valor; 1) os mecanismos de captura de valor; Ill) a arquitetura
de entrega de valor e; IV) a rede de partes interessadas (stakeholders). Apontando
gue o Bitcoin gera valor ao trazer novas solucdes para as transacdes de produtos e
servicos. Além, da possibilidade de redes de parceiros mais conectadas e fortalecidas

devido a sua estrutura distribuida (KAZAN; TAN; LIM, 2015).

Em 2017, periodo de maior desenvolvimento dos trabalhos sobre a tematica,
observam-se dois grandes blocos de assunto. O primeiro, tratando do setor financeiro
com o foco nas instituicdes financeiras, e apropriacdo do blockchain pelos bancos.
Em que, é apontado que elas estdo incorporando a tecnologia em seus processos de
gestdo de dados e reducdo dos custos de transacbes (OH; SHONG, 2017). Em
paralelo, ao surgimento de solucdes de servicos de pagamento baseados em
blockchain (HOLOTIUK; ISANI; MOORMANN, 2017).

O segundo bloco, busca ampliar a visdo quanto as estruturas de modelos
baseados em tecnologia distribuida. Identificando como principais abordagens para o
blockchain: prestadores de infraestrutura; facilitadores de desenvolvimento,
habilitadores de integracao para aplicagdes, prestadores de aplicativos; e servicos de
apoio ou suplementar (RUCKESHAUSER, 2017). Além disso, é falado sobre o
desenvolvimento de aplicacBes em blockchain para a industria de jogos, e como essa
tecnologia pode representar um fator de vantagem competitiva (NOWINSKI; KOZMA,
2017).

Em 2018, observa-se uma continuidade, dos esforgcos em ampliar os estudos
sobre a tecnologia, atraves, da identificacdo de clusters de andlise das aplicacdes de
blockchain, sendo eles: as plataformas de negociacao, fornecedores de solucao de
software, cartdes de crédito, provedores de carteira, aplicativos para empresas e
clientes privados, e aplicativos de pagamento para empresas (BEINKE;
TEUTEBERG; NGUYEN NGOC, 2018). Também busca-se estruturar um modelo de

analise, por meio de adaptacdo das nove dimensdes propostas pelo Canvas
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(GRATHER; KLEIN; PRINZ, 2018). Em 2019, os estudos sobre solucbes em
pagamentos pelo blockchain sdo retomados (DEGENER, 2018). Assim, como existe
um aprofundamento do uso do Canvas para analise das empresas de blockchain
(MORKUNAS; PASCHEN; BOON, 2019).

Quanto, a estrutura metodologica dos artigos existe uma maior concentracao
de abordagens, por meio, do estudo de caso (50%, n=5), seguido pela revisdo da
literatura (20%, n=2); delphi (10%, n=1); taxonomia (10%, n=1) e tipologia (10%, n=1)
respectivamente. No Quadro 4, é possivel visualizar o detalhamento, da amostra de

artigos, segundo o objetivo de pesquisa e metodologia utilizada.

Quadro 4. Artigos selecionais para a revisao integrativa sobre blockchain e modelos

de negdcios.

N° Titulo Autor Metodologia Objetivo
. Analisar o uso de
A case study on business blockchain na Coreia
Al model innovations using Oh, J; Shong, I. Estudo de Caso ara verificar inovacoes
blockchain: focusing on (2017) P ovag
. S de modelo negécio para
financial institutions A )
instituicdes financeiras
Contribuir com o estudo
sobre o impacto de
The impact of blockchain Holotiuk, F; tecnologias inovadoras
A2 technoI(_)gy on business Francesco, P; Método Delphi nqs_modelos de
models in the payments Moormann, J negaocios e entender
industry (2017) melhor o futuro dos
modelos da industria de
pagamentos
Value creation in Compreender melhor
cryptocurrency networks: Kazan, E.; Tan C; pre
. como sdo os modelos
A3 towards a taxonomy of Lim, E. Estudo de Caso AR
- . de negdcio digitais das
digital business models for (2015) o
o . empresas de Bitcoin
biticoin companies
. Contribuir para melhor
Towards a Business . . . ~
Beike, J; Ngoc, D; compreensao de
Model Taxanomy of . P
A4 . ) Teuteberg, F. Taxonomia modelos de negdcios de
startups in the finance - )
; - (2018) startups financeiras que
sector using blockchain ;
usam blockchain
Contribuir com o estudo
Typology of distributed sobre o potencial da
A5 ledger based business Ruckeshauser, N. Tipologia estrutura distribuida
(2017)
models para os modelos de
negocio
A use case indentification Colaborar com a
framework and use Case Klein, S; Prinz, W.; identificacdo em que o
A6 Canvas for identifying and Grather, W. Estudo de caso blockchain pode ser
exploring relevant (2018) aplicada no contexto do
blockchain opportunities modelo de negdcio
How blockchain affects Degener. S Identificar as mudancas
A7 business models in 9 - Estudo de Caso no modelo de negdécio
. - . (2019) ;
internacional banking dos bancos devido a
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integracdo com o
blockchain

Analisar os possiveis
beneficios que o
Estudo de Caso blockchain pode trazer
ao modelo de negdcio
da indUstria de jogos

How blockchain
technology could Nave, J.
transform the online (2017)
gaming industry

A8

Contribuir com o

. Morkunas, V; .

How blockchain Paschen. J.: Boon entendimento do
A9 technologies impact your E ” ! Revisdo da literatura blockchain e impacto

business model ) nos modelos de

(2019) .
negoécios

Analisar como o

How can blockchain Nowinski, W.; blockchain pode
A10 technology disrupt the Kozma, M. Reviséo da literatura contribuir em romper
existing business models? (2017) com os modelos de

negocios existentes

Fonte: elaborado pela autora.

Analisando, as metodologias dos artigos, observou-se uma maior concentracao
da abordagem interpretativista, com natureza exploratéria e qualitativa. O que pode
se justificar, pelo blockchain se tratar de uma tematica nova, ainda em
amadurecimento e com niveis de incerteza tecnolédgica. Aqui, foram contemplados os

estudos de delphi, tipologia e reviséo da literatura.

Para o método Delphi (A2), foram consultados especialistas da industria de
pagamentos que sao conhecedores da tecnologia blockchain. Através, de um
processo de rodadas de entrevistas, buscou-se encontrar um consenso confiavel, do
grupo, sobre o entendimento e tomada de decisbes para o tema. A pesquisa
aconteceu em trés etapas: a primeira focada em insights sobre o assunto, a segunda
com a avaliagdo dos pontos levantados, e por fim, a reavaliacdo segundo o feedback
do grupo de especialistas (KALKEY; HELMER-HIRSCHBERG,1962; ROWE;
WRIGHT, 1999, JR; HAMMONS, 1995).

Ja a tipologia (A5), visa encontrar tipos ideias, que sao Unicos e, a0 mesmo
tempo representam uma combinacao de atributos interligados. Sendo que, essas
categorias, ndo sdo mutuamente excludentes como na taxonomia. Além disso, se
baseiam em fatos e experiéncias, que através de um processo de construgdo, sao
inseridos em subgrupos do objeto de analise (KELLE; KLUGE, 2010; DOTY; GLICK,
1994; CHARMAZ, 2014).

Outra abordagem identificada, foi a revisdo da literatura realizada através da

analise de material de jornais, blogs, sites de tecnologia e bases da Web of Science,
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Google Scholar e EBSCO (A10). Além, do uso do modelo Canvas (OSTERWALDER,;
PIGNEUR, 2010), como referéncia na interpretacdo das dimensdes de valor, do

blockchain, para o modelo de negdcio (A9).

Quadro 5. Abordagens metodoldgicas dos artigos.

Metodologia Autores
T g
g, 0 Estudo de caso: uso de hip6teses e proposi¢oes. Yin, R.K. (2013)
'}55 E Taxonomia: construgcdo de clusters e classes Nickerson, R.C; Varshney, U;
5 é mutuamente exclusivas. Muntermann, J.A (2013)
o

Delphi: pesquisa de opinido de especialistas.

Tipologia: categorias interdependentes e Ground Theory
Revisdo da literatura: interpretacdo de informacéo
produzida sobre o tema.

Charmaz; K. (2014)
Kelle, U; Kluge, S. (2010)

Paradigma
Interpretativista

Fonte: elaborado pela autora.

A segunda abordagem identificada, é a positivista que engloba os estudos de
caso e a taxonomia. No primeiro caso, destaca-se a busca para expandir as fronteiras
sobre a teméatica do blockchain (HAN; PARK, 2017; YIN, 2003). Com o foco nas
instituicbes financeiras, e analise da estrutura distribuida da tecnologia para os
bancos. Como fontes da pesquisa, sao utilizados artigos de jornal e entrevista com
funcionérios de TIC (tecnologia da informacao e comunicacéo), de um banco coreano
(A).

Além disso, identificaram-se os estudos multiplos, para a analise de empresas
de Bitcoin (A3), com uma abordagem exploratoria. Através, de analise dos relatorios
do site CoinDesk, buscou-se a compreensdo do “como” e “porque”, acontece a
geracéo de valor no ambiente complexo do blockchain (WALSHAM, 1995; YIN, 2013;
DUBE; PARE,2003). Outra pesquisa, comparou duas empresas do setor financeiro: a
Rabobank representando as instituicdes financeiras tradicionais e a Ripple
representando os novos sistemas baseados em tecnologia distribuida (A7). Cita-se
ainda o estudo sobre as industrias de videogame (A8), e mapeamento de dimensdes
do modelo Canvas (OSTERWALDER; PIGNEUR, 2010), para o contexto do
blockchain (A6).
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Por fim, observou-se a taxonomia que parte de um meta-critério, para definir as
dimensdes e caracteristicas de um campo especifico (A4). Com base, em uma
selecdo de empresas do setor financeiro, na base Crunchbase, chegou-se a uma
amostra de 63 empresas a serem classificadas segundo clusters temaéticos
(NICKERSON; VARSHNEY; MUNTERMANN, 2013; DORFER, 2016).

Através da andlise e sintese das principais contribuicbes dos artigos,
identificou-se, trés grandes categorias sobre a abordagem dos modelos de negdcio e
a tecnologia blockchain. Sendo elas: o modelo de inovacéo, valor e a estrutura do

negocio.

Figura 8. Analise se similitude da amostra de artigos.
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produto cadeia
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. digital criar
propesicdo
maneira empresa
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cliente

X rosenbloom
tecnologia
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estido diferente

modelo
ingvacao

conceito

definir

dimensdo

Fonte: elaborado pela autora com uso do software Iramuteq.

Sendo que para a categoria de valor aparecem conceitos como “empresa’,
“digital”’, “rede”, “cadeia”, “criar”, “cliente”. Para o modelo de inovagdo conceitos como
‘recurso”, “novo”. E para estrutura do negdcio conceitos como “tecnologia” e
“estratégia” evidenciando os aspectos que mais se destacam dentro da analise do

tema. O Quadro 5 sintetiza as trés categorias encontradas.
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Quadro 6. Principais categorias sobre os modelos de negdcios voltados ao

blockchain.
(5}
0 . ~ ~ .
3 Descricao Referéncia
(®)
8.8 | novas teenologias para o negouo, Anda, aborda a Teece (2010)
o' g1as p gocio. » &DOTC: Al-Debei; Haddadeh: Avison (2008)
s g busca de vantagem competitiva das organizacdes, Veit et al, (2014)
5 2 por meio de novas abordagens e desenvolvimentos, L/
= = - Henderson; Clark (1990)
em um cendrio de constantes mudancas.
Osterwalder; Pigneur (2010)
5 Aborda como as empresas criam e entregam valor Morris et al. (2005)
G aos seus clientes, por meio, de produtos e servicos Magretta (2002)
= de blockchain. Amit, Zott (2001)
Chesbrough; Rosenbloom (2002)
i
(8]
S
g Aborda a infraestrutura e recursos utilizados pelas
S empresas, assim como a capacidade de Hock; Clauss; Schulz (2015)
© aprendizagem e cultura organizacional. Também é Doz; Kosonen (2010)
= destacado a importdncia de uma lideranca
= participativa e gestao estratégica para o blockchain.
(2]
L

Fonte: elaborado pela autora.

E importante refletir sobre o quanto e como o blockchain pode atuar pra cada
situacdo da realidade organizacional, de forma a gerar vantagem competitiva para o
negocio (GRATHER; KLEIN; PRINZ, 2018). O que significa que a andlise de adogdo
dessa tecnologia deve estar sob 0 aspecto de entendimento da organizacdo e do
mercado para decisbes mais assertivas. Nesse sentido, as trés categorias

encontradas, na revisao integrativa, colaboram para o avanc¢o da discusséo.

A categoria “Modelo de Inovagao”, considera a dindmica de um mercado em
constante processo de mudancas e a necessidade de adaptacdo das empresas. Nela,
a inovacdo € considerada como uma nova forma de abordagem para a
comercializagdo de produtos e servicos (GAMBARDELLA; MCGAHAN, 2010). Trata
de como o blockchain pode ser utilizado na construgdo de novas solugbes para o
negocio. Também sdo consideradas as fontes internas e externas que influenciam no
processo inovativo como a aprendizagem e cultura organizacional (MALHOTRA,

2010; (SOSNA; TREVINYO-RODRIGUEZ; VELAMURI, 2010). Essa categoria, se
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apresenta como uma dimensao complementar a analise do modelo de negocio. O
considerando uma camada de intermediacdo para a articulagdo dos processos de
mudanca, inovacdo e adoc¢édo tecnoldgica das empresas (AL-DEBEI; HADDADEH,;
AVISON, 2008; VEIT et al. 2014).

Vale ressaltar, que a prépria tecnologia blockchain é disruptiva e inovadora,
estando em fase de amadurecimento e desenvolvimento (IANSITI; LAKHANI, 2017).
O que, abre margem para o surgimento de uma infinidade de aplicacées ainda
desconhecidas. Nesse sentido, é reforcada a importancia da analise do impacto
tecnolégico sobre o que ja estava previamente estabelecido na organizacdo
(HENDERSON; CLARK, 1990). Por fim, na categoria sobre inovagédo € relevante
observar os aspectos ligados a uma lideranga comprometida com a visao inovativa do
negocio (NOWINSKI; KOZMA, 2017).

Outro aspecto, que foi considerado como uma dimensao complementar a
andlise é a questdo da estratégia, que é um tema emergente dentro da categoria
“Estrutura do negdcio”. Para fins deste estudo, optou-se por essa postura, uma vez
gue diversos autores reforcam a distincdo entre os conceitos. Sendo que o principal
fator de diferenciacao é que a estratégia se orienta para o longo prazo, enquanto o
modelo de negl6cio se concentra no curto prazo, refletindo assim as decisdes
estratégicas que foram tomadas (DASILVA; TRKMAN, 2013; CASADESUS-
MASANELL; RICART, 2010). Além disso, nesse contexto destaca-se a importancia
de uma sensibilidade estratégica, que é a habilidade projetar o futuro, idealizando
cenarios para novos modelos e, obtendo assim, novas perspectivas para o negécio
(DOZ; KOSONEN, 2010).

Assim, considerando as trés categorias encontradas na reviséo integrativa, em
conjunto com as recomendacdes das abordagens tedricas sobre o tema, elaborou-se
a estrutura representada pela Figura 9, que busca sintetizar os principais aspectos

para analise sobre o impacto da tecnologia blockchain para o negécio.
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Figura 9. Modelo conceitual de analise sobre o impacto da tecnologia blockchain

para o negocio.
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Fonte: elaborado com base nos resultados da revisédo integrativa e modelo Canvas de
Ostewalder; Pigneur (2010).

As categorias “Valor’ e “Estrutura do Negdécio” podem ser analisadas em
conjunto, como sendo 0s aspectos base da estrutura dos modelos. Isso porque, a
centralidade das organizacdes esta na forma como geram e entregam valor aos seus
clientes, oferecendo diferenciacdo e atendendo suas necessidades (MAGRETTA,
2002). Incluindo também a questéo ética e das redes de valor (ALLEE; SCHWABE,
2015). Ao mesmo tempo, que é importante tratar da infraestrutura e recursos
utilizados, ou seja, da “Estrutura do negdcio”. Como forma de sintetizar esses
aspectos, adotaram-se as dimensfes do modelo Canvas, proposto por Ostewalder e
Pigneur (2010).
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Quadro 7. Dimensdes do modelo Canvas conforme categorias encontradas na

revisao integrativa.

Valor Estrutura do Negocio
S § Segmento de clientes Canais '
o § Proposta de valor Fontes de receita
C O Relacionamento com o cliente Recursos principais
g Atividades-chave Estrutura de custos
E5 Principais parcerias
62

Fonte: elaborado pela autora com base nos resultados da revisao integrativa e Modelo de
Ostewalder e Pigneur (2010).

A categoria “Valor” engloba como dimensdées do modelo de negdcios: I) o
segmento de clientes que séo os diferentes grupos de pessoas ou organizacdes que
a empresa atente, ou seja, os stakeholders envolvidos; Il) a proposta de valor que € a
entrega de valor ao cliente, por meio, dos servi¢os e produtos ofertados. Assim como,
a percepcéao do cliente em relacéo a essa oferta; Ill) o relacionamento com o cliente
gue trata do alinhamento das expectativas e necessidades do cliente em relacédo as
solucbes ofertadas; 1V) as atividades-chave que estdo envolvidas com a geracédo de
valor ao cliente e; V) as principais parcerias, da organizacdo, que engloba a rede de
fornecedores, aliancas estratégicas e parceiros para a funcionalidade do negdcio.

Por fim, na categoria “Estrutura do Negdcio”, estdo como dimensdes do modelo
de negdcios: 1) os canais que sao as formas que a empresa se comunica com seus
clientes. Como, por exemplo, pela forca de vendas, canais de distribuicdo, entre
outros; Il) as fontes de receita que trata dos aspectos financeiros e de faturamento;
[11) os recursos principais que sao os ativos fundamentais para que o negdécio funcione,
como ativos financeiros, humanos, intelectuais, entre outros e 1V) a estrutura de custos

gue engloba os custos envolvidos para que a organiza¢ao operacionalize o negocio.
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3 METODOLOGIA

Essa pesquisa, adotou uma abordagem exploratoria, de natureza quantitativa
e qualitativa. O que se justifica, por se tratar de um campo de conhecimento
emergente (VERGARA, 2017). Fazendo-se o0 uso de uma combinacdo de métodos

conforme ilustrado na Figura 9.

Figura 10. Estrutura metodoldgica da pesquisa.
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Fonte: elaborado pela autora.

Em um primeiro momento, foi realizada uma reviséo integrativa como forma de
colaborar com a construcdo do referencial tedrico do trabalho. Optou-se por essa
abordagem, pelo fato de a tecnologia blockchain ser um assunto emergente e em
processo acelerado de construcéo, sobretudo na 6tica dos modelos de negécios. Uma
vez que, a revisdo integrativa busca valorizar a analise de diferentes abordagens

(tedricas e empiricas), sintetizando esses estudos para contribuir no desenvolvimento
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do pensamento sobre o0 objeto de estudo (SOUZA; SILVA, CARVALHO, 2010;
BOTELHO; CUNHA; MACEDO, 2011).

Nessa etapa, foram consultadas as bases de dados da Web of Science, Scopus
e Google Scholar, com uso da string de busca (blockchain AND “business model”). A
escolha, dessas plataformas, se justifica pela relevancia e credibilidade académica
delas, por conterem trabalhos dos melhores periédicos académicos em diversos
campos do conhecimento, do acesso ser gratuito ou disponibilizado pela Capes, além
de ser possivel a extracdo dos dados de forma organizada e completa. O periodo de

busca dos artigos aconteceu em maio de 2019.

Figura 11. Processo de selecdo dos artigos para a revisao integrativa.

Web of Scopus Google Total de
Science (n=2%0) Scholar documentos
(n=50) (n=6.100) (n=6.358)
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Registros duplicados (n=30)

Documentos localizados com texto completo (n=60)

Documentos excluidos apods leitura completa (n=50)

[Elegibilidade] [ Selegédo ] [Identificagéo]

Documentos selecionados para revisdo integrativa (n=10)

Incluidos

Fonte: adaptado segundo fluxograma PRISMA de Moher (2010) e Oliveira (2017).

Como critério de inclusdo foram considerados os artigos publicados desde
2008, que é o ano de surgimento da tecnologia, até maio de 2019. Além disso, 0s
documentos com texto completo disponivel para leitura cujo titulo e resumo se
adequassem ao objetivo de analise. Ou seja, que tratassem do fendmeno do
blockchain, para o contexto dos modelos de negdcios, visto aumento exponencial no

interesse sobre essa tecnologia (Figura 11).
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Figura 12. Evolucao de buscas no google sobre o termo de busca blockchain.

Interesse ao longo do tempo

— a0

Fonte: pesquisa do termo de busca “blockchain”, periodo de 2008 a 2019, no site do Google
Trends (https://trends.google.com.br/trends/?geo=BR).

Conforme, etapas apontadas no fluxograma da Figura 10, chegou-se a uma
amostra final de 10 artigos para analise em profundidade. Seguindo-se as etapas
propostas por Botelho; Cunha; Macedo (2011) que contextualizam a aplicacdo da
revisao integrativa aos estudos da Administracao, conforme: 1) a identificacdo do tema
e questdo de pesquisa norteadora das buscas: qual o impacto do blockchain nos
modelos de negocios?; Il) o estabelecimento dos critérios de inclusédo e exclusédo
como descrito; Ill) a identificacdo dos estudos em uma pré-selecao e selecao através
da leitura dos resumos, titulos e palavras-chave dos documentos com a respectiva
identificacdo dos mesmos; 1IV) a categorizagao dos estudos por meio de uma matriz
de sintese elaborada no Excel (Figura 13) e a posterior andlise critica dos
documentos; V) a analise e interpretacdo dos resultados com a discussao dos
principais achados; VI) e finalmente, a apresentagdo dos achados da revisédo

integrativa dentro da secao de referencial tedrico do trabalho.
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Figura 13. Matriz de Sintese para a revisdo integrativa.
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Fonte: elaborado pela autora.

O passo seguinte, foi identificar uma amostra de empresas de blockchain, para
posterior analise quanto aos seus modelos de negdécio. Para tanto, realizou-se uma
busca no site Crunchbase, que € uma plataforma de inteligéncia de mercado, que
disponibiliza informacdes de milhares de organizagdes, das mais inovadoras e de
diversos segmentos de atuacao, sejam publicas ou privadas. Para 0 acesso completo
e extracdo das informacdes, foi adquirida a licenca Pro do site, por meio da assinatura
anual. Como critério de busca, selecionaram-se as empresas enquadradas na
categoria “blockchain” da plataforma, ndo apontando restricées quanto ao seguimento
de atuacdo ou regido para o filtro. Considerando assim, todas as empresas que

apresentavam a palavra blockchain em seu campo de descri¢do da atividade.

Figura 14. Tela de resultados da base Crunchbase apds filtragem das empresas da

categoria blockchain.
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Fonte: Pesquisa realizada em outubro de 2019 no site da Crunchbase

(https://www.crunchbase.com/home)
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A busca resultou em 5.135 empresas. Sendo que deste total, em um primeiro
momento, foi escolhida uma amostra das 50 empresas mais bem colocadas no

ranking de classificagcdo do proprio site Crunchbase.

A escolha da amostra se justifica, primeiramente pelo critério de algoritmo do
préprio site que classifica as organizacdes segundo o valor de mercado, impacto de
inovagao e comparagao com concorrentes do mesmo setor. Destacando assim, as
organizacbes mais significativas pela categoria de pesquisa. Tornando o ranking
representativo dentro do universo de empresas cadastrado na plataforma. Além disso,
€ uma amostra com tamanho consideravel para utilizacdo da técnica de analise de
conteudo. Por fim, o estudo se aproxima dos parametros amostrais de estudos dentro
da area como, por exemplo, a pesquisa realizada pela Forbes (2019). Ao mesmo
tempo, se diferenciando ao trazer a analise de empresas que nao apenas adotaram a

tecnologia, mas cujo “core business” esta no desenvolvimento de blockchain.

O passo seguinte foi realizar a extragéo, das informagodes disponibilizadas pelo
Crunchbase, em um arquivo “.csv’, com dados como, a descricdo da atividade
realizada pela empresa, regido de atuacdo, faixa de faturamento, ndmero de
funcionarios, entre outros. Com posterior tabulacédo dessas informa¢des. Em seguida,
buscou-se no site de cada empresa, conteddo complementar para a analise como:
descricdo dos servigos e produtos; missdo, visdo e valores; histéria; entre outros
aspectos. Nessa etapa, 2 sites ndo estavam aptos para pesquisa, por estarem com o
contetdo fora do ar, portanto, foram desconsiderados. O que resultou em uma
amostra final de 48 empresas (Apéndice I). Optou-se, por buscar informacdes em
duas fontes de dados, Crunchbase e sites institucionais, além de declarar todo o
procedimento metodolégico adotado, com o objetivo de contribuir com a qualidade da
pesquisa, seguindo as recomendacOes de validade de construto e confiabilidade
(FLICK, 2018).

Para etapa seguinte, foi utilizado o software Iramuteq, criado em 2009 pelo
pesquisador Pierri Ratinaud, e que é disponibilizado de forma gratuita para download
e atualizacdo na Internet. Sendo que se destaca, por ser uma ferramenta completa
para a exploracdo de andlises sofisticados de conteudo textual (LACCOS, 2015). O

I[ramuteq, utiliza uma estrutura de Classificacdo Hierarquica Descendente em seu
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algoritmo, permitindo desde a analise de frequéncia das palavras, até procedimentos
como a analise de similitude do corpus textual (CAMARGO; JUSTO, 2012).

Assim, as informacdes encontradas nos sites, das empresas selecionadas,
foram traduzidas para lingua portuguesa e transcritas em uma Unica base de texto
(corpus textual), em que cada uma foi indicada como uma variavel distinta. Vale
ressaltar que todos os dados, utilizados no software Iramuteq, sdo de carater publico
e disponibilizados pelas proprias organiza¢des. Sendo assim, para os resultados de
analises do Iramuteq e caracterizacdo das empresas que contava com informacdes
publicas foi realizada a respectiva identificacdo delas. No caso de dados privados,
oriundos da assinatura Pro da base Crunchbase, as andlises foram realizadas pelos
setores de atividade, ndo infringindo assim direitos ligados a propriedade de
informacé&o. E importante, também destacar o papel do pesquisar diante do uso de
uma ferramenta de analise como o Iramuteq. Uma vez que os relatorios gerados, nao
sao em si as respostas da pesquisa. Mas apontamentos que colaboram com a jornada
de andlises, sendo necessério o olhar critico, do pesquisador, no desenvolvimento de

sentido das descobertas.

Por fim, foi realizada uma andlise de contetdo seguindo as recomendacdes de
Miles e Huberman (1994) e Moraes (2009) para analise qualitativa. Em que o corpus
textual, foi submetido a uma compreensao mais aprofundada, com o envolvimento do
pesquisador, na interacao e observacao de forma analitica da construcéo dos achados
da pesquisa. Vale também destacar que, o processo de Classificacdo Hierarquica
Descendente, do software Iramuteq, apresenta parte do processo da Ground Theory,
ao fazer emergir classes teméticas do corpus textual (CHARMAZ, 2014). Em seguida,
foi realizada uma triangulacao dos achados, consolidando e apresentando os achados

da pesquisa.
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Esta secéo, dedica-se a apresentar os resultados da pesquisa, assim como as
andlises e discussbes dos dados. A primeira parte € composta de informagdes que
caracterizam a amostra de 48 empresas. Trazendo aspectos como a faixa de
faturamento, nimero de funcionarios, setor de atuacéo, entre outros. A segunda parte
trata dos resultados obtidos com a analise de conteddo com o uso do software
Iramuteq, de todo o material institucional encontrado nos sites das empresas. Por fim,

sdo apresentados os principais achados da pesquisa.
4.1 CARACTERISTICAS DAS EMPRESAS

Todas as 48 empresas sao classificadas como organizacdes com fins lucrativos
pelo site Crunchbase. O que evidéncia, uma maior apropriacdo do setor privado no
desenvolvimento de aplicacbes em blockchain. Analisando os produtos e servigos
ofertados, por cada uma delas, foi possivel agrupar a amostra em nove diferentes

setores de atividade, conforme Tabela 1.

Tabela 1. Distribuicdo das empresas segundo setor de atividade.

Setor de atividade Numero de empresas Percentual (%)

Financas 23 48%
Seguranca da informacgéo 9 19%
Midias 6 13%
Gestao da informacéo 3 6%
Integrac@o com outras tecnologias 3 6%
Mineragéo 1 2%
Biotecnologia 1 2%
Governanca 1 2%
Energia 1 2%

Total 48 100%

Fonte: elaborado pela autora.

O setor de financas engloba as atividades voltadas ao mercado financeiro,
negociacao de criptomoedas, concesséao de credito, investimentos, gerenciamento de
carteiras, entre outras atividades do género. Representando a maior concentracéo,
das aplicacbes de blockchain da amostra (48%; n=23). Esse também é o segmento

de maior maturidade da tecnologia, que tem sua origem atrelada ao Bitcoin.
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Entre os desenvolvimentos de aplicacdes, destacam-se aquelas voltadas para
solucbes de pagamentos com o objetivo de tornar as transacgfes mais confiaveis,
ageis e conectas ao nivel global. O que reduz os custos vinculados aos servigos de
intermediacdo, e torna os processos menos burocraticos. Além disso, devido a
estrutura descentralizada do blockchain, sdo oferecidos produtos como a liquidez sob
demanda, para atender as instituicbes financeiras, de forma a gerar vantagem

competitiva.

Isso porque, pagamentos transfronteiricos costumam exigir a necessidade de
depdsito de recursos antecipados para as contas das moedas de destino. O que gera
um custo elevado e ineficiéncia no volume de montante transacionado. No entanto,
solugdes como o XRP, da RippleNet, permite que as instituicdes financeiras solicitem
a liquidez segundo suas demandas especificas, de forma a garantir o recebimento da
moeda local, sem a necessidade de criar uma conta antecipada. Resultando, em uma
drastica reducdo dos custos de transagdo envolvidos no processo (Ripple). Além
disso, destacam-se as aplicacdes, em blockchain, com o objetivo de extin¢cdo de taxas
incorporadas a pagamentos diarios, eliminando a ineficiéncia das operacdes, por meio

do rastreamento criptografado das transacdes (Terra).

Outro conjunto identificado, para aplicacdes de blockchain, refere-se a um
conjunto de solugBes voltadas a acessibilidade para financas que visam a
simplificacdo de interface para operacionalizar as transacfes e uso da tecnologia,
contribuindo assim com seu processo de adocdo e com O gerenciamento de
criptoativos (Arkane). Além disso, encontram-se desenvolvimentos com o objetivo de
tornar o comércio mais transparente, integrando de maneira distribuida, comerciantes

locais e on-line para aceitar pagamentos de forma criptogréfica.

Como é o caso do GoCrypto, uma plataforma em blockchain, em que o
comerciante passa a ter a opcao de recebimento na moeda fiduciéria ou criptomoeda,
enguanto todas as transacdes (vendas e recebimentos) ficam registradas em tempo
real, de forma transparente e confiavel, garantindo a seguranca e privacidade dos
dados (Eligma). Ainda, dentro dessa categoria esta a possibilidade de desenvolver
plataformas abertas, para transferéncia de dinheiro, empréstimos distribuidos, seguro

colaborativo, entre outros, na inclusdo de pessoas excluidas do sistema financeiro
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tradicional, por meio do blockchain. Através de uma rede distribuida e alimentada por

uma comunidade de participantes e desenvolvedores (Celo).

O terceiro grupo, de aplicacbes para o setor financeiro, refere-se as
criptomoedas englobando a operacionalizacdo de criptoativos, através da compra e
venda, gerenciamento de carteiras, e negociacao (Coinbase; Bitstamp; Huobi). Além
disso, destaca-se a busca de melhores prec¢os e retorno das transagdes de moedas
digitais (Sfox). Assim como, as bolsas de criptomoedas, carteiras de trocas e solugbes

institucionais para gestéao de custodia e liquidez (Blockchain).

Outro ponto de destaque, refere-se a conversdao de moedas locais em
criptomoedas, sem a necessidade de intermediacdo bancéria, o que possibilita uma
maior velocidade e acessibilidade das transacdes. Além disso, a USDC é uma
criptomoeda vinculada com o dolar americano, cuja estabilidade do preco € mantida
por uma reserva formada por instituicdes financeiras regulamentadas, inclusive com
a publicacdo mensal de relatérios que atestam a existéncia da reserva equivalente de
dolar, o que permite que cada token gerado possa ser resgatado ao valor de um dolar
(Circle). Por fim, dentro desse setor de atividade, identificaram-se aplicacdes de envio
criptografico, via mensagem de Telegram, para gerenciamento de carteiras de
criptoativos (Button Wallet).

Além disso, foi possivel observar um conjunto de solucdes voltadas ao crédito,
com aplicacao para a concessao de empréstimo pessoal, que utiliza o blockchain para
a consulta e verificacdo de informacdes. O que viabiliza que o empréstimo aconteca
de forma distribuida e de forma a reduzir taxas, por meio, de um processo de
personalizacdo de encargos segundo o perfil de renda do cliente. Essa solugao, em
especifico, & desenvolvida pela Unica empresa da amostra cuja origem € o Brasil
(Rebel). Outras aplicacdes identificadas voltam-se para o gerenciamento de dinheiro,
pagamentos, armazenagem de moedas digitais ou tradicionais, financiamento e a

concessao de cartdo de viagem multimoedas, com opcéo de crédito e débito (Wirex).

Dentro das aplicagbes voltadas para o setor financeiro, observou-se um
conjunto de solugcdes de governanca que engloba desenvolvimentos em blockchain
que visam a integridade de operacfes financeiras. Com uso, por exemplo, da

criptografia e arquitetura de seguranca para a custédia de criptomoedas. Eliminando,
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assim riscos envolvidos pela operacdo humana dos ativos, utilizando o blockchain

com a plataforma de processamento e validacao das transacfes (Anchorage).

Além disso, destacam-se as solu¢fes para gestdo de royalties de gravadoras,
via blockchain, que detectam fraudes de streaming, reduzindo os custos de auditoria
e cargas administrativas na comercializacdo de conteudo musical (Beatdapp). Assim
como, as aplicagbes para a deteccgdo, perseguicdo, monitoramento e exposicao de
atividades criminosas, com o rastreamento de pagamentos suspeitos e identificacéo
de criminosos cibernéticos. Transformando o blockchain em uma ferramenta de
auxilio no combate a lavagem de dinheiro e estabelecimento de um padrao global de

detecgéo e investigacao de crimes ativados por criptomoedas (Elliptic).

Outro agrupamento de aplicacdes, refere-se aos investimentos que utilizam o
blockchain como elo de confianca na criacao de titulos digitais. Aqui, destacam-se os
desenvolvimentos voltados ao mercado de capitais, fundos, renda fixa, entre outras
aplicagOes financeiras. De forma a garantir a conformidade, liquidez e eficiéncia das
operacdes por meio da plataforma (Securitizie). Assim como, os fundos de ativos
criptografados, preparacdo automatizada de impostos, e utilizacdo do blockchain
como garantia de confiabilidade para o investimento em ativos emergentes (Bitwise).
Por fim, destacam-se as oportunidades de investimento alternativo, com retornos
estaveis e taxa zero. Tornando acessivel a aquisicdo de investimentos exclusivos e
de alto rendimento, que antes eram acessados apenas pelas instituicbes tradicionais
do mercado. Democratizando, as aplicacbes financeiras de melhor qualidade e
rentabilidade (Cadence).

Também, destacam-se as aplicagbes para o gerenciamento e vendas de
tokens, de blockchain, para empresas de ativos digitais (Coinlist). Sendo que, alguns
sao vinculados ao valor do délar, enquanto apresentam a transparéncia de codigos e
facilidade de acesso, com alta liquidez do ativo (Trusttoken). Enfim, observam-se
solucdes corporativas que visam o desenvolvimento de inovacgbes financeiras,
através da implementacao de tecnologia distribuida de livro-razéo (DLT). De forma, a
melhorar os processos de transacdes das organizacdes, ao trazer um maior nivel de

confianga para a gestédo de dados (R3).
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Gréfico 4. Distribuicdo das empresas segundo setor de atividade.

23

Fonte: elaborado pela autora.

Outro setor de atividade, para aplicacbes em blockchain, trata da seguranca
da informacdo que engloba as atividades voltadas a seguranca cibernética,
confiabilidade de dados, preservacéo de privacidade online, protecdo de identidade e
criacao de registros em blockchain. Por meio, de uma estrutura distribuida de solu¢es
criptograficas para gestdo da informacédo. Essa dimensao, possui como centralidade
0 conceito da transparéncia e seguranca no ambiente virtual. Sendo, o segundo maior

setor identificado dentro da amostra (19%; n=9).

Dentro, desse conjunto de solu¢des destacam-se aquelas voltadas a area da
saude, com uso do blockchain no gerenciamento de dados e armazenamento em
nuvem (cloud). Sendo possivel, conectar cidadaos e clientes da area como, por
exemplo, o governo e setores publicos para o compartilhamento de dados que podem
ser utilizados por agéncias, servigos sociais e de saude publica. Além de, criar uma

base capaz de gerar indicadores para uma melhor administracao da area (BurstiQ).

Outro ponto de destague, sdo os contratos inteligentes (smart contracts),
utilizados na protecéo da informacao, identidade online e garantia de confianga nos

acordos realizados via blockchain. De forma, a gerar uma maior seguranca e
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otimizacao do tempo de negociacao de ativos (i2Chain). Além disso, identificaram-se
aplicacoes para a sincronizacdo de dados entre instituicbes financeiras. A
Cuneiform, possibilita a visibilidade de inteligéncia operacional (informagbes em
tempo real), para que as empresas possam tomar agdes imediatas que se alinhem a
sua estratégia de negdcio. Por meio, da conexao distribuida e segura, do blockchain,
a plataforma visa os pilares da transparéncia e confianca dos dados disponibilizados

sobre o mercado financeiro (PeerNova).

Ainda, foram identificados desenvolvimentos para a questdo da identidade,
através de credenciais digitais confiaveis, criptografadas e seguras para garantir a
privacidade online. Sendo que, as assinaturas, geradas em blockchain, podem ser
usadas para diversos fins como, por exemplo, a autenticacdo de usuarios, gestdo de
alunos, registro de pacientes, integracdo de dados, propriedade comercial (para

residéncias e casas inteligentes), entre outros (Proxy).

Dentro da temética, de solugbes voltadas para a seguranca da informacao,
também se encontrou uma concentracdo de acdes para a criptografia e seguranca
dos dados. Através de plataformas, para o desenvolvimento de aplicacdes, via
blockchain, que utilizam contratos inteligentes, servicos de arquivo e consenso
distribuido, gerando uma camada de internet confiavel (Hedera). Também, se destaca
a infraestrutura para aplicativos e uso de tokens no gerenciamento de informacdes,

para uma computacao segura e que utiliza criptografia (NuCypher).

Cita-se ainda, a gestdo de chaves privadas de blockchain, por meio, de
carteiras de contabilidade e hardware, que salvam as informac¢des do usuario em um
dispositivo seguro, evitando que hackers possam acessar os dados (Ledger). Por fim,
estdo as aplicacbes para auditoria, que visam a conexdo, padronizacao,
processamento e relato de informacfes para agilizar os processos de auditorias de
nivel corporativo, avaliagbes contabeis, tributario para fundos, bolsas, mineradoras,

entre outros (Lukka).

Outro grande setor de aplicag6es identificado foi o de midias, que engloba as
atividades voltadas para a industria musical, validacdo de servicos de streaming de

musica, gestdo de anuncios em paginas de internet, desenvolvimento de jogos e
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apostas esportivas com uso da tecnologia blockchain. Representando 13% (n=6) da

amostra de empresas selecionadas.

Entre os desenvolvimentos de midia, destacam-se aqueles voltados a
industria musical com uma plataforma de gestdo de eventos, pontos turisticos e
divulgacdo. Capaz de conectar producdes, fas e artistas locais em uma escala global,
de maneira distribuida. Com a geracao de um banco de dados de musica que utiliza
0 blockchain como plataforma de registro (Viberate). Além disso, encontram-se
aplicacoes voltadas a publicidade, com a gestédo de anuncios de internet que buscam
respeitar a privacidade e regras online. Garantindo que os editores recebam
devidamente seus retornos, evitando a apropriacéo indevida de dados e a fraude de

anuncios (Brave).

Destacam-se ainda, as aplicacbes de jogos em blockchain, que séo
desenvolvidos com o objetivo de desmistificar e tornar acessivel o uso da tecnologia,
ao melhorar a experiéncia do usuério (Dapper Labs). Assim como, plataformas para
apostas esportivas, em que os fundos sdo depositados via criptomoedas com taxas
de cobranca reduzidas. Resolvendo as disputas e apostas de forma confidvel e
distribuida, via blockchain (ZenSports). Por fim, destaca-se a criacao de pets online,

gue sao exclusivos e ndo podem ser replicados ou apagados (CryptoKitties).

Outro setor identificado, diz respeito, a gestdo da informacé&o e engloba as
atividades voltadas a organizacdo e armazenamento de dados. Representando 6%
(n=3) da amostra. Nesse segmento, estdo as empresas de hospedagem de sites de
internet, que utilizam o blockchain para o armazenamento de dados, reducdo dos

custos de transacgéo e otimizagao da velocidade de processamento.

Através, por exemplo, da conexdo de espacos de disco com sobra com outros
gue precisam de armazenamento, de forma a garantir a confiabilidade e seguranca
via blockchain. Eliminando, a intermediacdo na armazenagem de dados, além de
permitir que sites tenham o registro de forma permanente na Permaweb (Arweave).
Além dos servicos de backup e protecdo cibernética dos dados, garantindo a

integridade e autenticidade na recuperagéo de informagéao (Acronis).

Por fim, dentro desse setor de atividade existe o servico de mecanismos de

pesquisa indexados em blockchain, que geram uma internet de valor, para a
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navegacao dos usuarios. A ideia, € usar a tecnologia para verificar fontes de dados,
limpas e confiaveis, para as buscas na internet. Por meio, dessa organizacdo dos
dados também se torna possivel minimizar os riscos e custos de protecdo de
reputacdo, além de criar uma fonte de inteligéncia de negdcios da blockchain

(Elementus).

Outro setor identificado, € o de integragcdo com outras tecnologias, que trata
do blockchain para outros desenvolvimentos, em especial para a I0T (Internet das
Coisas) representando 6% (n=3) da amostra de empresas. Como exemplo, cita-se as
solucdes para redes sem fio, que conectam dispositivos a loT, e utilizam criptomoedas
nas transferéncias de dados. Criando, uma rede de usuérios distribuida, sem a
necessidade de empresas de telecomunicacdo como intermediarios das trocas
(Helium). Além disso, o gerenciamento de chaves criptograficas e identidades dos
dispositivos, via interconexao de hardware e software, para gerar sistemas confiaveis

ao conectar dispositivos a 10T, por meio, do blockchain (Ockam).

Vale ainda destacar, as aplicacbes mais flexiveis para configuracbes e
desenvolvimentos compativeis com a Ethereum, que é uma plataforma de blockchain.
Através da Skale, é possivel a simplificagdo para implementar contratos inteligentes,
ter alta velocidade no consenso da rede e conseguir escalabilidade da tecnologia
(Skale Labs).

Outro setor identificado, refere-se a mineracdo e engloba as atividades que
oferecem além de aplicagcbes a infraestrutura (equipamentos) necessarios para
operacionalizar o blockchain, representando 2% (n=1) da amostra. Aqui, € oferecido
0 hardware necessario para operacao, como: os chips de mineracédo (Bitfury Clarke);
servidores (Bitfury Tardis), dispositivos de mineracdo (BlockBox) e datacenters, além
de produtos para computadores de alto desempenho, como € o caso de dispositivos

de refrigeracdo por imersao e container de resfriamento.

Vale destacar outras solu¢cdes desenvolvidas pela empresa, como: a Exonum
uma plataforma para empresas e governos; a Cristal que ajuda instituicdes financeiras
e policiais a gerenciar investigacdes; a Lightning Peach que trabalha com
micropagamentos instantaneos, e a Surround que atua no gerenciamento de direitos

autorais para industria da muasica. Destacando-se que, ela foi enquadrada, como
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pertencente ao setor de mineracao, pelo fato, de o desenvolvimento de hardware para
mineracgao representar sua maior operacao, e por se diferenciar das demais empresas
da amostra ao desenvolver solucdes fisicas (produtos tangiveis) para o contexto do
blockchain (Bitfury).

Na amostra de empresas, também se identificou aplicacdes voltadas ao setor
da biotecnologia, com a gestdo de dados, gendmicos pessoais, de forma segura e
sem a necessidade de intermediacdo. Utilizando o blockchain, para armazenar
informacdes de teste de DNA, de maneira privada, criptogréfica e segura. Esse setor
equivale a 2% (n=1) da amostra (Nebula Genomics). Além disso, foi possivel
identificar iniciativas voltadas para o setor da governanca, que focam na
transparéncia da gestdo de criptoativos, representando 2% (n=1) da amostra.
Destacando-se a ferramenta Ledgible, que é focada na contabilidade e auditoria de

criptomoedas (Verady).

Por fim, identificou-se o setor de energia, que engloba as atividades de gestao
de informacdes energéticas através de aplicacdes em blockchain, representando 2%
(n=1) da amostra de empresas. Como solucédo ofertada, sobressai a TAC (Cadeia de
andlise confiavel), que visa conectar de forma segura os dados das empresas de
energia, que estéo distribuidos em varios locais, de forma a integra-los com solucdes

de IA (Inteligéncia artificial), além de utilizar contratos inteligentes no processo (Via).

De forma geral, observa-se uma diversificagcdo de desenvolvimentos para o
blockchain. Mesmo que a é&rea financeira continue a ser a de maior expressividade,
desde o surgimento da tecnologia, outros setores tém despontado com contribui¢cdes
inovadoras e significativas como relatado anteriormente. Somando-se a participacao
das areas de midia e seguranca da informacao, tem-se um total de 32% (n=15) da
amostra de empresas. O que indica uma tendéncia de transicdo no amadurecimento

da tecnologia.

Realizando um paralelo com as fases propostas por Swan (2015) para analise
de maturidade do blockchain, é possivel identificar que os setores identificados na
amostra de empresas, se enquadram em todos 0s estagios propostos. Os exemplos,

para o “blockchain 1.0”, sdo os setores de mineragao e finangas, que voltam seus
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desenvolvimentos para solucdes ligadas, primariamente, ao mercado financeiro e

mineracao de criptomoedas.

Quadro 8. Classificacdo dos setores identificados conforme maturidade de

desenvolvimento do blockchain.

Blockchain 1.0 Blockchain 2.0 Blockchain 3.0
Governanca
Segurancga da Energia
Mineragéo g sa Biotecnologia
: informagéo -
Financas Midias

Gestao da informacéo N .
Integracao com outras tecnologias

Fonte: elaborado pela autora com base na pesquisa e fases apontadas por Swan (2015).

No caso, do “blockchain 2.0”, destacam-se as aplicagdes voltadas a seguranga
e gestdo da informacdo, com o uso da criptografia e contratos inteligentes (smart
contracts). Como, por exemplo, os desenvolvimentos orientados para a preservacao
de identidade online e aprofundamento de solucdes financeiras, melhorando questdes
de escalabilidade da tecnologia.

Observa-se gque, a maior quantidade dos setores identificados, concentra-se no
“blockchain 3.0”, que trata do desenvolvimento da tecnologia para solu¢des voltadas
a interesses diversos da sociedade. Como é o caso dos exemplos identificados:
governanca, energia, biotecnologia, midias e integracdo com outras tecnologias
disruptivas, em especial a 10T (Internet das Coisas). Indicando, uma expansdo e
diversificacdo no uso do blockchain, para gerar novos formatos de entrega de valor,
por meio de produtos e servicos.

Na tabela 2 é possivel visualizar a distribuicdo de empresas da amostra,

segundo os setores de atividade identificados.

Tabela 2. Detalhnamento dos setores identificados.

S‘?t.‘” de Detalhamento Descritivo do setor SIPTEES SIS SIS
atividade (n) (%) (nome)
Negociacbes de Ripple, CoinList,
criptomoedas, solugBes em Coinbase, Circle,
Criptomoeda, pagamentos, Arkane Network,
Financas Fintech, Servicos gerenciamento de carteiras 21 43% Blockchain, Rebel,
financeiros de criptoativos, seguranga Securitize, Button
de investimentos, entre Wallet, Bitwise,
outros. Eligma, Terra,

Beatdapp,
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Anchorage, Bitstamp,
R3, Elliptic, Celo,
Cadence, Trust

- . N o 0
Crédito, Fintech ne900|a$§/(;g§ crédito 2 4% Token, Wirex, Sfox,
P ' Huobi
Big data, . Apllcggao em servicos
financeiros e de assisténcia
Seguranca 1 . 2 4%
cibernética mgdlgg, garantindo a
confiabilidade dos dados.
Seguranca Preservacéo da
cibgernétiga privacidade online e 2 4% PeerNova, Evernym,
Seguranca da seguranga nas transacoes. Hedera, Proxy,
informacao Ledger, NuCypher,
Sequranca Lukka, BurstlQ,
egurang Protecéo e criacdo de i2Chain
cibernética, registro de identidade 4 8%
Gerenciamento di i%al de forma segura
de identidade 9 gura.
Suporte na criagéo de
Segt;{rggga de aplicacdes 1 2%
descentralizadas.
Suporte na criagdo de
Seguranca de aplicacdes
. . 1 2%
rede descentralizadas via
blockchain.
Big data, Midia e . Conf"’ib”'dad? dgs .
. informag6es da industria
entretenimento, ) o 0 )
Streaming de musical e valldagr_:lo em 2 4% Viberate, Brave,
- Py tempo real de servigos de Dapper Labs,
Midias musica -
streaming. ZenSports,
CryptoKitties
Publicidade, Gestdo de anulincios de
Navegacéo de paginas da Internet via 1 2%
internet blockchain.
Jogos Jogos e e_lpostas 3 6%
esportivas.
Organizacao de dado,
Andlise, Big data facilitando a confiabilidade 1 2%
de analises.
Gestioda ~Amazenamento  Gestdono amazenamento 2% Amweave, Acronis,
informacéao ) Elementus
Inteligéncia
artificial,
Computacdo em Servigo de protecao de
1 2%
nuvem, armazenamento de dados.
Seguranca

cibernética
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Consenso em alta

Integragao Internet das velocidade dentro da rede, Helium, Skale Labs,
com outras . : ' ~ 3 6%
. Coisas por meio, de configuracdo Ockam
tecnologias .
descentralizada.
Servigos de infraestrutura
Mineracdo Mineragao para mineracéo de 1 2% Bitfury Group
criptoativos.
Biotecnologia Blotee(;réct)ilé)agla, Gestéo de dados 1 2% Nebula Genomics
9 gendmicos pessoais.
Auditoria Servicos voltados a
Governanga N governanca e 1 2% Verady
Contabilidade P X
transparéncia de ativos de
blockchain.
Inteligéncia =
Energia artificial, Energia, Gez;a:r d;?cgzdos 1 2% Via
Andlise preditiva 9 )
Total 48 100%

Fonte: elaborado pela autora.

As empresas, estdo presentes em 3 dos 5 continentes, sendo eles, América

(71%, n=34), Europa (25%, n=12) e Asia (4%, n=2) respectivamente. Ao nivel regional,

se distribuem por 12 paises, cuja maior concentracao esta nos Estados Unidos (63%,

n=30), seguido por Inglaterra (10%, n=5), Canada (6%, n=3) e Eslovénia (4%, n=2).

Sendo que, os demais paises, se distribuem por diferentes localidades e apresentam

uma empresa por regido (2%, n=1).

Estados Unidos
Inglaterra
Canada
Eslovénia
Alemanha
Bélgica

Brasil

Coréia do Sul
Franca
Holanda
Singapura

Suica

Fonte: elaborado pela autora.

Gréfico 5. Paises de origem das empresas.
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Tabela 3. Distribuicdo de empresas segundo pais de origem.

Continente Pais NUumero de empresas Percentual (%)
Brasil 1 2%
América Canada 3 6%
Estados Unidos 30 63%
.- Coréia do Sul 1 2%
Asia .
Singapura 1 2%
Alemanha 1 2%
Bélgica 1 2%
Eslovénia 2 4%
Europa Franca 1 2%
Holanda 1 2%
Inglaterra 5 10%
Suica 1 2%
Total 48 100%

Fonte: elaborado pela autora.

Detalhando os setores de atividades, segundo distribuicdo geografica das
empresas, observa-se que na Asia a totalidade de aplicacdes voltam-se para o setor
financeiro. Enquanto que, na Europa além dessas aplicacdes, despontam iniciativas
para a gestao e seguranca da informacédo, mineracao e midias. A América, é a regiao
com maior diversidade de setores de aplicagdes para o blockchain, o que se justifica

pela alta concentracdo de empresas no continente.

Quadro 9. Distribuicao de setores de atividade segundo regido geogréfica.

Continente Pais Setor de atividade
Biotecnologia, Energia, Financas, Gestédo da
Estados Unidos informagé&o, Governanga, Integragéo com outras
América tecnologias, Midia, Seguranga da informagao
Brasil Financas
Canada Financas, Midia
Inglaterra Gestao da informacéo, Financas
Eslovénia Midia, Financas
Alemanha Financas
Europa Bélgica Financas
Franca Seguranca da informacgéao
Holanda Mineracao
Suica Gestao da informacao
Asia Slr,l.gapura Financas
Coréia do Sul Financas

Fonte: elaborado pela autora.
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Figura 15. Mapa de distribuicdo das empresas de blockchain.
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Fonte: elaborado pela autora.

Além disso, € possivel analisar a evolucdo das empresas segundo o ano de
fundacédo delas. O primeiro ponto de interesse, é observar que apenas uma tem sua
origem em 2003, periodo anterior ao surgimento do blockchain. O que € um fato
relevante, pois aponta para uma empresa que incorporou, essa tecnologia, como parte
do seu modelo de ofertar valor ao cliente, através de solu¢des voltadas a protecao de
dados (Acronis). As demais empresas, tiveram sua orgiem apds o surgimento do
blockchain, sendo que existe uma maior tendéncia de crescimento, a partir, de 2013.

Gréfico 6. Evolucdo de empresas segundo ano de fundacéo.
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10% 10% 10%
6%
4%
]
2003 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: elaborado pela autora.
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Tabela 4. Evolucdo de empresas segundo ano de fundacéo.

Ano fundacéo Numero de empresas Percentual (%)
2003 1 2%
2011 3 6%
2012 2 4%
2013 6 13%
2014 5 10%
2015 5 10%
2016 5 10%
2017 12 25%
2018 9 19%
Total 48 100%

Fonte: elaborado pela autora.

Também, foi realizada a analise segundo a faixa de numero de funcionérios,
para mensurar o porte das empresas. Observa-se, que a maior parte delas (40%,
n=19) esta na faixa de 11-50 funcionarios, sendo consideradas de pequeno porte, em
um paralelo com os critérios de classificacdo apontados pelo SEBRAE (2013). O que
pode se justificar, pela maioria delas serem jovens e pela natureza da operacéo de
prestacdo de servicos. Vale destacar que, na base Crunchbase, ndo estavam
disponiveis informacdes relativas a trés empresas da amostra. No grafico 7 e possivel
visualizar a distribuicdo da amostra segundo faixas de numero de funcionarios.

Gréfico 7. Distribuicdo de empresas segundo nimero de funcionarios.

1-10 I 10
1150 1
51-100 I 5
101-250 I 6
251-500 AN 2
501-1000 N 1
1001-5000 N 2

Nao informado I 3

Fonte: elaborado pela autora.
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Tabela 5. Distribuicdo de empresas segundo numero de funcionarios.

Numero de Funcionarios Numero de empresas Percentual (%)

1-10 10 21%

11-50 19 40%

51-100 5 10%

101-250 6 13%

251-500 2 4%

501-1000 1 2%

1001-5000 2 4%

N&o informado 3 6%
Total 48 100%

Fonte: elaborado pela autora.

Sobre a faixa de faturamento, vale destacar que, do total da amostra, apenas
52% (n=25) das empresas disponibilizaram essa informacdo na base Crunchbase.
Destas, nota-se que a maior concentracdo de faturamento esta na faixa de 1-10
milhdes de dodlares. O que indica, um nivel de faturamento significativo para uma

amostra majoritariamente formada por empresas de pequeno porte, como

mencionado anteriormente.
Grafico 8. Distribuicdo de empresas segundo faixa de faturamento.

17
4
2 2
1M-10M Até 1M 10M-50M 50M-100M

Fonte: elaborado pela autora. Valor em milh&es de dblares. Considerando as informacgfes das

25 empresas, da amostra, que disponibilizaram os dados na base Crunchbase.
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Tabela 6. Distribuicdo de empresas segundo faixa de faturamento.

Faixa de faturamento Numero de empresas Percentual (%)
Até 1M 4 8%
1M-10M 17 35%

10M-50M 2 4%

50M-100M 2 4%
N&o informado 23 48%
Total 48 100%

Fonte: elaborado pela autora.
Gréfico 9. Distribuicdo dos setores de atividades das empresas segundo

concentracéo, porte e faturamento.

30
25
Financas
20
3
n 15
2
Q
i
S, 10 Seguranca da
informacédo
Midias
5
Energia _Gestao d~a
informacé&o
L Governanga
0 *
-1000 0 1000 2000 3000 4000 5000

N° de funcionarios

Fonte: elaborado pela autora.

Com base, nas informacdes de faixa de faturamento, nimero de funcionarios e
concentracdo das empresas, segundo o setor de atividade de cada uma delas,
elaborou-se o grafico 9, em que é possivel visualizar a representacdo dessa
distribuicdo. Vale destacar que, devido a indisponibilidade de informacdes sobre a
faixa de numero de funcionarios e faturamento, de algumas delas na base do
Crunshbase, a representatividade grafica da amostra é de 90% (n=43), ndo estando

presentes as areas de mineracao, biotecnologia e integracdo com outras tecnologias.
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Observa-se que, além de financas ser o maior setor de atividade, também é o
gque mais se distancia dos outros em termos de lucratividade. Sendo, o mais
representativo, tanto em maturidade da tecnologia quanto em retorno e valor de
mercado. Em paralelo, nota-se que as areas de gestao e seguranca da informacgéo se
aproximam no sentido de rendimentos e se distanciam, do ponto de vista, de porte
das empresas: enquanto as aplicacdes de blockchain voltadas a seguranca da
informacgao representam 18% (n=9) dos desenvolvimentos identificados, as ac¢des
voltadas a gestao da informacdao totalizam 6% (n=3) das empresas do estudo.

Além disso, destaca-se o setor de midia que apresenta uma quantidade de
empresas significativa dentro da amostra (12%, n=6), porém com uma faixa de
faturamento mediana se comparada, por exemplo, ao setor de seguranca da
informacéo, que é o que mais se aproxima em termos de concentracao do niumero de
empresas. Por fim, despontam o0s setores de governanca e energia, que se
aproximam em termos de concentracao do nimero de empresas, com 2% (n=1) cada
um. Sendo que, as aplicacdes voltadas a gestao energética, apresentam uma média
de faturamento de 5 milhdes de ddlares, enquanto aquelas voltadas a governanca 0,5

milh&o de dblares ao ano.

Outro ponto de interesse, refere-se a andlise dos tipos de investimentos que as
empresas da amostra realizaram com o foco em melhoria e inovacdo do negocio. Na
base Crunchbase, foi possivel identificar esse tipo de informacdo de 15% (n=7) da
amostra. Através, do mapeamento desse material, observou-se quatro grandes
agrupamentos, conforme: desenvolvimento do blockchain, aplicacbes para o setor
financeiro, integracdo com outras tecnologias e solucdes para demandas da

sociedade.

A maior concentracdo dos investimentos, cerca de 35%, vincula-se ao
desenvolvimento do préprio blockchain enquanto tecnologia. Englobando, as APIs
(Interface de programacao de aplicativos), infraestrutura para o processamento de
consenso das transacgdes, softwares e solugcdes para a escalabilidade da tecnologia.
Além disso, destaca-se o foco no Bitcoin e outras criptomoedas, que totaliza 14%, dos
esforcos dentro dessa categoria. Por fim, identificou-se o investimento em estruturas
de hardware, com capacidade computacional avancada, utilizados para a mineracao

e armazenamento de dados.
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A segunda maior concentracao de investimentos, realizada pelas empresas da
amostra, com cerca de 33%, esta na busca de integracdo do blockchain com outras
tecnologias. Destacando-se os esforcos de desenvolvimento em infraestrutura de
internet e tecnologia da informacéo, que representam 13% dentro dessa categoria.
Outros aspectos tratam do avanco de aplicativos moveis, jogos para computadores e
mecanismos de busca que se integrem a blockchain. Vale ainda, destacar a questéao
de investimentos para solu¢gdes em supply chain (cadeia de suprimentos), integracao
com IoT (Internet das Coisas) e outras tecnologias emergentes.

Figura 16. Distribuicdo dos principais investimentos realizados pelas empresas de

blockchain.
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Integracdo com
outras tecnologias
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Fonte: elaborado pela autora.

O terceiro grupo de investimentos, cerca de 26% da amostra, diz respeito as
aplicacoes de blockchain para o setor de financas, despontando as Fintechs e
solugcbes em servicos financeiros, que totalizam 14% dessa categoria. Outros
desenvolvimentos relevantes, sdo as plataformas de gerenciamento de ativos e

negociagao, além de solu¢fes voltadas a questdo dos pagamentos.
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Por fim, o quarto grupo de investimentos, cerca de 6% da amostra selecionada,
foca em questdes ligadas as demandas diversas da sociedade como, por exemplo,
transporte publico, cidades inteligentes e assisténcia médica. Refor¢cando a tendéncia
de amadurecimento do “blockchain 3.0”. A Figura 16, ilustra os quatro agrupamentos
mencionados, sendo que, quanto maior a camada da imagem, mais representativo o

investimento realizado.

Do total, das sete empresas, que foram mapeadas quanto aos investimentos
em tecnologias e solucfes para 0 negocio, observa-se que existe uma concentracao
de atuacdo em dois setores de atividade, sendo eles: financas (86%, n=6) e gestao

da informacgao (14%, n=1).

Gréfico 10. Distribuicdo de investimentos realizados pelas empresas segundo

setores de atividades em que atuam.

1

finangas gestdo da informacdo
Fonte: elaborado pela autora.

Analisando os fundadores das empresas, foi possivel mapear a distribuicao de
género entre eles. O que é um aspecto de interesse, no estudo dos modelos das
organizagdes de blockchain.
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Tabela 7. Distribuicdo dos fundadores das empresas segundo género.

Categoria NuUmero de Fundadores Fundadores
empresas Mulheres Homens
Financas 23 2 62
Seguranca da informacao 9 0 22
Midias 6 1 21
Gestéo da informacéo 3 1 8
Integrac@o com outras tecnologias 3 0 8
Biotecnologia 1 0 3
Energia 1 1 2
Governanca 1 0 2
Mineracao 1 0 2
Total 48 9 130

Fonte: elaborado pela autora.

Observa-se, que a concentracao de fundadores séo os homens, cerca de 94%
(n=130), enquanto as mulheres representam 6% (n=9) da amostra. Além disso, 0s
setores de atuacdo com diversidade sdo: financas, midia, gestdo da informacéo e
energia. Sendo, o maior deles, o financeiro com 3% (n=2) de fundadores mulheres.
Os demais, séo exclusivamente compostos por fundadores homens. O que indica uma

discrepancia na distribuicdo de género.

Grafico 11. Distribuicédo de fundadores segundo género e setor de atividade das

empresas.

Financas  Seguranga da Midias Gestédo da Integracdo  Biotecnologia Energia Governanca  Mineracao
informagao informacéo com outras
tecnologias

® % mulheres fundadoras ™% homens fundadores

Fonte: elaborado pela autora.
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4.2 ANALISE DE CONTEUDO: SOFTWARE IRAMUTEQ

Essa secdo, dedica-se a apresentar os resultados da analise de conteudo
realizada com o software Iramuteq. Para tanto, as informagdes encontradas nos sites
institucionais de cada empresa, foram transcritas, traduzidas para lingua portuguesa
e consolidadas em um unico documento (corpus textual) seguindo a formatacao

recomendada pelo site oficial da ferramenta.
4.2.1 Estatisticas lexicais

Por meio da andlise lexical, que reduz as palavras segundo processo de
lematizacdo, encontrou-se um corpus textual composto por 48 textos (UCI), com 1.202
segmentos aproveitados (75,88%), de um total de 1.584 segmentos. Indicando uma
amostra significativa, visto a representatividade maior que 70%. Além disso, foram
encontradas 57.710 ocorréncias, 4.303 formas e 3.361 formas que aparecem uma
Gnica vez em todo o corpus de texto (hapax).

4.2.2 Analise de especifidades

Através da analise de especifidades, que permite a associacdo do corpus
textual com as variaveis da amostra, ou seja, com cada empresa considerada para o
estudo, observou-se que a maior ocorréncia de formas esta concentrada na teméatica
de o blockchain ser uma tecnologia distribuida, que conta com uma comunidade de

pessoas, empresas e desenvolvedores para o desenvolvimento de suas aplicacoes.

Também, é mencionada a questdo da integridade e transparéncia na transacao
de dados. Inclusive, ao diminuir riscos e melhorar o nivel de rastreamento e auditoria
da informacgéo, em especial, para o setor financeiro. Destacam-se ainda, as tematicas
sobre a negociagao, transagbes e gerenciamento de criptomoedas que sdo o

criptoativos de maior popularidade do blockchain.

Esses temas, sdo de interesse para o estudo dos modelos de negdcio,
principalmente, do ponto de vista da geracao de valor para o cliente, com a oferta de
solugdes em produtos ou servigcos. Sendo possivel, realizar uma conexdo com as
dimensdes propostas por Al-Debei; Haddadeh, Avison (2008), para as empresas
digitais: arquitetura de entrega de valor e a rede de partes interessadas.
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No primeiro aspecto, o blockchain contribui através de plataformas que
viabilizam as transacdes serem realizadas de forma segura, confiavel e mantendo o
registro historico das operagdes. Ja no aspecto, de alinhamento com a rede de partes
interessadas (stakeholders), essa tecnologia possibilita uma conectividade distribuida
e que conta com a participacdo de um ecossistema de desenvolvimento (clientes,

empresas, desenvolvedores, entre outros).
4.2.3 Analise Fatorial de Correspondéncia

Realizou-se também a Analise Fatorial de Correspondéncia (AFC), que gera
uma representacao grafica do corpus textual em um plano cartesiano. llustrando, a

proximidade ou distancia de palavras entre as classes teméaticas identificadas.

Figura 17. Analise Fatorial de Correspondéncia.
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Fonte: elaborado pela autora através do software Iramuteq.
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A diversidade de cores, representa os diferentes assuntos que emergem do
corpus textual. Observa-se, que existe um distanciamento das classes, 0 que indica
uma distribuicdo particular e independente de cada uma delas. Sendo que, poucas
palavras ultrapassam seus respectivos quadrantes. A classe 2 é a que mais se
distancia das outras, trazendo a particularidade de aplicacdes do blockchain voltadas
a criptoativos, com o destaque de palavras como “moeda”, “bitcoin”, “comprar”,

“carteira”, “bancario” e “negociar”.

O maior sentido de aproximacéo entre as classes 2 e 3 é representado pelas
palavras “dado”, “fornecer”, “modelo”, “negdcio”, “blockchain”, “empresa”. Unindo os
aspectos de gerenciamento, busca de conformidade e gestéao de riscos (classe 2) com
a centralidade do dado para um modelo de negdcio em que existe a participacdo do

blockchain (classe 1).
4.2.4 Analise de similitude

O grafico de similitude, se baseia na teoria dos grafos e busca identificar o
mapeamento da rede de palavras, segundo a frequéncia e nivel de conexao entre elas
(RATINAUD, P; MARCHAND, P, 2012). Para gerar o gréfico, foram selecionadas as
formas com ocorréncia igual ou superior a 100, mantendo ativas as configuracdes de

halo e comunidades do Iramuteq.

Através da imagem, € possivel visualizar duas grandes tematicas da rede de
palavras que emerge do corpus textual, sendo elas: a centralidade do dado e da
prépria tecnologia blockchain. Para o primeiro aspecto, destaca-se o desenvolvimento
de solucdes para uma gestado da informacgédo segura, atendendo as demandas dos
clientes, mercado e empresa. Dessa tematica, também emergem subtemas ligados
ao setor financeiro e a rede envolvida no ecossistema de busca de solugdes para os
dados, com palavras como “permitir’, “pagamento”, “transagao”, “acesso”, “rede’,

“novo”.

Para a questdo do blockchain, sdo destacadas as suas caracteristicas
enquanto tecnologia, com o subtema da “criptografia” e do “digital”. Com notoriedade,
para a palavra “pessoa”, que aparece ligada ao seu contexto de criagdo. Podendo-se
realizar um paralelo, com as dimensfes de amadurecimento da plataforma propostas

por Gantori (2017), que sdo: os circulos social, pessoal e técnico. O que reforca a
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importancia de participacdo de todos os envolvidos, sejam eles clientes, usuarios,

desenvolvedores, entre outros, para a implementacdo, desenvolvimento

acompanhamento da tecnologia.

Figura 18. Andlise de similitude.
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Fonte: elaborado pela autora através do software Iramuteq.

4.2.5 Analise de classes

Foi possivel, identificar a distribuicAo das empresas segundo as classes

emergentes do corpus textual e x2 (qui-quadrado), representando a posi¢cao de cada

uma delas, conforme a frequéncia de formas identificadas (Figura 19). Sendo que, as

empresas que mais se destacaram no plano cartesiano foram: Evernym (classe 1, x?
= 99,44); PeerNova (classe 2, x2 = 95,29); ZenSports (classe 3, x? = 70,65); Bitwala

(classe 3, x2 = 67,86) e CryptoKitties (classe 3, x2 = 66,67).
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Figura 19. Distribuicdo das empresas por classes emergentes do corpus textual e

funcao de seu x2.
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Fonte: elaborado pela autora através do software Iramuteq.

Na classe 1, a empresa que mais se destacou, foi a Evernym, que atua no setor
de seguranca da informacédo, com o desenvolvimento de aplicativos de identidade
descentralizados, para gerar interacdes mais confiaveis via blockchain. Sendo, o
slogan da empresa “reduza custos, transforme a experiéncia do cliente e supere seus

concorrentes com novas credenciais digitais confiaveis” (Evernym).

A solucao ofertada, baseia-se no conceito de identidade-soberana, que verifica

as credenciais digitais de forma descentralizada. Sendo possivel, operacionalizar a
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troca de identificacbes empresariais, certificacdes, associacdes e representacdes de
natureza digital, além de hospedagem em nuvem (cloud). Como também servicos
para o sigilo, de identidade, nas transagdes realizadas dentro e entre organizacdes
(Veridy Auth). Com a verificacdo e integracdo de usudrios, incluindo aplicactes
remotas de gerenciamento e preservacao dos dados, com base em blockchain (Veridy
Onboard).

Existe ainda, uma dinamica de abordagem quanto ao relacionamento com o
cliente, com destaque para a importancia de resgate do direito de privacidade dos
dados e uma gestdo alinhada aos valores empresariais modernos. Apresentando, o
blockchain, como uma plataforma valiosa, no processo de construgdo de sistemas
mais transparentes e seguros. “Criando um mundo de conexdes mais significativas,

gue unem individuos e instituicbes em uma confiancga digital muatua” (Evernym).

De forma geral, para a classe 1, destaca-se a teméatica da geracao de valor,
através do desenvolvimento de aplicagbes em blockchain, principalmente para
solucBes de gerenciamento, armazenamento, trocas e seguranca de dados. Visando,
a reducao de fraudes e violacdo da informacao, por meio, de uma cadeia de confianca
que conecte, dados, pessoas, empresas e governos. O que necessita, também de
uma inovacéo da mentalidade e dos sistemas de tomada de decisdo, que envolvem o
ecossistema de novas solu¢cdes para 0s negocios e entrega ao cliente, uma vez que,
“ndo podemos vencer com 0 mesmo pensamento que causou o problema, algo tem

que mudar” (Evernym).

Na classe 2, destaca-se a empresa PeerNova, que atua no mercado financeiro,
utilizando o blockchain como camada confidvel para as transacdes realizadas, com o
foco na questdo de integridade das operacgdes e conformidade da informacéo. Entre
0S recursos, de sua plataforma Cuneiforme, sdo ressaltados aspectos como a criacao
de uma fonte Unica e imutavel de dados, via blockchain, e a consisténcia dos dados e

processos através da gestao tecnoldgica.

Ainda, destaca-se nessa classe, questdes ligadas a integridade e transparéncia
da informacdo. Na plataforma Cuneiforme (PeerNova), por exemplo, esta visivel de
forma distribuida (peer-to-peer) e em tempo real, as transacdes realizadas, em um

processo de sincronizacdo permanente. Sendo que, existe uma inteligéncia de gestao
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gue integra, eventos e dados, ao ciclo de analise dos registros. De forma, a garantir a
integridade do dado e o compartilhamento confidencial e privado dentro da rede de
blockchain, simplificando o processo de uma gestdo transparente das trocas
efetivadas.

O principal beneficio dessa solucdo, € uma gestdo mais eficiente de
informagdes do mercado financeiro. Uma vez que, muitas das vezes, esses dados
estdo fragmentados em diferentes fontes, com falta de visibilidade, em estado de
vulnerabilidade de seguranca cibernética, com falta de transparéncia, e dificuldade de
atualizacdo em tempo real. Assim, com o uso do blockchain esses pontos de atrito

sao reduzidos significativamente.

Entre os ganhos, esta 0 aumento da receita, pois permite as instituicées
financeiras capitalizarem oportunidades de mercado, por meio, da atualizacdo em
tempo real de dados confiaveis. Reducéo de riscos regulatorios, com o monitoramento
constante das trocas e garantia de correcdo de processos, assim como diminui¢ao
dos custos operacionais e de TI, devido a integridade dos dados unificados na
plataforma blockchain. Por fim, a promoc¢ao de uma melhor compreenséo deles pela
propria empresa, que pode reposicionar equipes em atividades de maior valor como,

por exemplo, o desenvolvimento da arquitetura corporativa para o futuro do negécio.

Na classe 3, destacam-se as empresas Bitwala, ZenSports e CryptoKitties
cujas aplicacoes focam em desenvolver a utilizagdo dos criptoativos, sendo que
enguanto a primeira trabalha com a negociacgao de criptomoedas, as outras constroem

jogos em blockchain.

O Bitwala, visa ser o banco da economia de blockchain para “capacitar as
pessoas a trocar valor, assim como trocam ideias, globalmente, instantaneamente e
com o menor custo possivel”. Com aplicacbes, voltadas para o setor financeiro,
oferece uma plataforma de negociacéo, uso e armazenagem de Bitcoin e Ethereum.
Possibilitando, o usuario ser o Unico que pode acessar e controlar seus fundos e

transacoes.

Além disso, proporciona uma liquidez rapida na conversédo de criptomoedas
para dinheiro fiduciario, por meio, de autorizagcdo biométrica nas transacdes. Outro

produto desenvolvido, pela empresa, € o cartdo de débito multimoeda, com uma
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camada adicional de seguranca para compras online. Sendo que, possui uma alta

aderéncia de aceitacdo em mais de 40 milhdes de locais em todo o mundo.

A Bitwala ainda, apresenta taxas fixas para 0s seus servigos e 0 monitoramento
em tempo real das negociac¢des. Disponibilizando relatorios fiscais, para os negoécios
em criptomoedas e a possibilidade de saque em caixas eletrénicos, com a conversao
em moeda local. Através da criacdo de conta bancéria, cuja sede esta na Alemanha,
é possivel configurar pagamentos que sao recorrentes para forma automética, com a
protecdo de garantia do sistema aleméao de depdsitos (DGS), o que se assemelha ao
fundo garantidor de crédito (FGS) do Brasil. Reforcando, a ideia de o blockchain ser

uma ferramenta disruptiva para a transformacgéo dos negdcios financeiros.

A ZenSports, € um sistema de apostas esportivas, distribuido (peer-to-peer),
sem a necessidade de uma casa de apostas como intermediario. Para viabilizar o
jogo, séo utilizadas criptomoedas nos lances e pagamentos das recompensas. Além
disso, os usuarios podem dispor de beneficios com o uso do token SPORTS, que gera
bdnus e vantagens dentro da plataforma. Destacando-se, o uso do blockchain, para

resolver as disputas relativas as apostas, por meio, do processo de consenso da rede.

Ja o CryptoKitties, € um jogo de cripto-gatos colecionaveis (pets online), que
nao podem ser apagados ou replicados, sendo um dos primeiros jogos blockchain do
mundo. Na tabela 8, sdo apresentadas as significancias de cada empresa da amostra,
segundo as 3 classes emergentes do corpus textual.

Tabela 8. Andlise das significancias das empresas segundo as classes

identificadas.
Classe 1 Classe 2 Classe 3
Empresa
57,82% 21,63% 20,55%
Acronis 0.15159 (N.S) - -
Anchorage - 0.00042 (*) -
Arkane Network 0.15381 (N.S) - -
Arweave 0.0001 (***) - -
Beatdapp - 0.0001 (***) -
Bitfury - 0.00345 (*) -
Bitstamp - - 0.00281 (*)
Bitwala - - 0.0001 (***)
Bitwise - 0.00772 (*) -
Blockchain - - 0.00010 (*)

Brave - - -



BurstlQ 0.00046 (*) - -
Button Wallet - - 0.00064 (*)
Cadence - 0.05053 (N.S) -
Celo 0.01551 (*) - -
Circle - - 0.0001 (***)
Coinbase - - 0.00011 (*)
Coinlist 0.0001 (***) - -
CryptoKitties - - 0.0001 (***)
Dapper Labs - - 0.02572 (*)
Elementus - - -
Eligma - - -
Elliptic - 0.0001 (***) -
Evernym 0.0001 (***) - -
Hedera 0.0001 (***) - -
Helium 0.00068 (*) - -
Huobi - 0.05783 (N.S) -
i2Chain 0.13393 (N.S) - -
Ledger - - -
Lukka - 0.0001 (***) -
Nebula Genomics 0.05564 (N. S) - -
NuCypher 0.08809 (N.S) - -
Ockam 0.0001 (***) - -
PeerNova - 0.0001 (***) -
Proxy 0.01659 (*) - -

R3 0.00030 (*) - -
Rebel - - 0.00506 (*)
Ripple - 0.0001 (***) -

Securitize - 0.0001 (***) -
Sfox - - 0.00037 (*)
Skale Labs 0.01135 (%) - -
Terra - - 0.02062 (*)
Trust Token - - 0.00908 (*)
Verady - 0.0001 (***) -
Via 0.00151 (*) - -
Viberate 0.07207 (N.S) - -
Wirex - - 0.0001 (***)
ZenSports - - 0.0001 (***)
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Nota significativa: p<0,05*; p<0,001***; N. S= ndo significativo; (-) = sem correspondéncia de
segmento de texto.
Fonte: Elaborado pela autora com base nos dados da pesquisa.

Analisando, a distribuicdo de significancia das empresas, observa-se que as
empresas Eligma, Ledger, Brave e Elementus ndo apresentaram correspondéncia de

segmentos de texto, significativas segundo classificacao do software Iramuteq.
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Figura 20. Dendograma da Classificacdo Hierarquica Descendente.
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Estrutura de valor Estrutura de governanca Estrutura de criptoativos

Fonte: elaborado pela autora com o uso do software Iramuteq.

A Figura 20, representa as trés classes que emergiram do total de segmentos
de textos aproveitados. Sendo que se divide em duas ramifica¢des, A (classe 1 e 2) e
B (classe 3). Cada uma das classes apresenta um nivel de representatividade,
conforme: classe 1 com 57,8% (n=695); classe 2 com 21,6% (n=260); e classe 3 com
29,6% (n=247) respectivamente. Através da leitura do corpus textual, de cada uma,
elas foram renomeadas segundo os assuntos centrais identificados: estrutura de valor

(classe 1); estrutura de governanca (classe 2) e estrutura de criptoativos (classe3).

Para uma melhor visualizagdo das trés classes, elaborou-se um organograma
com exemplos de palavras mais significativas segundo o nimero de frequéncia e qui-

guadrado (x?) de cada uma delas.
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Figura 21. Organograma exemplificando resultados da Classificacdo Hierarquica

Descendente.

1.202 seguimentos de fexio —

Corpus do texto

aproveitamento (75,88%)

Classe 1
Estrutura de valor

Empresas: Arkane, acronis, i2chain,
nucypher, viberate, nebula, proxy, celo,
skale, via, helium, burtiq, r3, arweave,
hedera, ockam, coinlist, evernym

Classe 2
Estrutura de governanca

Empresas: huobi, cadence,
bitwiswasset, bitfury, anchorage, verady,
elliptic, beatdapp, securitize, ripple,
lukka, peernova

Classe 3
Estrutura de criptoativos

Empresas: dapperlabs, terra, trustoken,
rebel, bitstamp, button, sfox, coinbase,
blockchain, wirex, circle, cryptokitties,
bitwala, zensports

Palavra f x? Palavra f x? Palavra f x?
economia 381 2.10 mudanga 291 2.01 confiabilidade 275 2.13
criptograficamente 369 2.19 resposta 292 2.01 transferir 239 2.15
invenc&o 354 219 eficiéncia 282 220 descentralizar 228 245
empreendedor 292 225 simplificar 259 286 investimento 225 299
transformar 269 262 iniciativa 256 286 COMPromisso 220 3.20
coletivo 253 2.93 oportunidade 254 2.87 mercado 210 3.88
inovar 246 293 regulatérias 237 360 tokenizar 199 392

Fonte: elaborado pela autora.

4.25.1 Classe 1: Estrutura de Valor

A Classe 1, é a mais representativa da amostra (57,8%) e estd no mesmo
subcorpus A que a classe 2, o que indica uma maior aproximacao tematica entre as
duas. Sendo que, foi renomeada como “estrutura de valor”, por tratar da tecnologia
blockchain como uma plataforma que viabiliza a conexao, entre pessoas e empresas,
em uma rede descentralizada e de trocas confidveis, criando uma internet e camada

de valor, que entregam soluc¢des inovadoras para os clientes e negécio.

Nessa classe, também é abordada a estrutura do blockchain enquanto
tecnologia, na sua logica de funcionamento e caracteristicas, como o0 processo de
consenso, imutabilidade e seguranca dos dados. Nota-se ainda uma aspiragao para
o desenvolvimento, da tecnologia, ao nivel global, contribuindo com uma melhor

transparéncia das operacdes. Essa classe, também envolve o ecossistema de atores
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participantes como, por exemplo, clientes, empresas, desenvolvedores, comunidades

€ governo.

Podendo-se resgatar, a discussao, sobre uma confianca distribuida que tira a
necessidade de intermediacdo no processo de validacdo. Ao tornar, os participantes
da rede, também os verificadores de consenso (BOTSMAN, 2018). Nesse aspecto, as
ferramentas tecnoldgicas comegam a trabalhar em conjunto com os movimentos da
propria sociedade, em uma reconfiguragdo das trocas realizadas. Uma vez que, para
o melhor aproveitamento da TIC (tecnologia da informacdo e comunicacdo) a
confiabilidade é fundamental (FUKUYAMA, 1996).

Como forma, de ilustrar melhor essa classe, vale destacar algumas empresas
que sao significativas ao se considerar o valor de p<0,5. A Hedera, por exemplo, é
uma empresa voltada a gerar valor através de uma gestao descentralizada e confiavel.
Com aplicacdes focadas na seguranca dos dados, privacidade da informacao e
ecossistemas distribuidos de trocas. Segundo a empresa “seja vocé uma startup ou
empresa, criador ou consumidor, a Hedera vai além do blockchain para que os

desenvolvedores criem a proxima era de aplicativos rapidos, justos e seguros’
(Hedera).

Observa-se que, a “estrutura de valor” para o blockchain, tem sua base na
arquitetura distribuida e confiavel da tecnologia, que tira a necessidade de um
intermediario, como o elo mediador de confianca, para a validagéo das trocas. O que,
também aumenta os pontos de contato entre os “nds” participantes, e gera uma maior
tendéncia de compartihamento entre eles. Criando assim, um efeito de
exponencialidade de valor dentro da rede (METCLAFE, 2013).

Outro ponto, é a busca de escalabilidade, no uso da plataforma. A Hedera, por
exemplo, substituiu a prova de consenso, por uma rede publica de prova de
participacéo (hashgraph), capaz de viabilizar uma alta velocidade de processamento
com baixo consumo na largura de banda, reduzindo o gasto energético atraves da

otimizacao no tempo de operacionalizagéo da validacao na rede.

Cita-se ainda, as solu¢des para conexao de rede, com o Helium Blockchain e
LongFi Wireless Protocol, que trata da primeira rede sem fio peer-to-peer do mundo.

A intitulada “rede do povo”, conecta de forma segura e econbémica uma grande
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diversidade de dispositivos de baixa poténcia, para o envio de dados entre eles. O

gue potencializa, a adoc¢éo de arquitetura distribuida do blockchain.

No contexto das empresas, isso significa n&o ter que se preocupar com um
gerenciamento de infraestrutura de rede, uma vez que, as criptomoedas da plataforma
oferecem cobertura na efetivacdo das transacoes. Além disso, ganha-se um novo
nivel de conectividade, sem a necessidade de assisténcia de terceiros, atraveés do
mapeamento confidvel de identidades (ID) dos participantes, e de uma cobertura sem

fio segura.

Na “estrutura de valor”, também se observa a busca de acessibilidade e
desenvolvimento de interface na experiéncia do usuario. A Skale Labs, por exemplo,
€ uma plataforma, que facilita a configuracéo do blockchain, para construcéo de trocas
distribuidas. Além disso, pode-se citar a plataforma Corda, da empresa R3, que visa
a simplificagédo das operagdes comerciais com 0 uso de contratos inteligentes (smart
contracts), para transacgfes diretas, seguras e que agreguem valor ao negocio.

Ainda, nessa classe, existe a busca de integracédo de software com hardware.
A Proxy, estéa desenvolvendo um sinal de identidade exclusivo para conectar todas as
pessoas, em uma juncdo do mundo virtual e fisico, para combater a captura de dados
sem autoriza¢do. Segundo o site da empresa “estamos entrando em uma nova era...a
era dos humanos aumentados”, cuja percepgao de valor liga-se a juncdo dos dois
ambientes e é preciso encontrar o equilibrio, uma vez que, “a tecndloga serve para
amplificar nossas capacidades humanas, ndo para substitui-las ou degrada-las”
(Proxy).

Ainda, na dinamica de solucdes para hardware e software, a Ockam busca a
unido de ambos para os sistemas de I0T (Internet das Coisas), utilizando o blockchain
como elo de confiangca para privacidade do usuério e transparéncia das trocas.
Através de identidades, chaves criptograficas, credenciais de dispositivos e conexao
para mensagens seguras, a plataforma permite gerenciar os dados de forma integrada

a dispositivos.

Aprofundando, o aspecto de integracdo com outras tecnologias, a empresa Via,
desenvolve aplicagbes, de blockchain e Al (Inteligéncia Artificial), para gerar valor na

administracao de dados. De forma, a ajudar as empresas a perceber a importancia da
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informacéo confiavel para o negocio. Em um trabalho conjunto com o setor publico,
sao realizadas previsdes de contingéncias e coordenacao de ativos de energia. Onde
0, blockchain soluciona os desafios quanto a escassez, dispersdo e qualidade dos
dados, ao sistematizar os registros em um Unico banco de acesso e armazenagem.

Gerando, uma cadeia analitica confiavel para arguicbes mais rigorosas.

Observa-se ainda, nessa classe, um ecossistema de blockchain, que conta
com a conectividade e relacionamento dos participantes. A Helium, por exemplo,
possui um espaco chamado Hotspot, para o desenvolvimento de aplicacbes em
blockchain, que é gratuito e disponivel para que qualguer pessoa interessada possa
participar. Outros exemplos, sdo as solugcdes de GitHub da empresa R3, ou a
identidade descentralizada da Evernym.

Destacando-se ainda, a busca de propoésito entre as partes envolvidas no
ecossistema de blockchain, no sentido de pertencimento ao espaco de inovacdes da
tecnologia. “Reconhecemos que os individuos sdo mais saudaveis e felizes quando
sdo membros de uma forte comunidade social, com relacionamentos significativos,
isto €, vivem um todo saudavel e feliz. Assim, adotamos valores que fortalecem a

comunidade” (Celo).

Existe também, uma dinAmica de inovacao do negdcio valorizando a gestédo da
informagdo. Uma vez que, o blockchain viabiliza a administragdo de um grande
volume de dados com a garantia de integridade e seguranga. Ao mesmo tempo, que
lida com estruturas complexas de trocas e consolidagéo de diferentes fontes de dados.
A BurstlQ, por exemplo, esta focada na constru¢cdo de uma nova economia de saude
gue conecte dados globais, identidades digitais e perfis de saude, de forma imutavel

e com armazenamento de dados em nuvem (cloud).

O que se conecta, a integracdo do blockchain com outras tecnologias
disruptivas, remodelando os servicos B2B, através da conexdao distribuida de
comunidades e empresas. A HealthWallet, por exemplo, viabiliza a compra, venda,
doacéao, licenciamento ou empréstimo de dados de forma segura, além da custodia e
gestao de direito, por meio, da BurstChain. Gerando valor, através dos principios de
integridade e imutabilidade do blockchain, além de otimizar o relacionamento entre os

“nds” componentes da rede.
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Vale ainda, mencionar a empresa Celo cuja missdo “é construir um sistema
financeiro que crie condigcbes para a prosperidade de todos”. De forma, a aprofundar
a camada de valor, para o impacto da tecnologia na sociedade. A ideia, da plataforma
€ conectar pessoas, ao nivel global, possibilitando o acesso a uma moeda soélida e
sem atritos de transferéncias de renda, para o alivio da pobreza. A solucao, engloba
0 acesso a uma moeda digital de valor estavel, com governanca das cadeias de
blocos, infraestrutura de chave publica, algoritmo descentralizado e sincronizagéo
programavel pela Ethereum.

A empresa, foca em uma nova mentalidade para os sistemas econdmicos. E
citada, a economia sagrada, de Charles Eisenstein (2011), que se baseia no conceito
da troca e ndo do dinheiro moeda, em uma dinamica que valorize as pessoas, €
reverta os modelos concentrados. Assim como, ha ideia de que a¢fes de curto prazo
levardo a um impacto social de longo prazo. Por fim, destaca-se o aspecto de
centralidade do cliente dentro da “estrutura de valor”, do blockchain. Um exemplo, € a
Connet.Me que é um aplicativo de carteira digital gratuita, que viabiliza ao usuario

reassumir o controle sobre sua identidade digital (Evernym).

Algumas das caracteristicas sobre o blockchain, que mais se destacaram
nessa classe, sédo: I) a velocidade das transacoes, busca de escalabilidade e alto
desempenho; Il) seguranca e resisténcia a ataques de hackers, privacidade da
informacédo, combate a fraudes, falhas e violacdo de dados; Ill) simplificacdo de
realidades complexas, para entregar solu¢cdes com interface agradavel ao usuario. De
forma, a valorizar a acessibilidade, compatibilidade e integragdo da tecnologia com
outros sistemas; 1V) integridade das informacdes geradas, evitando manipulacdes; V)
conformidade e confiabilidade da rede, em uma busca de alinhamento com a
regulamentacdo para os dados; VI) e responsabilidade corporativa no uso do
blockchain.

4.2.5.2 Classe 2: Estrutura de governanca

A Classe 2, representa 21,6%, do total de segmentos aproveitados, estando no
subcorpus A do dendograma de classificacdo hierarquica descendente, juntamente
com a classe 1. O que indica, uma maior aproximagdo com a tematica de “estrutura

de valor”. Essa classe foi renomeada como “estrutura de governanga”, pois trata da
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centralidade do dado e dos ativos desenvolvidos em blockchain, em um processo de
busca de transparéncia e conformidade. Além disso, aparecem questdes regulatorias
para as instituicbes, com a minimizagdo de riscos e custos. Destacando-se 0s
aspectos de integridade dos dados, formas de backup, armazenamento e gestdo da

informacéo gerada.

Essa classe, alinha-se com a proposta de quatro camadas da plataforma:
transacgdes, blocos, consenso e governanca. Em especial, a ultima que considera as
interacbes humanas, no processo de input dos dados. Que tem como objetivo,
fortalecer os processos de tomada de decisdo, em relacédo ao blockchain (CASINO;
DASAKLIS; PATSAKIS, 2019). Para exemplificacdo, vale mencionar, algumas das
empresas que séo significativas, dentro da amostra, ao se considerar o valor de p<0,5
delas. S&o organizacdes que se destacam, ndo apenas pelos produtos e servicos
desenvolvidos, mas também por ter uma lideranca voltada para conformidade e

desenvolvimento da governanca para essa tecnologia.

A Bitwise, € um fornecedor de fundos de ativos de criptografia que utiliza um
indice beta, para os parametros de trocas. Em 2017, ela desenvolveu o Private Index
Fund, para ajudar o investidor a ter uma visao de futuro, sendo considerada uma
“autoridade confiavel no investimento em criptografia” (Bitwise). Além disso, as taxas
praticadas séo transparentes e existe um constante monitoramento do ecossistema
de trocas, com a seguranca de armazenamento dos ativos em custddia. O indice,
auxilia na escolha dos ativos digitais, sendo formado por uma cesta de valor, das
maiores criptomoedas, ponderadas pela capitalizacdo de mercado diluida em 5 anos.

Outro exemplo, € a Bitfury, que desenvolve diversas solu¢des em blockchain,
destacando-se os servi¢cos de hardware com alto desempenho computacional, para o
processamento da tecnologia. Em seu conselho de lideranca, estdo diversas
organizagbes que visam a integridade de gestdo, sé&o elas: Global Blockchain
Business Council, Blockchain Trust Accelerator, Blockchain Alliance, Blockchain

Summit, Coin Center e Hyperledger.

A Hyperledger, visa o0 avango do blockchain entre as industrias, tendo parcerias
com bancos, lideres de financas, supply chain, manufatura, 10T, tecnologia, entre

outros. Em paralelo o Global Blockchain Business Council, fomenta o relacionamento
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entre organizacdes e como elas podem alavancar seus negoécios e operacdes atraves
da tecnologia. Como misséo, tem o objetivo de trazer consisténcia e oportunidades
para as empresas inovarem com o0 blockchain, oferecer oportunidade de elas
aumentarem seu impacto o utilizando, educar lideres de negécios sobre o mesmo e
tendéncias relacionadas, além de criar um férum para integracdo dos atores
envolvidos, para discussdes sobre as melhores praticas, tendéncias e outros itens de

interesse no avancgo da tematica.

O Blockchain Trust Accelerator, visa conectar conceitos-piloto de blockchain
com tecnologos, governos e financiadores, buscando gerar resultados de governanca
e impacto social. Ja, o Blockchain Alliance tem o objetivo de promover o didlogo aberto
entre a industria e as agéncias reguladoras de aplicacdo da lei. Tornando, o
ecossistema do blockchain, mais seguro e promovendo seu desenvolvimento. O
Blockchain Summit, retne diferentes atores da sociedade civil, influenciadores em
tecnologia, inovacao, entre outros, para discussdo sobre as possiveis aplicacbes da
tecnologia.

Por fim, o Coin Center é um centro de pesquisa e advocacia, sem fins
lucrativos, voltado as questdes de politicas publicas para criptomoedas e tecnologias
distribuidas. Ao focar, no desenvolvimento, de um ambiente regulatério que preserve
a liberdade de inovar com a tecnologia. Sendo que, a instituicdo atua através da

pesquisa e participacdo de defesa de politicas publicas soélidas.

A Anchorage, é uma empresa de custddia criptografica e solugdes completas
para negociacdo de ativos digitais, que elimina opera¢cdes humanas que expdem
ativos a riscos. Contando ainda, com a participagcéo ativa dos investidores, em um
servico de corretagem interno e transparéncia de precos entre as agéncias. A
empresa, busca a conformidade com as leis federias, e por meio da Anchorage Trust
Company, elimina a vulnerabilidade que expdem chaves privadas a riscos, usando o

blockchain.

Além disso, também é membro do Blockchain Association, otimizando esforgos
para uma lideranca que promova a confiancga, transparéncia, e inovagado por meio das
tecnologias distribuidas. Do CRC, que € um grupo formado pelas principais empresas

de servicos financeiros de criptografia, e foca na conformidade pratica em relacéo as
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leis de valores imobiliarios dos Estados Unidos. Como maneira de obter um
crescimento responsavel dos mercados de criptomoedas. E da ADAM, que trabalha
com importantes empresas financeiras e especialistas em regulamentacdo, na
promocdao de integridade, justica e eficiéncia dos mercados de ativos digitais, atraves

de um Cddigo de Conduta compartilhado.

A Anchorage, igualmente € fundadora da Libra Association, que € um grupo
independente, sem fins lucrativos, responsavel pela operacdo e governanca dessa
rede. A Libra, € uma moeda digital, criada para ser usada globalmente e potencializar
a economia, por meio, de um comeércio compartilhado e acessivel. Ao criar uma
infraestrutura financeira, capaz de incluir bilhdes de pessoas. Seu concelho
administrativo, busca o alinhamento das decisdes, funcionando como um “né”

validador para gestao da moeda.

A plataforma, trabalha com a prova de participacdo, que é tolerante a falhas
bizantinas, e com a prova de estaca que viabiliza a participacado dentro do algoritmo,
garantindo a consisténcia e seguranca das trocas. Além disso, permite a participacao
online com ativos offline, visando o engajamento para o futuro do mercado de

criptomoedas.
4.2.5.3 Classe 3: Estrutura de criptoativos

A Classe 3, representa 20,55% do total de segmentos aproveitados, estando
no subcorpus B do dendograma de classificacédo hierarquica descendente, isolada das
demais classes. Sendo que, foi renomeada como “estrutura de criptoativos”, por tratar
de aplicacbes e solugbes voltadas aos ativos de blockchain, em especial as
criptomoedas. Existe, uma centralidade das carteiras (wallets) no gerenciamento de
tokens e moedas digitais. Além de, um discurso para emancipacao do cliente, que
retoma o controle sobre a privacidade de seus dados. Transformando, a plataforma
em uma ferramenta aliada no relacionamento com ele (COHEN; AMOROS; LUNDY,
2017).

Vale destacar algumas empresas, que sao significativas ao se considerar o
valor de p<0,5. A Terra, por exemplo, tem como objetivo liberar as pessoas de taxas
ocultas que sdo incorporadas nos pagamentos, eliminando as ineficiéncias de trocas.

O seu protocolo, facilita a criagéo de ativos digitais e o rastreio de valor das principais
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moedas fiduciarias, gerando uma estabilidade atrelada as principais moedas. Além
disso, através do token Luna, é realizado um processo de consenso, de prova

delegada, para otimizar a mineracao dos dados.

Ja a Trusttoken, é uma plataforma de tokenizacdo de ativos. Sendo que, 0s
trustokens atuam como garantia, na cadeia de trocas, para protecdo contra eventos
adversos. Além de existem incentivos entre os participantes, para fortalecer os

vinculos de trocas e interacéo na rede.

Os tokens, sdo unidades monetarias programaveis, que se conectam aos
contratos inteligentes para alguma aplicacdo especifica. Com o blockchain as
organizagcfes podem emitir suas proprias criptomoedas, seja para trocas econémicas
ou de dados, criando mini-economias sustentaveis ao longo do tempo. Através dessa
unidade de valor, que € um criptoativo, pode-se gerar a interacdo com produtos e
servigos, recompensa aos stakeholders e autogoverno do modelo de negécio da
empresa. Sendo que, a aplicacdo de maior destaque sdo as criptomoedas, em uma
tendéncia de diversificacdo no futuro. Uma vez que, a tokenizacdo pode ser um
recurso para alavancar a experiéncia do usuario, agregar valor ao cliente, otimizar

processos das organizacdes, entre outros (MOUGAYAR, 2017).

A Bitstamp, viabiliza uma negociacao confidvel na venda e compra das moedas
digitais, por meio, de uma estrutura estavel. Assim como, o servico de compra via
cartdo de crédito. De forma, a expandir a oferta dos principais ativos de criptomoedas
e colaborar para eliminar as barreiras de entrada, no mercado digital, para novos
modelos de empresas financeiras. Além disso, a Tradeview, oferece informacdes em
tempo real sobre os mercados, trazendo uma visdo analitica que pode ser alinhada

ao processo de estratégia da empresa.

A Button Wallet, baseia-se no Telegram para a negociagao de ativos digitais,
permitindo ao usuario compartilhar despesas de hospedagem, ingressos, refei¢des,
entre outros. Assim como, enviar fundos através dos nomes de usuarios do aplicativo.
O que facilita o acesso e posse de ativos digitais. Sendo que, para usuarios dos
Estados Unidos é disponibilizada a compra de criptomoedas com ddlar, e o

acompanhamento de verificagdo da compra.
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A Sfox, possui um algoritmo inteligente para acessar os melhores precos nas
negociacdes de criptomoedas. O que gera, um retorno melhor e alta liquidez dos
ativos. Sendo que, a empresa, concentra-se nos trades de fundos e simplificacéo de
gestdo através de uma unica carteira, de forma a disponibilizar os livros de registro,
trazendo transparéncia e seguranca para o mercado. Desde 2015, ja foram
transacionados 11 bilhdes de ddélares na plataforma. Como exemplo, de algoritmos
lideres, tem-se a Tartaruga, que é uma aplicacéo, de roteamento de pedidos que visa
encontrar o melhor preco. E a Lebre, que ndo compromete a velocidade de execucao

durante o processo.

Na plataforma da Coinbase, € possivel criar uma carteira que gerencia tokens
e colecionaveis, por meio de armazenamento em dispositivo mével. Além de oferecer
0 suporte as principais criptomoedas, existe a galeria criptografica e tecnologia de
autenticacdo biométrica. Sendo que, o usuario é pago por realizar tarefas como
participar de comunidades e responder perguntas. O Blockchain, € uma bolsa de
criptomoedas, com mais de 44 milhdes de carteiras e 200 bilhdes de ddlares
negociados. Além das operacdes de compra e venda de criptomoedas, a empresa
investe em projetos de patrimonio e token, com suporte juridico, de seguranca, técnico

e financeiro.
4.3 PRINCIPAIS DESCOBERTAS DA PESQUISA

Essa secdo, dedica-se a sintetizar os principais achados da pesquisa.
Destacando o encontro, de pontos que emergiram do referencial teérico e da andlise

de contetdo. Sendo que, sobre a caracterizacao das empresas selecionadas:

e Foram identificados, nove grandes setores de atividades, para a amostra, com
uma diversidade de aplicagées e amadurecimento do “blockchain 3.0” (SWAN, 2015).
Sendo que, o setor financeiro € o mais representativo em concentracdo de niumero de
empresas e desenvolvimentos com a tecnologia.

e Além disso, a maioria das empresas surgiu apos 2011, contudo uma delas
(Acronis), ja existia antes do surgimento do blockchain (2008). E o incorporou nas
solugbes que desenvolve para a protecado e armazenamento de dados.

e A maior parte da amostra € composta por empresas jovens, de pequeno porte,

com faixa de 11 a 50 funcionarios e faturamento de 1 a 10 milhdes de dolares anuais.
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e Em relacdo, a concentracdo geogréafica das empresas, destaca-se o continente
Americano, em especial os Estados Unidos.

e Sobre o perfil de investimento em tecnologia, existe uma busca de ampliar o
blockchain, para a integracdo com outras tecnologias, avanco do setor financeiro e
solugdes para demandas da sociedade como, por exemplo, desenvolvimentos para o
transporte publico e assisténcia médica.

e Olhando, a distribuicdo de género dos fundadores, observa-se uma maior
concentracdo de homens (94%, n=130) em relacdo a mulheres (6%, n=9). O que é
um ponto de interesse para futuras pesquisas. Principalmente, do ponto de vista, de
identificar a estrutura de lideranca das empresas de blockchain, e se de fato, sdo
abertas a diversidade para o0 avanco da tecnologia.

¢ Na amostra de empresas, foram encontradas diversas soluces desenvolvidas,
por meio, do blockchain. Como produtos, pode-se citar, os hardwares com alta
capacidade computacional para o processamento de consenso de rede (Bitfury), a
integracdo com dispositivos através da loT (Ockam), e a oferta de cartdo de crédito
multimoedas (Wirex, Bitwala). No aspecto de servicos, destacam-se as solucdes para
armazenamento e protecdo de dados (Evernym, Arweave), negociacdo de
criptomoedas (Coinbase; Bitstamp; Huobi), servi¢cos de auditoria (Lukka), entre outros.

Sobre a revisao integrativa destaca-se a estrutura de andlise, encontrada, para
os modelos de negdcio no contexto do blockchain. Que considera, além do modelo
proposto por Osterwalder; Pigneur (2010), as dimensdes da inovacéo e estratégia do
negécio. A Figura 22, propde um roteiro de perguntas, que orienta na investigacao de
oportunidades, para a tecnologia, dentro de cada uma das dimensdes identificadas.
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Figura 22. Estrutura de indentificacdo do impacto do blockchain para o negécio.
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Fonte: adaptado segundo modelo Canvas de Osterwalder; Pigneur (2010).

Explorando a estrutura do negécio, segundo as nove dimensfées do modelo
Canvas (OSTERWALDER; PIGNEUR, 2010), foi possivel adaptar a discusséo para o
contexto do blockchain, conforme:

o Segmento de clientes: busca identificar a “quem” a empresa esta
atendendo através dos produtos e servicos desenvolvidos. Sendo que, para o
contexto do blockchain, seria o “para quem” elaborar essas aplicagcfes tecnoldgicas.
Vale destacar, que a centralidade dos modelos de negécios, esta no valor que a
organizacdo gera para os seus clientes (MORRIS; SCHINDEHUTTE; ALLEN, 2005;
MAGRETTA, 2002; AMIT; ZOTT, 2001). No caso da amostra, foram identificados,
como exemplos, usudrios e empresas (publicas e privadas) nesse papel. Contudo,
vale destacar a possibilidade, de também surgirem, clientes internos no processo de

adocéo da tecnologia.
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o Oferta de valor: trata do que a empresa esta agregando ao seu cliente,
por meio, da atividade que exerce. No contexto do blockchain, foca em como a
tecnologia pode colaborar para gerar valor ao nego6cio. Como, por exemplo, na
otimizacao de processos através da desintermediacdo de transacdes e na percepcao
do cliente sobre a implementacdo de uma plataforma transparente por parte das
empresas (Anchorage Trust Company). Sendo que, existe uma relacdo de
proporcionalidade de aumento de valor, por parte do cliente, a medida que este julga
benéficas e satisfatdrias as solucdes a ele ofertadas (JOHNSON; CHRISTENSEN.
KAGERMANN, 2008). Além disso, destaca-se um aprofundamento, dentro da amostra
de empresas, da concepc¢ao de valor, que engloba as questbes ligadas ao impacto
gerado na sociedade. Como, por exemplo, ao repensar o sistema econdmico em uma
visdo inclusiva (Celo) ou ao investir desenvolvimento de educacdo tecnoldgica
(Universidade Blockchain da Ripple), entre outras iniciativas.

. Canais: trata da forma, com que a empresa alcanca os seus clientes.
Para o contexto do blockchain, seria identificar em quais etapas ,da cadeia de
suprimentos, ou outros canais de comunicagcdo como, por exemplo, o ambiente
online, existem oportunidade de implementacdo. Na amostra, destacam-se as
iniciativas para construcdo de um ecossistema, que integre, usuarios,
desenvolvedores e empresas no avanco da plataforma. Como também, a iniciativa de
implementacédo do blockchain para a supply chain (Hyperledger), contribuindo com
rastreabilidade mais efetiva de toda a cadeia (TREIBLMAIER, H, 2018).

. Relacionamento: visa identificar como o blockchain pode colaborar na
relacdo da empresa com seus clientes. Como, por exemplo, com o uso de tokens de
recompensa (ZenSports), beneficios pela participacdo nos ecossistemas de
blockchain (Evernym), autonomia das informagdes, gerenciamento de ativos digitais
(Button Wallet) e liberdade quanto a taxas e juros abusivos (Terra). Englobando
também a viabilizacdo dos relacionamentos comerciais, por meio, dos contratos
inteligentes (smarts contracts) que permitem operacionalizar acordos confiaveis sem
a necessidade de intermediagao (KIVIAT, 2015).

o Fontes de receita: trata da recorréncia de recebimentos, dos fluxos de
receita do negocio, e mais especificamente, 0 quanto os clientes estdo dispostos a

pagar pelas solugbes desenvolvidas com blockchain. Sendo que, nota-se uma
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tendéncia crescente de investimentos, para escalabilidade da tecnologia, que aponta
para retornos significativos (PWC, 2016).

o Atividades e recursos-chave: trata dos principais recursos e atividades
envolvidos para o funcionamento do negocio. No caso do blockchain, se refere a
como, a plataforma, pode contribuir nesse contexto, além dos ativos envolvidos em
seu proprio processo de desenvolvimento. Como exemplo, pode-se citar os ganhos
de infraestrutura de uma internet distribuida (Helium) e a automatizagcédo de dados de
auditoria (Verady, Lukka). Assim, como a realocacao de funcionarios em atividades
mais estratégicas, ao se reduzir as etapas manuais para tratativa com informacoes,
via blockchain (MORKUNAS; PASCHEN; BOON, 2019).

. Parcerias-chave: envolve a rede de fornecedores e parceiros do
negécio. Para o blockchain, destacam-se os conselhos de lideranca, que tem o
objetivo de desenvolver um ecossistema para o avan¢o da tecnologia (Blockchain
Alliance), além das solucfes corporativas como, por exemplo, a plataforma Corda
(R3). Além disso, destaca-se a rede complexa de relacionamentos
interoganizacionais, que pode ser modificada, com o uso do blockchain como elo de
confianga pra trocas, retirando os fatores de pessoalidade das tratativas
(TREIBLMAIER, 2018).

o Estrutura de custos: trata dos custos envolvidos para a ado¢ao do
blockchain, como também o impacto dessa tecnologia na reducao deles. Por exemplo,
através da otimizacao dos processos de trocas, ganho de eficiéncia operacional, além
de uma melhor gestédo de dados (Via). Basicamente, ganhando-se uma eficiéncia dos
custos de transagdes (OH; SHONG, 2017).

Quanto, ao aspecto da estratégia, € importante o questionamento se a adocao
e desenvolvimento dessa tecnologia alinha-se a visédo estratégica da empresa e se
pode oferecer vantagem competitiva ao negoécio. Uma vez que, o modelo se concentra
no curto prazo, e portanto, € mais flexivel para mudancas, enquanto a estratégia esta
orientada ao longo prazo e delimita as aspiracbes de onde a organizagéo pretende
chegar no futuro (DASILVA; TRKMAN, 2013; CASADESUS-MASANELL; RICART,
2010). Reforcando-se, a importancia de equilibrio quanto a visdo de retorno do
blockchain no curto e longo prazo. Vale, também destacar, a relevancia da
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participacdo de uma lideranca com sensibilidade estratégica para o processo de
analise do negocio (DOZ; KOSONEN, 2010).

Sobre a inovacéo, a reflexdo se concentra em como o blockchain pode trazer
novas solu¢des para o negdcio, impactando o que antes ja estava estabelecido. Ou
até mesmo, como pode ser incorporado para o contexto da organizacdo. Sendo que,
um grande diferencial, para essa dimenséo, € uma lideranca comprometida com o
processo de inovacdo (NOWINSKI; KOZMA, 2017).

Por fim, da andlise de contetdo, emergiram 3 dimensdes de relevancia para o
blockchain. Sendo elas:

o Estrutura de valor: que foca na configuracdo descentralizada do
blockchain, com forma de otimizar os processos de transagfes. Outro aspecto de
destaque, € da tecnologia funcionando como o elo de confianca para operacionalizar
as trocas. Além disso, existe a dinamica de entrega de valor, através do
desenvolvimento de uma interface mais amigavel ao usuario, e o gerenciamento e
armazenamento de dados de forma segura.

o Estrutura de governanca: diz respeito, a busca de conformidade e
transparéncia para o avanco da tecnologia. Destacando-se, a criacdo de indices para
o mercado de criptoativos (Bitwise) e a composicdo de conselhos de lideranca
voltados a tomada de decisdes para o bockchain.

o Estrutura de criptoativos: foco no desenvolvimento das carteiras de
gestao de criptoativos, que podem ser tokens ou criptomoedas. Visando, estabelecer
condicBes para uma estrutura de economia baseada em trocas de ativos digitais.
Destaca-se também, algoritmos inteligentes que auxiliam na negocia¢ao dos ativos e
estimulam o mercado de trends (Sfox).

Nota-se que, as 3 classes, ligam-se a estrutura encontrada na revisdo
integrativa. Sendo um aprofundamento, dos aspectos quanto a geracdo de valor que
o blockchain traz ao negocio. Sendo assim, as duas estruturas podem ser trabalhadas
em conjunto para 0 mapeamento analitico das empresas. Primeiro, identificando-se o
contexto do modelo, através da analise da estrutura, estratégia e abertura a inovagao.
E em seguida, com a matriz de valor, identificando-se as dimensdes da estrutura de

valor, estrutura de governancga e estrutura de criptoativos (Figura 23).
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Figura 23. Matriz analitica para as dimensdes encontradas na analise de conteudo.

Objetivo

—

Estruturade
valor

Identificar como o blockchain
colabora para o valor do negécio

|dentificar
oportunidades e
desafios para o avango
do blockchain

Estrutura de
criptoativos

Identificar
oportunidades com o
uso de criptomoedase
tokens

Caracteristicas =

Rede distribuida
Confiabilidade
Rastreabilidade de
dados

Integridade
Imutabilidade
Transparéncia

Seguranga
Armazenamento

GanhQ ==

Reducdo de custos de
transagao
Reputacao

Desenvolvimento
sustentavel para o
negocio

Relacionamento com
stakeholders
(recompensas)
Experiéncia do usuario
Melhoria de processos

Como
identificar

—

Qual problema o blockchain
pode ajudar a solucionar
conforme suas caracteristicas?
O que pode entregar ao
cliente?

Como o hlockchain se insere
no processo de tomada de

decisdo?

Como a lideranga pode se
engajar para o avancgo da
tecnologia?

Comoos criptoativos e
tokens podem ser
incorperados e impactam
0 negdcio?

Exemplos mm——p

Rede peer-to-peer para internet
(Helium)

Identidade online (Proxy)
Integracdo com dispositivos de
loT (Ockam).

indice para negociagdo de
criptomoedas (Bitwise)

Global Blockchain Business
Council e outros conselhos

de lideranga

Diversas criptomoedas
Tokens colecionaveis
Carteiras de
gerenciamento (wallet).

Fonte: elaborado pela autora.
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CONSIDERACOES FINAIS

A tecnologia blockchain, € recente e extremamente disruptiva em sua estrutura
distribuida e de manutencdo histérica do registro das transacfes realizadas.
Representando, uma ferramenta de impacto na construcdo de inovacdes para as
organizacdes. Portanto, de interesse para a busca de vantagem competitiva dos
negécios. Uma vez que, além das solugcbes em produtos e servigos, o blockchain pode
ser inserido no contexto das relagcées comerciais e oferta de valor para sociedade.

Os resultados encontrados, colaboram no entendimento de impacto dessa
tecnologia para o negécio, ao oferecer um aprofundamento quanto as caracteristicas
dessas empresas e construir uma estrutura analitica que auxilia futuras investigacfes
sobre a tematica. Através, da analise de conteudo, por meio do software Iramuteq,
identificou-se 3 classes emergentes, que aprofundam as descobertas encontradas na

revisao integrativa. Sendo elas, as estruturas de valor, governanca e criptoativos.

A principal contribuicdo dessa dissertacdo, esta na visibilidade de uma
estrutura que colabora no avanco de identificacdo de oportunidades da tecnologia
blockchain para os negécios. Uma vez que, trata-se de um assunto com niveis de
incerteza e ainda emergente. Vale destacar, que os resultados encontrados nao
devem ser generalizados, mas contribuem para o avanco do campo, principalmente
do ponto de vista de uma literatura escassa, que seja focada nos modelos de negdcio
para o blockchain, e pela contextualizacdo de diversos setores de atividades
identificados para tecnologia.

Além disso, as descobertas colaboram para o aprofundamento de discussdes
e entendimento desses modelos inovadores, ajudando profissionais e académicos
nesse nicho de mercado. Outra questdo importante do estudo, diz respeito, ao avango
do “blockchain 3.0”, em todas as camadas identificadas nesta dissertacdo. Onde se
observa, tanto um desenvolvimento de aplicacbes nesse sentido como de
investimento, das proprias empresas de blockchain, em iniciativas voltadas a atender
demandas diversas da sociedade como, por exemplo, a gestdo de informacoes

gendmicas, transporte publico, integracdo com dispositivos inteligentes, entre outros.

Conforme mencionado, este estudo ndo tem como pretenséo gerar resultados

conclusivos, mas colaborar com o0 avanco de discussdes sobre a tematica.
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Destacando que o blockchain, € uma tecnologia de interessante para a geracao de
inovacbes através da geracdo de valor para o0 negocio, seja por meio do
desenvolvimento de produtos e servigos, como também de novas formas de estruturar
processos dentro das organizagfes. Ao mesmo tempo, que é importante um trabalho
conjunto dos atores da sociedade como, por exemplo, governo, clientes e

stakeholders, na construcdo de um ambiente de governanca para 0 seu avanco.

Assim, pode-se dizer que, a dissertagdo cumpre com 0s objetivos propostos,
ao discutir a relacao do blockchain com os modelos de negdcios, mapear as principais
caracteristicas, das estruturas de negécios, de empresas que desenvolvem produtos
e servigos baseados nessa tecnologia, e por fim, apresentar uma estrutura analitica

gue posteriormente pode ser utilizada.

Sugerem-se como aplicacfes futuras, o aprofundamento dos achados, por
meio, de entrevistas com gestores e especialistas sobre o tema. Onde poderia ser
aplicado, por exemplo, o método Delphi, por meio de rodadas de entrevistas com a
lideranca dessas empresas. Assim como, a ampliacdo da amostra de empresas para
englobar outros setores de atividade, que ndo foram contemplados na pesquisa. Além
disso, seria interessante realizar uma analise incluindo empresas do setor publico e
sem fins lucrativos, uma vez que a amostra do estudo foi composta unicamente de
empresas privadas. Ainda, poderia-se buscar validar o modelo analitico encontrado

através de aplicacdo em uma empresa de blockchain.

Sobre as limitacdes desta dissertacdo destaca-se, 0 uso de um Unico banco de
dados para a escolha das empresas, que foi a base do Crunchbase. E a
indisponibilidade de acesso a algumas informagfes, mesmo dentro da assinatura Pro
da plataforma, como, por exemplo, faixa de faturamento, nimero de funcionarios,

entre outros, pois algumas empresas nao disponibilizaram esses dados.

Assim, este estudo aponta para a relevancia de uma analise que se aprofunde
no entendimento do negdécio e do impacto da tecnologia blockchain, como uma
ferramente a ser trabalha em conjunto com os atores envolvidos, ou seja, as partes
interessadas e alinhamento com o processo decisorio. Os resultados, indicam uma
estrutura de valor baseada na arquitetura distribuida do blockchain, que pode se

conectar a todas as camadas do negdécio propostas pelo modelo Canvas
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(OSTERWALDER; PIGNEUR, 2010), assim como uma estrutura de governanca

necessaria ao avanco de sua adocao.

Por fim, nota-se uma estrutura de criptoativos que representa oportunidades de
novas formas de interacdo com os clientes, construcdo de processos e solucdes
ofertadas ao mercado, com destaque para as aplicacbes em criptomoedas e
desenvolvimento de tokens. Sendo que, essas estruturas devem estar alinhadas as
dimensdes de estratégia e inovagdo, que sao pecas fundamentais no entendimento

de impacto do blockchain para os modelos de negocios.
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Listagem das empresas componentes da amostra final do estudo.

N° Empresa Descricao
Fornece uma experiéncia sem atritos para enviar dinheiro globalmente
El Ripple usando o blockchain.
Fornece uma plataforma para empresas de ativos digitais executarem
E2 CoinList suas vendas de token.
Um novo protocolo blockchain para armazenamento de dados que
E3 Arweave permite uma web descentralizada permanente.
Servigo de carteira de moeda digital que permite que os comerciantes
E4 Coinbase | comprem e vendam bitcoin.
E5 PeerNova Servigos fmang:elros para cons}rugao de mercados sem atrito, em tempo
real, com confianga e transparéncia.
. Empresa global de finangas na Internet, desenvolvida com base na
E6 Circle . . : . . .
tecnologia blockchain e alimentada por ativos de criptografia.
Empresa de ciberseguranca que oferece servigos de seguranca,
E7 Acronis acessibilidade, privacidade e autenticidade.
Servigos para mapear e padronizar o ecossistema global da mdsica, por
ES8 Viberate meio, do blockchain.
Arkane . . . L
E9 Provedor de carteira multi-blockchain que gerencia criptomoedas.
Network
E10 Blockchain Plataforma de bitcoin baseada na web.
Servigos para aumentar a velocidade e a seguranca da navegacao para
0S usudrios, enquanto aumenta a participacdo na receita de antincios
Ell Brave . P
para criadores de conteudo.
E12 Rebel Empréstimos on-line alternativos, Fintech de crédito on-line
E13 Helium A primeira rede sem fio peer-to-peer do mundo.
Empresa de software que desenvolve aplicativos de identidade auto
El4 Evernym soberanos e descentralizados para formar interag6es mais confiaveis
E15 Securitize Solugbes globais confidveis para a criacdo de titulos digitais compativeis
(tokens de seguranca).
BUTTON . - . .
E16 Wallet Carteira de varias moedas criptograficas com troca em Telegram
E16 Bitwise Asset | Parceiro confiavel para individuos, gerentes de investimento e instituicdes
Management | na navegacao de criptomoedas.
E17 Eligma Facilitadores globais de pagamentos criptograficos seguros e sem
costura.
E18 Terra Criptomoeda com preco estavel, projetada para adogédo em massa.
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Sistema de rastreamento que auténtica, verifica e valida a midia

E19 Beatdapp |transmitida em tempo real.
Custodiante de ativos digitais nativo de criptografia que usa a engenharia
E20 Anchorage |de seguranca para ajudar as instituicdes a proteger seus investimentos.
E21 Bitwala Banco da economia blockchain.
E22 Dapper Labs Negdcio sério de diversao e jogos no blockchain
£23 ZenSports Apostas esportivas peer-to-peer
Permite que empresas e individuos de todo o0 mundo comprem e vendam
E24 Bitstamp bitcoin, litecoin, ethereum, ripple e bitcoin cash.
Libro publico distribuido para a construgdo de aplicativos
Hedera )
E25 descentralizados.
Hashgraph
Empresa de inovacéo financeira dedicada ao design e implanta¢do do
E26 R3 DLT para construir o novo sistema operacional para servi¢os financeiros.
Identidade digital habilitada para smartphone que permite autenticar e
E27 Proxy interagir com todos os dispositivos no mundo fisico.
Ajuda as empresas de energia a perceber o valor de seus dados através
E28 VIA da IA e da blockchain.
Plataforma de escalabilidade de blockchain que fornece consenso em
E29 SKALE Labs |alta velocidade e execucéo de contratos inteligentes.
E30 Ledger Solugbes de seguranca para aplicativos de criptomoeda e blockchain.
Torna a atividade de transacéo de criptomoeda mais transparente e
E31 Elliptic responsavel.
Empresa de criptografia que cria uma infraestrutura de criptografia que
E32 NuCypher | preserva a privacidade.
£33 Bitfury Group Empresa de tecnologia de bitcoin e blockchain de servigo completo.
Ferramentas que ajudam a criar sistemas de I0T nos quais podem
E34 Ockam confiar.
Plataforma aberta que torna as ferramentas financeiras acessiveis a
E35 Celo qualquer pessoa com telefone celular
E36 Nebula Utiliza a tecnologia blockchain para eliminar intermediarios e capacitar as
Genomics | pessoas a possuir seus dados gendmicos pessoais.
Fornece uma plataforma de securitizagdo e investimento digital para
E37 Cadence | crédito privado.
E38 Trusttoken Plataforma para criar tokens garantidos por ativos que podem ser usados
para comprar e vender em todo o mundo.
Empresa de software de Ultima geragéo que fornece a solucéo lider de
E39 Lukka middle e back office para o ecossistema de ativos de criptografia.
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Lider global licenciada pela FCA em solucdes de dinheiro digital para uso

E40 Wirex pessoal e comercial.
Capacitacdo empresarial focada na sadde e uma rede global que conecta
E41 BurstlQ empresas e pessoas através do poder da blockchain.
Um jogo que permite aos usuarios coletar e criar gatos virtuais no
E42 CryptoKitties | blockchain.
E43 SFOX Negociante de moeda criptografica.
E44 Verady Plataforma de Auditoria e Contabilidade para ativos Blockchain
E45 Elementus | Organizador de dados de blockchain, facilitando a exploracdo
Provedora global de servigos financeiros de ativos de blockchain,
E46 Huobi incluindo troca, comércio, carteira e armazenamento.
Empresa de ciberseguranca que se concentra em proteger informacdes e
E47 i2Chain identidade usando algoritmos blockchain e ciéncia cognitiva.




