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A maneira como os bancos competem no mundo digital mudou para
sempre devido a aceitacao crescente dos criptoativos pelo mercado,
ao rapido avanco da tecnologia de criptomoedas, e a participacao de
instituicoes financeiras dentro do ecossistema cripto ("at scale").

Um exemplo ilustrativo do que esta sendo discutido: a adogao
institucional de criptoativos esta orientando a inovacao nos principais
produtos e servigos bancarios em custddias, corretagens,
compensacoes comerciais, liquidacdes, pagamentos, concessoes de
empréstimos etc. Ao mesmo tempo, esta surgindo uma nova
infraestrutura operacional para servicos bancarios, a qual estabeleceu o
alicerce para a resiliéncia e para o crescimento em um setor em rapida
transformacao.

Esta analise busca apoiar os lideres empresariais e tecnoldgicos do setor
de servicos bancarios a capitalizarem as oportunidades crescentes no
mercado cripto por meio do desenvolvimento de operacdes e da
realizagcado de novos servicos e solugdes cripto que sao de confianga,
transparentes e passiveis de auditoria. Assim, exploramos trés
aplicacoes cripto inovadoras € de alto potencial, € as principais partes
técnicas e operacionais que embasam uma infraestrutura cripto bem-
sucedida para as melhores instituicoes de servicos bancarios dos
tempos atuais.
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< Ja é tempo de os bancos se envolverem com
® clientes que utilizam criptoativos

A adocao dos criptoativos esta se movimentando das regioes limitrofes
das financas para os centros comerciais mais respeitaveis do mundo. Os
bancos nao podem se dar ao luxo de perder esse momento.

Embora o mercado de criptoativos ainda permaneca pequeno em relacao as
classes tradicionais de ativos, esse é o tempo certo para tirar o melhor proveito
do fendmeno cripto. A institucionalizacao de criptoativos que a KPMG explorou
em relatérios anteriores continua a acelerar - mesmo no ambiente econémico
turbulento da atualidade.1.2 A adocéo aceita pela maior parte da sociedade esta
em grande medida determinada: (1) por uma maior clareza regulatéria; (2) por um
interesse crescente entre os investidores; (3) por uma aceitagao crescente das
"stablecoins" e das "central bank digital currencies (CDBCs)"; e (4) por um
ecossistema robusto de comércio centrado em torno de criptoativos (confira
Three promising areas of crypto innovation).

A clareza regulatoria abre a possibilidade para a adocao aceita pela maior
parte da sociedade

Com a crescente clareza por parte das autoridades regulatérias americanas, cada vez mais
bancos estdo comecgando a atuar no espaco cripto, langando produtos, servicos, solugdes
e operacdes planejadas para criar e manter o interesse dos clientes de criptoativos.
Simultaneamente, as empresas nascidas na era cripto estdo reconceituando 0s servicos
bancérios digitais e imitando as atividades bancdrias tradicionais através das suas proprias
ofertas de servigos de maior valor comercial, a0 mesmo tempo que buscam as
permissdes estaduais e federais para a criagcdo de servicos bancérios. Essas duas
tendéncias refletem uma convergéncia entre dois segmentos de mercado anteriormente
e claramente diferentes.

A Controladoria Americana da Moeda (OCC) ofereceu recentemente maior certeza
regulatéria para os bancos nacionais e para as associagoes federais de poupanca, a qual
impacta centenas de milhdes de americanos que transacionam bilhdes de doélares em
moedas digitais por dia. Em julho de 2020, a OCC emitiu uma carta interpretativa
declarando que os bancos dentro do sistema nacional tém autoridade para oferecer
servicos de custddia de criptomoedas para os clientes. Em setembro de 2020, a OCC
anunciou que os bancos poderdo manter reservas para os clientes que emitam
Stablecoins, isso €, criptomoedas respaldadas por uma moeda fiducidria, tais como o délar
americano. A OCC continuou a sua evolugdo com uma carta interpretativa apresentada
em 4 de janeiro de 2021, esclarecendo que os bancos nacionais e as instituicoes
financeiras de poupanca podem participar dentro de "independent-node verification
networks (INVN)" e utilizar stablecoins para conduzir atividades de pagamento. *




A evolucao da OCC abriu a possibilidade para trés empresas nascidas na era cripto - a “Ao entregar beneficios de

Anchorage, a BitPay e a Paxosb - a apresentar pedidos para permissdes bancérias confianca, de transparéncia e
nacionais nos termos da estrutura regulatéria da OCC, com a Anchorage se tornando de auditabilidade, a adocéo de
0 primeiro cripto banco nacional aprovado em 13 de janeiro de 2021.6 O bom criptoativos continua a crescer
momento desses pedidos no final de 2020 e inicio de 2021 provavelmente é um bom tanto em investidores no
indicador de gue as cripto empresas continuarao a oferecer uma lista mais ampla de varejo quanto em investidores
produtos e servicos para as suas bases nacionais de clientes. institucionais. Conforme o
mercado cripto € aceito pela
Em nivel de estado, o Wyoming fez histéria no outono de 2020 (hemisfério norte) maior parte da sociedade, ele
ao conceder as suas permissoes para "Special Purpose Depository Institutions esta abrindo oportunidades
(SPDIs)" para as empresas de ativos digitais Kraken Financial e Avanti Bank & para a inovacao em massa no
Trust.”® setor de servicos bancarios,
incluindo novos produtos e
Servicos

com um potencial significativo

de crescimento futuro.”
o

A vantagem cripto Sam Wyner
Diretor de Blockchain e Criptoativos
Embora os criptoativos tenham angariado uma recepgao mista por parte de One Americas da KPMG

da imprensa, bem como sejam baseados em uma economia complexa,
os seus proponentes dizem que as moedas tém o potencial de resolver
alguns dos problemas mais dificeis do amplo ecossistema financeiro e

de criar novos niveis de abertura, confianca e escala.

- Acessibilidade: Os criptoativos auxiliam na criacao de um sistema
financeiro mais aberto, oferecendo uma alternativa as classes
tradicionais de ativos e uma democratizagdo do acesso financeiro a
uma ampla gama de clientes em uma rede de trocas ponto a ponto.

- Eficiéncia: Os criptoativos removem intermediarios, honorarios e
outros empecilhos para grandes transagoes, possibilitando uma
rede global de pagamentos mais rapida e com menor custo. Os
dados abertos no blockchain permitem que a infraestrutura se
automatize e que os mercados permanecam abertos, sempre.

-Transparéncia: Na condicao de ativos nascidos em uma era digital, os
criptoativos oferecem uma maior transparéncia por meio do ciclo de
vida dos ativos. Os livros contabeis publicos blockchain tornam
possivel a verificagao e a auditoria - feitas de forma independente - de
contas e de transagoes, trazendo o entendimento em tempo real, além
de maior asseguracao para a custddia e as liquidagoes.
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® Ja é tempo de os bancos se envolverem
@ com clientes que utilizam criptoativos (cont)

Interesse crescente de investidores institucionais

Um numero cada vez maior de investidores institucionais esta
ficando interessado no mercado cripto, incluindo lideres bem
conhecidos de gestao de investimentos no setor. Por exemplo: o
CEO da BlackRock, Larry Fink, adotou uma visao relativamente
otimista das bitcoins, dizendo que estas poderiam
potencialmente evoluir na direcdo de um ativo global.? A sua
declaracdo se seguiu a anuncios anteriores feitos pelos
investidores bilionarios Paul Tudor Jones, Bill Miller e Stanley
Druckenmiller, os quais afirmaram que tinham e que
recomendavam bitcoins.'01" Essas recentes posicoes podem ser
vistas como um marco institucional para os criptoativos,
funcionando como validadores de certos aspectos das bitcoins
para a comunidade tradicional de investimentos.
Adicionalmente, a atividade na esfera institucional aumentou
significativamente no segundo semestre de 2020, quando um
numero crescente de organizacdes converteram as suas
reservas fiduciarias em bitcoins.
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Empresas financeiras também aumentaram o seu
envolvimento. Diz-se que alguns dos maiores bancos
americanos estejam explorando o lado de custddia do
criptomercado, incluindo o Goldman Sachs e o J.P.
Morgan.'? Ao mesmo tempo, grandes prestadores de
pagamentos, como a PayPal, estdo comecando a
permitir que os seus clientes comprem, mantenham e
gastem certas moedas digitais em suas redes.'3.14

Dar permissdo a movimentos de pregos de bitcoins ao
longo do tempo é uma evidéncia adicional de que mais
instituicdes, especialmente nos Estados Unidos, estao
adotando criptoativos. Movimentos de precos desde
novembro de 2020 estiveram fortemente correlacionados
as horas de mercado americanas, em comparagao com
2017, quando o mercado estava muito mais orientado ao
varejo.
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O preco crescente das bitcoins tem sido influenciado e apoiado por muitos investidores
institucionais e empresas que estao entrando nesse mercado.
Fonte: Coin Metrics, fevereiro de 2021
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Mensurado pela utilizagao, pela adocao e pelo valor, 0 aumento
repentino das bitcoins ao longo do tempo é impossivel de ser
ignorado. De acordo com os dados da Coin Metrics levantados
em janeiro de 2021, enderecos ativos de bitcoins ("wallets" com
atividade nos ultimos 30 dias) contabilizaram cerca de um milhdo
por dia - 0 maior na histéria - e quase dobrando de nimero desde
um vale de curta duracdo em 2018.15 E notavel que enderecos
que mantinham maiores quantidades de bitcoins (mais de 2.000,
equiparando-se a grosso modo a US$ 2 milhdes), ainda sdo
minoria, mas comegaram a crescer ao longo de 2020, e
adentraram em 2021 - um sinal adicional de maiores
investimentos e holdings.

“Conforme os criptoativos se tornam mais liquidos, de
mais confianca € mais acessiveis, a titularidade e a
comercializagdo crescem rapidamente. A utilizagao
atual das bitcoins e de outras criptomoedas por
parte dos investidores, das empresas e mesmo dos
bancos centrais aponta a rapida € a ampla adogao
tanto em nivel institucional quanto em nivel de

varejo. Tomados em conjunto, a quantidade e o
valor dos ativos digitais sob gestao estao crescendo
de maneira exponencial, sinalizando a ascensao de
uma economia "tokenizada' com grande poder de
compra.”

A atividade econdmica do mercado de criptoativos também Nate Maddrey

mostra sinais de crescimento. O valor transferido ajustado Analista Sénior de Pesquisa, Coin Metrics
de uma bitcoin - uma medida de quanto a bitcoin esta sendo

transferida para pagamentos, investimentos e outras

atividades de vendas - esta vivenciando hoje um grande

aumento repentino. Atualmente, US$ 8 bilhdes em bitcoins

s&o transferidos diariamente no blockchain - mais de trés

vezes a atividade observada no inicio de 2020.
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A popularidade das bitcoins observada no final de 2020 trouxe um acréscimo no total de
valor refletido no limite superior maximo do mercado e no limite superior maximo
realizado. Portanto, uma medida realistica do tamanho total do mercado.

Fonte: Coin Metrics, fevereiro de 2021
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® Ja é tempo de os bancos se
envolverem com clientes que utilizam

criptoativos (¢on¢)

Da mesma forma, o ciclo de mercado das bitcoins no limiar de

uma alta - capitalizacéo do mercado de bitcoins - a métrica mais “As stablecoins atraem investidores institucionais e de
comumente utilizada para mensurar o valor total de um varejo que gostam dos beneficios dos criptoativos, por
criptoativo recentemente ultrapassou US$ 800 bilhdes (um novo exemplo: o fato de que vocé pode envié-los

recorde). A capitalizagédo de mercado, uma métrica desenvolvida imediatamente e custodid-los vocé mesmo. mas nio

pela Coin Metrics para apurar de forma realistica o tamanho do gosta da sua volatilidade.”
setor de bitcoins, também viu 0 seu maior aumento desde 2018. Nate Maddrey

Analista Sénior de Pesquisa, Coin Metrics
As tendéncias de dimensionamento do mercado de bitcoins
indica um crescimento de investimentos em nivel institucional.
Quando comparados com categorias tradicionais de ativos, como

Aceitacao crescente das "stablecoins" e das

"equities” e titulos de crédito, o volume do mercado spot de "central bank digital currencies (CDBCs)

bitcoins é pequeno. Todavia, a sua taxa de crescimento ao longo

do tempo € exponencial, sinalizando que, embora muitas O Interesse nas stablecoins e nas central bank digital currencies
instituicbes nao estejam comprando bitcoins diretamente, elas (CDBCs) e sua utilizagdo, muitas vezes vistas como maneiras de
estdo participando cada vez mais nos mercados de bitcoins por atingir mercados de criptoativos para instituicdes financeiras
meio da comercializagdo a termo e de outros instrumentos tradicionais, estdo crescendo exponencialmente - um outro sinal
financeiros. da grande oportunidade a frente para os bancos.

O 0 0 Fornecimento Total de "Stablecoins"
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2020 foi um ano de maior fomecimento de stablecoins considerando todas as stablecoins disponiveis, alcancando, assim, um recorde de US$ 40 bilhdes.
Fonte: Coin Metrics, fevereiro de 2021
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Stablecoins s3o ativos digitais com valor atrelado a um ativo
tradicional estavel, na maioria das vezes uma moeda como o
dolar americano. Eles sdo respaldados por uma garantia material
(ativos e fundos) que é mantida em bancos tradicionais. Desde o
seu inicio contratual, e, que termos e condigdes foram
acordadas (inception), as stablecoins tém sido utilizadas de
forma ampla para limitar a exposi¢do dos comerciantes a
volatilidade de cripto pregos, que haviam sido um grande ponto
de tensao no mercado.

A adocao de stablecoins cresceu fortemente em margo de 2020.

Com mais de US$ 40 bilhdes em stablecoins emitidos, o valor
ajustado de transferéncia aumentou muito em um curto espaco
de tempo para diversas stablecoins conforme cada vez mais
clientes utilizam-nas para pagamentos, remessas e
comercializagéo.

As Central Bank Digital Currencies (CBDCs) oferecem uma
versao digital, muitas vezes tokenizada, da moeda fiduciaria de
um pais ou de uma regido. As CBDCs séao oficialmente criadas,
emitidas e regulamentadas pelos bancos centrais e agentes
reguladores federais.

Desde 2017, muitos paises tém explorado as propostas de
CBDCs, e alguns poucos estao testando essa tecnologia como
piloto. Atualmente, o interesse esta crescendo de forma célere,
determinado tanto por fatores geoestratégicos quanto por
aspectos politicos. No inicio de 2020, somente de 20 a 30

governos ao redor do mundo do mundo levavam a sério o
desenvolvimento de uma CBDC. Hoje, mais de 70 paises de
economias emergentes, bem como de economias
estabelecidas, estdo envolvidos com projetos de pesquisa de
CBDC ou programas piloto, na esperanca de que as moedas
possam ajudar a aumentar a sua influéncia econdémica e a
expandir a inclusao financeira. '

Conforme mais paises avaliam a possibilidade de langarem
CBDCs, o terreno esta sendo preparado para os bancos
entrarem nos mercados de criptoativos. O setor de servigos
bancérios j& estd se movimentando para prestar suporte aos
clientes de criptoativos nas esferas de pagamentos e de
concessao de empréstimos, mas a transformacéo esta
ganhando um bom momento. Adocao nacional - especialmente
pelo Federal Reserve americano e pelo Banco Central europeu -
pode oferecer o ponto de inflexdo para uma aceitacdo mais
ampla. Caso os bancos possam deixar prontas as suas
infraestruturas para a sua chegada, d3 CBDCs poderiam, em
Ultima analise, elevarem-se de nivel para série de solugdes
tecnoldgicas de servigcos bancérios baseadas em blockchain, e
determinantes de receita para servicos de custddia, remessas,
transferéncias eletronicas, dentre outros.

“A adogao governamental de ativos digitais € o sinal que muitos bancos
estao esperando para moverem-se adiante, a maxima velocidade possivel,
com relacao ao desenvolvimento ou a expansédo de operacoes de
criptoativos. Dado o interesse e a atividade generalizadas em nivel nacional,
pensamos gue isso ocorrera em breve. Os projetos de CDBCs estao
evoluindo em ambito global, e quando um pais se movimenta, espera-se
que outros o sigam rapidamente. Para consolidarem as suas posicoes

competitivas neste cendrio econdbmico emergente, os bancos deveriam
estar detalhando estratégias e planos para tratar o cliente, o negécio, a
tecnologia e os impactos operacionais dos CBDCs, bem como estar

capitalizar em cima desses."
o Josh Lipsky
Diretor, Politica e Programas.
Centro de GeoEconomia no The Atlantic Council

Plano bancério para o mundo cripto
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* Trés areas promissoras
* dainovacao cripto

Os produtos e servicos cripto tém demonstrado grande potencial de crescimento no
setor de servigos bancarios. Existem muitas areas oportunas para que os bancos
tradicionais, as fintechs e os bancos nascidos na era digital apresentem solugoes para
a armazenagem, a movimentacao e a utilizacao de criptoativos, de maneira facil e
segura.

Os bancos que, de forma bem-sucedida, atenderem negécios de criptoativos e
investidores provavelmente terdo uma vantagem competitiva no futuro. Trés
segmentos de servicos bancérios se destacam pelo seu potencial de lucro: prime
brokerage (corretagem de maior valor); geracao de rendimento por meio de
concessao de empréstimo, tomada de empréstimo e staking, ¢ pagamentos.

Servicos de prime brokerage

Custddia - a gestao de ativos e as chaves criptograficas subjacentes que os
proprietarios de criptoativos utilizam para executar transagdes - € uma competéncia
critica da economia cripto. Ela permite que os bancos se envolvam com o
ecossistema cripto e incorporem operacoes € servigos adjacentes, incluindo a
gestéo de caixa, a concessao de empréstimo de valores mobiliarios, a execugao
alavancada de comercializacao, e outras prestacoes de suporte de atencéo e cuidado
especiais (white glove).

Atender questdes de custddia é o primeiro movimento l6gico para os bancos que
querem se envolver com cripto clientes. Um numero crescente de clientes
institucionais - assim como todos os participantes desse mercados - estdo sempre
buscando maneiras de oferecerem custédia e de utilizarem criptoativos de forma
segura. Bancos tradicionais estdo em uma posicdo sélida para atenderem as suas

Surgimento de prestadores de servicos crypto prime

@ A organizacao de servicos financeiros de ativos digitais BitGo
Prime lancou uma plataforma integrada de comercializagao,
concessao de empréstimo, e custodia para criptoativos.”

® A bolsa de criptomoedas Coinbase comprou a
corretora de cripto prime Tagomi - uma plataforma de
comercializacao institucional para criptoativos.'

® A trader e concessora de empréstimos digital Genesis
Global Trading expandiu as suas ofertas de servicos ao
adquirir a cripto custodiante Vo1t."®




necessidades: Eles ja tém uma profunda experiéncia na salvaguarda de uma ampla
variedade de outros valores e bens, como moedas - o ddlar e o iene -,
investimentos - estoques e acdes -, produtos derivativos somente dominados por
poucos - opcdes e operacdes a termo non-deliverable -, e mesmo bens fisicos -
ouro e arte.

A infraestrutura e os processos de back office para custodiar ativos digitais
divergem dos modelos de custddia bancéria normais, e apresentam novos
riscos que deverao ser avaliados e gerenciados.

Os modelos atuais de custddia cripto assumem uma variedade de formas. SPDIs
recentemente licenciadas do VWWyoming, como a Avanti Financial e a Kraken, sdo
bancos com permissao de funcionamento que gerenciam integralmente os
servicos de custddia para instituicdes que possuem e comercializam criptoativos.
As bolsas cripto, por exemplo, a Coinbase, a Kraken, a Gemini, e a Binance
oferecem carteiras digitais para habilitar investidores no varejo a manterem,
protegerem e comercializarem criptoativos. Os prestadores terceiros de custédia,
como a BitGo e modelos de auto-custddia, como a Ledger e a Casa sao solugdes
tecnolégicas que armazenam e protegem criptoativos.

As oportunidades de negdcio cripto custodiantes sdo enormes e estao evoluindo.
Mas isso é somente a ponta do iceberg. A custddia é a base de uma prime
services stack que inclui tudo, desde tomar emprestado a emprestar para a
execucao.

O que diferencia os prime brokers - em mercados financeiros cripto e
tradicionais - € como eles possibilitam que os investidores gerenciem as suas
empresas por meio de ofertas integradas para compensacéo comercial,
liguidacéo, roteamento de pedidos, cambio, concessdo de empréstimo,
alavancagem, administracdo de fundos, gestdo de carteiras, emissao de
relatérios financeiros, emissao de relatérios tributdrios etc. A corrida pela prime
brokerage acelerou em 2020 por meio de significativas aquisicdes e do
lancamento de produtos e servigos adjacentes pelos players existentes. Os
clientes institucionais que entram no mercado estao se beneficiando, no
momento, de uma série ampla de opgdes de comercializagao e de processos de
liquidagdo pos-comercializagcdo mais seguros e flexiveis.

0]

“Ha uma corrida em
andamento para oferecer um
servico de maior valor
comercial semelhante ao
oferecido por corretoras no
espaco cripto. Os bancos
podem ter uma vantagem. Na
realidade, é provavel que os
servicos de maior valor
comercial sejam a primeira
entrada no ecossistema cripto,
pela primeira vez, de muitos
bancos. Embora a propriedade
de criptoativos ainda seja
dominada por investidores no
varejo e clientes institucionais,
como

pessoas ricas (com ativos
somando mais de US$ 1 milhao)
outras figuras estao participando
em grande quantidade. Eles
estao contando com bancos
com 0s quais €les ja tenham um
relacionamento, para
armazenarem e salvaguardarem
0S seus criptoativos, e também
para apresenta-los como um
pacote de servicos, com
atencao e cuidado especiais,
para facilitar a comercializacéo e
outras atividades de investidor
para resolver problemas na
medida necessaria.”

Mike Belshe
Diretor Executivo (CEO) da BitGo

Plano bancério para o mundo cripto




: Trés areas promissoras
e dainovacao cripto (cont.)

Por exemplo: a BitGo, uma organizacdo de servigos financeiros de ativos digitais
que oferece custddia e outros servicos de maior valor comercial para cripto
investidores, ilustra como os bancos poderiam desenvolver um modelo de
servicos de maior valor comercial para criptoclientes. A BitGo desenvolveu um
sistema para possibilitar que os proprietarios de criptoativos vendam ativos e
liquidem comercializagbes internamente, sem mover ativos de suas carteiras de
custodia. Isso representa uma abordagem de mitigacéo de riscos, a qual
possibilita aos proprietarios de criptoativos participarem no mercado sem expor
ativos a riscos de on-chain settlement.

Geracao de rendimento: Tomada de empréstimo, concessao de
empréstimo e staking

O crescimento em corretagem cripto de maior valor comercial demonstra o
interesse institucional. Todavia, o ciclo de demanda por tomada de empréstimo,
e concessao de empréstimo cripto, cresceu vertiginosamente pelo espectro
completo dos participantes de cripto mercados. Esse ciclo de demanda é
refletido no crescimento vertiginoso da adogdo de usuérios de organizacdes
centralizadas de plataformas de concessao de empréstimos, como a BlockFi20 e
a Celsius,21 bem como a explosdo de financas descentralizadas (DeFi) até o
inicio de 2021, com o total do valor de ativos “trancado” no DeFi que excedam
US$ 25 bilhdes.22

Tanto nos modelos centralizados e descentralizados de tomada de empréstimos
guanto nos modelos decentralizados de concessao de empréstimos, os cripto
usuérios podem depositar 0s seus criptoativos para gerar rendimento. A geracéo
de rendimento provou ser uma camada critica de servicos de valor agregado
para os participantes que tomaram posigoes de investimentos de longo prazo.
Organizagdes centralizadas que estejam desenvolvendo solugdes de tomada de
empréstimos e de concessao de empréstimos estao prontas para um
crescimento significativo conforme a adocao institucional continue e maiores
quantidades de investidores no varejo busquem a realizagdo de oportunidades
de geracao de rendimento.

O crescimento das Financas Descentralizadas (DeFi) tem sido determinado pelos
avancos tecnoldgicos que possibilitam uma governanga eficaz descentralizada.
As aplicagdes mais dignas de nota de DeFi focam em trocas descentralizadas
ponto a ponto e a concessédo de empréstimos cripto. Nesse contexto, as
primeiras a se moverem, incluindo a Uniswap, a MakerDAO e a Compound,
tiveram uma expanséo explosiva de crescimento e de adocdo de usuarios por
todo o ano de 2020. Enquanto a dindmica regulatéria em torno das DeFi continua
incerta, o potencial transformador desse novo segmento estd somente
comecando.
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Em paralelo a geracao de rendimento a partir da tomada de empréstimo e da
concessao de empréstimo, o crescimento de redes Proof-of-Stake (PoS) tem
criado novas oportunidades para a geragao de rendimento através de staking.
Staking é um processo através do qual usudrios em redes de PoS stake
colocam seus ativos para participar em um consenso, gerando, em Ultima
analise, rendimento por meio de recompensas de blocos emitidos por um
dado blockchain. A geracéo de rendimento de PoS é outro servico de valor
agregado que as bolsas e os custodiantes estdo oferecendo para os seus
clientes. De forma semelhante ao que ocorre com DeFi, existem diversas
questdes principais em torno de staking relacionadas a regulamentagao e aos
impostos gque ainda precisam ser respondidas para prestar clareza a adogao
por empresas de servicos financeiros regulamentadas.

Staking € um processo
através do qual os usuarios
em redes de
PoS “stake” colocam seus
ativos para participar em um
consenso, gerando, em ultima

analise, rendimentos por meio

de recompensas de blocos
emitidos por um dado
blockchain.
Pagamentos

Os pagamentos digitais ao redor do mundo estao testemunhando uma expansao
explosiva no cendrio B2B e B2C. Em ambos os modelos houve um foco muito forte
em pagamentos internacionais para a economia de recursos em custo e em
liguidacoes oferecidas por stablecoins. Aplicativos de celular para pagamento como o
Cash App, da Square, e 0 Venmo, da Paypal, tiveram uma expansao expressiva em
popularidade, sobretudo devido ao fato de o distanciamento social que a covid-19
impds ter restringido a utilizacdo de dinheiro fisico até certo ponto.

A integracdo crescente de criptoativos nas plataformas estabelecidas de pagamento
das fintechs introduziu novos acessos para a adocao cripto e para novos "rails" de
pagamento utilizando cripto para transacdes "on-chain". Utilizar blockchains publicos
para pagamentos e liquidagdes internacionais, principalmente com stablecoins, &€ um
novo mecanismo de baixa-tensao para a transferéncia de valor fora dos sistemas
tradicionais de pagamento.

Bancos e prestadores de pagamentos estdo se movendo rapidamente para
participarem do crescente cendrio de pagamentos digitais. Em novembro de 2020, a
PayPal langou servigos para possibilitar que os clientes comprem, vendam e
mantenham criptoativos, incluindo bitcoin, bitcoin cash e Ethereum.23 O movimento
da PayPal foi seguido por outra grande prestadora de pagamentos gue incorporou uma
empresa de infraestrutura de stablecoins em sua rede.

A implementacao mais ampla nos servigcos bancarios € o préximo passo, e parece gue
isso estard em andamento em breve. Amex, Mastercard, PayPal e Bank of America
estdo entre as organizagdes financeiras que protocolaram centenas de pedidos de
patentes envolvendo a utilizagdo da tecnologia de blockchain para rails de pagamento,
pagamentOéinternos e outras formas de pagamentos réapidos. 24
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Para atender as necessidades dos proprietarios de criptoativos,
sobretudo em nivel institucional, as operacoes bancarias precisam
evoluir.

Identificamos as sete pecas-chave que deveriam constituir a infraestrutura operacional
de um banco, tendo em vista a disponibilizacdo de servicos inovadores e competitivos
com base cripto. Acreditamos que as competéncias e os modelos de negdécio em
evolugao, nas principais areas em que as atividades cripto lidem com as operacoes
atuais, auxiliardo os bancos a aproveitarem as oportunidades mais promissoras de
negocios de servigos digitais no mercado cripto em expanséao.

1. Experiéncia do cliente sem transicoes perceptiveis

Organizagdes bem-sucedidas apresentarao interfaces de varejo e comércio que
permitem o envolvimento sem transicoes perceptiveis ente produtos e servigos cripto
e ativos tradicionais. E provavel que o ambiente seja semelhante aquele da Internet e
dos aplicativos para dispositivos moveis que os clientes usam atualmente. Em um
ambiente digital todos em um, os cripto clientes estardo aptos a acessar investimentos
de modo fécil e répido, a realizar transferéncias de ativos para pagar contas, a comprar
produtos, e a utilizar ativos para atividades de concessao de empréstimo e de tomada
de empréstimo.

O foco na experiéncia do cliente em relagdo a empresa tem sido um determinante
essencial por tras do crescimento em servicos institucionais de maior valor comercial.
Os gestores institucionais de ativos com pouca, ou nenhuma experiéncia no ambiente
cripto, estao aptos a utilizar o seu foco histérico em experiéncia do cliente em relacéo a
empresa e tratamento de atencao e cuidado especial utilizado no cenério de ativos
tradicionais.

2. Modelos de custodia modemizados

A custddia € uma competéncia critica para garantir que os criptoativos dos clientes
estejam protegidos de furto ou de extravio, e que eles estejam disponiveis para
utilizacéo.

A custddia e o controle de criptoativos € significativamente diferente da custddia e do
controle em ativos financeiros tradicionais devido ao caréater irreversivel das transacoes
liguidadas em blockchains publicos. Essa diferenca apresenta riscos singulares
relacionados a como as organizacdes gerenciam processos e tecnologias para gerirem
de forma segura o material da chave criptografica que controla os ativos dos clientes.

Dado esse modelo singular de controle, as bases conceituais, 0s processos e as
tecnologias de custddia tradicional bancaria deverao evoluir para o ecossistema cripto.
Os sistemas de back office para a armazenagem, a salvaguarda, e a contabilizacdo de
ativos digitais séo desenvolvidos com base em um novo tipo de alicerce técnico,
planejado especificamente para criptoativos surgidos na era dos blockchains publicos.
Nesse cenério, os bancos deverdo tomar decisdes criticas sobre “o desenvolvimento ou
a compra” para o desbloqueio de produtos e servicos de criptoativos




3. Competéncias de auditoria e de emissao de relatoriosTrust is A confianca € necessaria
para atrair e reter clientes bancérios com base em criptoativos, sobretudo os clientes
institucionais. Para competir nesse mercado em crescimento, os bancos precisarao
mostrar gue 0s seus servigos de criptoativos sao transparentes, possuem integridade
e estao alinhados com as melhores préticas.

A confianca no setor de servigos financeiros é tradicionalmente gerida através de
uma grande quantidade de relatérios e de requisitos de divulgacdo de informacoes
sobre os ativos, os clientes, as transagcdes e muito mais, 0s quais sao revistos,
testados e auditados frequentemente por agentes reguladores e organizagcoes
contabeis publicas.

Organismos de normalizacdo estao trabalhando para aplicar abordagens terceiras
existentes de comprovacéo, de asseguracdo e de certificacdo, tais como
exames/relatérios SOC e diretrizes federais de seguranca da informacao, para
modelos de negdcios cripto. O cumprimento de tais bases conceituais pode
auxiliar os bancos que oferecem produtos e servigos de criptoativos a garantir que
eles disponham dos controles certos para a identificagado, o gerenciamento, o
monitoramento e a mitigacao de riscos.

E importante observar que os procedimentos de auditoria para bancos que
atendem cripto clientes requererdo abordagens singulares para validar a
propriedade, o controle e a existéncias de ativos. Conforme o cenario de auditoria
e de contabilidade evoluem para avaliar riscos cripto singulares, as abordagens
modernas de testes automatizados aproveitara a transparéncia e a possibilidade
de auditoria oferecida pelos blockchains publicos.

4. Integrando dados de blockchains publicos com dados internos

Os blockchains publicos mantém um histérico detalhado de cada transacéo
isoladamente que ja tenha sido confirmada na rede. Esses dados sé&o criptografados e
comprimidos conforme o blockchain se alonga, criando desafios quando isso se refere
a normalizar e utilizar dados de transagoes de blockchain.

As organizacbes deverdo superar o desafio de desenvolverem visdes unificadas das
transagdes "on-chain" e "off-chain” dos seus clientes pessoa fisica e pessoa juridica, de
forma a alcancar os objetivos de negdécio, de compliance e de gerenciamento de
riscos. Tornando esses desafios ainda maiores, os elementos de dados de blockchains
publicos sdo essencialmente diferentes dos dados utilizados e gerados por sistemas
tradicionais.

“Seja o produto de custédia nascido
na era cripto desenvolvido do zero
ou adquirido, implementar uma nova
infraestrutura de custodia adequada
para os ativos digitais representa um
dos maiores investimentos que 0s
bancos fardo para comecar a
trabalhar no ambiente cripto. Ele &,
ainda, um dos mais criticos. Outros
produtos e servigos que os bancos
vendem para cripto investidores -
solucdes para a comercializacao, a
compensacao, a liquidagdo, dentre
outras - serao desenvolvidas com
base nisso. Eles terdo que fazer a
coisa certa para conguistar a
confianga do cliente e recompor os
seus investimentos através de

ofertas de servigos de maior valor
comercial.”

O Mike Belshe

Diretor-executivo (CEO)
da BitGo
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5. Seguranca cibernética mais avancada

Os valores em risco referentes a seguranca cibernética sdo maiores no cenario cripto,
principalmente devido ao caréter irreversivel das transagdes em blockchains publicos. Os
criptoativos que erroneamente trocam de maos nos blockchains publicos ndo podem ser
recuperados pelo proprietéario original do ativo, dado que ndo ha nenhuma autoridade
central responsével pela confirmagdo, compensacéo, liquidacdo e contabilizagéo para a
transacao.

Amplamente utilizadas e aceitas, as bases conceituais de controle de seguranca
cibernética no setor de servicos financeiros incluem a NIST 800-563, a qual € uma base de
referéncia comum,

suplementadas por normas claramente independentes, como o Padréo Federal de
Processamento de Informagdes americana (FIPS) 140-2, um certificado federal de
seguranca para o gerenciamento da chave criptografica.

Os bancos que competem nesse espaco deverao oferecer uma maior seguranca para
gerenciarem cripto riscos singulares. Uma seguranca mais avancada é requerida para as
empresas monitorarem e se defenderem de riscos cibernéticos e de seguranca da
informacao de negécios de criptoativos.

6. Gerenciamento de riscos e controles padrao do setor

Os criptoativos apresentam essencialmente novos riscos que deverao ser analisados,
entendidos e gerenciados. Enquanto hé riscos singulares, a infraestrutura de blockchain
também apresenta novas oportunidades para a utilizacao da automacao por todo o
gerenciamento e controles de riscos que nao foram possiveis anteriormente com as
infraestruturas tecnoldgicas tradicionais.

Ao entrar no espago cripto, os bancos deverao fazer parcerias por todas as trés linhas de
defesa para desenvolver préticas de gerenciamento de riscos e ambientes de controle para
integrar as bases conceituais e 0s requerimentos regulatérios setoriais. Adicionalmente, os
bancos deverao identificar e racionalizar as principais diferencas e deficiéncias nessas
bases conceituais que existem devido a natureza dos criptoativos. Por exemplo: os
controles gerenciais de chaves criptograficas como definido nos padrées setoriais, tal
como o NIST 800-57, ndo consideram a utilizagdo de chaves criptogréficas para gerenciar e
garantir diretamente o fluxos de recursos.

A otimizacao e a racionalizacdo do ambiente de controle pode auxiliar as organizacoes a
atenderem as expectativas em rapida evolugdo dos agentes reguladores e das instituicoes
que entram no espaco. Isso esta se tornando essencial conforme as organizagdes, como a
Coinbase e a Bakkt, buscam a realizacdo de ofertas publicas de acoes. %
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No entanto, padrées continuam a surgir, a evoluir e a maturar, a medida que a adogdo de
criptoativos se expande. Os bancos devem rastrear 0s avangos que surgem no
gerenciamento e no controle de riscos de criptoativos com foco na agilidade técnica e
operacional para tratar novas bases conceituais e expectativas setoriais.

7. Compliance regulatorio robusto

Os bancos que langam produtos e servigos cripto deverao cumprir
requerimentos regulatérios especificos, o que ird auxilid-los a desenvolver
programas robustos de compliance com base em riscos que vao além do
compliance para ativos tradicionais.

Regulamentacdes relevantes para criptoativos sdo transferéncias do setor
financeiro tradicional, incluindo medidas antilavagem de dinheiro (AML), conheca
o seu cliente (KYC), lei do sigilo bancério (BSA) e o Regulamento de Viagens
FATF, as quais requerem gue as organizagdes compartilhem informacdes dos
clientes gquando elas transferem recursos entre organizacdes. Uma das principais
areas focais das atividades de compliance bancério serdo crimes financeiros - um
grande problema em mercados financeiros tradicionais. O risco de crimes
financeiros tem sido intensificado pela natureza digital, @ menos regulamentada
dos mercados cripto, o qual infelizmnente angariou uma reputacao inicial por
facilitar atividades ilicitas e de mercado negro.

Embora os bancos normalmente tenham programas maduros de compliance de
AML, de KYC e de BSA em funcionamento, eles precisardo aprimorar a sua
tecnologia e 0s seus processos para atenderem os novos desafios dos
criptoativos. Por exemplo: 0 monitoramento de transacdes ira requerer uma
combinacéo de técnicas tradicionais e aconselhamentos de prestadores de
anélise légica de blockchain, junto com avaliagbes especificas de criptoativos.

N&o h& nenhuma base conceitual regulatéria global consistente para criptoativos,
e ha variacdo e duplicacdo na natureza e na aplicacéo de regras em todas as
jurisdicdes. Essa complexidade cria desafios de compliance significativos para os
bancos, e requer um monitoramento de perto das mudangas regulatérias em
todo o mundo.

“A seguranca é o que da aos
investidores institucionais o
nivel de conforto para se
envolver com os mercados
cripto - isso é algo de grande
importancia. Os bancos
precisarao da melhor
armazenagem “quente” e
“fria” na categoria para as
carteiras de criptoativos
protegerem investidores e
conquistarem clientes."”

Mike Belshe

o Diretor-executivo

(CEO) da BitGo

Plano bancério para o mundo cripto
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¢ Consideracoes relativas a transformacao
* da infraestrutura bancaria

Se o0 mercado de criptoativos continuar a evoluir no ritmo e na escala atual, o modelo de business model de
banking sera bem impactado. O crescimento na adoc¢ao de criptoativos implicara em novos baselines para o
ambiente de banking. Algumas perguntas chaves:

Como os bancos podem iniciar o processo de transformacédo dos negécios de acordo com o
posicionamento e conexao com os fatores de sucesso desta nova economia que estd emergindo?

Abaixo, nés elencamos acdes chaves para apoiar 0s bancos na aceleracao de seus roadmaps estratégicos
e desenvolver capacidades de negdécios e de tecnologia para suportar os requisitos dos clientes na
estrutura de criptoativos?

Determine onde atuar.

Alinhar os produtos e servicos com as oportunidades do cliente e por rotatividade de clientes. Também é
de mercado é um passo inicial principal de todos os critico fazer um inventario do conjunto existente de
esforcos de transformagao empresarial. Um banco produtos e servicos do banco. E bem sabido que as

deveria comegar rastreando as tendéncias de
crescimento para entender as demandas atuais e
futuras dos clientes, por ofertas de criptoativos. Entao,
eles deveriam avaliar como as necessidades dos

competéncias de custddia serdo centrais para uma
estratégia geral de criptoativos do banco, mas
escolher outros fluxos de receita para buscar a

clientes-alvo se alinham com o foco mais amplo do realizacao dependera de cada ponto forte individual do
cliente do banco, considerando o impacto de produtos banco na corretagem, na concesséo de empréstimo e
e servicos planejados sobre a receita por cliente, por nos pagamentos de maior valor, além de outros

aquisicao servicos adjacentes.
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Monitore e ajuste-se ao sentimento geral
regulatorio.

As estruturas regulatérias existentes do ecossistema de
criptoativos sao altamente complexas e estao em
constante mudanca.

Um banco que lance ofertas de criptoativos precisara
acompanhar a evolugao das tendéncias

regulatorias em jurisdicdes em que atua atualmente,
bem como aquelas que possa querer acessar no futuro.
Observe os paises do G20 e todas as economias
emergentes para entender as abordagens

de diferentes governos. Sob quais regras o banco devera
atuar no momento? Quais diretrizes sao

esperadas para os participantes do mercado cripto no
futuro préximo? Quais tendéncias podem ser
descobertas com muito esforgo a partir dos anuncios

e atualizagdes emitidos pelas principais autoridades
financeiras, secretarias da fazenda e bancos centrais? A
estratégia de compliance regulatério do banco deve ser
dindmica - apta a tratar uma variedade de cenarios que
possam acontecer no préximo ano, nos proximos trés
anos e nos proximos cinco anos em nivel mundial.
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Como a KPMG pode ajudar

Diminuindo a diferenca entre o sistema tradicional e o sistema de blockchain

A prética de Servicos de Criptoativos da KPMG auxilia os bancos, as fintechs e
outras instituicdes de servigos financeiros a desenvolverem e a otimizarem
competéncias essenciais para se envolver com o ecossistema de cripto clientes.
Utilizamos o recurso do nosso pacote de aceleradores KPMG Chain Fusion para
auxiliar os clientes na realizagcdo de competéncias e de servicos de criptoativos
institucionais de qualidade.

A natureza da tecnologia de blockchain que move os criptoativos é
essencialmente diferente dos sistemas tradicionais de informacao que dao apoio
a infraestrutura existente do setor financeiro. Para operar de forma bem-sucedida
um negdcio de criptoativos, as instituicdes deverao integrar efetivamente dados
de blockchain junto com dados tradicionais para prestar suporte a areas
essenciais do negdcio. Utilizando o recurso das principais tecnologias e bases
conceituais, 0s N0SSOS servicos sao planejados para auxiliar os clientes na
aceleracéo da adogdo de confianca das principais competéncias de criptoativos
por meio de uma arquitetura de dados consistente, que preste suporte ao
envolvimento do negdcio sem divisdes perceptiveis em todos os protocolos de
blockchain.

A prética de Servicos de Criptoativos da KPMG oferece uma ampla gama de
habilidades comerciais e técnicas. A nossa equipe inclui uma variedade de
participantes de ecossistemas, incluindo especialistas cripto, profissionais de
seguranca cibernética, arquitetos tecnoldgicos, cientistas de dados, especialistas
em mercados de capital, profissionais de compliance regulatério e de crimes
financeiros, auditores tecnoldgicos, profissionais tributarios e assessores
contabeis.

Saiba mais em read.kpmg.us/chainfusion.

Institucionalizacao dos criptoativos Entendendo a custddia cripto
Os criptoativos chegaram. Detalhando as partes componentes
A sua empresa esta pronta para a da custddia institucional de

institucionalizacao? criptoativos.


https://advisory.kpmg.us/articles/2020/kpmg-chain-fusion.html
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A Coin Metrics é a principal prestadora de inteligéncia financeira cripto, fornecendo
solugoes de dados de rede, dados de mercado, indices e de riscos de rede para as mais
prestigiadas instituicoes que lidam com criptoativos. A Coin Metrics foi fundada em 2017
como um projeto open-source para apurar a significancia econémica dos blockchains
publicos. Atualmente, expandimos o nosso objetivo, em relacao ao inicial, para
empoderar as pessoas e as instituigcoes de forma a que tomem decisoes financeiras
cripto embasadas em informacoes. Buscamos guiar as principais instituicoes financeiras
do mundo para o mercado crypto com os dados e os insights de maior confianca.

@)Atlantic Council
GEOECONOMICS CENTER

O Centro de GeoEconomia do Atlantic Council trabalha na rede de
conexoes econdmicas, financeiras, e de politica externa com a meta
de ajudar a moldar um melhor futuro econémico global. O Centro é
dividido em trés pilares - Futuro do Capitalismo, Futuro do Dinheiro,
e a Iniciativa Econdmica da Arte da Conducao de Assuntos de Estado
("Economic Statecraft Initiative Initiative").

© BitGo.

A BitGo é uma das mais importantes prestadoras de infraestrutura de mercados de
capital para criptomoedas. Ela é a Unica asset digital que tem sido exclusivamente
focada em atender clientes institucionais desde 2013. A BitGo protege
aproximadamente 20% de todas as transagcdes em Bitcoins pelo valor e presta suporte
a mais de 300 ativos dentro da sua plataforma.

A BitGo é a espinha dorsal de segurancga e operacional para mais de 400 participantes
institucionis do mercado de ativos digitais em 50 paises, incluindo muitas das
principais bolsas e plataformas de criptomoedas do mundo.
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