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Resumo: A partir de um estudo empirico da relacdo de jovens universitarios
com o mercado de criptomoedas, este artigo busca contribuir para a investi-
gacao deste novo tema de pesquisa da Sociologia Econdmica. Primeiramente,
a literatura € analisada para caracterizar as criptomoedas em seus aspectos
técnico-operacionais, historicos, econdmicos e sociolégicos. Depois, sao apre-
sentados os resultados da pesquisa empirica. Os dados quantitativos mostram
a maior proporcao de homens cisgénero, heterossexuais, de cursos da area das
ciéncias exatas e com posicionamento politico a direita entre os que ja investiram
em criptomoedas do que entre os que nunca o fizeram. Ja os dados qualitativos
permitiram a criacao de trés tipos ideais de investidores, caracterizados a partir
dos sentidos atribuidos ao investimento e das relacées de confianca estabeleci-
das: os criptoevangelistas, os investidores tradicionais e os investidores de hype.

Palavras-chave: criptomoedas; Bitcoin; Sociologia Econémica; jovens; inves-
timento.

Abstract: Based on an empirical study of the relationship between young univer-
sity students and the cryptocurrency market, this article seeks to contribute to the
inquiry of this new theme of research in economic sociology. Firstly, the literature is
analyzed in order to characterize cryptocurrencies in their technical-operational,
historical, economic and sociological aspects. Then, the results of the empirical
research are presented. Quantitative data show a higher proportion of cisgender,
heterosexual men, from courses related to exact sciences and with a right wing
political position among those who have already invested in cryptocurrencies
than among those who have never done so. The qualitative data allowed the
creation of three ideal types of investors, based on the meanings attributed to
the investment and the relationships of trust established: cryptoevangelists,
traditional investors and hype investors.

Keywords: Cryptocurrencies; Bitcoin; Economic Sociology; Youth; Investment.

Resumen: A partir de un estudio empirico sobre la relacion de jovenes univer-
sitarios con el mercado de criptomonedas, este articulo busca contribuir a la
investigacion de este nuevo tema en la Sociologia Econdmica. En primer lugar,
se analiza la literatura para caracterizar las criptomonedas en sus aspectos tec-
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nico-operativos, historicos, economicos y sociologicos.
Luego, se presentan los resultados de la investigacion
empirica. Los datos cuantitativos muestran una mayor
proporcion de hombres cisgenero, heterosexuales, de
carreras del area de ciencias exactas y con una orienta-
cion politica de derecha entre quienes ya han invertido
en criptomonedas en comparacion con quienes nunca
lo han hecho. Por otro lado, los datos cualitativos per-
mitieron la creacion de tres tipos ideales de inversores,
caracterizados a partir de los significados atribuidos a la
inversiony de las relaciones de confianza establecidas:
los criptoevangelistas, los inversores tradicionales y
los inversores de hype.

Palabras clave: criptomonedas; Bitcoin; Sociologia
Economica; jovenes; inversion.

1 Introducao

O mercado de criptomoedas é relativamente
recente. Seu marco inaugural foi a criagao do
Bitcoin no inicio de 2009, poucos dias apos a
publicacao de Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic
Cash System, um white paper escrito pela pessoa
ou grupo por tras do pseuddnimo Satoshi Naka-
moto e que delineava os principios basicos de
funcionamento da criptomoeda. Nos anos que
se seguiram, outras milhares de criptomoedas
foram criadas. Em pouco tempo, essa modalidade
de ativo financeiro se popularizou e se valorizou
a ponto de, em novembro de 2021, a soma das
criptomoedas atingir uma capitalizacao de mer-
cado superior a 3 trilhdes de dolares (Lau 2021).

Durante pouco mais de 15 anos de existén-
cia, o mercado de criptomoedas cresceu, se
diversificou e adquiriu caracteristicas proprias,
distintas daquilo que podemos chamar de "mer-
cado financeiro tradicional”. Dentre o conjunto
de investidores e mineradores de criptomoedas,
predominantemente constituido por jovens?, ha
desde curiosos da tecnologia a ultraliberais que
conferem sentido politico a essas commodities
digitais. O estudo do mercado de criptomo-
edas, ainda pouco explorado pela Sociologia
Econdmica, nos permite contemplar a evolugao
destes ativos e da comunidade ao redor deles,
observar as relacdes que este fendmeno social
estabelece com o mercado financeiro tradicional

e os sentidos conferidos ao investimento nestes
novos ativos.

2 As criptomoedas e a Sociologia
Econémica

2.1 O que sdo as criptomoedas?

O white paper publicado por Satoshi Nakamo-
to (2008, 1, traducao nossa) concebe o Bitcoin,
a primeira criptomoeda, como uma forma de
dinheiro digital:

Uma versao puramente peer-to-peer de dinhei-
ro eletrénico permitiria que os pagamentos
fossem enviados diretamente de uma parte a
outra sem passar por uma instituicao financei-
ra. As assinaturas digitais fornecem parte da
solugao, entretanto, os principais beneficios
sao perdidos se um terceiro de confianga ainda
for necessario para evitar o gasto duplo. Nos
propomos uma solugao para o problema do
gasto duplo utilizando uma rede peer-to-peer.

A inovacao propiciada pelo Bitcoin e repli-
cada por milhares de outras criptomoedas e
o estabelecimento de uma moeda digital em
uma rede descentralizada peer-to-peer (par a
par), chamada de blockchain (Parana 2020), que
dispensa a existéncia de uma autoridade central
dependente de confianga para manter o historico
das transacoes. No caso de moedas como Bitcoin,
individuos usam computadores para validar as
transagdes na blockchain por meio da solucao de
problemas matematicos realizados com gasto de
poder computacional, o chamado proof of work
(*prova de trabalho"), e entao sao recompensados
com novas moedas (essa atividade é chamada
de “mineracao”).

Mas é possivel, de fato, definir criptomoedas
como dinheiro? A definicao mais basica de di-
nheiro se da a partir de trés caracteristicas que
ele cumpre socialmente: ser unidade de conta,
meio de troca e reserva de valor - e as criptomo-
edas nao desempenham suficientemente bem
nenhuma das trés (Parana 2020). Apesar de poder
servir para certas "praticas monetarias” (Brunhoff

2 Segundo pesquisa realizada a partir de dados do Google Analytics e citada por Edemilson Parana (2020, 124): “a maioria [das pessoas
que engajam em conteudos referentes ao Bitcoinl se encontra nas faixas de 25 a 34 anos (47,7%) [..1".
3 Dado o pioneirismo do Bitcoin, a exposicao toma o modo de funcionamento do Bitcoin como modelo.
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1978, 61 citado em Parana 2020, 151)4, € improvavel
que o Bitcoin e criptomoedas similares se tornem
dinheiro devido a instabilidade decorrente de
suas estruturas deflacionariass e a auséncia de
um poder capaz de realizar agdes estabilizadoras.
Na verdade, a definicao mais adequada para as
criptomoedas € a de commodities digitais (Rotta
e Parana 2022).

Compreende-se, assim, em linhas gerais, como
funcionam as criptomoedas em seus mecanis-
Mmos técnico-operacionais. Contudo, istondo € o
suficiente para apreender o que elas sao de fato.
E necessario, ainda, entendé-las a partir de suas
raizes historicas, revelando o contexto social, os
grupos e as concepgoes que influenciaram seu
surgimento e cujas determinacdes estao inscritas
em suas arquiteturas.

A historia das criptomoedas possui raizes em
movimentos sociais que, com o advento da inter-
net e a “colonizagao capitalista’ (McChesney 2013,
97 citado em Parana 2020, 75)° do espago on-line,
comecam a advogar em favor da criptografia
como instrumento de protegao da privacidade
no espaco digital. Os cypherpunks sao os mais
famosos dentre eles (Parana 2020). esse movi-
mento, ao conceber o “Estado como uma mafia”
(Assange et al. 2013, 104-5 citado em Parana
2020, 79) e defender o mercado como esfera de
exercicio da liberdade (Karlstrom 2014), conver-
giu para concepcdes ultraliberais de defesa da
extingao do papel do Estado na economia e da
expansao da liberdade de mercado ao extremo.
Desta forma, “Os Cypherpunks, grupo mais di-
retamente responsavel pela implementacao do
Bitcoin e que se encontrava entre os seus primei-
ros utilizadores, aderiram a uma forma estrita de
libertarismo informado pela economia austriaca”
(Hayes 2019, 5-6). As proposicdes econdmicas

ultraliberais constituem um aspecto estrutural
do Bitcoin e criptomoedas similares:

Assim, embora aideologia por detras do Bitcoin
seja libertaria, a teoria do dinheiro que a susten-
ta pode ser rastreada até Menger (1892)%. Uma
imagem do dinheiro como uma coisa que deve
ser mantida escassa - a fim de que seu valor
possa ser protegido - une estes fendmenos. Se
o dinheiro € um processo social, como Simmel
sugere, parece que nada poderia estar mais
longe dessa ideia do que Bitcoin (Dodd 2017,
8, traducao nossa).

Em razado disso, os ideais cypherpunks e ul-
traliberais possuem grande penetracdo dentre
os investidores e mineradores de criptomoedas.
Pesquisas de perfilem comunidades de usuarios
desses ativos digitais demonstram a forte influ-
éncia de valores associados ao libertarianismo
de direita, além de um perfil predominantemente
jovem e masculino (Caliskan 2021; Lustig 2014
citado em Dodd 20179, Parana 2020). Entretanto,
conforme alerta Dodd (2017, 6, traducao nossa):

Seria errado, contudo, homogeneizar o Bitcoin
em termos politicos. Enquanto a analise de
Golumbia sobre Bitcoin como uma manifes-
tacao de “extremismo de direita distribuido”
retrata a politica de alguns dos seus defen-
sores, esta € uma visao desnecessariamente
unilateral [..]. Bitcoin, por outras palavras, pode
ser muitas coisas politicamente. Como Maurer
et al. sugerem: “No mundo do Bitcoin existem
goldbugs, hippies, anarquistas, cyberpunks,
criptografos, especialistas em sistemas de
pagamento, ativistas monetarios, comerciantes
de mercadorias, e curiosos” (2013: 2)*.

Assim, percebe-se que, apesar de historica-
mente associadas ao ultraliberalismo e o mo-
vimento cypherpunk, as criptomoedas nao se
limitaram aos sentidos e usos originalmente
estabelecidos, ainda que estes continuem pre-
sentes e relevantes, como veremos adiante na
parte empirica. A partir do seu uso por diferentes

4 Brunhoff, Suzanne. 1978. A politica monetaria: Um Ensaio de Interpretacdo Marxista. Rio de Janeiro.
5 O Bitcoin possui uma estrutura deflacionaria a medida que foi pensado como um artigo escasso e, consequentemente, quando a
procura por novas unidades € maior que sua oferta, ha valorizacao da criptomoeda, que resulta na deflacao dos precos dos bens e ser-

Vi¢os nela cotados (Parana 2020).

& McChesney, Robert W. 2013. Digital Disconnect. The New Press.

7 Assange, Julian, Jacob Appelbaum, Andy Muller-Maguhn, and Jérémie Zimmermann. 2013. Cypherpunks: liberdade e o futuro da in-

ternet. Boitempo.

8 Menger, Carl. 1892. "On the origin of money". The Economic Journal 2: 239-477.
9 Lustig, Caitlin. 2014. "My research survey on bitcoin" Bitcoin Forum. https./bitcointalk.org/index.php?topic=486149.ms-

95354626#msg5354626.

©  Maurer Bill, Taylor C. Nelms, e Lana Swartz. 2013. “When perhaps the real problem is money itself!": The practical materiality of Bitcoin".

Social Semiotics 23 (2). 261-77.
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grupos, em diferentes contextos, estes ativos
digitais adquiriram caracteristicas socialmente
distintas que so podem ser desvendadas quando
submetidas a analise sociologica.

2.2 As contribuicoes da Sociologia
Economica para o estudo das
criptomoedas

Desde suas origens classicas, a Sociologia
se afirma como campo do conhecimento que
questiona o axioma amplamente enraizado na
teoria econdmica, segundo o qual os sujeitos
sao individuos atomizados que tomam decisdes
estritamente racionais para maximizar utilidades,
isto €, a concepcao do individuo como homo
economicus (Reis 1989). Como afirmam Smelser
e Swedberg (2005, 4, tradugao nossa): “sociolo-
gos tendem a abordar a racionalidade como um
fendbmeno a ser explicado, nao assumido”.

Neste sentido, a obra de Max Weber A ética
protestante e o Espirito do Capitalismo (2020) € o
exemplo classico de como a sociologia busca
compreender as acdes econdémicas no contexto
das relacdes sociais em que estao inseridas e
que as torna possiveis. O sociologo alemao en-
fatiza a importancia de compreender o sentido
socialmente atribuido as acdes econdmicas, o
que na obra citada se manifesta na exposicao
dos fundamentos protestantes, principalmente
de matriz calvinista, da acao racional econémica
na aurora do capitalismo.

Desta forma, percebe-se que compreender o
sentido sociologico das acdes tomadas no ambito
da economia é fundamental para entender aspec-
tos dessas atividades que escapam as ciéncias
econdmicas. Tendo isto em vista, a Sociologia
Econdmica surge como a area especializada para
a realizacao desta tarefa.

O conceito de embeddedness (“imersao”) de
Mark Granovetter € uma das principais con-
tribuicdes da Sociologia Econdmica capaz de
nos auxiliar na compreensao sociolégica das
criptomoedas. Segundo Granovetter (2007, 2),
0s comportamentos e as instituicdes “sao tao
compelidos pelas continuas relacdes sociais que
interpreta-los como sendo elementos indepen-

dentes representa um grave mal-entendido”. O
autor compreende que as agdes econdébmicas
estao imersas (embedded) em relagdes sociais e
redes de relacdes que as moldam, conferem-lhes
sentido e, ademais, originam a confianca que as
torna possiveis. A partir do conceito de “imersao”,
€ possivel problematizar a afirmacao de que
as criptomoedas dispensam a necessidade de
confianga, bem como investigar em que reside a
conflanca necessaria as transacoes envolvendo
estas commodities digitais e quais as relagdes
sociais que as originam.

As criptomoedas, apesar de comumente carac-
terizadas como independentes de pessoas e sus-
tentadas por infraestruturas puramente técnicas,
dependem de infraestruturas sociotécnicas ou
sociodigitais que misturam elementos humanos e
nao humanos (Caliskan 2020; Corradi 2018; Dodd
2017, Dupont 2019; Hayes 2019; Karlstrom 2014;
Parana 2020). Nessas infraestruturas, elas estao
materialmente imersas em arranjos de relagoes
entre os agentes que se conectam por meio de
seus computadores, uma vez que as transagoes
dependem da confianca nos protocolos, na equi-
pe de programagao € na seguranga dos codigos
que as tornam possiveis (Karlstrom 2014). Para
alem da confianga depositada na tecnologia (e,
implicitamente, nas pessoas e nos valores por
tras dela), a confianga surge também na relagao
com a comunidade que utiliza a criptomoeda,
como bem exemplifica Master Den, membro da
comunidade por tras da criagao da Electraoi: “Eu
percebi que aspectos técnicos eram secundarios
em criptos. O que vem primeiro € a comunidade”
(Caliskan 2021, 172, traducao nossa). A forca e o
comprometimento de uma comunidade em torno
de uma criptomoeda determinam alguns de seus
aspectos fundamentais como preco, volatilidade
e, consequentemente, seus possiveis usos. Tal
fator levou Nigel Dodd (2017, 12, traducao nossa)
a afirmar.

Como uma forma de dinheiro, Bitcoin tem sido
sustentado por caracteristicas sociologicas -
e.g. estrutura, lideranca, hierarquia, amizade
e comunidade - muito mais do que as tem
evitado. Isto ndo € algo ruim, e certamente nao
€ nenhuma surpresa para qualquer sociologo
ou antropologo do dinheiro. Meu ponto é sim-
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plesmente que a realidade do Bitcoin - sua
realidade social - esta em desacordo com a
teoria por tras dele.

Para além das formas de imersao e confianca,
o sentido atribuido as acdées econdmicas € um
tema fundamental estudado pela sociologia
econdomica. Neste topico, a contribuicao de Vi-
vian Zelizer com o conceito de special monies
(*dinheiros especiais”) € de grande relevancia.
Zelizer (1989) elaborou tal conceito para tratar
da forma como os sujeitos atribuem significados
qualitativamente distintos ao dinheiro, informados
pelas relacoes sociais em que estao inseridos. Em
suma, “‘nos designamos diferentes significados e
usos separados a tipos particulares de dinheiros”
(Zelizer 1089, 343, traducao nossa). Assim, fatores
culturais e sociais moldam:

(@) os usos do dinheiro, destinando, por exem-
plo, certos dinheiros para usos especificados;
(b) os usuarios do dinheiro, desighando pessoas
diferentes para lidar com dinheiros especifica-
dos; (c) o sistema de alocacdo de cada dinheiro
particular; (d) o controle de diferentes dinheiros;
(e) as fontes do dinheiro, conectando fontes
diferentes a usos diferentes (Zelizer 1089, 351,
tradugao nossa).

Ainda que as criptomoedas nao possam ser
consideradas como dinheiro, o conceito de spe-
cial monies pode ser mobilizado para pensar os
sentidos do dinheiro investido nesses ativos. Vi-
mos anteriormente, por exemplo, que, em razao
dainfluéncia cypherpunk e do libertarianismo de
direita na criacao das criptomoedas, o sentido
inicialmente conferido as criptomoedas foi pre-
dominantemente politico de cunho ultraliberal
e antiestado (Karlstrom 2014). Entretanto, com o
passar do tempo, as criptomoedas tornaram-se
conhecidas em outros meios e, imersas em ou-
tros tipos de relagdes sociais, adquiriram novos
sentidos: destaca-se atualmente o sentido espe-
culativo das criptomoedas, possibilitado por sua
volatilidade e alimentado pelo crescimento dos

mercados de troca (exchange markets).

2.3 A dialética das criptomoedas

Ao analisarmos até aqui as criptomoedas em
seus aspectos técnicos, econdmicos, historicos
e sociologicos, mencionamos uma série de con-
tradicdes entre a forma como as criptomoedas
foram idealizadas e a sua existéncia efetiva: a ideia
de criptomoeda como uma soluc¢ao puramente
tecnolégica versus a existéncia em uma infraes-
trutura sociotécnica; o projeto de uma moeda
apolitica versus a influéncia de valores politicos;
a blockchain como tecnologia independente de
confianca versus a “imersao material" (material
embeddedness) das criptomoedas; a estrutura
deflacionaria como fator de estabilidade versus
volatilidade. O desenvolvimento destas contra-
di¢des resulta, ao longo do tempo, em novas
contradicoes.

Em teoria, a blockchain das criptomoedas € um
espaco horizontal e sem hierarquias. Entretanto,
em 2018, apenas trés pools* ja concentravam
mais de 50% da mineracao do Bitcoin (Corradi
2018). Ha também uma alta concentracao eco-
némica: “mais de 13% do total de Bitcoins ja mi-
nerados (mais de 15% do valor total em dolares)
sao de propriedade dos 100 usuarios mais ricos, e
95,6% dos Bitcoins sao detidos por apenas 2,94%
(Parana 2020, 131-2).

Além desses aspectos, o surgimento dos

dos ‘enderecos

mercados de troca também subverteu alguns
dos principios originalmente idealizados para
as criptomoedas. O primeiro deles foi a desin-
termediacao:

Blockchains nao criam desintermediacao nas
relagdes econdmicas, pois podem ou nao
precisar de instituicdes intermediarias con-
vencionais, tais como Estados ou bancos; no
entanto, criam novas intermediagdes (Zook
& Blankenship, 2018%). As blockchains nao
desintermediam, mas reintermediam. Isto &
verdade mesmo para a blockchain Bitcoin, que
€ apresentada como a forca maxima da desin-
termediacao (Tapscott & Tapscott, 2016%3). Em

. Pool aqui se refere a um coletivo de mineradores de criptomoedas que unificam seu poder computacional para realizar a mineragao

de forma mais eficiente.

2 Zook, Matthew, e Joe Blankenship. 2018. “New spaces of disruption? The failures of Bitcoin and the rhetorical power of algorithmic

governance'. Geoforum 96: 248-55.

3 Tapscott, Don, e Alex Tapscott. 2016. Blockchain revolution: How the technology behind Bitcoin is changing money, business, and the

world. Penguin.
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2018, 87,2% de todas as transacodes de Bitcoin
estiveram presentes em dezenas de milha-
res de mercados de moedas criptograficas
(Caliskan 2020, 14, tradu¢ao nossa).

Arealizacao das trocas mediadas por institui-
coes financeiras leva ao

[..] quase completo desaparecimento do ano-
nimato, ja que uma grande maioria das trocas
exige que os seus clientes se registem com
identificacao formal e cartées de crédito, intro-
duzindo, assim, a propriedade da criptomoeda
na visibilidade dos sistemas e redes contabilis-
ticas convencionais que os bancos e os Estados
utilizam (Caliskan, 2020, 14, tradugcao nossa).

Outra consequéncia € a mudanca do sentido
socialmente atribuido as criptomoedas, cada vez
mais tratadas como ativos especulativos (Corradi
2018). Essa alteracao de sentido torna o mercado
de criptomoedas atrativo para participacao dos
agentes do mercado financeiro tradicional*, de
forma que o que surge como uma alternativa ao
mercado financeiro € assimilado por ele.

Por fim, tais mudancas fazem com que emer-
jam novas relacdes de confianca no investimento
em criptomoedas. Como veremos mais adiante,
nas secoes empiricas do artigo, para realizar o in-
vestimento, os investidores estabelecem relagdes
de confianca com corretoras de criptomoedas,
instituicoes do mercado financeiro tradicional e
até influencers.

Podemos afirmar, portanto, que tanto em seus
aspectos econdmicos quanto em seus aspectos
sociologicos ha contradicdes entre o que as
criptomoedas pretendem ser e o que sao de fato,
isto é, o sentido atribuido a elas em sua génese
se descompassa da sua forma de existéncia
efetiva, seja por sua estrutura econémica, seja
pela imersao em relagdes sociais que provocam
o surgimento de novos sentidos. Estas contradi-
¢oes (Fig. 1) estdo imbricadas umas nas outras a
medida que contradi¢des estruturais engendram
processos que geram novas contradi¢cdes, em
um movimento que denominamos de “dialética
das criptomoedas”.

Contradicoes entre a idealizacao e a realidade das criptomoedas

Tipo de contradicao

Idealizacao

Realidade

Infraestrutura técnica

Infraestrutura sociotécnica

Apoliticismo

Caracteristicas politicas

Genético-estrutural

Independente de confianca

Dependente de confianca

estabilidade

Estrutura deflacionaria favorece a

Estrutura deflacionaria favorece a
volatilidade

Desmediacao

Reintermediacao

Anonimato |dentificacao
Dinheiro Ativo especulativo
Processual Alternativa ao mercado financeiro Assimilacdo pelo mercado financeiro
tradicional tradicional
Horizontalidade Hierarquia

Descentralizacao

Centralizacao

Fig. 1 - Contradi¢cdes entre a idealizagao e a realidade das criptomoedas, 2025. Quadro de autoria propria.

1“4 Os ETFs (exchange trading funds), fundos de investimento em criptomoedas negociados na bolsa de valores, sdo um exemplo da

aproximacgao do mercado financeiro em relagao as criptomoedas.
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3 Da teoria a empiria: investigando
os sentidos do investimento

em criptomoedas entre jovens
universitarios

A partir do que foi até aqui descrito, torna-
-se evidente que o surgimento do mercado de
criptomoedas abre uma série de possibilidades
de investigacao na Sociologia Econdmica. Este
artigo tem por objetivo apresentar uma pesquisa
empirica que busca contribuir para o campo de
estudos sociologicos sobre criptomoedas.

A pesquisa foi realizada no segundo semestre
de 2022 na Universidade de Sao Paulo (USP) e
teve como objetivo investigar o perfildos jovens
universitarios que investem em criptomoedas e
0s sentidos atribuidos por eles ao investimento.

3.1 Procedimentos de pesquisa

A fim de coletar dados empiricos quantitativos
para investigar o perfil dos investidores, realiza-
MOS um survey para uma amostra nao propor-
cional de conveniéncia de alunos do campus
Sao Paulo da USP, entre 10 de outubro e 26 de
novembro de 2022. Foram obtidas 320 respostas,
advindas de estudantes de todos os institutos®
do campus com cursos de graduacao e de todos
0s niveis (da graduacao ao pos-doutorado): 68
respondentes ja haviam investido em criptomo-
edas em algum momento da vida.

Os dados quantitativos foram tratados no RS-
tudio, em que realizamos testes de hipotese do
tipo qui-quadrado, com confianca de 95%, a fim
de verificar a relevancia estatistica das diferencas
existentes entre os estudantes que ja investiram
em criptomoedas e 0s que nunca investiram para
as variaveis investigadas. O mesmo processo
foi feito para verificar a relevancia estatistica
das diferencas entre os que ainda investem em
criptomoedas e aqueles que pararam de investir.

Para obter dados qualitativos de maior profun-
didade arespeito do investimento em criptomoe-
das e, assim, compreender os sentidos atribuidos

a atividade econémica pelos agentes, decidimos
realizar entrevistas semiestruturadas com es-
tudantes que ja investiram nestas commodities
digitais. Inicialmente, pretendiamos selecionar
0s entrevistados de maneira que seu conjunto
refletisse a diversidade dos respondentes do
questionario em relagao as variaveis investiga-
das (género, cor, posicionamento politico etc)).
Todavia, conforme percebemos que poucas
das pessoas contactadas se dispunham a par-
ticipar da entrevista, optamos por convidar para
entrevista todos aqueles que, no questionario,
indicavam que aceitavam ser contactados para
a segunda fase da investigacao. Desta forma,
realizamos 14 entrevistas com estudantes de 9
institutos diferentes entre 18 de outubro e 25 de
novembro de 2022.

A analise dos dados qualitativos obtidos foi
feita com a construcao de tipos ideais (Weber
2000) de investidores a partir da identificacao
de caracteristicas da atividade de investimento
dos entrevistados que nos permitiam distinguir
os investidores a partir da rede de relagdes em
que sua acao economica estava imersa e do
sentido atribuido a esta acao. Tal operacgao foi
realizada mediante a articulacao dos dados qua-
litativos com o referencial tedrico da Sociologia
Econémica, em especial os conceitos de embe-
ddedness de Mark Granovetter (2007) e special
monies de Vivian Zelizer (1989), tal como ficara
evidente adiante.

5 Quando utilizamos a palavra “instituto’, estamos nos referindo genericamente as subunidades do campus Sao Paulo da USP, desig-
nadas pelos nomes “Escola” (exemplo: Escola Politécnica), “Faculdade” (exemplo: Faculdade de Economia e Administragao) e “Instituto”
(Exemplo: Instituto de Quimica). Nenhum aluno de pés-graduacao de qualquer uma das subunidades designadas pelo nome de “Museu”

respondeu ao questionario nem foi entrevistado.
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4 Perfil e motivacoes dos jovens universitarios no mercado de criptomoedas
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Fig. 2 - Proporcao das variaveis relativas ao perfil dos estudantes que ja investiram em criptomoedas
e dos estudantes que nunca investiram em criptomoedas, 2022. Grafico de autoria propria.

Ao compararmos os estudantes que ja inves-
tiram em criptomoedas com aqueles que nunca
o fizeram (Fig. 2), constatamos no primeiro grupo
uma maior proporgao de: 1) homens cisgéneros;
2) heterossexuais; 3) da area de exatas'®;, 4) com
posicionamento politico dentro do espectro da
direita (centro-direita, direita e extrema direita).
Com isso, confirmam-se resultados ja obtidos
em outras pesquisas de perfil conduzidas em
comunidades de usuarios de criptomoedas, em
especial a associacao entre género masculino e
posicionamento politico de direita com o inves-
timento em criptomoedas (Caliskan 2021; Lustig
2014 citado em Dodd 2017; Parana 2020).

Surpreende o fato de nao haver diferenca
estatisticamente significativa entre os que ja
investiram em relacao aos que nunca investiram
quanto a cor e forma de ingresso na universidade.
Entretanto, ao mudar o recorte da comparagao
para estudantes que ainda investem em crip-
tomoedas versus estudantes que pararam de
investir, a situacao muda. Dentre os estudantes
da universidade que ainda investem, em compa-
racao com os que pararam, € maior a proporcao

de brancos (83,87% contra 64,86%) e ingressantes
de ampla concorréncia (64,52% contra 43,24%).
Nota-se, portanto, a expressao das variaveis cor
e forma de ingresso na universidade como ele-
mento associado a permanéncia nas atividades
de investimento.

Quanto ao objetivo dos estudantes ao investir
em criptomoedas (Fig. 3), a maior parte afirma
que investiu com o simples intuito de ganhar
dinheiro. Destacam-se também aqueles que
afirmam que o fizeram para aprender: sobre as
proprias criptomoedas, sobre a blockchain ou
sobre investimento em geral.

1  Consideramos institutos de exatas: EP (Escola Politécnica), 1Q (Instituto de Quimica), IME (Instituto de Matemética e Estatistica), IF
(Instituto de Fisica), IAG (Instituto de Astronomia e Geofisica) e IGC (Instituto de Geociéncias). Alunos da EACH (Escola de Artes, Ciéncias
e Humanidades) de cursos de exatas foram incluidos a parte, dado que este instituto possui cursos de diversas areas.
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Fig. 3 - Objetivo do investimento segundo os estudantes, 2022. Grafico de autoria propria.

Apesar da importancia de saber as motivacoes
do investimento, a pesquisa nos mostrou, contu-
do, que este nao é o aspecto mais relevante para
a compreensao socioldgica do tema. O elemento
que se revelou fundamental foi o sentido confe-
rido pelos estudantes as criptomoedas conforme
a rede de relagdes em que estao inseridos.

5 Os sentidos do investimento
em criptomoedas entre jovens
universitarios

5.1 Os tipos ideais de investidores

Para construir tipos ideais (Weber 2000) de
investidores, foram mobilizados principalmente
dois conceitos da sociologia econdmica: embe-
ddedness (‘imersao”) e special money (“dinheiro
especial'), ja abordados anteriormente. O conceito
de “imersao” de Granovetter (2007) nos permitiu
compreender como se da a confianca dos inves-
tidores nas criptomoedas e quais sao as relagcdes
sociais que as possibilitam. Ja o conceito de
‘dinheiros especiais’, de Vivian Zelizer (1989), nos
possibilitou compreender os sentidos atribuidos
ao dinheiro investido em criptomoedas.

Concluimos que os investidores de criptomo-
edas podem ser classificados em trés tipos ide-
ais: criptoevangelistas; investidores tradicionais;
investidores de hype.

5.1.1 Criptoevangelistas

Sugerimos o termo criptoevangelistas”’ em
referéncia aos investidores cuja relacao com as
criptomoedas ¢é atravessada por ideais ultralibe-
rais e pela defesa desses ativos como ponto de
partida para uma sociedade alternativa. Dada a
afinidade entre o ultraliberalismo e as criptomo-
edas (Hayes 2019; Karlstrom 2014; Parana 2020),
este tipo de investidor € provavelmente o mais
estudado pelas pesquisas do campo. Quanto ao
modo de relacionamento destes com as cripto-
moedas, Ricardo® afirma:

[..]I eu ndo lido muito como investimento, por-
que assim, pra vocé lidar com investimento, se
vocé pensar de uma maneira logica, de aloca-
cao de portfolio, vocé tem que ter ali o retorno
esperado daquele ativo e o risco associado a
ele, ai vocé faz uma ponderagao e de acordo
com essa ponderacgao pessoal vocé determina
se vocé vai investir nele ou nao, etc. ou por
quanto tempo vocé vai manter o investimento.
Eu ndo acho que o Bitcoin seja isso. Eu acho
que é uma maneira de vocé ter um plano B pra
substituir uma moeda centralizada pelo Estado,

7 O termo ¢é bastante utilizado para descrever os defensores das criptomoedas como alternativa social e econémica (Barria 2021).
Caliskan (2020, 2) e Dodd (2017, 1) utilizam termos semelhantes: “evangeélicos do Bitcoin" e “evangelistas do Bitcoin’, respectivamente.
® Com o intuito de preservar o anonimato das entrevistas, o nome deste e dos demais entrevistados aqui citados é ficticio.
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voceé ter uma maneira de ter uma moeda des-
centralizada, enfim, diminuindo o controle que
o Estado tem sobre sua populagao.

Este modo de relacdo com o investimento
em criptomoedas é forjado a partir de relacdes
de confianca estabelecidas em comunidades
ultraliberais ou “anarcocapitalistas” nas quais
estes investidores estao imersos (Granovetter
2007). Para além de consumirem conteudo sobre
criptomoedas por meio de canais e influencia-
dores ultraliberais ou libertarios de direita, os
criptoevangelistas tendem a participar de co-
munidades interativas com este viés politico em
foruns on-line e redes sociais. Ricardo conheceu
as criptomoedas por meio de influenciadores;
“Quando eu conheci o que era criptomoedas e
etc. foi totalmente pelo Youtube. Eu ja era do meio
libertario ne, entao foi uma facilidade maior”. Ja
Pedro afirmou: “[..] nesse ano, como eu falei, eu
vi um documentario que me convenceu a parti-
cipar desse mundo [...]. Eu assino uma plataforma
[..], € a BP Select, que € uma plataforma mais de
direita, ai eles tém uma plataforma de filmes..".
Além disso, dada a paixao politica que os motiva,
os criptoevangelistas possuem bastante conhe-
cimento sobre as criptomoedas, conhecem o
funcionamento da blockchain e confiam nessa
tecnologia.

Estes investidores atribuem ao dinheiro inves-
tido o sentido especial (Zelizer 1989) de contribuir
para uma causa, bem como escapar do poder
do Estado e combaté-lo. Sobre o porqué de in-
vestir, outro entrevistado, Jeferson, diz; “para me
proteger do governo e investir numa causa que
acredito”. Ricardo, quando perguntado se tinha
um objeto de consumo em mente quando co-
mecgou a investir, respondeu: “Derrubar o Estado:
esse era o meu objeto de consumo. Nao era um
objeto fisico, era uma coisa ideolégica mesmo.
Continua sendo".

5.1.2 Investidores tradicionais

Os investidores tradicionais foram assim de-

signados pela semelhancga entre o sentido que
estes conferem as criptomoedas e o sentido
comumente atribuido aos ativos do chamado
‘mercado financeiro tradicional”. Este tipo de
investidor aplica apenas uma pequena parcela
de seu portfélio de investimentos nesses ativos
e nao se afasta conforme as oscilagcdes coti-
dianas de preco, pois deposita expectativas de
valorizagao de longo prazo. Ao contrario dos
criptoevangelistas, os investidores tradicionais
enxergam as criptomoedas puramente como uma
modalidade de investimento, como fica claro na
fala de Roberto: “eu nunca utilizei pra nada assim,
pior que eu nao conheco nem as funcionalidades
possiveis, € puramente investimento”.

As relacdes de confianca (Granovetter 2007)
que estes investidores estabelecem se dao a
partir de instituicdes financeiras tradicionais.
Jessica, por exemplo, so confiou no investimento
em criptomoedas a partir do momento em que
surgiram fundos negociados na bolsa de valores:
“Eu acho que eu comecei a investir assim que o
ETF surgiu”. Ja Roberto afirma que, para montar
uma carteira de investimento, “tinha seguido uma
recomendacao do Reset, da Empiricus"®. Aparece
aqui tambéem um elemento contrario ao tipo ideal
dos criptoevangelistas: a legislagao estatal como
um elemento que confere seguranca ao investi-
dor. Para Bruno, o mercado “tem a regulacao pra
proteger os investidores".

Os investidores tradicionais consomem con-
teudo on-line sobre o tema em canais e perfis
voltados para investimento e participam de co-
munidades nas quais criptomoedas sao vistas
Ccomo mais uma opc¢ao de investimento, vide a
fala de Bruno: “[nas comunidades que participaval
se discutem outras coisas além de cripto, como
investimentos tradicionais”. Assim, percebe-se
que sua atividade de investimento esta imersa
(Granovetter 2007) em redes de relacdes que
convergem intensamente com as redes do mer-
cado financeiro tradicional.

Anteriormente mencionamos como, segundo
Zelizer (1989), decidir as fontes e os destinos

1 BPselect é a plataforma de streaming da produtora de videos de direita “Brasil Paralelo”.
2 Empiricus € uma empresa brasileira voltada para recomendacdes de investimento.
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do dinheiro investido € uma parte essencial na
construcao do sentido qualitativo a ele atribuido.
Dentre os diferentes tipos de investidores aqui
descritos, os investidores tradicionais sao aqueles
cujas fontes e destinos do dinheiro investido estao
mais bem definidos; o dinheiro investido costu-
ma vir do que sobra do salario (parte relevante
dos estudantes entrevistados proximos a este
tipo trabalhavam no mercado financeiro); e todo
lucro advindo da valorizacao do ativo deve ser
reinvestido. Conforme afirma Roberto, o objetivo
€ "puramente acumulo de capital, construir um
patrimonio pro futuro”.

5.1.3 Investidores de hype?

Ha uma parcela dos investidores cuja relacao
com as criptomoedas ¢ catalisada por um certo
fascinio que decorre da repercussao do tema,
retratado no uso da palavra hype. Este tipo de
investidor possui uma relagcdo mais indetermi-
nada com as criptomoedas, caracterizada pelo
baixo conhecimento do tema e por curiosidade. A
resposta de Isabela a pergunta “em quais cripto-
moedas investiu?" ilustra bem o tipo de relagao:

Eu lembro que eu comprei Bitcoin, a Ethereum
(acho que € isso né?) e tinha acho que “pode-
lok", “pod" alguma coisa, e tinha uma outra
moeda também, s6 que eu so lembro do de-
senho, eu nao lembro do nome. Era tipo um
unicornio, era meio que um unicornio, ai eu falei
“Nossa, essa moeda vale 10 reais, mas curioso,
né, ser um unicornio?" ai eu falei “Foda-se”, tava
subindo e comprei.

A decisao de investir, bem como a confianca
nesta atividade (Granovetter 2007), provém da
relagao com os principais meios de repercussao
das criptomoedas: as propagandas e as redes
sociais, principalmente por meio da figura dos
influencers. I1sabela, por exemplo, descreve seu
descobrimento das criptomoedas da seguinte
maneira:

Entdo, eu conheciha cerca de um ano, um ano
e pouco, foi porque apareceu muita coisa no

meu celular sobre isso, tipo ‘Criptomoedas!
Criptomoedas! Compre! Compre!” e ai eu fiquei
curiosa e tal, apareceu uns videos no TikTok e
eu ficava assim O que que é isso?". Aium dia eu
estava 'de boa' assim e resolvi pesquisar e tal,
dei umas olhadas, pesquisei um pouco como
conseguir investir nisso e ai eu fui...

Bianca responde a mesma questao de forma
similar: “[Conhecil pela internet, ouvindo muito
falar, principalmente vendo streamers [de jogosl
falando muito disso, acabei descobrindo esse
meio". Quanto ao motivo do investimento, ela afir-
ma: “Curiosidade. Olhei e falei ‘Ah, por que nao?".

Um aspecto importante € que, para este tipo de
investidor, confiar ou nao na blockchain € irrele-
vante, visto que entre eles o conhecimento acerca
da tecnologia € baixo. Por isso, eles necessitam
estabelecer outras relacoes de confianca: Isabela
afirma “eu confiei nos videos que eu vi e nas coisas
que eu li, mas nao sei se aquele conteudo era ver-
dadeiro”. Assim, o consumo de conteudo on-line &
fundamental para que estes investidores entrem
em contato com o universo das criptomoedas e
estabelecam relacoes de confianca que, tal como
mostra Granovetter (2007), sdo necessarias na
acao econdémica. Contudo, no médio prazo, os
investidores de hype tendem a parar de consumir
este tipo de conteudo, dado que sua atividade
de investimento esta associada ao hype deste
mercado e, portanto, € menos duradoura.

Quanto ao sentido qualitativo atribuido ao
dinheiro (Zelizer 1989), percebemos que para
este tipo de investidor o dinheiro investido o € em
pequenas quantidades, opera como um meio de
descobrimento de um novo universo e os seus
potenciais lucros nao tém objetivo bem definido.
Elena, quando perguntada se tinha um objeto de
consumo em mente para adquirir com o possivel
lucro do investimento, respondeu:

Nao, esse dinheiro foi algo que eu falei “es-
ses 100 reais, sao 100 reais que eu aceitaria
perder e nunca mais recuperar”’, eu fui mais
no espirito de arriscar mesmo, tipo, se desse
totalmente errado tudo bem. Entao eu nao

2 Otermo hype provem da palavra hyperbole (hipérbole, traducao nossa), e € utilizado como giria pelos jovens para adjetivar elementos
de ampla repercussao. A ideia de utilizar esta palavra para caracterizar um tipo de investidor surgiu a partir de falas de Marcos, um dos
entrevistados: para justificar sua fala de que “Criptolmoedas] tem um potencial infinito de hype", ele disse que "sempre vao ter algumas
historias de pessoas que ficaram milionarias da noite pro dia em cripto [..], essas historias existem e eu acho que, assim, € muito atrativa

a ideia de vocé ficar rico muito rapido, sabe?".
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esperava realmente recuperar de volta[..l. Pra
especificamente esse dinheiro eu ndo tinha um
objetivo em mente, mas sim, eu tinha objetivos,
tipo, eu queria muito fazer um intercambio na
época, né? Ainda quero. Mas a questao e que
pra esse dinheiro eu nao criei a expectativa
de recuperar, mas eu tinha esse objetivo na
minha vida.

Por fim, um fator que chama a atencao € que
os investidores de hype pouco participam de
comunidades interativas e pouco compartilham
com outros o fato de que investem em criptomo-
edas. Isso torna estes investidores “invisiveis’, pelo
menos para as pesquisas de perfil que tomam
como referencial empirico foruns, comunida-
des ou dados de consumo de conteudo on-line
sobre criptomoedas. Trata-se de um achado de
pesquisa relevante a medida que indica uma
insuficiéncia de grande parcela das pesquisas de
perfil conduzidas até aqui sobre o tema.

6 Conclusao

A pesquisa empirica quantitativa confirmou os
dados obtidos por outras pesquisas de identifi-
cacao do perfil dos investidores de criptomoe-
das (Caliskan 2021; Lustig 2014 citado em Dodd
2017, Parana 2020): confirmou-se que, dentre
aqueles que ja investiram em criptomoedas, em
comparagcao com aqueles que nunca o fizeram,
ha uma maior proporcao de homens cisgénero,
heterossexuais, pessoas que se identificam po-
liticamente de direita e estudantes da area de
exatas. Ja na parte qualitativa, conseguimos de-
tectar e descrever trés tipos ideais de investidores
conforme a rede de relacbes em que a atividade
de investimento estava imersa, que produzia dife-
rentes relacoes de confianca (Granovetter 2007),
e conforme o sentido, socialmente informado,
atribuido ao dinheiro investido (Zelizer 1989).

Foi possivel analisar também o aprofunda-
mento das contradicdes entre a idealizacao das
criptomoedas € a sua realidade social, descrita no
movimento que denominamos de “dialética das

criptomoedas’, conforme as praticas daqueles
que ja investiram: apesar de idealizadas como
independentes de confianca, ndo so vimos que
a confianca na tecnologia € necessaria, em razao
das criptomoedas estarem materialmente imer-
sas em infraestruturas sociotécnicas (Karlstrom
2014), como percebemos tambéem que a parti-
cipacao nesse mercado engendra uma série de
novas relacdoes de confianca (Granovetter 2007)
que os investidores estabelecem com influen-
ciadores digitais, corretoras de criptomoedas,
instituicbes do mercado financeiro e até com o
Estado. Para aqueles que conhecem e confiam na
blockchain, as relacdes de confianca citadas se
sobrepdem a esta ultima. Entretanto, para aqueles
que nao sabem como funciona a tecnologia, as
relacoes de confianca identificadas substituem a
conflanca na blockchain, subvertendo completa-
mente a ideia inicial das criptomoedas. Ademais,
identificamos tambéem aproximacao e assimilacao
cada vez maior das criptomoedas pelo mercado
financeiro.

Por fim, a descoberta dos investidores de hype
como “investidores invisiveis” revela um problema
das pesquisas de perfiltomadas como referéncia.
Uma vez que o investidor de hype tipicamente
nao participa de foéruns e comunidades e tende a
parar de consumir conteudo sobre criptomoedas
com o tempo, quando pesquisas de perfiltomam
como referencial empirico foruns, comunidades
ou dados de consumo de conteudo on-line so-
bre criptomoedas, elas deixam de detecta-los.
Isso resulta em diferencas importantes nos re-
sultados®. Trata-se de um achado de pesquisa
de grande relevancia a medida que sugere que
os resultados das pesquisas de perfil tomadas
como referéncia nao refletem de forma acurada
o conjunto dos investidores de criptomoedas.
Portanto, uma possivel agenda de pesquisa na
sociologia das criptomoedas que traria contribui-
¢oes a area seria a analise quantitativa dos tipos

2 Ja investiram no mercado financeiro tradicional 86,76% dos que ja investiram em criptomoedas, contra 49,60% entre os que nunca

investiram em criptomoedas.

3 Enquanto a porcentagem de homens cisgénero que investem, segundo nosso estudo na USP, é de 75%, nas pesquisas que utiliza-
mos de referéncia a porcentagem ultrapassa 90%. E evidente que a amostra de nossa pesquisa, além de se referir a uma universidade,
nao e proporcional e, portanto, também nao reflete precisamente o perfil daqueles que ja investiram em criptomoedas. Entretanto, so-
mada ao “descobrimento” desses “investidores invisiveis’, ela indica o referido problema nas pesquisas de perfil citadas.
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de investidores, feita a partir da operacionalizagao
dos tipos ideais aqui elaborados.
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