Academico

CONTRIBUCIONES A LA ECONOMIA
Giut i

‘L_-,Ic'—\'

Mayo 2019 - ISSN: 1696-8360

CRIPTOMOEDAS: UM ESTUDO SOBRE A UTILIZACAO DO BITCOIN EM
TRANSACOES COMERCIAIS

Thor Elesbado Biscaino
Wellington Furtado Santos
Ronaldo Bernardo Junior

Para citar este articulo puede utilizar el siguiente formato:

Thor Elesb&o Biscaino, Wellington Furtado Santos y Ronaldo Bernardo Junior (2019):
“Criptomoedas: um estudo sobre a utilizacdo do bitcoin em transa¢gfes comerciais”, Revista
contribuciones a la Economia (abril-junio 2019).

En linea: https://feumed.net/ce/2019/2/criptomonedas-transacoes-comerciais.html

RESUMO

Transagdes comerciais eletrdnicas realizadas por meio de moedas virtuais denominadas
criptomoedas empregam técnicas de criptografia como forma de garantia da seguridade além
de algoritmos para sua valorizacdo. Dentre as criptomoedas destaca-se o Bitcoin (BTC), que
vem sendo massivamente utilizado, € mais antiga e ndo possui de uma autoridade central
reguladora, cuja troca monetéria ocorre por meio de um livro de registros denominado de
blockchain. Com o aumento do uso do BTC também hé crescente curiosidade sobre a
utilizacdo de criptomoedas em transa¢Bes comerciais, e se estas consistem em alternativa
confidvel em comparacdo aos demais meios de pagamentos tradicionais. A partir do exposto, o
presente estudo tem como objetivo analisar a utilizacdo da criptomoeda Bitcoin em transacdes
comerciais. Para tanto, investiga se o BTC possui caracteristicas essenciais para ser aceito
como meio de pagamento em transacoes financeiras; adicionalmente, busca-se verificar se as
criptomoedas consistem em meios seguros para utilizacdo pelos agentes do mercado. Para
este estudo foi realizada uma pesquisa bibliografica com emprego de andlise exploratéria.
Como resultados, constatou-se que BTC é um ativo financeiro porque possui a capacidade de
armazenamento, permitindo calculos sobre o seu valor e pagamentos. Destaca-se que a
movimentacdo de BTC demanda cuidados especificos nas transac¢fes, dado que o usuério ndo
possui seguran¢ca durante 0s processos especulativos porque a volatilidade ainda é uma
grande questdo a ser considerada. Verificou-se a existéncia de elevada concentracdo das
criptomoedas em uma parcela reduzida de pessoas, e verificou-se também que
especificamente no Brasil existe um esforco dos 6rgaos governamentais para regulamentagéo
do fluxo das criptomoedas, o que é limitado pelo reduzido conhecimento e pelo aspecto
tecnoldgico quando em casos ilicitos ocorrem quebras de criptografia.
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ABSTRACT

Electronic commercial transactions carried out through virtual currencies called crypto-
currencies use encryption techniques as a form of security assurance and algorithms for their
valuation. Among the crypto-coins, it stands out Bitcoin (BTC), which is being massively used, is
older and does not have a central regulatory authority, whose monetary exchange occurs
through a book of records called blockchain. With the increased use of BTC there is also
growing curiosity about the use of crypto-coins in commercial transactions, and whether these
are a reliable alternative compared to other traditional payment means. From the foregoing, the




present study aims to analyze the use of Bitcoin cryptomide in commercial transactions. To do
S0, it investigates whether the BTC has essential characteristics to be accepted as a means of
payment in financial transactions; in addition, it is sought to verify if crypto-coins are safe means
for use by market agents. For this study a bibliographic research was carried out using
exploratory analysis. As results, it was found that BTC is a financial asset because it has the
storage capacity, allowing calculations on its value and payments. It should be noted that the
transaction of BTC demands specific care in the transactions, since the user does not have
security during the speculative processes because the volatility is still a big question to be
considered. It was verified that there is a high concentration of cryptomeoids in a small number
of people, and it has also been verified that specifically in Brazil there is an effort of the
government agencies to regulate the flow of crypto-coins, which is limited by the reduced
knowledge and the technological aspect when cryptographic breaks occur in illicit cases.

Keywords: Crypto-coins, Means of Payment, Financial System.



1. INTRODUCAO

Existe uma tendéncia que novas tecnologias reduzam a utilizagdo de dinheiro fisico,
estimulando que o mercado realize transac6es comerciais eletrdnicas por meio de moedas
virtuais (SPOLADOR, 2017). O dinheiro é o principal recurso utilizado nos investimentos de
produtos financeiros além de um meio de troca para bens, servicos e divisas, e cédulas e
moedas sao suas representacdes fisica tradicionais. Durante o processo evolucionario do
mercado ja houve substituicdo significativa das moedas tradicionais por outros meios de
pagamento como os cartdes de crédito, PayPal, celulares e computadores (CUNHA, 2016).

A questdo da substituicdo de meios de pagamento deve ser analisada em observancia a
dindmica do mercado financeiro, onde historicamente a analise de investimento é utilizada para
reduzir os riscos na aplicacdo de produtos financeiros. O risco representa o grau de incerteza a
respeito de um evento acontecer (SOLOMON, PRINGLE, 1981), e os investidores buscam
minimizar as possibilidades de prejuizo (GITMAN, 2010)

Em um contexto contemporaneo onde a producdo de moedas fisicas é realizada pelo Estado,
surge uma nova alternativa para transacdes comerciais denominada criptomoeda.
Criptomoedas sdo moedas virtuais, e empregam técnicas de criptografia como forma de
garantir a seguridade através do emprego de algoritmos para sua valorizacdo (BENICIO,
CRUZ, SILVA, 2014). As trocas monetarias realizadas por meio de criptomoedas sado
registradas em uma espécie de livro codificado denominado blockchain (BOFF, 2015, CUNHA,
2016; SILVA, 2017).

As moedas criptografadas circulam exclusivamente pela internet; um fato que chama atencao é
a auséncia de regulamentacéo por algum Banco Central, 0 que torna as criptomoedas como
Unicas descentralizadas (BENICIO, CRUZ, SILVA, 2014). Isso confere maior agilidade as
transacfes e evita taxas de cambios, impostos sobre operacdes financeiras, e outros impostos
e taxas de conversao; podendo, ainda, negociar em diversos sites, paises e tipos de servicos e
produtos (RESENDE, 2018).

O emprego das criptomoedas facilita as transac¢des bancéarias e comerciais virtuais comparado
ao atual sistema de gestdo bancaria. Dentre as diversas criptomoedas presentes no mercado,
o0 Bitcoin (BTC) vem se destacando, ja tendo sido reconhecido, inclusive, pela Unido Europeia.
A partir do exposto, um questionamento emerge: quais 0S riscos presentes no uso do Bitcoin
como moeda?

A fim de produzir respostas a esse questionamento, o presente estudo tem como objetivo
analisar a utilizag8o da criptomoeda Bitcoin em transagbes comerciais. Para tanto, investiga se
0 BTC possui caracteristicas essenciais para ser aceito como meio de pagamento em
transagbes financeiras; adicionalmente, busca verificar se as criptomoedas consistem em
meios seguros para utilizacdo pelos agentes do mercado

Apés esta introducdo, o capitulo 2 traz o referencial teérico sobre meios de pagamento,
criptomoedas e Bitcoin. O capitulo 3 apresenta o desenho metodolégico da pesquisa; no
capitulo 4 é realizada a analise dos resultados; por fim, no capitulo 5 sdo descritas as
consideragdes finais.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Meios de pagamento

As primeiras formas de comércio eram dadas pela pratica do escambo, onde os individuos
trocavam mercadorias pelo servico ou pela qualidade ou dificuldade de feitio de um produto,
independente do valor agregado, apenas considerando as necessidades de obtencao
(SPOLADOR, 2017). Isso conferia ao escambo uma desvantagem representada pela
desigualdade nas trocas.]

Ainda de acordo com Spolador (2017) quando alguns produtos passaram a valer e requisitados
em maior quantidade, eis que surgiu a Moeda-Mercadoria, sendo as mais empregadas: o sal, o
gado, alguns gréos etc. variando para cada povo. Quando o homem descobriu a mineragéo
estes produtos deixaram de ser usados porque nao permitiam acumulo, sendo substituidos por:
ouro, prata, cobre e o bronze.



O dinheiro tal como é conhecido na atualidade surgiu na Grécia e na Lidia no século VIl a.C. ja
em moldes parecidos com os ainda praticados. O depésito de ouro permitia a emissao de
recibos que eram usados no comércio como garantia de posse de tesouro, e que continham na
impresséo a informacdo de quem expediu, sendo, posteriormente, consolidado pelo governo,
no sistema monetario, centralizado financeiramente e politcamente (CARVALHO et al, 2017).

N&o obstante, além das formas tradicionais de dinheiro, cédulas, taldes de cheques e moedas,
se transacionam, ainda, as barras de ouro, as joias e as reservas de pedras preciosas. Nao
obstante, a evolucéo eletrénica possibilita o0 movimento de valores na forma de cartbes de
crédito, transferéncia bancaria, pagamento via Paypal e criptomoedas (SILVA, 2017).

Os sistemas de pagamentos tradicionais empregados por pessoas fisicas e juridicas ocorrem
por meio da liquidagdo de pagamentos de titulos e transferéncias de recursos entre pessoas
fisicas, juridicas ou ambas, sendo as pessoas juridicas, as empresas publicas e privadas,
através de agéncias financeiras, aplicativos home banking e terminais eletrénicos. Todas as
movimentacfes econdmicas no Brasil pertencem a alguma cémara de compensacdo ao
Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), sendo que cada pais possui um sistema semelhante.
Este sistema é controlado por um conjunto de instituicbes as quais controlam todo o fluxo
financeiro executado no pais, através da Rede do Sistema Financeiro Nacional (RSFN),
gerenciada pelo Banco Central (BC), cuja seguranca é feita com criptografia e certificados
digitais (ALMEIDA, 2016).

Dentre as formas de movimentacdo financeiras, os taldes de cheques séo indesejados pela
sociedade por serem burocraticos e ndao apresentar seguranca na negociacdo. Cartdes de
crédito e dinheiro possuem maior facilidade e rapidez na negociacdo e facilmente podem ser
revertidos. Titulos, crediarios, penhoras, consorcios, cartdes de crédito e cheques podem,
ainda, passar a imagem de uma renda extra, contudo, levando a sérias consequéncias de
endividamento, por compras compulsivas, trazendo riscos a saude financeira dos
consumidores (ROCHA, 2007).
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Figura 1 - Fluxo de dinheiro
Fonte: ADVFN, 2018.

A medida que a criptomoeda se torna conhecida pelas pessoas, seu movimento comercial
aumenta; logo, ha uma forte valorizagdo do prego. A primeira movimentacdo comercial usando
Bitcoin se deu em 2009, sem um preco de referéncia (SPOLADOR, 2017). As moedas virtuais



sdo afetadas pela volatilidade nos (ltimos meses, onde se apresenta com uma queda,
conforme apresentado pela Figura 1. Em termos praticos, a queda de valores impede aos
usuarios, realizar transacdes comerciais pela reducéo de seu valor, porque aquela moeda ja
ndo possui 0 mesmo valor do que aquele quando a pessoa recebeu (ROCHA, 2018).

Contudo, Almeida (2016) explica que os sistemas de pagamentos tendem a ser modificados,
tornando este obsoleto. A evolucéo da tecnologia tende a desprender as transacdes financeiras
do poder governamental, deixando esta competéncia para instituicGes nao financeiras e as
movimentacfes passardo a se tornar cada vez mais pela rede de internet. Uma semelhanca
entre a moeda virtual Bitcoin e as demais moedas empregadas na gestao comercial é o fato
desta utilizar de bancos de dados centralizados, como os utilizados por bancos e instituicées
financeiras atualmente (ALMEIDA, 2016).

2.2 Criptomoedas

A criacdo das criptomoedas veio da descrencga sobre as instituicdes financeiras e o governo
norte-americano durante a crise de 2009. Por esse motivo, moedas digitais comecaram a
receber maior atenc¢d@o, onde individuos insatisfeitos com as autoridades econdmicas
desejavam uma moeda descentralizada, de forma que seria desnecessaria a dependéncia ou
intermediacdo de nenhuma instituicdo financeira (BOWBRICK, 2003). As operacdes de
criptomoedas séo realizadas no blockchain, e todas as transacdes séo protocoladas e
documentadas publicamente, apesar dos negociantes serem mantidos em sigilo, o que dificulta
o controle das autoridades policiais.

Apesar das polémicas sobre criptomoedas em 2017 elas foram assunto recorrente das midias,
fazendo com que a BTC chegasse a valer mais de 11.000 délares no més de novembro (de
acordo com o site www.buyBitcoinworldwide.com). Alguns paises, como os Estados Unidos,
possuem regulagBes préprias para operar a criptomoeda, outros a tratam como um ativo,
sendo necesséario declarar no imposto de renda. Paises como a China e a RuUssia, ndo
reconhecem criptomoeda BTC.

Para melhor compreensédo do funcionamento das transa¢fes das criptomoedas, na Figura 2,
apresenta-se um infogréfico que demonstra de forma sintetizada as operacfes efetuadas.

Conforme explica Rohr (2014), inicia-se com troca em casas de cambio especiais a moeda real
pela criptomoeda, a partir desse momento torna-se possivel operar as transacdes de
transferéncia, que se apresenta da seguinte forma:

e Carteiras e enderecos: A "carteira" da criptomoeda é um arquivo que armazena o par
de chaves publicas (que toda a comunidade pode verificar) e privadas usadas na
autorizacdo das transacdes.

e Chave publica e privada: O sistema de chave publica e privada é base de muitos
sistemas de confianga e criptografia digitais, inclusive parte do "cadeado" que aparece
em sites seguros da web. A chave publica pode ser usada para verificar se uma
assinatura digital foi gerada pela chave privada, bem como codificar dados que
somente a chave privada podera abrir. Uma transacdo de BTC inclui a chave publica
do(s) destinatario(s). Quando essa transacéao for referenciada como origem do dinheiro,
apenas a chave privada, que somente o destinatario possui, sera capaz de gerar o
cédigo autorizador (assinatura digital) que sera aceito.

e Bloco e corrente de blocos: Um bloco é "ligado" ao bloco anterior informando qual foi
0 hash (um cédigo que é calculado e aceito pela rede de Bitcoins), formando a
"corrente de blocos" até o primeiro bloco do BTC. Ou seja, ao ler todos os blocos é
possivel ver todas as transagges ja realizadas com a moeda. O hash € um ndmero que
representa uma informacéao, gerado a partir de uma férmula preestabelecida.

e Mineradores: S8o0 0s que agrupam as transacdes que estdo sendo propagadas na
rede, mas que ainda nao foram incluidas em um bloco ja ligado com a corrente. Uma
vez com o bloco montado, o minerador calcula o hash para o bloco. Calcular o hash
dos mesmos dados sempre tera 0 mesmo resultado. Existe, portanto, um dado dentro
do bloco que o minerador pode manipular. Esse dado é apenas um namero, chamado
de "nonce".
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Figura 2 - Funcionamento das operacdes




Fonte: O Estado de S&o Paulo (2014)

O minerador entdo comeca a calcular repetidos hashes do bloco, alterando apenas o nimero
nonce a cada tentativa, supondo que o hash ndo pode ser maior do que 8, quando o minerador
encontrar um "nonce" que faz o bloco ter um hash 6, por exemplo, ele propaga isso para a
rede, o bloco esta resolvido e pode integrar a corrente de blocos, que devem levar, em média,
10 minutos para terem seu "nonce" encontrado. Caso 0s mineradores estejam encontrando o
"nonce" muito rapidamente, o valor maximo (8, no exemplo) é diminuido, para dificultar o
trabalho, caso contrario o valor maximo é aumentado, facilitando o trabalho, pois o nimero de
hashes validos aumenta. Esse ajuste é proporcional e é calculado pela rede periodicamente,
baseando-se na velocidade média de geracdo de cada bloco. Os mineradores ganham uma
guantidade de criptomoedas para realizacdo do processo o que da liquidez as operagoes
(ROHR, 2014).

ApOs avaliar o funcionamento das operacbes em criptomoedas e compreender as relagdes
entre o0s usuarios, torna-se fundamental compreender como o mercado, em sua maioria,
visualiza o BTC e quais sdo as expectativas, pois a quebra dessas pode ocasionar grandes
perdas para 0s usuarios e para a inovacdo. Enquanto os mineradores percebem na
criptomoeda uma oportunidade de receber dinheiro a partir da economia colaborativa, os
demais clientes a encaram por diversas perspectivas. Segundo o propdsito identificado pela
maioria de seus usuarios, as tendéncias do BTC podem se alterar; por conta disso, é
interessante avaliar a natureza do BTC de forma a definir seus usos, suas limitacdes, seu
potencial e seu futuro (ROHR, 2014; TRESS; ANASTACIO, 2017).

2.3 Bitcoin

Falar sobre Bitcoin (BTC) é falar sobre a criptomoeda mais famosa e mais antiga, sendo que
outras inovagBes em termos de comércio com moedas digitais apresentam poucas variacdes
em relacdo ao BTC, levando a rede do BTC a aumentar o nimero de pessoas adeptas, quando
descobrem os beneficios desta moeda virtual, existente a mais de uma década.

Em 31 de outubro de 2008, em um férum anbénimo na internet e utilizando-se do pseuddnimo
Satoshi Nakamoto, o criador do BTC publicou o seu artigo “Bitcoin: a Peer-to-Peer Eletronic
Cash System” em uma lista de discusséo sobre criptografia. Neste artigo Satoshi debatia como
seria 0 seu funcionamento, sua concep¢do, um sistema eletrénico de pagamentos totalmente
descentralizado, criptografado e utilizando-se de tecnologia par-a-par, ou seja, pessoa-a-
pessoa, dando robustez ao funcionamento (ULRICH, 2014).

O Bitcoin € um meio de troca que ndo possui de uma autoridade central reguladora, onde os
proprios usuarios responsabilizam-se pelo funcionamento do sistema, trazendo ao mundo
cibernético o conceito da escassez, tendo em vista, visto que a oferta € controlada e conhecida
pelos individuos. Pode-se afirmar que o BTC é mais do que um ativo, & um sistema monetario
complexo que traz uma série de inovagfes para o mercado financeiro. Segundo Ulrich (2014,
p.89):

“Bitcoin € uma moeda, um meio de troca, embora ainda pouco liquida quando
comparada as demais moedas existentes no mundo. Em algumas regides de
opressdo monetaria, é cada vez mais usada como reserva de valor. Uma
caracteristica peculiar é a sua oferta limitada em 21 milhdes de unidades, a
qual crescera paulatinamente a uma taxa decrescente até alcancar esse
limite maximo. Embora intangivel, o protocolo Bitcoin garante, assim, uma
escassez auténtica. Como unidade de conta, pode-se afirmar que ainda ndo
€ empregada como tal, devida, especialmente, a sua volatilidade recente.
Ademais, Bitcoin é também um sistema de pagamentos, 0 que significa que,
pela primeira vez na histéria da humanidade, a unidade monetaria esta aliada
ao sistema bancario e de pagamento e é parte intrinseca dele”.

De acordo com Wang e Vergne (2017), estudos quantitativos sobre os valores negociados das
BTC apresentam caracteristicas que determinam que sdo um meio termo entre um ativo
financeiro e uma moeda, deixando claro que uso de teorias econbmicas sobre ativos
financeiros e moedas é relevante para o entendimento sobre BTC. Com isso entende-se que a



expectativa de que se a oferta do ativo cresce, seu preco deve diminuir; comportamento
esperado pelas transac¢des de moedas (VASCONCELLOS, 2006).

Para Boff e Ferreira (2016), a utilizacdo das BTC causa algumas vantagens, entre elas a baixa
incidéncia de inflacdo, auséncia de ciclos econémicos e a universalizacdo de servicos
financeiros a todas as classes sociais. Atualmente os BTC sdo amplamente empregados em
pagamentos nos mercados online, apesar de ainda ser incipiente no uso comercial
(CARVALHO et al, 2017).

E possivel afirmar que a criptomoeda incorpora a escassez relativa do ouro, aliada a
instantanea transportabilidade e divisibilidade dos substitutos de dinheiro, sem risco da
contraparte, tornando-a um diferencial (ULRICH, 2014).

Segundo Spolador (2017) estima-se que menos de 300 mil pessoas no Brasil utilizaram BTC,
ou seja, ndo chega ha 0,015% da populacéo, tendo em vista que a infraestrutura para realizar a
mineracdo de Bitcoins, requer um parque tecnoldgico adequado, considerando ainda,
hardwares e baixo custo de energia elétrica. Os paises onde ha a maior quantidade de
mineradores é a China, em primeiro lugar com 60% de todos os novos BTC gerados, seguido
pela Geodrgia, Suécia e Estados Unidos da América.

As negociacdes sdo similares aos cartdes de crédito ou débito, contudo a facilidade se da na
auséncia de contas bancarias e maquinas de cartbes, ausentando tarifas, taxas elevadas de
cambios e altos impostos sobre operacdes financeiras. Outra vantagem é que as transacdes
sao irreversiveis e ndo contém dados pessoais ou privados dos clientes, evitando, assim, o
furto de informacg6es confidenciais (FERREIRA, 2014).

De acordo com Boff e Ferreira (2016), toda a infraestrutura necessaria para realizar o
processamento das transacdes € provida pelos proprios usuarios de forma sustentavel e ndo
precisa de concentracdo de grandes investimentos individuais para atender a demanda de
transagbes. Resume-se, basicamente em hardware, rede e energia elétrica. Atualmente as
instituicbes financeiras sofrem um grande desafio com relacdo a movimentacdo e
monitoramento no emprego de BTC em transac¢des comerciais, 0 que deve ser encarado como
um fator positivo ha a inovacdo financeira e prestacdo alternativa de meios de pagamento
(FERREIRA, 2014).

Ferreira (2014) relata que muitos paises ja possuem uma estrutura normatizada para a
aceitacdo da criptomoeda, buscando alternativas para negociagdo em plataformas modernas,
vale ressaltar, que o impedimento ou restricdo da circulacdo dessa modalidade nas transacfes
comerciais seria uma desvantagem competitiva para o pais. Vale ressaltar que atualmente boa
parte das transag¢@es financeiras ocorre de forma eletrdnica, transformando as criptomoedas
em uma inovagao aceita pelos meios de pagamentos, tanto que atualmente existem mais de
3500 caixas eletrdnicos em todo mundo, sendo possivel sacar em moeda local (KELSO, 2018).

Em 2017 a capitalizagdo de mercado do BTC iniciou uma crescente eleva¢do da curva de
valor, sendo que a partir do segundo semestre de 2017 tal capitalizacdo ja se encontrava
elevada, tendo o pico mais alto registrado no inicio de 2018. Esse crescente movimento se
deve as politicas regulamentadoras, emitidas por 6rgdos financeiros, como por exemplo, o
Banco Central e a procura e conhecimento deste fluxo monetario, pelas pessoas. Ainda, o fluxo
de movimentos tende a se acentuar cada vez mais, tornando a moeda ainda menos volatil,
ampliando seu valor de mercado (ADVFN, 2018).

A ascenséo do valor do BTC registrado em meados de 2017 esta relacionada com a adesao de
compradores e ao acumulo de criptomoeda por conta de especulacdes desta moeda. Além
desse fato, o Japao aprovou as moedas digitais como formas de pagamento legitimas neste
periodo, aumentando a procura pelo Bitcoin e o valor da moeda disparou. O montante de BTC
em circulacdo chegou a se valorizar 1 bilhdo de délares depois disso (SCHIAVON, 2017).

Os Estados Unidos lideram a movimentacdo com criptomoedas, seguido pela Europa, onde se
observa a tecnologia e os incentivos do governo, para fomentar a economia local. Em menor
representatividade, observamos a Asia, Oceania, Africa e a América Latina. Uma vez que

nesses paises a presenca desta forma de negociacdo ainda € incipiente e a presenca da
tecnologia virtual é pouco conhecida, nesses paises, como se observa na Figura 3.
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Fonte: News Bitcoin (2018)
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Os Estados Unidos buscam a regulacédo das criptomoedas, tornando o fluxo desse comércio
mais tranquilo, em relacdo a China, por exemplo, a qual ndo adere as criptomoedas, por
questdes de seguranca nacional. Esses continentes que buscam a regulamentacdo das
criptomoedas se interessam em atrair mais investidores do varejo e da bolsa de valores. Os
Estados Unidos podem ser vistos como um pais vitrine aos demais que estudam politicas de
regulamentacfes, assim como 0s paises da Europa, os quais buscam incentivar essa
modalidade econémica, com a finalidade de desenvolver as suas economias locais. Os paises
da Oceania, Africa e América Latina possuem uma realidade distinta, com um processo lento,
no que se refere a regulamentacéo, sendo barrada pelo legislativo e ndo reconhecidas pelas
Instituicdes Financeiras (GUSSON, 2018).

Entre as principais criptomoedas esta a BTC, que além de ser a primeira moeda criptografada
emitida, possui a maior liquidez e volume de negécios realizados diariamente, sua série de
precos cotados em comparacao as outras criptomoedas possui maior nimero de negociacdes,
isso pode ser observado pela figura 4.

Além de apresentar mudancas ndo somente aspectos quantitativos, mas também de formas
alternativas de pagamento, ou seja, mesmo que estatisticamente a série tenha defasagens,
representa uma mudanca social através do uso de meios de pagamentos inovadores ao
modelo tradicional (moeda), podendo se tornar mais eficiente, independente e inovador.

A possibilidade de minerar, a adesdo por empresas, bem como 0 acesso a tecnologia e a
expansdo da informatica, favorece o fluxo comercial do Bitcoin, no Brasil, mostrando um
crescimento significativo, no ano de 2018, em relacdo aos anos anteriores, conforme
apresentado pela Figura 5.
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Figura 5 - Curva de evolucéo do Bitcoin
Fonte: MERCADO DO BITCOIN, 2018.

Para valorizar a moeda o niumero de investidores dispostos a pagar pela moeda deve ser maior
do que os investidores que os antecederam. Quanto maior o lucro com a negociacao da moeda
melhor para o sistema se manter em alta.

Desta forma, as transacdes se ddo com base na volatilidade desta moeda, e a volatilidade do
BTC continua a ser uma das principais barreiras a sua ado¢do. O BTC devera se estabilizar



somente quando uma parcela consideravel da populagdo obtiver criptomoedas, de forma que
as riquezas serdo melhores distribuidas e evite que ocorra o acimulo de capital nas maos de
poucos detentores. Essa condi¢cdo leva ao entendimento do porqué as moedas virtuais
apresentarem tamanha volatilidade. Uma vez que uma pessoa detentora de uma grande
guantidade de BTC realiza uma movimentagdo, ha uma movimentagdo expressiva na
disponibilidade destas moedas, fato que poderia ter menor impacto se houvesse mais pessoas
realizando transacdes e circulando moedas, porém em menor quantidade (FERREIRA, 2014).

Na China, por exemplo, as taxas de negociacédo com Bitcoin sdo proximas de zero. Isso conduz
ao entendimento do porqué de as compras neste pais acontecem em maior quantidade quando
comparadas aos demais paises, como aqueles da Africa, Asia e América do Sul, por exemplo
(SANTOS, 2017).

2.4 Transagdes financeiras com Bitcoins

As transagbes de BTC s&o entendidas como remessas de Bitcoin. Essas transagfes séo
registros armazenados na cadeia de blocos (BlockChain), que seguem um processo de entrada
(endereco do remetente — chave privada), processo de transferéncia (quantidade transferida e
registro publico apds confirmacao pela rede de computadores) e saidas (destinatario — chave
publica). A transferéncia requer o uso de rede de computador por meio da internet
(SPOLADOR, 2017).

Ocorre validacdo das movimentacOes eletrbnicas de Bitcoin apenas uma vez para cada
algoritmo nunca utilizado anteriormente. Esse processo é verificado pelo endereco publico da
pessoa que possuir Bitcoins, por meio de uma lista publica de transacfes. Apés a transacao,
ndo € possivel reverté-la, isto é, ao incluir na lista publica, passa a ser permanente a
negociagdo, sendo a taxa de movimento de acordo com as politicas de cada instituicdo
financeira de cada pais, bem como contribuicdo a rede Bitcoins (FERREIRA, 2014).

Ha diversas corretoras financeira, especializadas em movimentagdes com Bitcoin no mundo.
As empresas lideres sdo FoxBit, Mercado Bitcoin, BitcoinToYou, LocalBitcoin e a Negocie
Coins. Elas intermediam as movimentacfes de Bitcoins com o intuito de aproximar os usuarios,
cobrando comissfes e taxas sob as transacdes realizadas através da empresa. A pessoa
interessada em transacionar com Bitcoin se cadastra na corretora efetuando depdsitos na
conta do titular da carteira, enviando um comprovante de depdésito. Posteriormente esse valor,
retirados as tarifas administrativas sdo convertidos em Bitcoins. Além disso, as movimentacdes
devem ser declaradas no Imposto de Renda anual, assim como fazemos com as demais fontes
de renda; ganhos oscilando entre mil Reais e trinta e cinco mil Reais por ano devem ser
declarados, contudo, séo livres de impostos (SILVA, 2017).

Paises como os Estados Unidos investem em pesquisas que permitem ampliar a rede de
registros publicos de Bitcoins, através de uma plataforma de infraestrutura cibernética baseada
na web construida usando tecnologias de contabilidade distribuida que permite aos
pesquisadores fornecer metadados e informacdes de verificagdo sobre seus conjuntos de
dados cientificos e atualizar essas informagdes conforme os conjuntos de dados mudem e
evoluem com o tempo de maneira aditavel (BASTIANE, 2018).

Nos paises que aderem ao Bitcoin, como os Estados Unidos, empregam recursos em
pesquisas financeiras, aliadas a tecnologia da informacao e plataformas digitais, para geracéo
de pesquisas que melhorem as operacdes financeiras. Como meta, busca estabilidade de
precos e regulamentacdo eficiente por parte dos corretores, principalmente o acesso do
governo, e na solucdo de problemas de negécios especificos e projetados para medir o
beneficio da tecnologia com fatos (SANTOS, 2017).

Diversos paises ja efetuaram regulamentacdo das criptomoedas com maior eficiéncia do que
0os Estados Unidos. O Reino Unido € um exemplo e permite a troca destas moedas por
produtos e servi¢cos (SCHIAVON, 2017).

O crescimento do mercado Bitcoin esta chamando a atencdo de muitos paises, principalmente
de paises Russos e do Sul da Africa, a adesdo de mais paises influencia a entrada de
instituicGes financeiras e tradicionais e influencia uma nova demanda de investidores no médio-
longo prazo, como o Brasil, por exemplo (ROCHA, 2018)



Alguns paises europeus buscam regulamentar as criptomoedas como ativos para combater o
crime organizado e promover a integridade do mercado financeiro (SCHIAVON, 2017).

Na Gra-Bretanha e na Irlanda do Norte, ja foram criadas algumas ferramentas de
regulamentacdo que dirigem tanto o lado do consumidor quanto a inovacdo proposta por
startups e outras instituicbes envolvidas. E importante ressaltar, ainda, que tal regulamentacio
tem sido utilizada como base para afinar o uso da moeda em outros paises da Europa
(ROCHA, 2018).

Paises como a China, o Japdao, Israel, Camboja e Venezuela tém buscado regulamentar as
moedas virtuais e fornecer ao sistema financeiro, protecdo contra a volatilidade (AKHTAR,
2018).

No Brasil, a regulamentacdo passara a considerar 0s espagos onde as corretoras negociam
Bitcoins. Na regulamentagéo, busca-se criar um padrdo para o pais adotar, onde possibilite
criar uma plataforma de negociacdes, com funcionamento semelhante a uma bolsa para
Bitcoins, em um ambiente seguro e sem taxas, porém, tratadas como um bem lucrativo,
devendo ser declarada como fonte rentavel (SCHIAVON, 2017).

Os paises: Austrdlia, Bulgéria, Chile, Croécia, Republica Tcheca, Dinamarca, Estdnia,
Finlandia, Alemanha, Estados Unidos, ltalia, Japdo, Cazaquistdo, Letdnia, Luxemburgo,
Holanda, Eslovénia, Africa do Sul, Suécia, Suica, Reino Unido possuem leis regulamentadas
para negocia¢fes no pais.

Os paises: Canada, Indonésia, Ird, Irlanda, Israel, Filipinas, Polonia, Portugal, Russia,
Espanha, Emirados Arabes Unidos e Zimbabwe estdo em processo de regulamentacdo das
criptomoedas.

Nos paises: Argentina, China, Colémbia, Chipre, Equador, Hong Kong, Quénia, Malasia, Nova
Zelandia, Noruega, Turquia, Uganda e Hungria, embora conhe¢am as criptomoedas, néo
aceitam negociacdes e transacdes dentro do pais.

Os paises: Bangladesh, Bolivia, Islandia, Quirguistdo, Libano, México, Nigéria, Tailandia,
Venezuela e Vietnd ndo aceitam as transa¢Bes com criptomoedas e possuem legislactes
punitivas para aqueles que desobedecem as leis.

Os paises: Austria, Bélgica, Franca, Grécia, india, Lituania, Paquistdo, Cingapura, Coreia do
Sul, Taiwan, Ucrénia e o Brasil ndo possuem uma politica definida para movimentacdes com
Bitcoins e outras moedas.

3. METODO

Este artigo tem o objetivo de analisar a utilizacdo do Bitcoin em transa¢Bes comerciais; para
tanto, realizou-se uma pesquisa qualitativa bibliografica em fontes secundérias. A pesquisa
bibliografica traz um novo exame sobre um tema trazendo outro enfoque ou abordagem,
buscando conclusbes inovadoras; ja o uso de fontes secundéarias auxilia na pesquisa
bibliografica, pois coloca o pesquisador em contato mais direto com o assunto estudado
(LAKATOS, 2003).

A estrutura utilizada para construcdo do método foi 0 processo de pesquisa exploratoria, onde
se analisa em diversos documentos possiveis desdobramentos que o tema em estudo pode
viabilizar em consonéncia com a teoria econdmica (SALOMON, 2004). A utilizacéo de estudos
exploratérios contribui para examinar um tema onde ainda restam duvidas sobre as
considera¢bes (SAMPIERI, CALLADO, LUCIO, 2013).

Este estudo seguiu o seguinte fluxo: Primeiramente, buscou-se a evolucao histérica e as
referéncias sobre a origem e o desenvolvimento das criptomoedas. Em seguida buscou-se o
desenvolvimento das negocia¢des dos blockchains. Adiante, foi realizada uma sintese sobre os
principais aspectos inerentes ao uso de BTC. Por meio da pesquisa bibliogréfica realizada néo
se almejou aprofundar sobre o processo de mineragao, programacao e investimentos.



4. ANALISE DOS DADOS

No presente estudo verificou-se que as moedas virtuais vem sendo cada vez mais utilizadas
pelos cidadaos em geral, representando, inclusive, uma alternativa para ampliacao patrimonial.
E provavel que isso tenha contribuido para o aumento na ades&o da criptomoeda BTC como
forma de recebimento pelas organizacdes.

Para que manter seu valor as moedas comerciais precisam ter como caracteristica o
armazenamento, que devem possibilitar que os valores sejam calculados com base nesta
reserva e nas caracteristicas das mercadorias e servi¢cos, de modo a permitir o pagamento por
estes. O BTC, assim como as demais moedas, ndo é emitido pelas entidades governamentais,
o0 que dificulta que especialistas do ramo econdmico realizem uma discussao precisa sobre sua
movimentacdo, bem como a realizacdo de previsdes mais assertivas sobre variacdes positivas
ou negativas do valor.

No Brasil as criptomoedas possuem a mesma importancia que os bens ja conhecidos, isto &,
sdo equiparadas a um ativo financeiro. A orientacdo legal, emitida pelo Banco Central sobre
moedas virtuais é que elas ndo possuem garantias por qualquer autoridade monetaria, por isso
ndo tém garantia de conversao para moedas soberanas e tampouco sao lastreadas em ativo
real de qualquer espécie. Desse modo todo o risco fica a cargo de seus detentores, pois 0
Banco Central ndo fiscaliza e ndo se responsabiliza por nenhuma acdo que envolva esse
cambio financeiro (DAMASO; LE GRAZIE, 2017). Portanto, ao adquirir as criptomoedas e
realizar uma espécie de poupanca, seu usuario ndo possuird nenhuma seguranca dos
processos especulativos, podendo haver perda patrimonial total, sem a possibilidade de
recuperacdo. As criptomoedas foram desenvolvidas para serem usadas como moedas virtuais,
na troca imediata sem, portanto, ter a finalidade poupanga.

Outro risco observado esta relacionado com o tempo de espera para confirmac¢des de
transacfes. Quando a transac¢do demora na confirmacao, o valor total pode ser reduzido, uma
vez que passa a fazer parte do registro publico, levando a falhas.

O governo nacional considera o BTC ndo como moeda, mas como um ativo, de certo que esta
sujeito a 15% de impostos sobre ganhos de capital acima de certo patamar. Por isso deve ser
declarada no imposto de renda como “outros bens”, conforme orienta¢cdes do Ministério da
Fazenda expedido pela Secretaria da Receita Federal do Brasil no ano de 2017. Conforme
sentencia Martins et al. (2017, p.245) as moedas virtuais podem ser equiparadas a um ativo
financeiro, e as declaragBes para imposto de renda devem ser realizadas pelo valor de
aquisicdo. Quando o total alienado no més ultrapassar R$ 35.000,00 se impde aliquota de
15%e o recolhimento do imposto sobre a renda deve ser feito até o dltimo dia Gtil do més
seguinte ao da transagéo.

Quando ha suspeitas de irregularidades em transa¢des monetarias, no processo investigatério
h& a possibilidade de quebra de sigilo dos usuarios dessa modalidade cambial. Essa atividade
é realizada pelo Financial Crimes Enforcement Network, 6rgdo do governo norte americano
gue declara ter autoridade regulatéria sobre organiza¢des que usem BTC como um meio de
pagamento ou cambio.

Em termos de inovacao tecnolégica, as criptomoedas fazem parte de um conjunto de esforgos
de inUmeras pessoas adeptas a esta nova forma de negociacao; contudo, ainda séo incipientes
os estudos nesse ramo financeiro-tecnolégico. As autoridades nacionais e internacionais nao
dispéem de legislacbes fidedignas sobre esta temética, uma vez que ainda ndo se observam
riscos relevantes para o sistema financeiro.

Faz-se entdo necessario a criacdo de o6rgdos especializados em monitorar, aplicar leis,
fiscalizar movimenta¢gBes e sancionar punicdes para movimentacfes ilegais. Contudo, pela
ampla movimentacao e possibilidade de anonimato, a criacdo de conselhos internacionais e de
leis transnacionais ainda consiste em um grande desafio.



5. CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo teve o objetivo de analisar a utilizacdo do Bitcoin em transacdes comerciais.
O BTC néo é visto como uma moeda comercial no Brasil, da mesma maneira como as demais
criptomoedas, portanto, esta sujeito aos impostos sobre capital. A movimentacdo de BTC
requer cuidados nas transacdes e nao deve ser utilizada como finalidade de poupanca, pois o
usuario ndo ira possuir seguranca alguma durante os processos especulativos, dado que a
volatilidade ainda é um grande problema porque a concentracdo destas moedas estd em uma
parcela reduzida de pessoas.

Lucratividade em investimentos, facilidade e rapidez nas movimentacdes atraem investidores e
entusiastas, elevaram as movimentac6es, valorizando o comércio de BTC. Dessa forma,
deverdo existir novos empregos e reestruturacdo da rede de BTC como a evolugcdo do
blockchain para reconhecimento e autenticacdo das transacdes de forma mais segurancga,
pratica e eficiente.

A utilizagdo das criptomoedas por parte das instituicGes como meio de pagamento no Brasil
ainda est4 em fase de regulamentacgéo por parte dos 6rgdos governamentais; as criptomoedas
normalmente sdo trocadas por moeda nacional corrente devido & pouca aceitacdo pelos
comerciantes, dado que embora a utilizagcdo seja crescente a concentracao ainda € elevada.
Outro entrave a aceitacdo é a quebra de sigilo por parte dos envolvidos na transacao, por exigir
a quebra de criptografia.

Com relacdo a meio de pagamento apesar das restri¢cbes, as criptomoedas possuem algumas
vantagens, especialmente em operacdes online e movimentagfes internacionais, no que se
referem a velocidade do processamento dos pagamentos e menores custos de transacéo.
Medidas regulatérias impostas por paises como os Estados Unidos deverdo resultar no
crescimento do preco das criptomoedas, dado que deve ser atrativo aos investidores
tradicionais a entrada nesse ramo.

Projetar-se-a, para um futuro proximo formas de regulamentacéo e estabilidade de moedas
virtuais, de forma que seja tdo popular quanto o Bitcoin, satisfazendo, portanto o objetivo desta
modalidade comercial, aumentando o poder de compra e a seguranca de quem faz uso
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