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ANALISE DO GRAU DE RISCO NO INVESTIMENTO EM MOEDA
DIGITAL: ESTUDO DE CASO BITCOIN

Ana Claudia Santos®; Maria Aparecida Fernandes?; Thauana Araujo Alabarces®

RESUMO

Este trabalho é resultado de um estudo sobre a criptomoeda “Bitcoin”, compreende-
se que o Bitcoin é uma moeda digital que ainda experimenta inconstancia e
imprevisibilidade sobre as oscilacbes de precos. Esta pesquisa demonstra uma
analise sobre a estrutura deste sistema, considerando sua criagdo, 0 processo de
mineracao e, principalmente, a volatilidade. E tem como objetivo buscar fatores
relevantes quanto ao uso do Bitcoin, e 0 seu grau de risco. Na metodologia foram
aplicados questionarios a alguns investidores para compreensédo do comportamento
em investir na moeda virtual, e o levantamento das informac¢des compreendeu o
periodo dos anos de 2017 e 2018, com coleta de dados diariamente. Verificou-se
uma ampla discussdo a respeito da criptomoeda, tanto em razdo da volatilidade
como sua regulamentacdo, isto posto, percebe-se um risco significativo em

comparacao a diferentes meios de investimentos.
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1. INTRODUCAO

O nosso mundo requer, constantemente, que diligenciemos respostas novas
para problemas diversificados, e esses resultados ndo sé tém que ser novos como
também acrescentar melhorias as grandes mudancas. Com a evolucdo da
civilizacdo, mostrou-se a auséncia de um mecanismo monetario que equivalesse
como meio de trocas, unidade de medida e reserva de valor. Sem perceber, uma
extraordindria transicdo aconteceu isso nada mais é que, a inovacdo em agao e o
processo natural de evolucdo tecnoldgica. A internet tem disponibilizado ndo s6 a
comunicacdo, como também processos operacionais de transacfes financeiras
entre individuos em diferentes partes do mundo. O avanco tecnoldgico, com o
decorrer do tempo, é explicito, em relagdo ao surgimento de possibilidades de meios
de pagamento, enfatizando o préprio surgimento da moeda, dos cartdes de crédito e
débitos, cheques e das moedas virtuais (criptomoedas). A criptomoeda é um dos
tipos de moeda virtual, ela é criada por meio de operacdo de um calculo
criptografico. Assim como a moeda Real apresenta propriedades fisicas e
numeracoes para impedir falsificacbes, as criptomoedas contam com procedimentos
auditaveis de seguranca e integridade, o que tém elevado confianca dos adeptos
das criptomoedas ao decorrer dos Ultimos anos,mas entre tantas moedas virtuais o
Bitcoin tem atraindo duvidas e curiosidades de todos. Bitcoin criada por Satoshi
Nakamoto é uma moeda criptografada que circula somente via online sem nenhuma
regulamentacdo governamental, portanto, € descentralizada.

Neste trabalho, sera abordado o surgimento da criptomoeda, o funcionamento
do sistema Bitcoin com exemplos reais de uso. A probleméatica em questéo €, sera
mais uma possibilidade de pagamento e qual o risco de investimento em Bitcoin?

Por conseguinte tem-se como hipotese do problema em questdo, o
investimento no Bitcoin € um novo método de obter ganhos gerados pelas novas
tecnologias, tendo muitas vantagens em comparagao aos investimentos tradicionais
como a economia de custos, a valorizacdo da moeda, seguranca, a praticidade,
entre outros, sabendo dos riscos que podem, por conseguinte gerar lucros ou
prejuizos.

Para responder a questdo exposta, o presente artigo tem como objetivo

geral analisar qual o grau de risco em se investir nesse novo sistema que esta
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revolucionando a economia, o “Bitcoin”. Apresentando 0s seguintes objetivos
especificos: Demonstrar as caracteristicas e a funcionalidade da moeda digital
“Bitcoin”; Verificar e analisar as entrevistas realizadas virtualmente; Analisar o grau
de risco financeiro e legal que envolve a moeda digital no mercado financeiro;
Elaborar o relatério demonstrando o risco em investimento em Bitcoin.

Dessa maneira, justifica-se que o tema foi escolhido devido sua relevancia e
pouco conhecimento. O modo como a moeda descentralizada € capaz de afetar
economias, pois € um novo conceito de pagamento e forma de investimento diante
das inovacdes tecnoldgicas capaz de transformar a forma de como as pessoas
interagem uns com 0S outros, visto que o mercado de criptomoedas vive um
momento de expansdo, diante do surgimento de novas Altcoins torna-se um
estimulo para novos empreendimentos “startup”.

No referencial tedrico foram abordados os topicos que visam promover um
melhor entendimento a respeito do surgimento da moeda digital, bem como do
contexto no qual surgiu o Bitcoin. Tende também abranger a caracteristicas e
atributos da criptomoeda, analisar as perspectivas e ameacas, questbes
relacionadas a protecdo e sua aceitacdo no mercado pertinente desse novo modelo
de investimento e forma de pagamento.

A metodologia utilizada é de recursos doutrinarios, executada por meio de
linha de pesquisa em Contabilidade Fiscal e Financeira com exploracdo de pesquisa
documental por meio de questionarios. Assim sendo com as informacdes coletadas
foi desenvolvida uma pesquisa bibliografica de cunho ou método qualitativo e
quantitativo, por se tratar de interpretacdo da estrutura do bitcoin e utilizacdo de
tabelas, quadros, e gréaficos para dados mais nitidos em relagcdo ao risco de investir

em Bitcoin. Na sequéncia, serdo apresentados os resultados, e a conclusdes finais.



2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 SURGIMENTO DA MOEDA VIRTUAL (CRIPTOMOEDAS)

O intuito deste estudo é proporcionar um entendimento maior sobre o
assunto, muitas vezes complexo, em meio as duvidas do que seria criptomoeda e a
relacao financeira como forma de investimento e gerador de trocas entre sociedade.

Vasconcellos e Garcia (2014 p.178) definem “Moeda € um instrumento ou
objeto aceito pela coletividade para intermediar as transacfes econfmicas, para
pagamento de bens e servigos”.

O fato é que a complexidade da moeda é imensa, desde os tempos antigos a
moeda € emitida e controlada por alguém, nos dias de hoje sdo os governos que
exercem esta funcdo através dos Bancos Centrais. Na atualidade,as transacoes
financeiras podem ser efetuas por diferentes métodos de pagamento sem necessitar
ter em maos cédula ou uma moeda, podemos observar tudo isso digitalizado através
de aplicativos em smartphones, computadores, com cartdes de crédito/débito e
outros.

Surge entdo a criptomoeda, um novo modelo de moeda que nado houve
nenhuma transformacao, ja surgiu digital.

Moeda virtual também ¢€é chamada de criptomoeda (do inglés
cryptocurrency) por utilizar a criptografia no sistema, ou seja, a escrita
cifrada de uma mensagem a fim de dificultar o entendimento. Cabe ressaltar

que algumas moedas virtuais ndo sao criptomoedas, ou seja, hdo sao
baseadas em técnicas de criptografia, mas todas criptomoedas sdo moedas

virtuais. (PREVIDI, 2014, p.26).

A codificacdo dessas moedas € realizada através de uma sucessédo de
codigos-fonte que sdo complexos de serem decifrados, principalmente por hackers e
outros criminosos online. Desta forma, a criptomoeda segue um sistema
descentralizado, fugindo da necessidade da administragao por parte de organismos
centrais, como as instituigcdes financeiras e bancos, por exemplo.

Existem multiplas unidades de criptomedas no mundo como a Litecoin, a
Aeon, Ethereum, a Monero, e vérias outras, cada uma das moedas altcoin tem sua
sigla para facilitar os investidores na hora da busca. A figura 1 demonstra algumas

das altcoins mais conhecidas entre os investidores.
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Figura 1: Altcoins mais conhecidas
Fonte: cream.technology/crypto-news (2018).

O Bitcoin serviu de base para muitas das altcoins, mas muitas tém finalidade
e valores diferentes. Algumas sdo apenas copias simples do Bitcoin, outras tem a
finalidade de expandir funcionalidade que vai muito além do dinheiro, como a
Namecoin (NMC). Outras foram desenvolvidas apenas para ter lucros rapidos. E
outras sdo apenas golpes. Por isso o cuidado na hora de aplicar o dinheiro em
qualguer uma delas sem antes fazer uma pesquisa.

Porém com a evolucdo da moeda virtual o “Bitcoin” foi atraindo mais a
atencdo, por ser um processo mais rapido e livre de movimentar dinheiro para

qualquer localizagdo ao em volta do globo.

2.2. CONCEITO DO BITCOIN

O bitcoin € a moeda virtual mais conhecida do mundo a maior revolugdo em
termos de tecnologia desde a internet, é o resultado de anos de excessivo estudo

em ciéncias da computagao.

BITCOIN é uma moeda digital peer-to-peer (par a par ou, simplesmente, de
ponto a ponto), de cédigo aberto, que ndo depende de uma autoridade
central. Entre muitas outras coisas, 0 que faz o Bitcoin ser Unico é o fato de
ele ser o primeiro sistema de pagamentos global totalmente
descentralizado. (ULRICH, 2014, p.17).

A mais nova tecnologia para operacdes online € uma ferramenta perfeita de

pagamento, pois € agil, acessivel e protegido, um sistema de dinheiro, tal como o
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dolar, o real e o euro, a diferenca € que o bitcoin é estritamente digital sem
intervencdo do governo. A figura 2 apresenta imagem da moeda decorativa do

Bitcoin.

Fonte: criptostore.com.br (2017)
Figura 2: Moeda decorativa bitcoin - Dourada.

“A quantidade arbitraria escolhida como limite foi de 21 milh6es de bitcoins.
Estima-se que os mineradores colherdo o ultimo “satoshi”, ou 0,00000001 de um
bitcoin, no ano de 2140”. (ULRICH, 2014, p. 17).

Devido a este contexto com o0 passar do tempo aumenta a complexidade
computacional, ou seja, a dificuldade de localizar novos blocos validos é aumentada
instantaneamente, para assegurar que permaneca a média de 10 minutos para

encontrar um bloco.

Em janeiro de 2009 foi lancada a versao Bitcoin 0.1 e no final do mesmo
ano a segunda versao, a Bitcoin 0.2, j& seria liberada também. Este ano
marcou a primeira transacdo de moedas feita na historia do Bitcoin, entre
Nakamoto e Hal Finney. A taxa de cambio entre a moeda virtual e o doélar foi
estabelecida pelo New Liberty Standard como USD 1 = BTC 1.309,03 (isso
mesmo, BTC é a abreviagdo de bitcoin). (VIDAL, 2017)

Em 2010 a transagdo para esta moeda virtual ja estava implantada e ja era

possivel negociar com Bitcoins.

Alguns meses depois, em maio de 2010, uma pizza foi vendida por 10 mil
BTC, equivalente a 25 dolares a época. Mas, em realidade, essa nao foi
uma transacgéo genuina, pois o comprador transferiu 10 mil BTC a um
terceiro, que facilitou a compra por cartdo de crédito na pizzaria. Ainda
assim, a compra foi um registro do preco de um bitcoin entdo, 4 BTC por



centavo de ddlar. Somente em 17 de julho de 2010 ocorreu o primeiro
registro de uma transacdo em uma casa de cambio, a Mt.Gox, em que um
bitcoin era negociado a US$ 0,05. A partir desse momento, novas transa-
¢bes iam sendo efetuadas, e o processo de descobrimento do preco de um
bitcoin ganhou cada vez mais tracéo e volume. (ULRICH, 2014 p.70).

Com esta inovacao tecnolodgica digital ndo ha limitagdo minima ou méaxima de
valor que permite efetuar pagamento por qualquer usuério, em qualquer localidade

do mundo.

2.2.1 Caracteristicas do bitcoin

Ao estudar o Bitcoin € possivel conceituar varias caracteristicas vinculadas a
moedas tradicionais. Podemos analisar o bitcoin como plataforma tecnoldgica e
enquanto moeda. Comecando com as caracteristicas da tecnologia, a primeira e
mais consideravel de todas € que se trata de um sistema descentralizado, significa
gue nao existe um unico dono que regule a tecnologia, mais sim por uma
coletividade formada pelos usuarios que oferece suporte e o desenvolvimento

necessario para seu pleno funcionamento.

Satoshi Nakamoto faz, ainda, uma breve descricdo das caracteristicas de
seu projeto, como a utilizacdo de comunicacbes em rede ponto a ponto
(peer-to-peer), seu método de evitar o duplo gasto do mesmo dinheiro
(double-spending) e que os participantes podem permanecer anénimos.
(MARCACINI, 2018)

Em termos gerais a respeito do bitcoin como moeda virtual, podemos
resumir as caracteristicas descrevendo que a tecnologia ndo tem dono, é rapida,

funciona com baixo custo para os usuarios, funciona o tempo inteiro 24 horas por
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dia, o envio de dinheiro € irreversivel, mercado global, pois é possivel enviar
moedas digitais do Brasil para o Japao, por exemplo, de maneira simples e rapida,

em questao de pouco minutos.

O Bitcoin tem todas as melhores caracteristicas do melhor dinheiro, sendo
escasso, divisivel, portétil, mas vai, inclusive, além na direcdo do ideal
monetario, por ser ao mesmo tempo “sem peso e sem espago’ — é
incorpéreo. Isso possibilita a transferéncia de propriedade a despeito da
geografia a um custo virtualmente nulo e sem depender de um terceiro
intermediério, contornando, dessa forma, todo o sistema bancério
completamente subvertido pela intervencdo governamental. (ULRICH, 2014
p. 13).

Somando a essas caracteristicas gerais alguns atributos particulares do

bitcoin:
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O primeiro deles é de carater pseuddnimo onde todas as transacdes estao
registradas no “blockchain” livro publico que guarda todas essas informacdes para
gue o sistema funcione adequadamente.

O segundo é guanto a escassez existira um niumero maximo de Bitcoin como
unidade de moeda digital, ou seja, nunca ira existir mais de 21 milhdes de bitcoin.

O terceiro é a respeito da divisibilidade um dnico bitcoin pode ser dividido em
muitas frac6es menores de até oito casas decimais.

O quarto, refere-se a facilidade de conversdo da criptomoeda em moeda

fiduciaria, pois ndo necessita de conversédo cambial.

2.2.2 Aplicabilidade do bitcoin

Nas moedas tradicionais, existe sempre um banco central por tras que a
controla, e o aumento e queda de seu valor tem base no mercado global. J& o
Bitcoin desafia tudo isso, 0 método de pagamento online é baseado em protocolo de
cbdigo aberto, é independente de qualquer autoridade central, e 0s usuarios podem

negociar diretamente uns com 0s outros.

Ao contador: Bitcoin é como um grande livro-razéo, Unico e compartilhado
por todos os usudrios simultaneamente. Nele, todas as transagbes sdo
registradas, sendo verificadas e validadas por usuarios especializados, de
modo a evitar o gasto duplo e que usudrios gastem saldos que ndo pos-
suem ou de terceiros. Esse registro publico universal e Gnico ndo pode ser
forjado. L& estdo devidamente protocoladas todas as transacdes ja realiza-
das na histéria do Bitcoin, bem como os saldos atualizados de cada usuario.
O livro-razado é, assim, um registro fidedigno, estando sempre atualizado e
conciliado. Por sinal, o nome dado a esse livro-razdo é blockchain.
(ULRICH, 2014, p.112).

s

O blockchain do Bitcoin € um "balango de pagamentos” contendo o saldo
atualizado de quantas moedas existem em cada uma das carteiras ja criadas, como
se fosse registro contdbeis de uma empresa que € possivel visualizar todos o0s

langcamentos feitos.

Em sua esséncia, o blockchain é uma tecnologia que grava transacdes
permanentemente de uma maneira que ndo podem ser apagadas depois,
somente podem ser atualizadas seqiiencialmente, mantendo um rastro de
historico sem fim. (MOUGAYAR, 2017, p.2)

A moeda é completamente transparente com suas transacdes e valores.
Cada detalhe de suas transac¢des é armazenado em um grande livro geral, chamado

de Blockchain, uma cadeia de blocos que liga a todos.
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2.2.2.1 Compra e Armazenamento

E possivel adquirir bitcoins de trés formas: Minerando, vendendo bens ou
prestacdo de servicos e Exchange. As compras e vendas sao realizadas entre a
carteira de um usudrio e outra, assim sendo o site que apresente 0s bens e servigos
a serem vendidos € normalmente encarregada pela entrega real dos produtos ou
servicos.

Aplicada ao Bitcoin, a criptografia desempenha duas fungfes essenciais: a
de impossibilitar que um usudrio gaste os bitcoins da carteira de outro
usudrio (autenticacéo e veracidade das informacdes) e a de impedir que o
blockchain seja violado e corrompido (integridade e seguranca das
informacdes, evita o0 gasto duplo). Além disso, a criptografia também pode

ser usada para encriptar uma carteira, de modo que ela sé possa ser utiliza-
da com uma senha definida por seu proprietario. (ULRICH, 2014, p.46)

Os bitcoins podem ser armazenados em computadores ou em pen drives na
configuracdo de arquivos de carteira, ou em sistema de carteira online, podem ser
transmitidos pela internet para qualquer usuario que tenha bitcoin.

O investidor tem total controle sobre suas aquisi¢cdes, pois sdo armazenadas

em carteira virtual, cujo somente o0 usuario tem acesso.
2.2.2.2 Gerenciamento de carteira bitcoin

Antes de adquirir o bitcoin, € necessaria uma forma de armazenamento, este
lugar no universo bitcoin chama-se carteira sem nenhum custo ao usuério, funciona
como se fosse uma conta em um banco. Apds criar a carteira é fornecido um
endereco de bitcoin que deve ser utilizados para fazer as transacdes para envio de
pagamento. A partir dai podera fazer obtencdo da quantidade estimada de bitcoin,
tdo logo confirmada, sera creditada na conta do usuario.

A carteira podera ser obtida e armazenada em um computador através de um
software especifico, la vao estar armazenadas suas chaves privadas (senhas), e
com ela vocé podera enviar e receber pagamentos na rede. Tao logo, com os
bitcoins na "carteira", o possuidor pode transforma-las em moeda corrente, aplica-las

ou trocar por outros produtos e servigos

2.2.2.3 Processamento de Bitcoin “Mineragao”
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Mineracdo é a forma de usar amplitude de procedimento para processar
operacoOes, assegurar a protecado da rede, e alimenta todos participantes do sistema
sincronizados. Este procedimento é denominado de "mineracdo" em uma
comparacao a mineracdo de ouro porque é um recurso transitorio usado na emissao
de novos bitcoins. No entanto, diferente da exploragdo de ouro, a mineracao de
Bitcoin produz uma restituicdo em troca dos trabalhos elementares para produzir
uma rede segura de pagamentos.

Essa rede depende dos usuarios que proveem a forgca computacional para
realizar os registros e as reconciliagbes das transacdes. Esses usuarios sao
chamados de “mineradores”,porque sdo recompensados pelo seu trabalho
com bitcoins recém-criados. Bitcoins s&o criados, ou “minerados”, a medida
gue milhares de computadores dispersos resolvem problemas matematicos
complexos que verificam as transacées no blockchain. (ULRICH, 2014,
p.19).

Os mineiros realizam o trabalho para rede BCT (Bitcoin) e sdo pagos com
novos Bitcoins que sdo gerados, esta atividade atrai o interesse de muitos
investidores, que véem na mineragao um meio de lucrarem boas somas de dinheiro.

Portanto, Bitcoin é um sistema operacional ou computador moével que
disponibiliza uma carteira Bitcoin pessoal e propicia que o0 usuario transmita e
receba bitcoins com ele. Assim € como Bitcoin funciona para a maioria dos usuarios.
Para maior entendimento a figura 3 apresenta cada etapa de como sao realizadas

as transacoes.

COMO E QUE A BITCOIN FUNCIONA?

r €3
/a/m /i /i /im O £
/m /i /ma /im /im A 28
/a/m/m/a /& S Os centros de cambio
. s l fazem a conversao das
- mmmsmmmmmm  diferentes moedas
e = correntes por Bitcoin.
Os mineiros geram Bitcoins usando ’ E uma maneira de ter acesso a Bitcoins

computadores para resolver fungdes
matematicas. O mesmo processo também

verifica as transacgoes efectuadas na rede.
carteiras tém uma o faz. Podem ser usados botdes no

morada como que website para pagamento directo em Bitcoin ou o recurso a

as identifica, & como a morada de c6digos QR para um pagamento mais simples.
um email. Esta carteira possibilita

enviar e receber Bitcoins.
Figura 3- Funcionamento Bitcoin.
Fonte: webdinheiro.net (2017).

sem ser mineiro. Também serve para
“levantar” as Bitcoins para moeda
corrente se for o caso.

i

O comércio ird utilizar uma carteira da
mesma forma que o utilizador normal

B

Rede mundial descentralizada
peer-to-peer (p2p)

Os utilizadores
usam carteiras
(wallets), estas
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Diante do exposto o funcionamento da Bitcoin € melindroso, pois requer
entendimento de informética, matematica e criptografia. Porém, para manusear a

moeda virtual, € preciso somente conhecimentos basicos de informatica.
2.2.2.4 Bitcoin Como Base De Troca

Progressivamente, o dinheiro em espécie vai perdendo lugar entre as
formas de pagamento. ApOs a disseminacdo dos servicos online, como o
PayPal, chegou a vez das moedas virtuais obterem cada vez mais espago na

consecucéao de produtos e servicos.

Com mais de 11 mil estabelecimentos em destaque no mapa
interativo Coinmap, Estados Unidos e Europa concentram hoje o maior
namero de lojas onde é possivel comprar com criptomoedas. Os produtos
variam de lanches do Subway a um carro Tesla Model S (vendido aqui por
guase R$ 800 mil), passando por aplicativos. No Brasil, 0 mercado, ainda
incipiente, da seus sinais mais promissores nas regides Sul e Sudeste.
Apesar de apresentar vantagens em relacéo ao cartdo de crédito, em Mato
Grosso apenas duas empresas realizam esse tipo de transagdo: A Fone
Facil, em Alta Floresta (800 km de Cuiabd) e a Wrapz, em Tangara da Serra
(240 km de Cuiabd). (SANTANA, 2018)

Muitas empresas tém aderido o método de pagamento Bitcoins, apesar do
lucro ndo ser em curto prazo. Em Mato Grosso a lanchonete Wrapz existe desde
2014 e adotou a forma de pagamento em setembro de 2017, conforme o dono do
estabelecimento:

Embora ainda ndo registre nem 1% de operac¢des do tipo ao més, deve
manter a oferta, mirando principalmente nas vantagens sobre os cartdes de
débito e crédito. Em comparacédo, o valor das taxas das operadoras, que
varia entre R$ 2,5 e R$ 3,8, respectivamente, pode ser reduzido
drasticamente, a depender da moeda adotada. Por um pagamento de R$

130 ja cheguei a pagar R$ 0,6 de tarifa. Mais vidvel que isso, s6 o dinheiro
de papel mesmo. (SOBRAL, 2018)

Apesar de ndo ganhar aquilo que pretendia no come¢o Rodrigo Sobral prefere
manter esse método de pagamento, e o empresario ainda compara com o valor das
taxas que pagaria por outras operadoras, em comparagado ao que paga no Bitcoins.

Sendo assim, alguns estabelecimentos aceitam bitcoin como meio de
pagamento, mas sua receptividade ainda é retraida. Desta forma para adquirir o
bem almejado € comum fazer a conversao de bitcoin por outras moedas em casas

de cambio.


https://coinmap.org/#/world/-13.47510594/-50.22949219/6
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2.3 OPORTUNIDADE DE EMPREENDER
2.3.1 “Startups” Bitcoins

Quando se fala sobre startup e Bitcoin, a compreensao se torna complexa,
pois a tecnologia € bem distinta do que ja existe, trazendo consigo concepc¢des de
diferentes areas do conhecimento humano. De olho no mercado financeiro existem
aqueles que estdo atualizados e ousam nas novidades tecnolégicas.

A ascensado recente do bitcoin ajuda a explicar por que 43 das cem
empresas identificadas atuam no mercado hd menos de um ano. “Séo
empresas novas, tentando se estruturar. Com o tempo vai haver uma
selecdo natural”. O universo de uma centena de empresas foi identificado a
partir da varredura de aproximadamente 700 mil sites e inclui desde firmas
de intermediacdo de transacBes a desenvolvedores de aplicacbes de

“blockchain” (tecnologia usada nas criptomoedas) e fornecedores de
equipamento para “mineragéo” do bitcoin. (CHAMATI, 2018)

Através de éupercomputadores com rede segura usando hardware
especializado, diversos empreendedores de varios paises estdo de olho nesse
lucrativo mercado.

“Diretor da Bitcoin to You, explica qgue a empresa é uma "intermediaria" para
compra e venda de bitcoins. A startup lucra com a cobranca de comissdes nessas
transagdes como uma corretora de valores”. (PEREIRA, 2018).

Embora reprovem o titulo de casas de cambio, o servigo ofertado por esses
startups tem desempenho similar ao de empresas que trocam moeda nacional por
estrangeira.

Outra forma de ganhar com o bitcoin € ser pago na moeda virtual, seja
vendendo um produto ou servico. Tendo como exemplo, o advogado especializado
em direito internacional que possui um escritorio em Angra dos Reis/RJ.

As vezes, receber pagamentos provenientes do exterior por meios
tradicionais pode ser bem burocratico e caro. Descontar um cheque de
banco estrangeiro aqui no Brasil pode levar mais de um més, além da

papelada e das tarifas que sou obrigado a aceitar, lamenta. (LIBORIO,
2014).

Ele resolveu aceitar bitcoins para facilitar os pagamentos e diminuir 0s custos,
tendo em vista que seus clientes sdo de fora do Brasil.

Sendo assim, evidencia-se que o éxito estd mais ligado a descricdo do
investidor do que direcionado a moeda. Visto que sdo pessoas ousadas,
esclarecidas, sem receio de jogar, sabem a hora certa de agir, tem conhecimento da

tecnologia virtual e também investem no mercado habitual.
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2.4 LEGALIZACAO E REGULACAO

A legalidade do Bitcoin € um ponto extremamente discutivel, a maioria dos
paises ja a recusou como moeda legal devido ao fato de ser uma criptomoeda
descentralizada, isso significa que ndo é crime comprar ou vende-las.

O Banco Central do Brasil publicou o comunicado n® 31.379, de 16 de
novembro de 2017, que “informa sobre os riscos resultantes da aquisicdo das
“moedas virtuais” e da pratica de transagdes com elas”.

Considerando o crescente interesse dos agentes econémicos (sociedade e
instituicbes) nas denominadas moedas virtuais, o Banco Central do Brasil
alerta que estas ndo sdo emitidas nem garantidas por qualquer autoridade
monetdria, por isso ndo tém garantia de conversdo para moedas soberanas,
e tampouco séo lastreadas em ativo real de qualquer espécie, ficando todo
o risco com os detentores. Seu valor decorre exclusivamente da confianca
conferida pelos individuos ao seu emissor. (BANCO CENTRAL DO BRASIL,
2017).

Diante posto, nota-se uma preocupacdo do Banco Central em relacdo a se
investir em moedas virtuais, devido ao alto risco. A camara criou uma comissao para
discutir a regulamentacdo da moeda com o Projeto de Lei n® 2303, de 2015, do Sr.
Aureo:

"Dispde sobre a inclusdo das moedas virtuais e programas de milhagem
aéreas na definicdo de 'arranjos de pagamento' sob a supervisdo do Banco Central”.
(CAMARA DOS DEPUTADOS, 2015)

Desta forma, no Brasil ainda nao publicou lei no sentido de adotar a
criptomoeda e de regula-la, mas também néo a proibe.

As leis e regulacdes atuais ndo prevéem uma tecnologia como o Bitcoin, o
gue resulta em algumas zonas legais cinzentas. Isso ocorre porque o Bi-
tcoin ndo se encaixa em definicbes regulamentares existentes de moeda ou

outros instrumentos financeiros ou institui¢des, tornando complexo saber
quais leis se aplicam a ele e de que forma. (ULRICH, 2014 p. 33).

O uso de Bitcoin pode ser dificultado por regulacdes restritivas, nesse caso €
dificil determinar a porcentagem de usuarios que continuariam a usar a tecnologia.

2.4.1 Tributagéo

As moedas virtuais terdo que enfrentar barreiras legais e regulatdrias,
sobretudo quanto a tributacdo,o que exigird um analise ainda mais minuciosa dessa

tecnologia pelos 6rgaos brasileiros.
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“E verdade que logo as autoridades terdo de se pronunciar, pois a ampliag&o
do uso do Bitcoin obrigara os governos a esclarecerem de que forma as transacdes
com a moeda seréo tributadas”.(ULRICH, 2014 p.107).

Visto que, de acordo com a Constituicdo da Republica Federativa do Brasil,
(artigo 5°, Il, Constituicdo Federal): “ninguém serd obrigado a fazer ou deixar de
fazer alguma coisa sendo em virtude de lei”. (CRFB)

Deste modo, até que ocorra regulamento por lei, 0o usuario ndo esta
submetido a recolher impostos sobre sua circulacdo, até mesmo porque ndo ha o
reconhecimento de que se trata de dinheiro.

Ainda que nado sejam reconhecidas como moeda nos termos da lei,
atualmente no Brasil, a Secretaria da Receita Federal equipara as moedas virtuais a
um ativo financeiro, um bem juridico com valor de mercado, assim como
antiguidades ou obras de arte, nos termos do artigo 25, 8§ 1°, inciso I, da Lei n°
9.250/95.

Art. 25. Como parte integrante da declaracdo de rendimentos, a pessoa
fisica apresentard relagdo pormenorizada dos bens iméveis e méveis e
direitos que, no Pais ou no exterior, constituam o seu patrimdnio e o de
seus dependentes, em 31 de dezembro do ano-calendario, bem como os
bens e direitos adquiridos e alienados no mesmo ano. 8 1° Devem ser
declarados: “...Il - os demais bens méveis, tais como antigiiidades, obras de
arte, objetos de uso pessoal e utensilios, adquiridos a partir do ano-
calendério de 1996, cujo valor de aquisicdo unitério seja igual ou superior a
R$ 5.000,00 (cinco mil reais)”. (Lei n° 9.250/95 SECRETARIA DA RECEITA
FEDERAL DO BRASIL).

Sabe-se que essas moedas ou “cripto ativos”, € um ativo intangivel, pois ele
um ativo ndo monetario identificavel sem substancia fisica, exemplo Bitcoin.
Portanto, conforme a publicacdo da Receita Federal “Perguntas e Respostas”

foram feitos os seguintes questionamentos a respeito, moeda virtual-como declarar:

447—As moedas virtuais devem ser declaradas? “Sim. As moedas virtuais
(bitcoins, por exemplo), muito embora ndo sejam consideradas como moeda
nos termos do marco regulatério atual, devem ser declaradas na Ficha Bens
e Direitos como “outros bens”, uma vez que podem ser equiparadas a um
ativo financeiro. Elas devem ser declaradas pelo valor de aquisi¢cdo. 607 —
Os ganhos obtidos com a alienacdo de moedas “virtuais” sao tributados? Os
ganhos obtidos com a alienac&do de moedas virtuais (bitcoins, por exemplo)
cujo total alienado no més seja superior a R$ 35.000,00 séo tributados, a
titulo de ganho de capital, a aliquota de 15%, e o recolhimento do imposto
sobre a renda deve ser feito até o ultimo dia util do més seguinte ao da
transacdo. As operacfes deverdo estar comprovadas com documentacao
habil e idénea. Segundo a Secretaria da Receita Federal, a propriedade de
moedas virtuais deve ser declarada, anualmente, no Imposto de Renda da
Pessoa Fisica se o valor total ultrapassar o valor minimo de R$1.000,00,
ndo importando se a propriedade adveio de contrato de compra ou de


https://blog.juriscorrespondente.com.br/2017/02/14/6-principios-do-direito-tributario-que-todo-advogado-precisa-saber/?utm_source=blog&utm_campaign=rc_blogpost
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emissdo originaria (mineragdo, no caso do Bitcoin). SECRETARIA DA
RECEITA FEDERAL DO BRASIL).

Isso significa que a Receita Federal interpreta que a moeda virtual, apesar de
ndo ser uma moeda em si, equivale um bem e, tal como, € obrigado ser declarado e
deve ser recolhido o imposto de renda sempre que tiver ganho sobre o capital.
Diante de tantas incertezas, conforme matéria veiculada na revista digital Jota
em janeiro de 2018:
Os impostos a serem recolhidos em opera¢des com moedas virtuais devam
cobrir toda a natureza de atos praticados. Por se tratar de uma moeda
alheia ao sistema financeiro nacional, o seu uso poderia levar a incidéncia
do Imposto sobre Operagbes Financeiras (IOF), além do Imposto de
Circulagéo de Mercadorias e Servicos (ICMS) pela natureza da corretagem
em si. “Se um comerciante esta vendendo mercadorias, e aceitando o
pagamento em Bitcoin, ele estd fazendo uma operagéo de circulacdo de

mercadoria, que deve ser tributada pelo ICMS”, sustenta a procuradora.
(CASTELLO, 2018).

Todavia, essas sdo pesquisas precedentes, pois, visto que, inexiste
regulamentacéo oy |j. Cabe ficar atentos para entendimento ao projeto em tramitacdo

de como a moeda virtual seré legislada pelo congresso Nacional.

2.5 RISCO DE INVESTIMENTO
2.5.1 Risco

Em relacdo aos investimentos financeiros, o risco € fundamentalmente a
perspectiva de se atingir um retorno abaixo do almejado ou, em casos extremos, a
perda de todo capital investido.

Assaf Neto (2012, p. 46) indica que investimentos sempre estdo passiveis de
incerteza, estimar as possiveis perdas torna-se fator fundamental para sucesso de
uma aplicagdo. Logo, 0 risco aparece como a mensuragdo numérica dessa
incerteza.

Investir com prudéncia em busca de um bom retorno é a inteng¢éo de todas as
pessoas que visam formas de progredir financeiramente. Contudo, é necessario
ponderar detalhadamente todos os aspectos envolvidos em cada tipo de aplicacéao
para atingir a modalidade que mais se encaixa e atende bem ao orcamento

disponivel.

2.5.2 Investir ou nao investir em bitcoin
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O fenbmeno das criptomoedas tomou enormes extensdes nos ultimos

tempos e investir em Bitcoin tornou-se um assunto discutido entre todos que se

interessa por tecnologia, investimentos ou simpatizam a de conhecer melhor a

inovacao.

Com relagdo a rentabilidade do investimento, ele destaca a légica do
mercado para fazer entender melhor a operacéo. Deste modo fica claro que
é financeiramente mais inteligente investir num ativo que tende a se
valorizar no futuro, ao invés de um ativo que ja esta em alta, como é o caso
do Bitcoin agora. E este raciocinio que justifica a grande lucratividade para
quem investiu no dinheiro virtual entre 2009 e 2016 e manteve suas moedas
até hoje. Isso ndo quer dizer, necessariamente que a moeda va continuar
subindo. (SANTANA, 2018)

O assunto sobre criptomoedas em 2017 ndo se limitaram aos temas

“valorizacdo” e “riscos”, evidenciando também as variadas formas de pagamento

gue possibilitam.

No acumulado de 12 meses, o bitcoin aponta valorizagdo de 1000%, com o
valor de mercado chegando a US$ 136,6 bilhdes. De acordo com analistas,
0 novo recorde se deu por causa da maior demanda institucional pela
criptomoeda. (BATISTA, 2017)

Fomentada, em parte, por minimas taxas de juros e por grandes

investimentos em varios mercados, a valorizacdo das moedas digitais, em especial o

Bitcoin, foi bem rapido e tornou-se um dos temas mais discutido do final de 2017.

Sempre é bom lembrar que Bitcoin € uma tecnologia nova, e tecnologias
novas correm o grande risco de serem suplantadas por outras, mais baratas
ou eficientes. Além disso, o Bitcoin é, ainda, largamente uma aposta. Ou
seja, um investimento que pode ser excepcional, mas que embute riscos
elevados. (GRADILONE, 2018)

O mercado de moedas digitais € muito volatil. Da mesma maneira que vocé

pode ganhar muito dinheiro de um dia para o outro, também pode acabar perdendo

uma parte se nao estiver bem informado e saber a hora certa de agir.

[...] Essa nova moeda enfrentara obstaculos ao longo do percurso. Havera
volatilidade, possiveis bolhas e quedas, casas de cambio serdo fechadas,
outras quebrardo formas de usar a moeda surgirdo. O livre mercado
certamente sabera contornar os percalgos e progredir. A inata capacidade
criativa do ser humano é o motor do progresso, e nela reside meu otimismo
em relacao ao futuro do Bitcoin(ULRICH, 2014, P. 108).

De acordo com os autores vale apena investir com cautela, desde que se

tenha em mente que ha risco de qualquer hora perder o ativo investido, tratando-se
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da volatilidade e do risco legislativo do governo restringir ou proibir os negdécios
bitcoin.
A figura 4 mostra a cotacdo em dolares no periodo de 2009 a 2018 a variacao

significativa desde a criacédo do bitcoin.

Precos do Mercado (USD)
$6,387.67 '

M

2009-01-03 blockchain.info/charts 2018-11-02

Figura 4: Valor de mercado (comparado ao USD)
Fonte: blockchain.info (2018).

Observa-se neste grafico pico de baixas e altas, € possivel analisar que o
bitcoin tem atingindo um nivel de relevancia como um potencial meio de pagamento

e investimento com enfoque na crescente e forte tendéncia para a estabilidade.
3. METODOLOGIA

No primeiro momento foi utilizada a pesquisa bibliografica do ponto de vista
exploratoria, na apuragéo bibliografica foram aplicadas literaturas disponiveis, tais
como livros, artigos académicos, revistas habilitadas, sites de moeda virtual, teses e
dissertacdes relacionadas ao tema. ApGs o estudo de caso feito através de pesquisa
documental por meio de entrevistas com alguns dos investidores brasileiros da
moeda, foi desenvolvida uma pesquisa bibliografica de cunho ou método qualitativo
e quantitativo, por se tratar de interpretacdo da estrutura do bitcoin e utilizacdo de
tabelas, quadros e gréficos para dados mais nitidos em relag@o ao risco de investir
em Bitcoin.

A base teorica foi executada por meio de linha e pesquisa Contabilidade
Fiscal e Financeira: Avaliacdo de Investimentos, Mercados Futuros e de Opcdes, é

consolidada na teoria econdmica. A pretensdo desta pesquisa € conceituar o Bitcoin
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e sondar a forma dos seus processos, buscando estabelecer possibilidades e

limitagGes na utilizagdo e propagacgéo da tecnologia das criptomoedas.

3.1 COLETA DE DADOS

Prosseguindo as etapas a serem executados pela metodologia proposta neste
trabalho, seguem passos realizados no estudo. A primeira relaciona-se ao estudo de
caso feito através de entrevista virtual com investidores de algumas regiées do
Brasil, para demonstrar uma visdo mais clara sobre a moeda digital, o que realmente
€ para o0 que serve, e se € uma boa opc¢éo de investimento. A segunda trata-se de
calculo dos riscos e média apos andlise das informacdes coletadas.

O questionario elaborado para producédo dos indices deu-se com base em
pesquisas bibliograficas sobre o assunto estudado, por meio de perguntas

“fechadas”, conforme o quadro 1.

| 1-Possui conhecimento do mercado financeiro? ( )Sim ( )N&o

| 2-Possui investimento em renda fixa? ()Sim ( )N&o

| 3-Possui investimento em renda variavel? ()Sim ( )N&o

4-Investir e obter o retorno positivo seria sorte ou é saber administrar?( )Sorte ( JAdmin

5-Assim como no mercado de agfes, podem surgir a todo o instante tantas outras
moedas, além disso, outras criptomoedas podem afetar também no valor, é essencial ter
entendimento do bitcoin antes de investir? ( )Sim ( )N&o

6-0 seu investimento no Bitcoin teve um retorno de curto, médio ou longo prazo?
( )Curto ( )Médio ( )Longo

7-Indicaria o Bitcoin para alguém que tem interesse em investimentos? ()Sim ( )Nao

8-Mesmo sabendo que a politica de privacidade do bitcoin € muito usada em transacgfes
ilegais e referentes ao mercado “negro”, vocé tem alguma apreenséo quanto ao uso das
moedas virtuais? ( )Sim ( )N&o

9-Mesmo sabendo que as transacdes bitcoin sao irreversiveis, vocé tem propensédo do
uso? ()Sim ()N&o

10-Os informes relacionados a ataques de hackers, falhas de sistemas e cibercrimes se
tornam mais e mais constantes.Com base nos seus conhecimentos, sobre o sistema
bitcoin, sabendo que a moeda foi desenvolvida com tecnologia de criptografia e um
sistema de verificagdo que evita falsificacdo e duplicidade do bitcoin, neste contexto
vocé ndo tem nenhum receio a utilizar o bitcoin? ()Sim ( )N&o

11-Como ainda existe muita incerteza sobre o futuro do mercado em criptomoedas e o
risco de perda € elevado, seria mais vidvel comecar com pouco e apenas utilizar um
valor que néao tivesse problema em perder, tendo em vista que ndo se pode ir a justica
em caso de reclamagéo e perdas? ()Sim ( )N&o

Quadro 1- Questionario aplicado aos investidores do Bitcoin.
Fonte: Autoras (2018).
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Para obter-se as respostas de todas estas perguntas partiu-se a busca em
fontes automaticas por meio de grupos em WhatsApp, Instagran, Facebook. Apds a
realizacdo da busca foi produzido um mapeamento sistematico com vinte (20)
amostras (pessoas de regides diferentes do Brasil), que nos ajudou na elaboracao
dos resultados com precisao nas informacdes coletadas no estudo.

No segundo momento, foi desenvolvida uma tabela (anexo) operando o
software Microsoft Excel utilizando as formulas do risco e volatilidade de forma a
favorecer melhor visualizacdo dos resultados, onde foram inseridos todos os valores
diarios do bitcoin, coletados no site crypto/bitcoin/bct-usd para analise do risco.

A atividade de selecdo trata-se do exame detalhado dos dados, a técnica
operacional utilizada para categorizar os dados que se relacionam, refere-se a
disposicéo dos dados de acordo com as formulas do risco e volatilidade.

“E uma medida de quantidade de variacdo positiva ou negativa (ganho ou
perda) nos retornos de um ativo. O desvio padrdo calculado sobe os retornos
discretos € chamado de risco”. (ASSAF NETO, GUASTI LIMA, 2008, p.153)

» Férmula para calculo do risco (R):

(01)

) Atual
Risco = [(—) — 1] x 100
Anterior

E fato que existem vérias sistematicas para analise de risco, torna-se
necessario utilizar as técnicas para indicar a previsibilidade das volatilidades das

taxas de mercado de interesse do investidor.

“A medida de volatilidade estimada anteriormente é a volatilidade historica.
Essa medida de variabilidade é baseada nos retornos de um ativo simples
em determinado periodo de tempo. Seu pressuposto é de que a informacédo
passada € um bom estimador do futuro”.(LIMA, 2015, p. 26)

» Férmula para calculo da volatilidade(V):
(02)

Atual
Volatilidade = [LN (—)] x100
Anterior
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Desta forma, ressalta-se que essas medidas de risco e volatilidade sé&o
relacionadas como fatos histéricos, estes servem apenas como orientacdo do
acontecimento passado do ativo.

Diante da coleta de dados, foram elaborados tabelas e gréaficos para
interpretacdo as informagbes que foram coletadas, tal como explanacdo da
tecnologia ligada a receptividade deste novo tipo de investimento no mercado, por

conseguinte foi demonstrada a analise dos dados apurado.

4. RESULTADOS
4.1 ANALISE DOS INVESTIDORES EM BITCOIN

A extracdo de dados se deu por meio da elaboracdo de um formulario cujas
informacdes indicavam as respostas para cada uma das perguntas, foram lancadas
numa planilha eletrdnica, cujo método estabelecido permitiu auferir com maior
clareza o resultado dos dados coletados (quadro 1).

O quadro 1, tem o propédsito de apresentar as caracteristicas e o
comportamento dos investidores em bitcoin. O perfil de investimento direciona-se
basicamente o critério risco, buscam maiores rendimentos, mas mitigando 0s riscos.

Demonstrando as caracteristicas mencionadas anteriormente, faz-se anélise
por meio dos graficos abaixo, conforme respostas coletadas efetuadas por diferentes

padrdes entre pessoas de diversas regides do Brasil.
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Grafico 1-Respostas dos investidores em Bitcoin, questfes referentes ao mercado
financeiro (n.1 a 3).
Fonte: Autoras (2018).
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De acordo com o graficol, demonstrou-se que todos 0s entrevistados
possuem conhecimento sobre mercado financeiro. Dos quais se dividem em dois
grupos investimento em renda fixa e investimento em renda variavel, por
conseguinte a resposta numero 2, apresentou-se que mais da metade das pessoas
entrevistadas possui investimento em renda fixa, sendo 55% sim enquanto 45%
declaram ndo, ou seja, sabem o montante de recursos financeiros que serd gerada
pela aplicacdo. Com a resposta numero 3 evidenciou que menos da metade dos
entrevistados ainda ndo apostam em recursos variaveis, com um percentual de 35%
aplicam em renda variavel estipulados pelo maior nivel de volatilidade e na

probabilidade de ganhos maiores, enquanto 65% s&o mais cautelosos.

100%

\ i SORTE LI ADMINISTRACAO

Gréfico 2- Investir e obter o retorno positivo seria sorte ou é saber administrar?
Fonte: Autoras (2018).

O gréfico 2, constata que de todos os entrevistados, 100% adquiriram seus
recursos positivos com base em sua forma de administrar seus
recursos.Diversificando os investimentos em mais de um ativo como meio de

diferentes potenciais de valorizacéo.
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HSIM kI NAO

Grafico 3- Assim como no mercado de agfes, podem surgir a todo o instante tantas outras
moedas, além disso, outras criptomoedas podem afetar também no valor, é essencial ter
entendimento do bitcoin antes de investir?

Fonte: Autoras (2018).

O gréfico 3 confirma com 100% dos entrevistados que, o ideal é obter

conhecimento sobre o bitcoin antes de comecar a investir.

E CURTO & MEDIO LILONGO

AN

Grafico 4- O seu investimento no Bitcoin teve um retorno de curto, médio ou longo prazo?
Fonte: Autoras (2018).

Analisando o grafico 4, indica que maior parte dos entrevistados possui
rendimentos em curto prazo, considerando a liquidez e rentabilidade, sendo
demonstrados 40% da enquete, enquanto 35% obtiveram retorno de médio prazo
observando o cenario das alta e baixa do bitcoin e 25% adquiriu rentabilidade em
longo prazo acreditando na valorizacao da criptomoeda sem fim.
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100%
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Grafico 5- Indicaria o Bitcoin para alguém que tem interesse em investimentos?
Fonte: Autoras (2018).

O grafico 5, demonstrou que todos os 100% dos entrevistados indicariam o
bitcoin, para qualquer outra pessoa que esteja em busca de adquirir recursos com

investimentos, tendo em vista o potencial da criptomoeda.
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Grafico 6- Mesmo sabendo que a politica de privacidade do bitcoin € muito usada em
transacgOes ilegais e referentes ao mercado “negro”, vocé tem alguma apreenséo quanto ao
uso das moedas virtuais?

Fonte: Autoras (2018).

Conforme gréfico 6, 30% dos entrevistados possuem apreensdo quanto ao
uso das moedas virtuais, enquanto os 70% restante ndo possuem nenhum receio

quanto a utilizacdo das moedas virtuais.
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Grafico 7- Mesmo sabendo que as transagdes bitcoin sdo irreversiveis, vocé tem propensao
do uso?

Fonte: Autoras (2018).

Ja o gréfico 7, revela que mesmo sendo irreversivel as transac¢des do bitcoin,
cerca de 40% das pessoas entrevistadas tem algum tipo de receio quanto ao uso, e
60% nao possuem nenhuma apreensdo, pois sabem que o uso de qualquer

investimento tem seus riscos ao investir.
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Grafico 8- Os informes relacionados a ataques de hackers, falhas de sistemas e cibercrimes
se tornam mais e mais constantes. Com base nos seus conhecimentos, sobre o sistema
bitcoin, sabendo que a moeda foi desenvolvida com tecnologia de criptografia e um sistema
de verificacdo que evita falsificacdo e duplicidade do bitcoin, neste contexto vocé ndo tem
nenhum receio a utilizar o bitcoin?

Fonte: Autoras (2018).

O grafico 8, evidencia que todos os 100% dos entrevistados, ndo possuem

nenhuma cisma ao uso de bitcoin, mesmo tendo muitos riscos como hackers, falhas
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de sistemas e varios atagues cibernéticos, pois acreditam no sistema de seguranca
do bitcoin, desde que estejam armazenados em um sistema com senha bem

protegidas.

100%

M SIM I NAO

0%

Grafico 9- Como ainda existe muita incerteza sobre o futuro do mercado em criptomoedas e
o risco de perda é elevado, seria mais viavel comecar com pouco e apenas utilizar um valor
gue nao tivesse problema em perder, tendo em vista que ndo se pode ir a justica em caso
de reclamacéo e perdas?

Fonte: Autoras (2018).

Finalizando a entrevista no grafico 9 constata que,100% dos entrevistados
recomenda cautela quanto ao valor investido, tendo em vista a seguranca dos
usuarios em referéncia a propriedade do bitcoin que é causa de inseguranca dada a

incapacidade de recuperacao e reembolso.

4.2 ANALISE DO GRAU DE RISCO AO INVESTIR EM BITCOIN

Conforme tabelas 1 e 2 (portfolio) produziu-se um grafico utilizando dados do
site crypto/bitcoin/bct-usd. Apresentam-se no grafico 10, no formato de percentual as
oscilagbes dos valores na moeda digital nos anos de 2017 e 2018 podem alarmar os
individuos e empresas em relacdo ao alto risco. Portanto, compromete-se uma
renda atual com expectativa de rentabilizacédo futura, sempre atrelada a um risco, ou

seja, a exposicao a incerteza.
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Média, Risco e Volatilidade do Bitcoin
2017 e 2018
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Grafico 10-Resultado do célculo da média, risco e volatilidade do Bitcoin.
Fonte: Autoras (2018).

De acordo com o gréafico, podemos observar sem duavidas que é um mercado
de alto nivel de risco com 20,74%, e média 4,30%, mas apesar do risco de investir
serem altos os investidores tiveram um retorno produtivo. A volatilidade é a
principal medida de risco utilizada no mercado, ou seja, nada mais é que o desvio
padrao dos retornos dos ativos pode-se notar que houve variagdo significante de
4,84% correspondente aos anos de 2017 e 2018, a vista disso é relevante destacar
gue quanto mais alta a volatilidade maior o risco. Ainda assim ndo € absolutamente

ruim, dado que a variagdo pode ser para cima também.

4.3 PROPOSTA DE ACAO

4.3.1 Parecer gerencial

Ao analisar a criptomoeda “Bitcoin” entende-se que € um sistema que ainda
sofre imprevisibilidade e instabilidade sobre o seu comportamento, tanto com
relacdo aos usuarios quanto ao sistema. Interrogacbes como a volatilidade,
transferéncia de valores sem controle governamental, como meio de troca,
configuram-se como empecilho com solugdes ainda ndo totalmente delimitadas.

Dentre as surpresas otimistas que enriquecem a criptomoeda esta o sistema

Blockchain, que estabelece a caracteristica do Bitcoin criando rede de informacdes
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alimentada pela contribuicdo e validagdo muatua. Embasando-se na confirmacéo
multipla de dados, permitindo mais seguranca e clareza em sua comunicagao.

Entretanto, relata-se que a receptividade do Bitcoin é maior para sua
classificagcdo. Considerando que o sistema diminui custos dos utilizadores e
simplifica a transferéncia a nivel mundial, com a retirada dos intermediarios reduz-se
0 custo e conquistam mais usuarios, com atrativo relacionado a agilidade,
comodidade e rentabilidade. E notavel que a tecnologia das criptomoedas vem
alterando o sistema monetario de varios paises, mas apresenta limitacbes e
ameagas.

Além dessas resisténcias para que o Bitcoin se solidifique como moeda, em
relacdo a aplicabilidade outras duvidas rodeiam as criptomoedas como a seguranca
dos usuarios quanto a impossibilidade de reembolso ou recuperacao dos bitcoins.

Contudo o0 governo permanece atento ao seu comportamento e importancia,
mas se exime de responsabilidade no que refere a volatilidade, pois compreende
gue o peso das criptomoedas sera reflexo de como a coletividade vem manuseando-
as.

Durante a pesquisa, verificaram-se 0 desejo dos investidores em buscar
novos produtos, as respostas abrangeram uma opcdo de aplicacdo em
investimentos que dispdem maior rentabilidade, dado que o Bitcoin ndo € neutro em
relacdo aos ciclos econdmicos, apesar de liquidez circunstancial, seu
comportamento como ativo, faz com que o bitcoin seja vulnerabilizado ao ciclo
econdmico. E provavel que as moedas virtuais expandam gradualmente a atuacg&o
na economia, dependendo da credibilidade junto aos usuarios.

Em relagcédo ao investimento, a maioria dos aplicadores demonstrou foco no
fator rentabilidade, mesmo com a possibilidade de ocorrer fraude ou falha que se
transforma em prejuizos e aborrecimento ao investidor. Contudo o perfil do
investidor em criptomoedas se caracteriza como agressivo, pois esta disposto a
arriscar para obter uma alta rentabilidade, mas apresentam cautela e, sobretudo
consideram qualquer oscilacido de precos um risco muito alto. E notorio o fato de
que o Bitcoin € uma criptomoeda que nos traz uma caracterizacdo que pode
aprimorar as transacoes financeiras. Mas podem assustar os individuos dado ao fato
das variacoes baseada em informagbes reais do mercado, conforme dados
observados sobre valores diarios nos anos de 2017 e 2018, destaca-se que a

previsdo media foi de 4,30% e do calculo do risco com percentual de 20,74%, a
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volatilidade é de 4,84% calculada com base nos valores continuos, a vista disso
constata-se que estes valores sdo um caso tipico de risco absoluto. Neste contexto
um investidor que busca retorno acima da média precisa adotar um método que seja
igualmente acima da meédia, com diversificacdo de investimentos, ao dar esse
passo, esta assumindo graus de risco distintos, apostando seu dinheiro em
potenciais de valorizacao diferentes. Desta forma entende-se que qualquer tipo de
investimento oferece uma parcela de risco, alguns mais, outros menos.

Diante do exposto sugere-se investimento em varias opc¢des de categoria da
moeda virtual, em vez de obter apenas uma. Isso possibilitara que o investidor
reduza o risco de investir em uma Unica criptomoeda, pois diante da alta volatilidade
no mundo da cripto qualquer dificuldade técnica pode levar a uma queda brusca no
preco. Ademais o investidor pode expandir sua estratégia fora da criptomoeda,
apostando na adicdo em seu portfélio aplicacdes como metais preciosos, acdes e
outras formas tradicionais podem ser uma excelente adi¢cdo, sendo assim podera
restringir o risco em investir em apenas na criptomoeda.

Por fim, salienta-se que a presente pesquisa hdo possui como intuito findar o
assunto, e sim ampliar informacdes e instigar o desenvolvimento ainda pouco
conhecido, pois colabora com observagdes na area de andlise de investimentos em

ativos financeiros ainda ndo muito explorado pela sociedade.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O propdsito desse estudo de caso foi analisar se o bitcoin apresenta atributos
essenciais e exerce as principais funcdes da moeda tradicional, e o grau de risco de
investimento do mercado de capitais, como associa-se a possibilidade de
desvalorizac&o ou valorizacdo de um ativo em decorréncia das alteragcdes politicas,
econbmicas e internacionais esta associado a probabilidade de rentabilidade,
tornando-se necessario medir de forma consistente.

Para chegarmos ao resultado esperado consideramos a expansao da moeda
no mercado, 0s riscos desse tipo de investimento, a volatilidade do Bitcoin e também
pesquisamos investidores nacionais que concordaram em responder um

guestionario sobre o tema.
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Diante das situacOes observadas,para chegarmos ao resultado esperado
consideramos a expansdo da moeda no mercado, 0s riscos desse tipo de
investimento, a volatilidade do Bitcoin e também pesquisamos investidores nacionais
gue concordaram em responder um questionario sobre o tema.

Assim, a andlise comparativa demonstrou que o sistema bitcoin apresenta
adequadamente as caracteristicas divisibilidade, inalterabilidade, solicitadas pela
doutrina monetaria, entretanto o bitcoin ndo exerce, pelo menos por enquanto, as
funcdes tradicionais da moeda, principalmente a funcdo de unidade de conta.
Apesar de o sistema apresentar um crescimento evidenciado desde o surgimento,
ele é parcialmente utilizado como meio de troca e reserva de valor. Mesmo quando a
transacdo ocorre em bitcons, 0s bens e servicos seguem sendo avaliados (fungéo
unidade de conta), em moeda tradicional (real, ddlar, por exemplo) e nao
propriamente em bitcons, dada a sua alta volatilidade e baixa liquidez.

O futuro das moedas virtuais depende dos posicionamentos das autoridades
monetarias. Atualmente, elas ndo sdo reguladas nos principais paises, alguns
demonstraram programas de regularizacdo e, em outras nacdes, sdo absolutamente
proibidas. Segundo a maioria dos bancos centrais, por enquanto, o tamanho das
transacfes ndo prejudica no mercado monetario tradicional. Ainda, nenhuma moeda
virtual, nem mesmo o bitcoin, realiza todas as fun¢gdes da moeda.

Por fim, esse estudo exibe sua relevancia, pois favorece com reflexdes na
area de analise de investimentos em ativos financeiros, ambito ainda pouco

explorado, mas que expde grande importancia para a sociedade.
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