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RESUMO

O constante desenvolvimento do comércio global e as novas formas de efetuar
transacOes financeiras, principalmente com a compra e venda de produtos e
servigos, as criptomoedas, de forma digital e inovadora, que surgiram para facilitar
esses tipos de transacfes e oferecer um tipo de unidade monetéria universal. A
maior incidéncia delas, € o bitcoin, que traz consigo o avanco da tecnologia e a
modernizagdo da moeda dando a possibilidade e a liberdade de ser utilizada de
diversas formas. Assim, ocorrem constantes discussdes sobre o fato do bitcoin ser
ou ndo uma moeda, como as demais que sao reguladas por um Banco Central.
Dessa forma o presente trabalho busca comparar as caracteristicas do bitcoin, com
as caracteristicas de uma moeda regulamentada. No intuito de atingir esse objetivo,
utilizou-se a pesquisa bibliografica na base de dados Springerlink, base conceituada
na tematica economia, sendo analisados 11 documentos cientificos. Foi levantado
ainda as caracteristicas de moeda que segundo Vasconcelos (2015) e Sampaio
(2018), devem possuir unidade de conta, reserva de valor e meio de troca. A partir
disso, foi possivel perceber, nos resultados apurados, que o0 bitcoin possui
caracteristicas de moeda, e pode ser utilizado como forma de pagamento de
produtos e servicos. Porém ainda pouco se conhece sobre o bitcoin, de tal maneira
gue essa criptomoeda pode ser usada para a pratica de crimes no mercado
financeiro havendo necessidade ainda, de investimento por parte do governo para a
regulamentacdo desta moeda.

Palavras-chave: Mercado Financeiro, Bitcoin, Criptomoeda.



ABSTRACT

The existing global development and new ways of doing discounted work,
especially with buying and selling products and services, have emerged as
cryptocurrencies in a digital and innovative way that have emerged for business
types and offer a kind of currency. universal. The biggest reason is, bitcoin, which
brings with it the advancement of technology and the modernization of the currency
with the possibility and freedom to be triggered in various ways. Thus, discussions
arise about the fact of bitcoar or not a currency, such as the excess that is regulated
by the Central Bank. Back up like the characteristics of bitcoin, with the
characteristics of a controlled currency. No purpose of destination, using the
bibliographic search in Springerlink database, reputable base in economics, being
judged 11 scientific documents. It was also raised as the characteristics of
Vasconcelos (2015) and Sampaio (2018), being a unit of account, reserve of value
and means of exchange. From this, it was possible to realize, the results found, that
bitcoin has currency characteristics, and can be used as a payment method for
products and services. The same can be done for bitcoin, so that cryptocurrency can
be used to commit crimes in the financial market, even if the government invests in
the payment of this currency.

Keywords: Financial Market, Bitcoin, Cryptocurrency.
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1 INTRODUCAO

O dinheiro é uma ferramenta social, e vem evoluindo junto a sociedade, tendo
constantes alteracdes ligadas aos avancos tecnoldgicos atuais. A moeda é estudada
por muitos economistas, fundamentalmente pela sua importancia e facilidade de
utilizacdo como meio de troca, consequentemente a circulacdo de riqueza na
sociedade. Com o desenvolvimento do mercado, e grandes valores agregados a
novos itens, que se tornaram meio de moeda de troca, com o0 passar dos anos,
tendo como alguns exemplos o ouro, prata, ferro e outras pedras preciosas
(PREVIDI, 2014).

Com os passar dos anos esse modelo de moeda baseada em metais foi
substituido por cédulas, facilitando o processo de transportes fisico de valores e
transacdes comerciais, apos um longo periodo de crises e guerras, diversas nacoes
foram obrigadas a aderirem aos papeis moedas, sendo sua emissao controlada
pelos governos locais (SANTOS, 2016).

Assim com 0s novos avancgos tecnolégicos e com a evolucdo do mercado
globalizado, alternativas para compra e venda de produtos e servicos foram sendo
criadas como novos modelos de transacbes. NO mesmo seguimento ocorreu 0O
surgimento das moedas digitais descentralizadas, chamadas de criptomoedas, que
consistem em um meio de cambio, baseado em um campo matematico, que estuda
a encriptacao de mensagens mediante algoritmos, com a utilizacdo de tecnologia de
blockchain. Blockchain consiste no conjunto de blocos de transa¢des, Contendo todo
o historico de transacfes realizadas no sistema Bitcoin, uma espécie de livro-razéo
gue se caracteriza como 0 registro contabil desse sistema. O ledger que se
caracteriza como o arquivo de um computador que registra e totaliza transacfes
econdmicas buscando tornar as transacfes mais seguras obtendo assim, validacao
entres seus usuarios (PREVIDI, 2014) (VELES, 2018).

Essas criptomoedas sédo criadas de forma on-line, sendo elas
descentralizada, ou seja, ndo ha um controle por 6rgaos regulamentadores, assim a
forma que esta moeda é movimentada, ou de como ela é criada, todas as

movimentacdes sao feitas de forma on-line, e criptografadas de tal forma que seus
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usuarios tenham total controle dessas transacoes feitas e estdo revolucionando
modelos de transacdes de valores (SILVA, RODRIGUES, 2016).

O supracitado bitcoin, € um exemplo de moeda digital, descentralizada, criada
por Nakamoto em 2008. E o primeiro exemplo de tecnologia descentralizada,
baseadas em prova criptografica que pode ser obtida através de processo de
mineracgao feito por computadores com poder de processamento, onde 0S mesmos
resolvem e processam dados que geram fragmentos dessa moeda (ULRICH, 2017).

O bitcoin pode ser utilizado como moeda de pagamento em negocios no
Brasil ocorrendo inUmeras aplicabilidades possiveis, devido ao entusiasmo popular
com a moeda digital, ou até mesmo pela necessidade de inovacdo que muitos
autores acreditam ser a moeda do futuro. Como exemplo, € possivel citar o estudio
de tatuagens da capital paulista, Wayne Tatoo e o grupo Reserva que é uma grande
marca de roupa e afirma que houve um grande aumento na procura de seus
produtos apés a aceitacdo de pagamento em bitcoins, e até mesmo Prevet Home,
uma clinica veterinaria onde, segundo seu gerente, ndo ha um pagamento feito com
bitcoin ainda, mas que acredita que iSso seria uma estratégia longo prazo (MANZONI,
2018).

Segundo Leme (2018), uma outra grande grife no brasil passa a aceitar o
bitcoin como forma de pagamento de qualquer valor na loja, essa grife é a Calvin
Klein, onde 4 de suas lojas em Sao Paulo comecam a receber pagamentos com a
moeda virtual, sendo essa iniciativa exclusiva para o Brasil. O pagamento se da por
uma parceria com a empresa de cambio Foxbit, e com a Cloudwalk que sé&o
responsaveis por fazerem a conversao de bitcoin para o real, seguindo a cotacdo
atual do dia.

Levando em consideracdo a expansao significativa e a falta de
regulamentacao das criptomoedas, em especial os bitcoins, parte-se do pressuposto
de que os bitcoins deveriam possuir em sua esséncia caracteristicas de moeda, mas
por muitas vezes é utilizado como ativo especulativo ou até mesmo como um
investimento, cabendo um estudo nessa divergéncia. Desta maneira este trabalho

respondeu a seguinte problematica: O bitcoin pode ser considerado uma moeda?
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2 OBJETIVOS

2.1 OBJETIVO GERAL
Analisar se o bitcoin pode ser considerado uma moeda, baseada nos
conceitos de Vasconcelos (2015) e Sampaio (2018).

2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Levantar as caracteristicas para que uma criptomoeda possa ser considerada
uma moeda;

e Descrever as caracteristicas de bitcoins a partir da literatura disponivel;

e Comparar suas funcionalidades a uma moeda regulamentada.

3 REVISAO DA LITERATURA

Neste topico serdo abordados os principais conceitos de moeda, de como se
deu a formacdo da moeda digital, da funcionalidade do blockchain e a mineracao de

bitcoin.

3.1 CONCEITO DE MOEDA

A demanda de papel moeda é regulada pelo banco central, e o0 objetivo dele é
regulamentar o dinheiro e as ofertas de credito, em niveis que se equiparam com a
meta inflacionaria estabelecida pelas autoridades monetarias, assim banco central
cumpre suas funces que sdo dentre elas ser responsavel e detentor do monopdélio
de emissdo da moeda, é também o 6rgdo que recebe os recolhimentos
compulsérios, realiza operacfes de redesconto e ofertas de crédito, conduz politicas
monetarias de credito e cambial, e também é responsavel por defender a moeda
nacional e administrar a compra e venda e controlar as reservas de divisa
internacional (VASCONCELOQS, 2015).

A Moeda pode ser descrita como um ativo financeiro que é aceito em todos 0s

lugares, utilizado como meio de troca de bens e servigos, e que possui poder de
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pagamento imediato. E 0 seu recebimento e garantido por lei, dessa forma a moeda
possui um caminho forcado sendo essa, a sua Unica forma de garantia legal, assim
a moeda cumpre trés funcdes béasicas, que sdo: |; meio de troca, que descreve uma
economia baseada na forma de trabalho. E importante que exista um mecanismo,
gue facilite o meio de cambio por bens e servicos em comum, caso nao exista esse
instrumento a forma mais comum seria a troca direta, onde houver um duplo
interesse de desejos, para que um agente X possa fazer o cambio, de produto ou
servico com um agente Y, havendo assim o interesse mutuo de que o agente X,
gueira o produto do agente Y e 0 agente Y o produto do agente X; Il unidade conta:
assim descrito quando uma moeda pode servir para agregar valor qualquer a
mercadoria comercializada. Serve como medida de preco da troca entre
mercadorias, onde essa medida demonstra o valor agregado a cada item, seja ele $
0,25 ou $ 10,00 devendo servir para pagar 0 mesmo valor para ambos; Ill reserva de
valor; areserva de valor representa um direito que seu detentor possui sobre outras
mercadorias, dessa forma ele pode transporta-lo com mais seguranca, e troca-lo a
gualquer momento por algum produto ou servico de seu desejo (VASCONCELOS,
2015).

Sampaio (2018), discorre que através da moeda pode-se reunir todos os bens
gue aquela economia produziu em unidade monetaria. De tal forma & possivel
avaliar monetariamente todos os bens e servicos produzidos que aquela economia
gera, e transforma-la em um elemento similar, dessa maneira em moeda ou dinheiro,
podendo supor que uma das formas de mensurar esses bens e servicos, é somar

todos eles e multiplica-los pelo seu preco.

3.2 CRIACAO DA MOEDA DIGITAL

O bitcoin foi apresentado para mundo em 2008 em uma lista de discussdes
no the cryptography mailing, por um grupo de programadores sendo seu supervisor
e criador denominado Satoshi Nakamoto um pseud6nimo, ou seja, ndo se sabe se
essa € a sua verdadeira identidade como pessoa, ou se esse home representa um
grupo de pessoas. E considerada a primeira moeda digital global descentralizada,

constituida por um sistema econdmico alternativo, tendo um sistema de nameros
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eletrdnicos de pessoa para pessoa, que foi responsavel pelo aparecimento do
sistema bancario livre (NAKAMOTO, SATOSHI, 2008).

Visando 0s novos avancos tecnoldgicos, criaram-se novos modelos de
transacdes, e no mesmo caminho ocorreu 0 surgimento das criptomoedas aliando-
se também a criptografia para que essas transacdes se tornem seguras tendo
assim validacao entres seus usuarios (SASSON, 2014).

Bitcoin, ou dinheiro digital, talvez se denomine no futuro, de dinheiro livre de
bancos centrais, bancos e outros intermediarios inconvenientes e caros Nao importa
gual nome preferir, a esséncia deste paradigma reside na descentralizacdo que
ocorre para que se tenha controle e autenticidade. Supondo que individuos
possuissem dinheiro, cuja autenticidade e validade fosse garantido pela comunidade
de usuéarios em vez de um banco central. Este € o principio em que se baseia 0
bitcoin, mas em uma forma digital. A natureza do bitcoin € digital em tokens que &
um dispositivo eletrénico gerador de senhas, geralmente sem conexao fisica com o
computador, podendo também, em algumas versdes, ser conectado a uma porta
USB. cuja autenticidade € controlada por um ledger que € uma carteira de hardware
Bitcoin, Ethereum e Altcoins, com base em recursos de seguranca robustos para
armazenamento de ativos criptograficos e garantia de pagamentos digitais
descentralizado acessivel por todos usuario da moeda. Essa razdo mantém o
estoque de transagbes, e consequentemente controla e prova, sdo genuinas
(ARVIDSSON, 2019).

O bitcoin, ndo possui controle por nenhum Banco central regulamentador,
essa moeda e obtida através de processo de mineracao, feito por computadores
com alto poder de processamento, onde os mesmos resolvem e processam dados
gue geram fragmentos dessa moeda (ANTONOPOQULOS, 2014).

3.3 BLOCKCHAIN E MINERACAO

Blockchain esta relacionado a seguranca de dados, e esse fator é
determinante para que ele ndo possua um 06rgao central regulador, confirmando a
validade dessas transacdes. JA que o trabalho do blockchain possui em si uma
forma de registro entre seus usuarios, dessa forma é considerado que, ele possui

um registro que demostra altissima confiabilidade, onde todos os usuarios dessa
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rede poderdo possuir uma coépia desse registro podendo verificarem todas as
transacoes feitas nessa rede, assim temos vérios olhares voltados a todas as
transacoes que séo realizadas (BATISTA, DIAS, SILVA, 2018).

Para esclarecer o que € blockchain, pode-se compara-lo a uma pagoca, onde
se pega 0 amendoim (informacdo original) e 0 processa por Varias vezes até se
produzir uma pacgoca (informacéo processada). Tentar regressar 0 processo € como
fazer a pacoca virar um amendoim outra vez, o que na atualidade é irrealizavel
(FRANCO, BAZAN, 2018).

De tal maneira pode-se considerar que o blockchain tem caracteristicas de
um livro razdo que é o registro contabilistico, onde ndo € permitido ser alterado, ele
s6 pode fazer um registro de um lado da acdo, onde essa acdo sO pode ser
relacionada a ac&o anterior, deste modo os registros sdo marcados com hora e data
gue a transacdao foi feita. Desta maneira ela ndo pode ser alterada por ser uma agao
criptografada, garantindo que o valor passe de uma carteira para outra, onde a
funcdo basica da carteira de bitcoin, é armazenar as moedas digitais, de maneira
gue possam ser usadas no momento que o proprietario da carteira queira enviar e
receber valores, da carteira através do sistema blockchain. Mesmo com varias
tentativas de se quebrar essa rede, ela esta se tornando cada vez mais solida e
segura onde nem mesmo os computadores mais poderosos do mundo sdo capazes
de ter tal poder de processamento (ARAUJO, SILVA, 2017).

Segundo Gabrich, Coelho, Coelho (2017), o blockchain pode ser dividido em
trés partes; |I: comprovacdo de trabalho, o que significa poder resolver algum
problema muito dificil, para somente apos se ter o poder de utilizar essas
informacdes baseadas em dados; II: verificar e validar essas informacdes a partir da
hora e data que elas foram postadas nessa rede; e Ill: as informacOes
criptografadas, que sdo de facil verificacdo, e praticamente impossiveis de serem
fraudadas, tento em conta a atual tecnologia que temos na computacgao.

Assim, toda vez que um bloco de bitcoin é enviado para o blockchain, &
guase impossivel ser modificado ou removido do sistema, e dessa forma o
blockchain tem atraido atencéo de diversas outras areas, como servicos financeiros
e industrias, pois essa tecnologia pode ser usada em qualquer negécio onde seja

necessario confirmar, registar, e transferir qualquer tipo de documentos ou contratos,
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sendo o blockchain considerado uma tecnologia inovadora, das mesmas proporcgoes
da eletricidade e da maquina a vapor no século XX. Estima-se que essa tecnologia
impactara na forma de como a economia e a sociedade se comportara (FERREIRA,
PINTO, SANTOS , 2017).

O conceito mineragdo minig foi introduzido por Nakamoto, por causa desta
acao de descentralizacdo, e ndo regulacao de instituicdes financeiras, e para que
esse sistema seja seguro e valide as transacfes financeiras confiaveis, esse
processo garante um maximo de blocos minerados, que chegam a cadeia de 21
milhdes de unidades. O grande trabalho que é exigido para a sua remocéao a partir
de problemas matematicos complexos, apresentado como proof-of-work, a prova de
trabalho, que requer a funcdo hash, utilizado para prevenir ataques virtuais,
ocorrendo a atribuicdo de novos bitcoins, sendo também o incentivo econémico a
atividade de mineracéo. Funciona como uma espécie de loteria, dessa maneira 0s
agentes que validam essas transacgfes sdo considerados 0s mineiros, assim se
forma o termo mineracdo, abordando duas funcbes, uma delas é verificar a
autenticidade e certificar as transacdes, e o outro € emitir novos blocos de unidades
de bitcoin (CORREIA, 2017).

Silva Rodrigues (2018), afirmam que para que ocorra um adequado processo
de mineracdo, o protocolo bitcoin, possui diversos mineradores validando essas
transacdes, e um gasto enorme de energia elétrica, de tal maneira que para que
tenham varios mineradores validando esses blocos, séo oferecidos recompensas em
bitcoin para o primeiro que encontrar esse golden nonce que € o prémio em menor
valor por validar a transacdao, feito nela.

O papel na mineracao é feito pelos mineiros, e a principal funcéo do sistema,
ou motor. O que é feito pelos mineiros é agregar as transacdes e produzir blocos
gue sado alocados ao blockchain, desta maneira é preciso validar o bloco de todas as
transacdes que sao feitas nele, conferidas em blocos anteriores. Dessa forma todo o
sistema deve atender as condi¢cdes de criptografia proof-of-work, que contém as
informacBes do bloco anterior que também é gerado de forma criptografada. Esse
sistema € de uma complexa solugdo, que funciona como uma tentativa e erro, assim
facilitando a verificagcdo pelos mineiros, confirmando a validade desse bloco pelos

demais mineiros, eles sdo confirmados com um consenso maioritario onde os
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mineiros produzem uma votacdo com a capacidade computacional, mostrando que
guanto maior a sua capacidade de processamento maior a sua capacidade de voto.
Dessa forma os blocos séo acrescentado ao blockchain a cada dez minutos pelos
mineiros, que corresponde ao tempo médio que eles demoraram para solucionar o

puzzle que funciona como um quebra cabecas (CORREIA, 2017).

3.4 REGULACAO DE CRIPTOATIVOS

Segundo a Receita Federal do Brasil (2019) a partir de agosto de 2019
pessoas fisicas e juridicas e corretoras que realizam operacdes de criptoativos terao
gue declarar essas informacOes a receita federal. As operacdes realizadas pelas
exchenges de criptoativos resididos no brasil deveréo ser informados pelas préprias
exchenges, sem limite de valor, ja as operacgdes feitas pelas exchanges ocorridas no
exterior e as operacoes realizadas entre pessoas fisicas e juridicas, deverdo ser
prestar a receita federal sempre o esse valor mensal conjunto ou isolado passar de
R$ 30 mil.

A CVM (comissdo de valores mobiliarios) emite nota em marco de 2018,
destacando que até a presente data nao foi registrado, e nem dispensado nem um
tipo de registros de tokens que se caracterizem valores mobiliarios. De tal maneira
gue ativos virtuais que se enquadrem nas caracteristicas de valores mobiliarios, e
gue estejam em conformidade com a sua regulagéo junto a CVM, séao destacadas
como irregulares e estdo sujeitos a penalidades e sansdes que se aplicam pela
CVM.

4 METODOLOGIA

4.1 CARACTERISTICAS DA PESQUISA

Quanto a natureza, a pesquisa se caracteriza como basica, por fazer uma
investigacdo em um campo de conhecimento sem a preocupacdo de gerar
aplicacbes posteriores, para as experiéncias desenvolvidas (NIELSEN, OLIVO,
MORILHAS, 2017).

Quanto aos obijetivos, essa pesquisa é classificada como exploratéria assim

descrita por Gil (2002), pois procura proporcionar um conhecimento mais extenso
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sobre o assunto tendo um aprofundamento, proporcionando um maior entendimento
para que se expligue o assunto abordado.

De acordo com Silva e Meneses (2001), o modelo de pesquisa exploratorio
procura demonstrar como o problema deve ser tratado, e como buscar por um maior
conhecimento sobre o tema, para descrever com maior clareza possivel sobre a
relevancia do assunto.

Quanto aos procedimentos do estudo utilizou-se o método de pesquisa
bibliografica de autores da area de economia e finangas, assim realizando uma
revisdo sistematica da literatura, utilizando ainda uma abordagem qualitativa, que de
forma geral tem caracteristica de estudar profundamente o tema, onde seu foco
principal estd na identificacdo detalhada do assunto estudado, compreendendo
assim o significado do assunto, ndo utilizando de métodos numeéricos como fonte de
mensuracao dos resultados obtidos (NIELSEN, OLIVO, MORILHAS, 2017).

4.2 OPERACIONALIZACAO DA PESQUISA

De forma operacional, este trabalho utilizou-se de materiais publicados no site
de busca académica Springerlink. Segundo o site, esta € uma plataforma de
pesquisa on-line em inglés e alemao abrangente da Springer que permite o acesso
a mais de 5 milhdes de recursos e contetdo, que integram a colecado online revistas,
jornais, obras de referéncia, protocolos, bancos de dados cientificos, tecnologia e
medicina sendo mundialmente conceituada na area de economia.

As palavras chaves utilizadas para a pesquisa foram: areas financeiras e
macroeconomia—economia, monetaria—economia financeira traduzidas para o inglés
tendo em vista que o material publicado estaria nessa linguagem, e em alemao.

Buscando a filtragem dos trabalhos e a sua atualidade, foram utilizados os
filtros de idiomas somente para o inglés, e artigos do ano de 2015 ao ano de 2019,
onde foram encontrados 33 com a palavra bitcoin nos artigos que compdem este
trabalho.

Destes, somente 33 possuiam relagdo com o objetivo desta pesquisa e
demonstravam em seu titulo a palavra bitcoin, porém 22 desses ndo conseguiram
ser acessados, alguns porque exigiam pagamento ou porque nao fora possivel a sua

traducao exata, nao participando assim deste estudo.
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4.3 ANALISE DOS RESULTADOS
Para andlise dos trabalhos encontrados, foi necesséaria a verificagcdo das
caracteristicas de uma moeda comentada por VASCONCELOS (2015) e SAMPAIO
(2018). Apos isso, foi realizado o download e traducéo dos artigos para possibilitar a
leitura deles um a um, a fim de identificar as caracteristicas descritas de uma moeda.
No tépico seguinte serdo apresentados os dados coletados bem como as
caracteristicas de moeda, e se 0 bitcoin é percebido pela comunidade cientifica

como uma.

5 RESULTADOS E DISCUSSOES

5.1 FUNCOES DA MOEDA

Vasconcelos (2015) e Sampaio (2018) sdo autores renomados na area da
economia e possuem relevancia para o desenvolvimento deste trabalho, pelo fato de
ser a literatura base de diversos cursos preparatérios para diversas carreiras
publicas, dentre os quais cita-se, Damasio de Jesus, Marcato, FMB, I0B, Curso Luiz
Flavio Gomes, dentre outros.

Sua relevancia advém também do fato de ser uma obra, que esta em sua 32
edicdo e por tratar assuntos de forma aprofundada, sendo assuntos econémicos
contemporaneos, esta que € caracteristica importante observada nesta pesquisa.

As definicbes de moeda segundo Vasconcelos (2015) e Sampaio (2018)
podem ser resumidas em trés que sdo: meio de troca, unidade de conta e reserva de
valor. No Quadro |, sdo apresentados 0s conceitos das caracteristicas citadas por

esses autores.
Quadro | — Caracteristicas da Moeda

Funcéo Conceito

evita que o0 agente A para comprar algo ndo precise ofertar uma
mercadoria do interesse para o agente B para comprar um produto,
no instante da aquisicdo, a moeda evita que exista esses interesses
MEIO DE TROCA mdtuos, e dessa maneira ela cumpre seu principal aspecto que € a
de ser meio de troca, onde ela pode comprar varios tipos de produtos
sem ter que ofertar outro produto em troca.
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a unidade de conta descreve que o valor de um produto X n&o pode
ter varios valores de medida, e sim apenas um, onde esse valor
UNIDADE DE CONTA expressa todos os outros valores, dessa forma uma moeda deve
coincidir igual valor para um produto que custa R$ 0,1 com para um
gue custa R$ 100,00 de forma exata.

consiste em reter o valor da venda consigo naquela moeda, todo o
valor do produto vendido fica retido naquele bilhete de moeda, assim
RESERVA DE VALOR podendo ser guardado ou transportado de maneira mais segura e
também em periodos de inflacdo pode ser trocada por titulos para
render juros e correcfes monetarias.

Fonte: Elaborado pelo autora partir de SAMPAIO, (2018); VASCONCELOS (2015)

No tépico seguinte sdo apresentados os trabalhos nas literaturas disponiveis
a respeito de bitcoins para que seja possivel ao final, correlacionar as caracteristicas

citadas acima com a literatura encontrada.

5.2 CARACTERISTICAS DE BITCOINS

Segundo Amato e Fantacci (2018), o bitcoin estd na escala oposta em
comparacdo com moedas complementares, o objetivo ndo € ser uma mercadoria,
mas aquilo que, pela sua circulacdo, a torna possivel ter transacdes reais em
commodities reais. Se houver algo que caracteriza todas as moedas
complementares, € o fato de que elas ndo se destinam para ser compativel com a
especulacdo, ou seja, que eles estdo conectados com uma ou mais reducdes
radicais de sua funcdo como reserva de valor, ou seja, como ativo financeiro. Outra
maneira de fazer isso é referindo-se a quantidade, como todas as criptomoedas, sdo
emitidas em uma quantidade predeterminada, estas caracteristicas, no entanto,
definem bitcoin, em que o crescimento monetario possam acomodar o crescimento
das transacbes, e torna cada vez mais escasso, e fortalecendo seu carater
mercantil.

Arvidsson (2019) cita que uma motivacdo por tras de uma rede peer-to-peer
como bitcoin € lancar uma versdo puramente peer-to-peer de dinheiro eletrénico
permitiria o envio de pagamentos on-line de uma parte para outra, de forma direta
sem passar por uma instituicao financeira que faca a sua regulacéo.

Rondovic (2018) afirma que esquemas abertos de moeda virtual por exemplo,
bitcoin ndo estdo relacionados a plataformas especificas, eles podem ser trocados

por dinheiro classico e que também pode executar certas func¢des do dinheiro
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classico, devido a sua ocorréncia de que eles interagem com o dinheiro do estado e
gue os mercados real e eletronico estéo interligados.

Guégan e Hénot (2018) colocam que de fato, o preco de mercado do bitcoin
Cash foram importante desde o comeco e de outro modo, 0 medo de alguns agentes
do mercado, comprado com o valor do bitcoin original ndo diminuiu e continua a ser
muito superior ao do bitcoin Cash. Entdo a situagéo, nesse caso, que se observa,
pelo ponto de vista financeiro, € o inverso de Ethereum. Finalmente, a prioridade é
trabalhar com blockchain publico, e comparar sua seguranca nas transacfes de
criptomoedas, como o bitcoin, e de como o blockchain, desde entdo tem sido
utilizado por inovadores para permitir multiplas aplicacbes, cuja lista devera
aumentar significativamente no futuro.

Para Pagnottoni e Dimpfl (2018), as negocia¢cfes de bitcoin tem se espalhado
sobre varios locais, onde a compra e venda sao oferecidos em varias moedas. No
entanto, todas as trocas comercializam um bem comum e pela lei de um preco. Os
precos diferentes ndo devem se desviar no longo prazo. Para dar uma ideia do
crescimento espetacular e das flutuacbes que o bitcoin tem recentemente
experimentado, em 2017. Sua capitalizacdo de mercado comecou a partir de 15,6
bilhdes de dolares em janeiro, atingiu 20 bilhdes de ddlares em marco, dobrou para
40 bilhdes de ddlares até o final de maio e depois dobrou novamente para 80 bilhGes
de dolares no primeiro dia de setembro, de forma que a recente repressao que a
china faz as criptomoedas, fez com que esse valor caisse drasticamente, embora
ainda gire em torno de 65,5 bilhdes de ddlares em 26 de setembro de 2017, Dada a
natureza inovadora desse novo fendmeno, estudos académicos dedicados para o
mercado de bitcoin para descobrir uma ampla gama de questdes, jA outros estudos
enfocam o potencial da bitcoin de constituir ndo apenas uma alternativa meio nativo
de troca, mas também um verdadeiro padrdo, analisando as vantagens e
desvantagens relacionadas.

Amato e Fantacci (2018) percebem o bitcoin como dinheiro propriamente dito
ou mesmo como um ativo financeiro. Quanto a esse segundo recurso, de fato, o
bitcoin € um ativo ao qual nenhuma obrigagdo corresponde, ou seja, nenhum
emissor privado cuja resolubilidade deve funcionar como fundamental. Tem sido dito

que esta caracteristica assimila bitcoin ao ouro, mas no padrdo ouro, a relagcéo
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entre as moedas de ouro e o dinheiro abstrato da conta eram administradas
publicamente. Entdo assim a moeda eletrénica, em vez de uma classe de ativos, se
assemelha a uma moeda especulativa. Mas, em certo sentido, esta é uma
caracteristica positiva, se bitcoin tem que ser considerado como um puro objeto de
especulacdo: algo que € adquirido ndo pelo seu valor de uso, mas por seu valor de
troca, ou seja, unicamente com o objetivo de vendé-lo para obter um excedente.

Scardovic (2016) menciona que a tecnologia da cadeia de blocos ja esta
sendo aplicada a uma ampla gama de pagamentos, embora principalmente numa
fase preliminar de testes por exemplo, moedas criptograficas, sendo o bitcoin o mais
conhecido que inclui: redes de pagamento para o liquidacdo de transacbes com
cartao de crédito; transferéncias internacionais de dinheiro.

Jaremski, (2018) defende que a recente popularizacdo do bitcoin e outras
criptomoedas renovou o interesse em dinheiro privado emitido. Ainda que o0s
governos e bancos ainda controlem a emissdo de moeda e dominam a oferta
monetaria. Na verdade, apenas um par de moedas privadas foram emitidas nos
Estados Unidos desde 1935 e a maioria desses (ex ; Berk Shares e Ithaca Hours) s6
circulam dentro de um pequeno area geografica. Isso, no entanto, nem sempre foi o
caso. O Banco Privado compunha uma grande parte do suprimento de dinheiro do
pais antes do grande depressdo, portanto, este periodo histérico oferece um
ambiente Unico para defender como a moeda privada poderia operar em uma
economia ao lado da moeda federal

Bistarelli (2018) menciona que o bitcoin € negociado em varias bolsas online,
onde diferentes taxas de cambio sédo aplicadas contra a mesma moeda
fiduciaria, com um pouco de abuso. Nos referimos aos precos do bitcoin em vez de
taxas de cambio, considerando o dolar dos EUA como moeda fiduciaria em relacéo
ao qual bitcoin é cotado. A amostra de dados analisados, recuperada do
site bitcoincharts, consiste em precos de fechamento diarios para bitcoin em 5
grandes bolsas, nomeadamente Bitstamp, Gdax, Kraken, Cex.IO e BitKonan.

Segundo Arvidsson (2019) existem mais de 2000 diferentes tipos de
criptomoedas. As criptomoedas incluem Bitcoin, Ethereum, XRP, Bitcoin Cash, EOS,

Stellar e Litecoin. E sem divida estas formas alternativas de moedas causaram um
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forte impacto nas atividades bancarias e industria de pagamentos onde o valor atual
de Bitcoins € de cerca de 112 bilhdes de ddlares.

Aste (2019) apresenta que durante os ultimos dois anos, teve-se a criagdo de
um grande numero de Criptomoedas, e em 2018 essa grande explosdo foi
principalmente alimentada pela oportunidade gerada pelo mecanismo de oferta
inicial de moeda (ICO) utilizado pelas empresas como novo canal para financiar a
inovacao, além disso esta explosdo segue a onda de novos modelos de negécios
baseados em blockchain, e tokens digitais associados a criptografia. O periodo mais
dindmico no mercado de criptomoedas tem sido, até agora, o inicio de 2018 em que
este estudo esta se concentrando, no momento em que se € escrito (Setembro de
2018), a capitalizacdo de mercado da criptomoeda estava flutuando US $ 200
bilhdes abaixo dos US $ 800 bilhdes alcancados em janeiro de 2018 coinmarketcap.
Este mercado é composto por milhares de moedas com apenas poucos com
capitalizacao significativa. Em particular cinco moedas, nomeadamente, bitcoin
(BTC), bitcoin Cash (BCH), Ethereum (ETH), Litecoin (LTC) e ripple (XTC) dominam
0 mercado nos Ultimos anos com uma participacdo de capitalizacao
consistentemente acima de 70%. No geral, existem 15 moedas com capitalizacéo e
mais de 1 bilhdo de ddlares, e mais de 60 com capitalizacdo acima de 100 milhdes

de ddlares e cerca de 800 com capitalizacdo acima de 1 milhdo de ddlares.

5.3 BITCOIN COMO MOEDA
Os 11 artigos utilizados que abordaram sobre bitcoin, demostram
caracteristicas pertinentes a relacdo de como se caracteriza uma moeda, desta

forma os artigos que apresentaram o resultado estdo norteados no Quadro II.

Quadro Il — Caracteristicas do Bitcoin como Moeda

Autor ANO Meio de troca Unidade conta Reserva de valor

AMATO, FANTACCI 2018 = SIM SIM
ARVIDSSON 2019 SIM NAO SIM
ARVIDSSON 2019 SIM NAO SIM
ASTE 2019 SIM NAO SIM
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BISTARELLI 2018 SIM SIM SIM
GUEGAN, HENOT 2018 SIM SIM SIM
JAREMSKI 2018 SIM NAO SIM
MULLAN 2016 SIM SIM SIM
PAGNOTTONI, DIMPFL 2018 — SIM SIM
RONDOVIC 2018 SIM NAO SIM
SCARDOVIC 2017 SIM SIM SIM

Fonte: Elaborado pelo autor.

Como pode-se perceber, 6 autores descrevem bitcoin tendo todas
caracteristicas de moeda, onde pode-se notar que o bitcoin cumpre os 3 requisitos
basicos que caracterizam uma moeda, onde ele descreve que ha a reserva de valor,
guando se considera que 0 bitcoin, serve como tal, podendo ser trocada por outros
produtos inclusive outras moedas correntes regulamentadas por uma entidade como
o banco central, ex. dolar

O bitcoin possui caracteristicas de unidade de conta onde o valor desse ativo
pode ser compreendido como um sO, podendo ser trocado dentro de uma regiao
sem que haja dois valores distintos para o bitcoin sendo assim ele € o mesmo para
todo o territorio nacional, e por final, 0 meio de troca onde ha diversas bolsas que
séo focadas na compra e venda de criptomoedas pelo mundo inclusive o bitcoin.

Os outros 5 autores descreveram pelo menos 2 das 3 caracteristicas basicas
para que o bitcoin seja considera uma moeda, que sdo essas reservas de valor e

meio de troca.

6 CONCLUSAO

O estudo buscou apés toda a abordagem bibliografica, entender as
caracteristicas de uma moeda regulamentada por uma entidade estatal, de tal
maneira a entender as suas funcionalidades, e como ela se caracteriza como
moeda regulamentada, e por outro lado objetivou-se entender as mesmas
caracteristicas destacadas na moeda regulamentada, no bitcoin, onde buscou-se

identificar essas caracteristicas no proprio bitcoin.
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Ha um grande problema nos parametros de confiabilidade para que se possa
chegar a um resultado confiavel sobre o tema pesquisado onde nem todos os
autores mencionam de forma clara e objetiva essas caracteristicas relacionadas ao
bitcoin, e da sua fungcdo como moeda.

De acordo com os autores pesquisados pode-se perceber que é possivel o
bitcoin ser considerado uma moeda, ndo de forma fisica, mas que cumpre as
principais caracteristicas de uma moeda e pode ser comprada e vendida como o
real, euro ou ddlar, e utilizada principalmente como forma de pagamento para se
adquirir um produto ou pagar por algum servico, como é feito com uma moeda
regulada pelo estado.

Atualmente muito se discute sobre a sua regulamentacdo, e de como isso
pode ser um fator determinante a possiveis usuarios, que poderiam utilizar o bitcoin,
e nao o fazem pela falta de seguranca que ela apresenta, quanto ao fato de nao se
poder, recorrer a nem um 6rgao estatal para uma eventual reclamacdo sobre a
moeda.

A crescente discussao sobre o bitcoin, sdo sobre as suas diversas formas de
ser utilizado pois o seu caminho nao pode ser rastreado, pela utlizagdo do
blockchain, que garante criptografia de ponta a ponta, dessa forma dando a
possibilidade de se produzir crimes, como lavagem de dinheiro, fraudes e
pagamentos por drogas no mercado negro.

Faz ressalva a importancia do desenvolvimento de politicas publicas, ou
politicas de mercado para regulamentacdo tomem conta do mercado de transacoes,
assim o estado poderia criar mecanismos para controlar a compra e venda por
plataformas de negocia¢fes, podendo ser auditado pela receita federal.

Esta pesquisa limitou-se a analise de materiais bibliograficos acerca do tema
e percebe-se como um fator de dificuldade o préprio acesso a estes documentos
cientificos. Como sugestdo de futuras pesquisas, sugere-se que a tematica seja
discutida no ambito das diversas ciéncias: administracdo, ciéncias contabeis, direito,
marketing e demais a fim de subsidiar cada vez mais a comunidade académica com

informagdes sobre o mercado de bitcoin e criptomoeda.
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