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RESUMO

O conceito de moeda sempre esteve presente durante a evolu¢cdo da humanidade,
fomentando as aferi¢cdes de lucro dos individuos e das organizacdes, tendo como objetivo
aumentar seu poder de compra criando reserva de valor. Através da tecnologia de
blockchain, em 2008, criada por Satoshi Nakamoto, surgiu o Bitcoin, que é tida hoje, como
a criptomoeda mais conhecida e comercializada pelas corretoras de criptoativos do
mundo. Hoje, as criptomoedas sdo majoritariamente utilizadas como ativos financeiros,
visto que, como vem agregando cada vez mais valor conforme sua popularidade
aumenta, se tornou interessante aos investidores olharem com mais atencédo a este
segmento de alto risco, dado a sua alta chance de rentabilidade, inclusive aos
investidores de Sao Marcos, Rio Grande do Sul. Neste trabalho foi aplicado um
guestionario aos investidores Sdo Marguenses de criptomoedas a fim de identificar quais
sao as suas percepcdes sobre este mercado, procurando saber se 0s mesmos conhecem
os altos riscos envolvidos neste investimento e como 0S mesmos operam estes
criptoativos. Com a aplicacdo deste questionario foi possivel definir um perfil dos
investidores Sao Marquenses de criptomoedas demonstrando suas percepg¢des quanto
ao conhecimento, risco, como lidam com a tributacéo e sua visado de futuro em relacéo
as criptomoedas.
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ABSTRACT

The concept of currency has always been present during the evolution of humanity,
fostering its measurement of the profit of individuals and organizations with the objective
of increasing their purchasing power creating a store of value. Through blockchain
technology, in 2008, created by Satoshi Nakamoto, Bitcoin emerged, which is considered
today as the best-known cryptocurrency and commercialized by cryptoactive brokers in
the world. Today, cryptocurrencies are mostly used as financial assets, since, as they
have been adding more and more value as their popularity increases, it has become
interesting for investors to take a closer look at this high-risk segment, given its high
chance of profitability, including to investors from S&o Marcos, Rio Grande do Sul. In this
academic work, a questionnaire was applied to investors of cryptocurrencies from Sao
Marcos in order to identify their perceptions about this market, seeking to know if they are
aware of the high risks involved in this investment and how they operate these
cryptoactives. With the application of this questionnaire, it was possible to define a profile
of investors of cryptocurrencies from Sdo Marcos, demonstrating their perceptions of
knowledge, risk, how they deal with taxation and their vision of the future in relation to
cryptocurrencies.

Keywords: Cryptocurrency; Investments; risk; profitability; investors.

1 INTRODUCAO

O Bitcoin, a tecnologia de blockchain e as criptomoedas comecaram a expandir-
se para 0 mundo em meados de 2008, quando alguém ou algum grupo com pseuddnimo
Satoshi Nakamoto publicou a idealizagdo de uma nova maneira de transferéncia de
dinheiro pela internet através de uma moeda digital chamada de Bitcoin. Passados 13
anos dessa publicacdo, o mercado de criptomoedas veio ganhando forca e passou por
todas as fases que uma nova tecnologia disruptiva poderia ter: mercados com altas
extremas e recuos gigantes que acabaram por gerar desconfianca e excitacédo por parte
dos investidores, entre outros sentimentos.

Segundo o CoinMarketCap (2021), o mercado de criptoativos, no dia 08 de
novembro de 2021, com todos seus ativos somados, atingiu quase 2,8 trilhdes de ddlares.
Apesar de toda a expectativa que pode ser gerada diante de cifras como estas, muitos
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desafios vém sendo criados aos investidores, que vao tomando conhecimento desse
novo mercado de investimentos.

Tendo em vista a novidade que as criptomoedas representam no mercado, foi
proposta como questdo de pesquisa indagar qual a percepgdo do investidor em
criptomoedas do municipio de Sdo Marcos sobre este investimento?

Sabe-se que muitas pessoas podem ser impelidas a investir em criptoativos devido
a alta rentabilidade proporcionada que, em geral, supera em muito o rendimento
apresentado por investimentos mais tradicionais. Através de dados obtidos pelo
CoinMarketCap (2021) o Bitcoin, a criptomoeda mais difundida, chegou ao rendimento
de 45,99% durante o més completo de outubro. Este dado € mostrado para ilustrar a
questdo de rendimento estabelecendo uma comparagcédo com a rentabilidade média dos
ativos mais tradicionais existentes no mercado brasileiro, pois como as criptomoedas séo
volateis, este percentual de rendimento ndo pode ser tomado como regra.

Para que se possa chegar a responder a pergunta de pesquisa, prop6s-se como
objetivo geral identificar a percepcao dos investidores em criptomoedas no municipio de
Sao Marcos.

Como objetivos especificos, pretende-se apresentar o perfil geral do investidor em
criptomoedas no municipio de Sao Marcos e as principais caracteristicas que o
diferenciam do investidor tradicional. Além disso, também como objetivo especifico
busca-se abordar a distincdo entre as principais fungcbes da moeda, de modo a
compreender as caracteristicas da moeda como instrumento de troca, unidade de medida
e reserva de valor. As criptomoedas estdo em ampla utilizacdo como reserva de valor.
Porém, para que sejam consideradas moeda corrente, faz-se necessario o cumprimento
de alguns critérios. Dessa forma, serdo destacadas as possibilidades das criptomoedas
como unidade de medida e instrumento de conta, inclusive trazendo o caso de El
Salvador. Por fim, também se coloca como objetivo especifico apresentar os principais
riscos da especulacdo em criptomoedas. Este objetivo € importante na medida em que
0s participantes da entrevista de pesquisa sdo questionados a respeito do conhecimento
dos riscos do investimento e se aceitam correr 0s riscos, partindo da possibilidade de

ganhos maiores.
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A estrutura deste trabalho, no capitulo seguinte, apresenta a fundamentacéo
tedrica, passando pelos conceitos de investimentos, perfis de investidores, conceitos de
moeda e criptomoedas juntamente com suas fungdes, investimento em criptoativos e
seus riscos, estratégias e sua regulamentacdo no Brasil.

O capitulo Metodologia estd dedicado a explanar a estruturacdo e o
desenvolvimento utilizados na producdo desta pesquisa. De modo resumido, iniciou-se
com a realizacdo de uma pesquisa bibliogréfica em fontes confidveis, sobretudos artigos
cientificos, a fim de estabelecer alguns conceitos de forma mais clara e especifica.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Este capitulo pretende desenvolver a fundamentagdo teorica deste trabalho de
conclusdo de curso. Primeiramente, tendo em vista que o principal objetivo das
criptomoedas é o investimento e afericdo de lucro, sera apresentado conteudo referente
a investimentos no Brasil, suas férmulas e o modo de verificar o retorno dos investimentos
juntamente com o perfil do investidor brasileiro. Na sequéncia, para comecar a falar sobre
as criptomoedas, sera realizado um apanhado histérico sobre o surgimento da moeda,
suas funcdes e sua evolucdo até o surgimento das criptomoedas, com foco na criacdo
do Bitcoin, a principal e mais difundida criptomoeda também demonstrando
caracteristicas que podem tornar o Bitcoin moeda valor no futuro, como exemplo real a
implementagé&o do Bitcoin como moeda oficial em El Salvador, juntamente sera abordada
a questdo do investimento especifico em criptomoedas e seus principais estratégias de
investimentos. Na sequéncia, sera abordada a questdo da regulamentacdo das
criptomoedas, sobre como a legislacdo brasileira as entende e como arrecada seus
tributos. Por fim, serdo abordados o0s riscos existentes nos investimentos em

criptomoedas.

2.1 INVESTIMENTOS
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Neste topico serdo demonstrados como funcionam as decisbes de investimento
no Brasil, com foco nos principais céalculos e métodos de andlise. Ainda que os autores
se refiram mais especificamente para o ambito administrativo empresarial, pouco difere
quando levado a ambito administrativo pessoal, pois a forma de ver e avaliar os
investimentos é similar. Também sera destacado o perfil do investidor brasileiro
tradicional.

Assaf Neto e Lima (2017) afirmam que dentre as decisbes financeiras
fundamentais esta a de investimento. Investimentos envolvem a identificacdo, avaliacdo
e escolha das melhores alternativas de aplicacdes dos recursos com a expectativa de
obter no futuro, beneficio econémico. A decisdo de qual investimento tomar envolve risco
se nao for tomada com o devido estudo. Para saber se o investimento vale a pena, pode
ser feito um calculo de risco/retorno. Para realizar a avaliacdo de um investimento se
torna necessario obter o conhecimento de todos os valores como suas escalas de tempo
e escolher o investimento que ofereca a rentabilidade desejada.

Os autores Assaf Neto e Lima (2017), Santos (2010) e Vanucci (2017), concordam
que utilizar de métodos quantitativos na avaliagdo de investimentos como forma de

enxergar melhor as opcfes ajudam a selecionar as que sejam mais indicadas.

2.1.1 Risco e retorno

No ambiente empresarial, as decisdes financeiras estdo relacionadas com as
decisdes de investimentos e decisfes de financiamento. As decisdes de investimento,
cujo principal objetivo é criar valor, estdo presentes no planejamento estratégico da
empresa e refletem os planos futuros tragados para a condugédo dos negocios (ASSAF
NETO; LIMA, 2017).

De acordo com Gitman (2004), risco € a possibilidade real de um investimento ter
resultado diferente do que foi expectado. Quando se fala de risco, esta se falando em ter
um certo nivel de incertezas referentes a rentabilidade de um investimento e da

possibilidade de o investimento compensar quem investiu.
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Para Assaf Neto e Lima (2017), risco € a possibilidade de se ganhar ou também
de perder valor e que sempre visara o futuro. Assaf Neto e Lima classificaram os riscos
em duas classes, riscos econdmicos e riscos financeiros.

Assaf Neto e Lima (2017), dizem que o0s riscos econdmicos estdo diretamente
relacionados a atividade da empresa e do mercado onde ela esta atuando. Fatores como
avanco da tecnologia, concorréncia, mercado, qualidade etc. Ja os riscos financeiros sao
referentes a empresa conseguir realizar suas obrigagbes financeiras, resumindo, a

empresa ter um grau alto de endividamento ocasiona ter maior risco financeiro.

2.1.2 Perfil do investidor brasileiro tradicional

O investidor brasileiro tradicional possui baixo conhecimento sobre alternativas de
investimento. (RIBEIRO, 2014).

O IBOPE (2011) realizou um estudo que demonstrou que 51% da populacao
brasileira ndo possuia nenhum tipo de investimento, enquanto 40% da populagédo que
investia, deixava seu dinheiro aplicado em poupanca. Somente 9% que investisse em
outras aplicacdes. Esses dados demostravam que o brasileiro possuia um baixo nivel de
conhecimento referente a investimentos, tendo assim, baixa tendéncia a diversificacao
de seu portfélio.

Este mesmo estudo realizado pelo IBOPE (2011), apontava que 64% dos
investidores eram do sexo masculino, e 62% destes investidores eram classificados como
classe A.

A ANBIMA (2020) declara que, pelo menos, metade da populacao brasileira (44%)
possuia algum saldo aplicado em investimentos em 2019. Em pesquisa realizada pela
mesma chegou ao resultado de que o perfil do investidor brasileiro era em sua maioria
do sexo masculino (53%), casados, pertencentes a classe C e com renda média mensal
de R$ 5,6 mil.

O investidor brasileiro é tradicional. A grande maioria, 71%, vai até o banco para
fazer suas aplicacdes. Na contramao, 49% optam pelo site, aplicativo do banco ou da

corretora. Os mais tradicionais, que podem ser denominados de analdgicos, costumam
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ser mais velhos — em média 47 anos —, da classe C, com renda familiar mensal em torno
de R$ 4,4 mil. Os aposentados representam 22% deste grupo. Enquanto isso, aqueles
gue usam a internet para facilitar a vida financeira sao os investidores digitais. Eles sao
mais jovens — em média 38 anos — e tém melhor poder aquisitivo: pertencem a classe B
e tém renda média mensal de R$ 7,4 mil. (ANBIMA, 2020).

A ANBIMA (2020) em sua pesquisa apresenta dados sobre onde os investidores
brasileiros mais investem, mostrando que a poupan¢a se mantém como o produto
preferido dos investidores, mas vem perdendo participacéo: 84% deixaram 0s recursos
na caderneta em 2019, enquanto 88% optaram pelo produto em 2018, uma queda de
quatro pontos.

Na sequéncia, aparecem os fundos de investimento (6%), seguidos dos titulos
privados (5%), dos planos de previdéncia (5%), titulos publicos (4%) e acdes (3%). Este
altimo, apesar de ser um dos produtos de investimento mais conhecidos pelos brasileiros
— atras apenas da caderneta de poupanca —, ainda tem pouco apelo com os investidores.
(ANBIMA, 2020).

Dentro do universo de investidores, ha dois perfis distintos: aqueles que aplicam
exclusivamente na poupanca e os demais, que podem ou ndo ter dinheiro na caderneta,
mas investem em outros produtos. Os investidores em caderneta de poupanca estao
proporcionalmente divididos entre homens e mulheres (50% em cada género), sdo da
classe C (65%), ttm ensino médio completo (48%) e renda familiar mensal de cerca de
R$ 4,4 mil. Quando olhamos aqueles que investem em outros produtos, o perfil muda
bastante. A maioria sdo homens (63%) das classes A ou B (72%), tem ensino superior
completo (60%) e renda familiar mensal de cerca de R$ 9,4 mil. (ANBIMA, 2020)

Mesmo com a reforma da previdéncia em todos os noticiarios, a percepc¢ao do
brasileiro sobre a aposentadoria ndo mudou muito em 2019. A maior parte pensa em se
aposentar, em média, com 59 anos de idade. No entanto, houve queda no nimero de
brasileiros que pretende depender apenas da previdéncia publica na velhice, passando
de 56%, em 2018, para 51%, em 2019. Aumentou 0 nimero de pessoas que usarao as
aplicages financeiras como aliadas na terceira idade: 14% utilizaréo estes recursos, uma

alta de quatro pontos percentuais na comparacao com 2018. (ANBIMA, 2020)
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2.1.2.1 Perfil do investidor brasileiro de criptomoedas

Apos realizar uma pesquisa com 428 pessoas, 0s pesquisadores PINHEIRO e
ABDALA (2018), chegaram a conclusdo de que o perfil do investidor brasileiro €
composto majoritariamente por pessoas do sexo masculino, jovens, com baixa renda e
que entrou recentemente no mercado de criptoativos, mas que se consideram
familiarizados com o assunto das criptomoedas. E um investidor que possui a visdo de
obter lucros financeiros a longo prazo, utilizando das criptomoedas como alternativa ao
sistema monetario e bancérios atuais. Estes jovens investidores entendem que as
criptomoedas séo investimentos especulativos, mas que, com o avancar da tecnologia,
acreditam que terdo maior utilidade como meio de troca e como um ativo financeiro.

A pesquisa feita por PINHEIRO e ABDALA (2018) também apresentou que 0s
investidores brasileiros que ainda nao investiram em criptomoedas, de forma geral,
possuem o interesse de comecar a investir no futuro, justificando que ainda nédo o fizeram
por ndo possuirem o0 conhecimento necessario para se sentirem seguros a entrar no
mercado. Estes dados demonstram que no Brasil, os investidores possuem uma lacuna
de conhecimento que necessita ser preenchida para que mais pessoas se insiram no
mercado de investimentos em criptomoedas.

2.2 CRIPTOMOEDAS

Neste topico serd elucidado o surgimento da moeda, realizando um apanhado
histérico do que era utilizado como moeda até os tempos atuais e suas funcbes. Sera
explanado o movimento que deu surgimento as criptomoedas com foco na criagdo do
Bitcoin, apresentando as caracteristicas que podem fazé-lo se tornar moeda de valor no
futuro, além de ativo especulativo, reiterando o caso de El Salvador. Apds seréo
apresentadas as principais estratégias de investimento.

2.2.1 Surgimento da moeda

Anteriormente ao surgimento da moeda, a maneira mais utilizada nas trocas entre
0S seres humanos era a troca de mercadorias, conhecida como escambo.
com o decorrer do tempo, os seres humanos foram deixando de serem némades e
comecaram a desenvolver mais complexamente as relacfes sociais e a economia. além

disso, o escambo implicava na dificuldade de se encontrar individuos que quisessem
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fazer as trocas de maneira duplamente coincidente. (lopes e rossetti, 1998; carvalho,
2007). desta forma, o escambo ndo era o suficiente para a realizacdo das trocas e foi
dando lugar a um sistema de pagamento indireto.

A origem da moeda se da a partir do momento em que produtos comecaram a ser
aceitos de forma geral como meio de pagamento por transacdo. desde periodo em diante,
as trocas na economia ndo eram mais diretas. essa mudanca fez com que houvesse um
aumento na eficiéncia da economia. nessa logica, de acordo com lopes e rossetti (1998),
as primeiras moedas eram moedas mercadorias. estas moedas deveriam ter duas
caracteristicas especificas que é ter aceitabilidade e ter algum valor ou raridade, ou seja,
deveriam ter valor de uso e valor de troca.

com o passar do tempo e com as mudancgas nos tipos de moeda, notou-se uma
progressiva desmaterializagdo. o valor de uso como mercadoria foi sendo abandonado e
perdendo importancia relativa ao seu papel como moeda.

as moedas cunhadas em metais preciosos comecaram a encontrar dificuldades
por conta do aumento entre as relagdes internacionais. o transporte se tornava cada vez
mais dificil devido ao peso que a carga trazia, assim como o risco de colocar ela a mercé
de sofrerem roubos durante o trajeto. desta forma, foi necessério reformar o modo como
0S pagamentos estavam sendo realizados. neste momento surgem casas de custddia,
onde comerciantes depositavam seus valores em metais preciosos e em troca recebiam
certificados de depdsito, uma espécie de comprovante daquele bem. as moedas
metélicas eram lastreadas nos certificados e claramente conversiveis, o que levava os
comerciantes a preferirem esta nova forma de pagamento, e assim comecou a surgir a
moeda-papel. (lopes e rossetti, 1998).

com o decorrer do tempo, estas casas de custddia comecaram a perceber que as
pessoas que ali depositavam néo estavam retirando seus valores ao mesmo tempo e

entdo se comecou a emitir certificados que nao eram necessariamente 100% lastreados
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Nos metais preciosos. com isso, surge a moeda fiduciaria ou mais popularmente, o papel-
moeda.
nos dias de hoje, a moeda fiduciaria ndo € mais lastreada em ouro, sendo assim

inconversivel e guem detém o controle das emissdes do papel-moeda é o estado.

2.2.2 Surgimento das criptomoedas

Em 1982, David Chaum publicou a primeira descricdo de um sistema criptografado
de pagamentos. Ao longo da década de 1990, apdés muitos trabalhos e adaptacoes,
Chaum apresentou ao mundo o E-cash (XEC), que é tido como o primeiro sistema de
moeda eletronica que de fato foi implantado. Por conta das ideias anarquistas e
criptoanarquistas, principalmente popularizadas por May (1994), outros sistemas foram
sendo desenvolvidos.

Em 1998 foi publicado “B-money”, no qual se tratava de um protocolo de
pagamentos anbnimos e eletrdnicos que serviram como embrides do é conhecido hoje
como criptomoeda e Blockchain. Em “B-money”, foi determinado por Wei Dai (1998) um
modelo em que cada participante teria um banco de dados que registrava
independentemente quanto cada pseuddnimo possuia em dinheiro e, de forma coletiva,
definia esta propriedade. A transmisséo de qualquer valor deveria para ser realizada ser
indicada pelo portador e evidenciada pelos demais participantes, sendo a operacao
realmente realizada somente ap0s todos alterarem seus bancos de dados, aprovando
assim sua transferéncia, e que nenhum saldo negativo, ou dado incorreto tenha sido

gerado.

2.2.3 Origem do Bitcoin

Satoshi Nakamoto, um pseudénimo do qual a verdadeira identidade ainda é
desconhecida, ndo se sabendo se € uma Unica pessoa ou um grupo em particular,
publicou em outubro de 2008 um documento chamado Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic

Cash System. Satoshi Nakamoto é tido como o criador do Bitcoin. Em sua
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publicacdo, Nakamoto (2008) descreveu o sistema de funcionamento da primeira moeda
virtual criptografada, decentralizada e no formato Peer-to-Peer (P2P). Este sistema nao
antevé a presenca de uma autoridade centralizadora que controle a moeda ou as
operacdes, como acontece com as outras moedas fiduciarias. A criagcdo de moeda e suas
transacdes se baseiam em uma rede de cédigos abertos em codigos protocolados que
constituem a base da protecdo e autonomia do Bitcoin, fazendo com que as
transferéncias sejam feitas instantaneamente entre os utilizadores.

De acordo com Nakamoto (2008), o sistema P2P impede que algum no especifico
tenha importancia consideravel no processo de transferéncia de Bitcoins. O mecanismo
trabalha, conforme foi descrito por Ulrich (2014), com cada usuario detendo de duas
chaves: um particular e outra publica. Se um usuario “A” deseja realizar uma operacao
com o “B”, ele emite um comunicado para a chave publica de “B”, assinando com sua
chave particular. Qualquer ser pode observar a ocorréncia, analisando a chave publica
do usuério “A”. Esse processo retrata uma validacdo de forma publica da transacéo, que
fica nos registros, entdo chamados de blockchain.

Todas as operacgOes feitas sdo compiladas em arquivos identificados como
“blocos”, esses dados sao feitos e criptografados pelos “mineradores” para que as
operacdes sejam inconvertiveis. O esforco desse procedimento também varia conforme
o numero de maquinas que constitui a rede, na medida em que eleva a quantidade de
poder de processamento, o esforco € acertado para conservar a quantidade e a
regularidade de criptomoedas mineradas a uma taxa calculavel. Melhor dizendo, as
moedas sdo mineradas e transmitidos na rede com registros P2P, sem desvios entre as
partes, e registrados no blockchain.

Ulrich (2014) destaca que por ndo haver uma autoridade centralizadora designada
de criar unidades monetarias e nem de verificar as operacdes, esses processos
consistem da rede de usuarios fornecendo forgca computacional na realizacdo das
devidas harmonizagfes e registros de operacdes. Esses usuarios sdo conhecidos como
“mineradores”, pois sdo contemplados com criptomoedas recém-criadas a medida que

solucionam problemas matematicos complexos que autenticam os dados do blockchain.
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Em 3 de janeiro de 2009, o entdo chamado genesis block, ilustrado na figura 6, foi
minerado assim criando as primeiras 50 criptomoedas do Bitcoin. Alguns dias apds o
ocorrido, foi inaugurado o Bitcoin v.0.1 que possibilitou a primeira operacdo. Essa
transacédo foi efetuada entre Satoshi Nakamoto e Hal Finney, programador e ativista
criptografico. (SANTIAGO, 2017)

Popper (2015) expdem que, apesar da pequena divulgacéo, ja que era feita em
blogs pequenos e sites com baixo alcance, isso ndo impossibilitou que a tecnologia
avancasse. Discorrendo de discussfes entre os usuarios de um desses foruns, foi
assimilada a necessidade de um local virtual onde os usuarios pudessem comprar e
vender Bitcoins utilizando moedas reais. Os usuéarios chamados de Martti Malmi e de
NewLibertyStandard realizaram a primeira operacéo registrada entre BTC/USD, quando
Martti expediu 5050 Bitcoins e recebeu de NewLibertyStandard o valor de $5,02 através
do Paypal. Como nunca tinha ocorrido uma troca entre estas duas moedas, foi levantada
a questdo de quanto significaria um Bitcoin (BTC).

O usuério NewLibertyStandard gerou seu proprio sistema para determinar o valor
de um Bitcoin: o custo da energia elétrica exigida para gerar a criptomoeda, calculando
usando a conta de luz dele mesmo. Por volta de outubro e novembro de 2009, um ddlar
valia em torno de mil BTCs (Bitcoins). (POPPER, 2015)

Price (2017) conta que a primeira transferéncia comercial utilizando do Bitcoin
como moeda foi realizada em maio de 2010, demorando 5 dias para ser completamente
realizado, mesmo com a criptomoeda ja sendo mais conhecida. Foram pagos 10 mil
Bitcoins por duas pizzas, transacéao realizada entre um estudante norte americano e outro
estudante inglés.

Enquanto o Bitcoin ia se difundindo pelos féruns na internet, foi se popularizando
bastante na deep web, que s6 pode ser acessada por softwares especificos. O interesse
pelo Bitcoin foi criando for¢a pelo seu carater anbnimo e decentralizado que esta forma
de criptomoeda trazia, e esse anonimato criava a possibilidade de financiamentos de
ideias que ndo eram agradaveis a elite financeira e a politica, pois como n&o havia uma
autoridade central nem sequer uma regulacédo, acabou por atrair criminosos e diversos

negocios ilegais para o Bitcoin.
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No sistema de blockchain do Bitcoin os usuarios sao apresentados somente pelas
suas chaves publicas. Para descobrir quem € a pessoa ou grupo por tras de uma chave,
era necessario associar as chaves aos seus usuarios, que, por usarem a deep web, e
estarem atras de atuacg0Oes ilegais, utilizavam-se também de softwares que tornavam sua
navegacao na internet anénima, protegendo-se e dificultando bastante sua identificacao.
Além disso, o protocolo do Bitcoin permitia que seus usuarios criassem quantas chaves
publicas quisessem, tornando ainda mais dificil a ocorréncia de identificacdo e sua
rastreabilidade.

Trazendo como base as funcdes e caracteristicas de moeda citadas no tépico
2.2.2, serdo apresentadas as similaridades entre o Bitcoin e moeda tradicional.

2.2.3.1 O Bitcoin como moeda

O bitcoin apresenta algumas caracteristicas similares a de uma moeda tradicional. Os
autores veiga e assis (2013) destacam duas caracteristicas que se assemelham as
caracteristicas de uma moeda tradicional, sendo elas:

A) A de servir como unidade de valor, uma vez que permite a expressao
do preco de produtos e servigos;

B) A de servir como reserva de valor, pois assim como as demais
moedas ele conserva seu poder aquisitivo no decorrer do tempo,
sujeito obviamente, as flutuacdes e a inflacéo.

Além de servir como unidade e reserva de valor, o bitcoin ainda apresenta outras
particularidades que podem caracterizd-lo como uma moeda, uma dessas
particularidades é a durabilidade. Ulrich (2014) destaca que o nivel de durabilidade do
bitcoin é perfeito, conforme sera demonstrado no quadro 2 a seguir, comparando o bitcoin
com 0 ouro e o papel-moeda.

Ulrich (2014) indaga que a caracteristica de durabilidade é dada pelo fato de que
o0 bitcoin se trata de um dado computacional, ndo possuindo uma vida util ou fragilidade
de material como o ouro, que sofre desgastes com o tempo, ja o papel-moeda que pode
ser facilmente rasgado por exemplo. O bitcoin segue conceitos basicos de seguranca de
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informacédo, sendo eles autenticacdo, autorizacdo, integridade, confidencialidade e
disponibilidade.

O autor comenta sobre a caracteristica da divisibilidade, que diz que a moeda deve
ser capaz de ser divisivel em unidades menores sem perder seu valor, nesse aspecto em
particular o bitcoin se sobressai ao ouro e ao papel-moeda, afinal o bitcoin €é divisivel em
até 8 casas decimais, e, se necessario, admitir mais casas. Essa caracteristica viabiliza
a utilizacéo do bitcoin como meio de pagamento (ulrich, 2014).

Ulrich (2014) reforga que o bitcoin atende a um atributo de moeda chamado de
escassez, pois existe uma quantidade pré-definida maxima de bitcoins a serem geradas,
totalizando 21 milhdes de unidades. Esta particularidade do bitcoin € garantida pelo seu
proprio protocolo. Nas moedas tradicionais o dinheiro € gerado por interferente
governamental e politica, podendo ocorrer alteragbes, jA& o bitcoin segue apenas
parametros matematicos, ignorando interferéncias pessoais.

Ulrich (2014) salienta o fator de grau de dependéncia de terceiros fiduciarios, pois
nas moedas tradicionais como o ouro e o papel-moeda, existe um grau de dependéncia
elevado, j& que sua gestdo é inteiramente realizada pelos governos e a administracéo
ficam com os bancos e instituicfes autorizadas por este mesmo governo. No bitcoin ndo
existe esta necessidade de confianca em bancos ou similar. Ulrich (2014, p.65) destaca
que: “um ponto comum nos atributos avancados do bitcoin é a reduzida necessidade de

confianca no fator humano.”

2.2.4 Justificavas de El Salvador sobre o Bitcoin como moeda oficial

Em decreto oficial publicado em 8 de junho de 2021 pelo governo de El Salvador,
o presidente do pais, Nayib Bukele decretou a Lei Bitcoin. Essa lei torna o Bitcoin moeda
oficial do pais juntamente com o doélar, sendo assim, o pioneiro no mundo a ter uma
criptomoeda como moeda oficial.

Este decreto se inicia explicando brevemente o que € o Bitcoin, como ele funciona,
apresentando suas caracteristicas que segundo o governo de El Salvador, servem como

vantagens para a implementagéo, sendo elas:
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a) E uma moeda global: gera uma abertura imediata para a economia
global, pois pode ser usado em todo o mundo, independentemente
de barreiras geogréficas.

b) E uma moeda divisivel: atualmente pode-se usar varios decimais do
mesmo, tendo como referéncia seu equivalente em Doélares.

c) Transacdes em tempo real: transacdes realizadas através de
diferentes aplicagbes com as quais o Bitcoin opera, acontecem
imediatamente dando seguranca tanto ao vendedor quanto ao

comprador do bem ou servi¢o adquirido, entre outras vantagens.

O decreto ainda expde que, além do acima exposto, esta moeda virtual ndo é
regulamentada por qualquer tipo de organizagao governamental, como o Estado, bancos,
instituicdes financeiras ou empresas. Tais aspectos permitem que eles sejam usados em
qualquer lugar do mundo, o que € fundamental no mundo globalizado em que se vive, no
qual El Salvador deseja ser uma referéncia. (El Salvador, 2021)

Considera-se que € impossivel falsificar ou duplicar criptomoedas devido a sua
combinacdo de técnicas criptograficas comprovadas, uma vez que cada pessoa tem
chaves criptograficas que sdo necessarias para realizar qualquer tipo de operacao digital.
(El Salvador, 2021)

Como o Bitcoin € uma moeda virtual e intangivel, investir nela traz enormes
beneficios. E até conhecida como a moeda da Internet. Isso permite otimizar processos
de pagamento com a vantagem de ndo haver autoridade central ou intermediéaria, que
pode representar milhares de dolares de economia no pagamento de comissfes que sao
aplicadas, por exemplo, a remessas de salvadorenhos que moram no exterior, no valor
de seis bilhdes de ddlares. (El Salvador, 2021)

Neste contexto, o Bitcoin pode constituir um instrumento de investimento
financeiro que serve como alavanca ou negociacao para diferentes investimentos e se
adaptar a diferentes perfis de investidores, que vao crescer o mercado de acdes e
financeiro, que acabara por ser um dos elementos que permitirdo o verdadeiro

desenvolvimento econémico de El Salvador. (El Salvador, 2021).
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Agora, fazer transacdes com Bitcoin ndo € uma situacdo estranha a realidade
salvadorenha, visto que como fato publico e notério € conhecido através de diferentes
meios de comunicagdo, ambos tradicionais - radio e televisédo, e através de plataformas
digitais, a experiéncia dos habitantes de Playa El Zonte, no departamento de La Libertad,
0 Bitcoin tem representado um mecanismo adequado e eficaz para a realizacdo de
atividades comerciais, gerando emprego e renda para os moradores da regido. (El
Salvador, 2021).

O Bitcoin comecgou a funcionar como moeda oficial em El Salvador no dia 7 de
setembro de 2021.

2.2.5 Investindo em criptomoedas

Quando se fala em investimentos em criptomoedas, muitas questdes comecam a
surgir, sobretudo acerca do modo como realizar os investimentos, da plataforma utilizada,
da seguranca e dos riscos deste investimento.

Nunes (2021) explica que a maneira mais facil de se comecar a investir é através
de corretoras que movimentam criptomoedas. Além de corretoras, no vasto
mundo das criptomoedas, existem outras formas que nao utilizam da mediacdo de uma
corretora. Porém, as corretoras tendem a passar mais seguranca aos usuarios, trazendo
maior confiabilidade. Corretoras especializadas em criptomoedas também sé&o
conhecidas como exchanges. Na sequéncia, sera brevemente abordada a exchange
Binance, considerada atualmente como a melhor corretora do mercado de criptomoedas.
2.2.5.1 Binance

Nunes (2021) destaca que a Binance é conhecida como uma das maiores e
melhores exchanges de criptomoedas no Brasil e no mundo. Originaria da China, ja é
bem estabelecida no mercado global de criptoativos, além de atuar como exchange, é
criadora da terceira maior criptomoeda atuante no mercado, a Binance Coin (BNB),
ficando atrdas em capitalizacdo de mercado apenas do Bitcoin (BTC), principal
criptomoeda e da Ethereum (ETH), que estd em segundo lugar.
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A Binance se destaca por ter um investimento inicial baixo, com R$ 10,00 ja se
consegue operar na exchange, com taxa de depdsito zero, aceitando inclusive PIX e com
uma taxa de saque de R$ 2,60. Possui como principais prés possuir uma grande
variedade de criptomoedas, vasta credibilidade internacional, taxas baixas, aplicagéo
toda em portugués, aceitacdo de depodsitos via PIX e a negociacdo de alavancagens
futuras.

Em relacdo aos contras, alguns usuarios da plataforma relatam a dificuldade de
contato com o suporte relativo a problemas e bugs no site e, por possuir grande nimero
de recursos, acaba por confundir novos usuarios.
2.2.5.2 Principais estratégias de investimento em criptomoedas

Ao operar criptomoedas, o investidor pode utilizar diversas estratégias como
inspiracdo para suas operacgles, entre elas destacam-se trés estratégias principais de

operacdo: Day trade, swing trade e position trade (hold).

2.2.5.2.1 Trade

A expressao trade, que significa troca, em traducéo literal, € muito conhecida entre
a comunidade do mercado de acdes e vem se popularizando também entre os adeptos
das criptomoedas. Trade € um movimento intuitivo do mercado de comprar na baixa e

vender na alta.

2.2.5.2.2 Day Trade

O day trade é o tipo de trade mais conhecido. Kercher (2021) comenta que day
trade € um estilo de operacao feita para investidores mais agressivos e consiste em
comprar e vender um ativo hum mesmo dia, buscando aumentar seu lucro com as
oscilagBes de preco que ocorrem. As operacdes podem ocorrer num periodo de até um

dia ou alguns minutos, dependendo do perfil.
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Kercher (2021) explicita que para ter bons resultados com day trade, é
indispensavel que o investidor tenha bastante experiéncia, conhecimento de mercado,
pratica de operacgéo, tempo disponivel e tolerancia de risco.

Comprar na baixa e vender na alta pode parecer um conceito simples na teoria,
reforca Kercher (2021), contudo, saber escolher, de forma definitiva, 0 momento exato
de quando sera o maior momento de alta e o menor da baixa em um tempo tao curto &
uma funcdo extremamente dificil, e poucos acertam.

Kercher (2021) afirma que a maior vantagem dessa estratégia de investimento &
gue terd uma menor exposicdo ao mercado, aproveitando janelas de oportunidade que
seriam impossiveis de serem exploradas em estratégias com maior duracdo. Ha a
possibilidade de trabalhar em casa, podendo misturar day trade ou outras técnicas de
investimentos. Em relacdo as desvantagens, Kercher (2021) reforga que, por se tratar de
investimento de alto risco e ser uma forma mais agressiva de se operar, existe a
possibilidade de perder bastante dinheiro, caso o investidor ndo possua conhecimento,
pratica, autocontrole e tempo disponivel para identificar grandes ameacas, ndo sendo

uma estratégia muito recomendada.

2.2.5.2.3 Swing Trade

Diferentemente do day trade, o swing trade traz movimentacdes que vao além de
um dia, usualmente em um periodo de tempo que pode passar de semanas, salienta
Kercher (2021). Esse modo de operar permite ao investidor realizar um estudo mais
aprofundado da criptomoeda que ele esta operando, tornando assim, uma estratégia
mais segura que a do day trade.

Kercher (2021) classifica o swing trade como um meio termo entre o position trade
(também conhecido como hold) e o day trade, oferecendo ao investidor mais dinamica
em suas operacdes, ndo necessitando monitoramento intenso como no day trade. O
swing trade é mais recomendado a investidores atrevidos, que buscam lucros a curto
prazo, porém, realizando uma analise mais profunda do mercado.
2.2.5.2.4 Position Trade (Hold)
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Possui esse home, pois o investidor pode ficar durante muito tempo na mesma
posicdo, semanas, meses e até anos. Kercher (2021) define essa estratégia como a
menos intensa e recomendada a investidores que buscam mais tranquilidade, afinal de
contas, essa estratégia ndo requer muito tempo disponivel para monitorar suas
criptomoedas e realizar analises diarias de mercado. Ao contrario do day trade, essa
estratégia € de longo prazo, exigindo apenas uma analise técnica e fundamentada do
ativo, compreendendo seu contexto econdémico e projetando melhores oportunidades de
operacao.

Uma expressao comum entre os investidores é “Buy and Hold”, ou seja, o
investidor compra uma quantidade X de criptomoedas, analisa alguns graficos e o
contexto do mercado, estipula um valor que seja adequado para que seus rendimentos
sejam promissores e espera até esse momento chegar para que ele possa finalmente

comercializar seus ativos, explicita Kercher (2021).

2.2.5.2.5 Scalping Trade

Outra estratégia que vem ganhando popularidade é a scalping trade. Kercher
(2021) explica que essa € uma modalidade mais dindmica que o day trade, realizando
operacfes em um espaco ainda mais curto de tempo, em torno de 5 a 15 minutos. Pela
volatilidade das criptomoedas, suas oscila¢cdes constantes de preco, o investidor que
utiliza essa estratégia pode conseguir uma lucratividade excelente, porém essas
operacfes demandam ter uma precisao incrivel, pois bastam algumas operacdes erradas
para o investidor perder todo o lucro que teve durante um dia lucrativo.

Essa tatica de scalping trade € utilizada por robds de investimentos, um programa

gue pode ser pago para realizar diversas operacdes automaticamente.

2.2.6 Riscos de se investir em criptomoedas

As criptomoedas, como qualquer outro investimento, vém consigo com Seu risco.

Tolotti (2021) reforca que a alta volatilidade € algo caracteristico das criptomoedas, e que
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essa volatilidade n&o deve se corrigir em um curto espaco de tempo, mas que apesar do
risco da alta volatilidade, o investimento em criptoativos possui outros riscos a serem
considerados, como o grande impacto ambiental que a mineragdo causa e o impacto que
uma regulamentacdo ou até mesmo rejei¢cdo governamental pode causar.

Sobre os riscos de operar criptomoedas, Nunes (2021) destaca que o investimento
em criptomoedas € um investimento de alto risco, dada a sua volatilidade e sua
descentralizacdo. As negociacdes, diferentes do mercado de ac¢des, que possuem hora
e data fixa para operar, sdo realizadas 24 horas por dia, 7 dias por semana, podendo ter
(ou ndo) grande variacdo percentual em um mesmo dia, positivamente ou negativamente.
A recomendacédo € que os investidores evitem alocar mais de 5% do seu capital em
criptomoedas.

Nunes (2021) adverte para o risco de investir um capital que pode ser necessario
resgatar em breve, pois com a volatilidade alta e a falta de garantias de ganho, a chance
de prejuizo é alta.

Tolotti (2021) determinou quatro (4) principais riscos que as criptomoedas, em
especial o Bitcoin, possuem, sdo eles a volatilidade, regulamentacdo e perseguicao
governamental, impacto ambiental e as “Meme coins” (também conhecidas como

shitcoin) fraudulentas.

2.2.6.1 Volatilidade

O maior risco apontado pelos especialistas € a grande volatilidade dos ativos
digitais, que ndo s6 sdo um problema para o investidor diante das fortes variacfes
repentinas, mas também atrapalha, no caso do Bitcoin, 0 seu uso como uma moeda
digital. (TOLOTTI, 2021)

A XP Investimentos (2021) em um de seus relatérios destacou que a volatilidade
anual do Bitcoin é mais de duas vezes superior a de ativos considerados de alto risco,
como por exemplo o Ibovespa, e que por possuir um tdo considerado alto risco acaba
reduzindo a atratividade da criptomoeda, por possuir a possibilidade de se obter uma

perda expressiva num curto periodo de tempo, dificultando assim, seu uso como meio de
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pagamento, uma vez que se espera estabilidade por parte do usuario quando se trata do
valor de uma moeda.

A exchange Binance (2021) em seu blog, comenta que a volatilidade do Bitcoin é
muito alta, oscilando continuamente e as vezes de maneira brusca. O Bitcoin veio se
tornando popular por conta da sua grande valorizacdo, mas quando analisado num todo,
possui grandes quedas de preco em seu histérico.

As flutuagbes de preco nesse mercado sdo completamente imprevisiveis no curto
prazo, o que sO aumenta o risco de que o investidor tenha prejuizo, caso precise do
dinheiro investido em breve espaco de tempo. (Binance, 2021)
2.2.6.2 Regulamentacéao e perseguicdo governamental

Tolotti (2021) comenta que as proibicdes da China durante este ano, que fechou
operacbes de mineragdo e ordenou que grandes bancos e empresas de pagamento
parassem de fazer negocios com empresas de criptoativos deu uma balancada no
mercado, da mesma forma que o Reino Unido, na metade deste ano, proibiu durante
certo periodo a maior corretora do mundo, a Binance, a realizar quaisquer operacdes
locais, ocorrendo volatilidade e instabilidade em todo o mercado de criptoativos.

Na Europa, o Banco Central Europeu (BCE) refor¢cou preocupacdes com a
extrema volatilidade, riscos ambientais e uso para fins ilicitos. Na Franca, o ministério das
financas ordenou que todas as corretoras que desejam operar no pais deveréo
disponibilizar uma lista com todos os nomes de investidores que possuem a moeda na
carteira por “questdes de seguranga”. (TOLOTTI, 2021)

Muito destas preocupacdes referentes as criptomoedas acabam também
ocorrendo por aspecto arrecadatério, mas sim também, por que muitos paises ja vém

estudando a criacdo de uma moeda digital prépria centralizada, comenta Tolotti (2021).

2.3 REGULAMENTACAO DE CRIPTOMOEDAS

Neste topico sera apresentada a regulamentacdo dos criptoativos no Brasil.
Destaca-se que por ser algo novo ainda nao existem muitas regulamentacdes por parte

do Estado. A titulo de complemento, seré exposta também a regulamentacdo do Bitcoin
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como moeda oficial pela federacédo de El Salvador, pioneiro na implementacdo de uma

criptomoeda como moeda oficial no mundo.

2.3.1 Regulamentacao de criptomoedas no Brasil

A Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) foi criada em 07/12/1976 pela Lei
6.385/76, com o objetivo de fiscalizar, normatizar, disciplinar e desenvolver o mercado de
valores mobiliarios no Brasil. A CVM é uma entidade autdrquica em regime especial,
vinculada ao Ministério da Economia, com personalidade juridica e patriménio proprios,
dotada de autoridade administrativa independente, auséncia de subordinacdo
hierarquica, mandato fixo e estabilidade de seus dirigentes, e autonomia financeira e
or¢camentéria. (BRASIL, 2020)

Através do comunicado n° 31.379 de 16/11/2017, o Banco Central (BACEN) se
manifestou a respeito de seu entendimento sobre algumas questdes referentes as
criptomoedas, comentando que elas ndo se encontram sob sua algcada para
regulamentacdo, ja que ndo sdo consideradas moedas e ndo estdo inseridas no escopo
da legislacéao relativa como meio de pagamento.

Simdes (2021) aponta que hum primeiro momento, a cvm, através do oficio circular
1/2018/cvm/sin, se posicionou sobre uma impossibilidade de aquisicdo direta de
criptomoedas a, ap0s alguns meses, através do oficio circular 11/2018/cvm/sin entendeu-
se pelo cabimento do investimento indireto mediante "aquisicdo de cotas de fundos e
derivativos, entre outros ativos negociados em terceiras jurisdicdes, desde que admitidos
e regulamentados naqueles mercados.

A secretaria da receita federal do brasil se limitou até o presente momento a
realizar a edigéo da instru¢do normativa in rfb 1.888/19, que institui as intermediadoras
(corretoras ou exchanges), o dever de prestar informacdes relacionadas as operacdes
realizadas de criptoativos ao fisco federal.

Simodes (2021) destaca que a Receita Federal aprova o entendimento do BACEN
e da CVM, tais quais suas obrigacdes tributarias. A principal obrigacdo, levando em

consideracdo este contexto, seria 0 pagamento do imposto de renda sobre ganho de
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capital (obrigacdo de dar — realizacdo) e a sua correspondente obrigacdo tributaria
(obrigacéo de fazer — declaracéo).

Do posicionamento do Fisco Federal, ndo emana de nenhum ato normativo
proprio, sendo extraidas tdo somente de seu manual de “perguntas e respostas” do
programa de Imposto de Renda de Pessoa Fisica — IFPF 2021.

Simdes (2021) salienta que, de forma concreta, a Receita Federal, ao criar uma
espécie de regulamento por meio de um manual de “Perguntas e Respostas”, dispde que
todos os saldos em criptomoedas incluidos no ano-calendario da declaracdo sejam
declarados na ficha referente a “Bens e Direitos”, cujo valor deve corresponder ao prego
de custo (compra) da criptomoeda. Em outras palavras, ndo existe nenhum outro ato
normativo vigente que esclareca de forma definitiva o tratamento fiscal e tributario

concedido as moedas virtuais e muito menos uma regulamentacdo comercial adequada.

3 METODOLOGIA

Tendo em vista alcancar o0s objetivos estabelecidos neste trabalho, foram
escolhidos alguns procedimentos metodolégicos que, segundo Michel (2015), na
realizacdo de um trabalho, tem como significado o aprendizado e a organizacao de ideias
ordenando dados com o objetivo de ser Util ao realizador e a quem lera o trabalho.

Pesquisar significa buscar ou procurar respostas. Cientificamente, pesquisar é a
busca de solu¢do a um problema que alguém queira saber a resposta. Assim, pode-se
assegurar que a pesquisa € o caminho para se chegar ao conhecimento (KAUARK;
MANHAES; MEDEIROS, 2010).

Migueles (2004) diz que a metodologia de pesquisa € um conjunto de métodos e
procedimentos de pesquisa que possuem como objetivo coletar, sistematizar e realizar a
organizacdo dos dados de maneira clara e consistente, assim servindo de base para
interpretacgédo cientifica.

A seguir serdo apresentadas as etapas metodoldgicas utilizadas na elaboragao

deste trabalho.
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3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Quando se fala na natureza da classificacdo da pesquisa, € percebido que se trata
de pesquisa do tipo aplicada que, de acordo com Kuark, Manhdes e Medeiros (2010),
produz conhecimentos que possuem como objetivo a solucéo de problemas especificos,
sendo utilizada na pratica.

A pesquisa aplicada, segundo Marconi e Lakatos (2017) explana que o
investigador é movido por sua necessidade de contribuir para fins praticos, mais ou
menos imediatos, na busca de solucdes para problemas concretos. Conhecimento para
aplicacéo prética, envolvendo verdades e interesses locais.

Em relacdo aos objetivos deste estudo, foi utilizada a pesquisa descritiva e
exploratdria.

Segundo Gil (1991), na pesquisa descritiva sdo demonstradas as caracteristicas,
opinides, atitudes e crencas de determinada populacdo ou fendmeno, da qual
majoritariamente séo utilizados de questionarios e entrevistas para a realizacéo da coleta
de dados.

Marconi e Lakatos (2010) explicam que a pesquisa descritiva tem como objetivo
escrever as caracteristicas de uma determinada populacédo ou fenbmeno, chamando-os
de objeto de estudo. Este tipo de pesquisa ndo esta interessado no porqué, nas fontes
do fendmeno; mas sim, se preocupa em apresentar suas caracteristicas.

Pesquisas descritivas definidas por Yin (2016) descrevem as caracteristicas de
determinada populacdo ou fenbmeno ou entdo, o estabelecimento de relacdes entre as
variaveis através de entrevistas, questionarios, formularios, etc.

Quando a classificacdo da pesquisa como exploratéria, Marconi e Lakatos (2017)
ressalvam que esta proporciona maior familiaridade com o problema: envolve
levantamento bibliografico, entrevista com pessoas que tiveram experiéncias praticas
com o problema pesquisado e analise de exemplos que estimulem a compreensao.

Geralmente assumem a forma de estudo de caso e pesquisas bibliograficas.
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Referente a pesquisa exploratoria, Gil (1991) salienta que a pesquisa exploratoria
tem como foco a promocéo de conhecimento sobre determinado problema ou fenébmeno,
colocando-o em evidéncia, desta forma assumindo o formato de pesquisa bibliogréfica
ou formato de estudo de caso.

Yin (2015) define como caracteristicas da pesquisa exploratéria proporcionar
maior familiaridade e interacdo com o problema, reunindo maior conhecimento sobre o
fendmeno. Estas pesquisas envolvem principalmente a realizagédo de um levantamento
bibliografico.

A abordagem utilizada na elaboracdo deste estudo é classificada como
qualiguantitativa.

De acordo com Bauer e Gaskell (2003), a pesquisa quantitativa lida com nimeros
e utiliza de modelos estatisticos que explicam os dados, ja o estudo qualitativo, Menga
(1986) o descreve como a pesquisa que se desenvolve numa situacao natural, possuindo
riqgueza nos dados descritos, possui um plano aberto e flexivel focalizado a realidade de
forma complexa e com contexto.

Marconi e Lakatos (2017) explicitam que a pesquisa quantitativa se refere a tudo
gue pode ser quantificado, utilizando do uso de técnicas estatisticas, tendo como foco os
resultados. Ja a pesquisa qualitativa possui vinculo entre a objetividade e a subjetividade,
com foco nos processos e nos significados.

Em relacdo aos procedimentos técnicos, foi utilizada da pesquisa bibliogréfica, da
pesquisa documental, do levantamento e estudo de caso.

A pesquisa bibliografica, segundo Marconi e Lakatos (2017), se trata do
levantamento de referéncias ja publicadas, seja em forma de artigo cientifico, de forma
impressa ou virtual, livros, teses de doutorado, dissertacdes de mestrado etc. Ja a
pesquisa documental, conforme descrito por Gil (1991), é referente a documentos que
nao sofreram tratamento analitico, porém que podem ser reorganizados conforme os
objetivos da pesquisa e do levantamento correspondente a investigacdo que abrange o
guestionamento direto dos individuos da qual o comportamento queira ser entendido.
Marconi e Lakatos (2010) relatam que o estudo de caso € o mais utilizado dentre as

pesquisas, pois aprofundo um ou poucos objetos, de forma que exploram situagbes do
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cotidiano, da vida real. Descrevem a situacdo de um contexto onde € realizada
determinada investigacdo explicando variaveis de determinado fenébmeno. Ja para Yin
(2015), o estudo de caso faz referéncia a entrevistas com pessoas que tiveram
experiencias praticas com o problema que venha a ser pesquisado, estimulando a
compreensao através de analises de exemplos reais.

Referente aos procedimentos da pesquisa para a coleta de dados foi aplicado um
questionario com o intuido de analisar as percepc¢des dos investidores de criptomoedas
na cidade de S&o Marcos — RS.

Conforme Gil (1991), o formuléario constitui a técnica mais adequada para a coleta
de dados em pesquisa de opinido e de mercado, onde o pesquisador submete o
entrevistado a responder rapidamente algumas questdes. Para Marconi e Lakatos (2017,
p. 213), a entrevista “¢ um encontro entre duas pessoas, a fim de que uma delas,
mediante conversagao, obtenha informacdes a respeito de determinado assunto” e,
guando semiestruturada, o entrevistador tem liberdade para desenvolver cada situacao
em qualquer direcédo que considere adequada.

Foi realizado um questionario com 22 questfes, abertas e fechadas, obtendo como
resultado 19 respostas de investidores de criptomoedas na cidade de Sao Marcos, RS.
Destas 22 questbes, 10 delas eram perguntas fechadas com respostas predefinidas e
doze perguntas de respostas abertas. O Quadro 4 abaixo, apresenta de forma resumida

a metodologia de pesquisa utilizada neste trabalho.

Quadro 4: resumo da metodologia de pesquisa

Quanto a natureza Aplicada
Quanto aos objetivos Descritiva e exploratoria
Abordagem dos dados Quantitativo

Procedimentos técnicos | Bibliografica, documental e levantamento de dados

Formulario estruturado (22 questbes: 10 fechadas e 12

Instrumentos de coleta de abertas)

dados Entrevista semiestruturada

Documentos, materiais e arquivos
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Fonte: autor (2021).

3.2 PROCESSO DE COLETA E ANALISE DE DADOS

O processo de coleta de dados foi realizado, inicialmente, através da aplicacdo de
um instrumento de pesquisa composto por vinte e duas (22) questdes, sendo dez (10)
fechadas e doze (12) abertas, conforme apresentado no Apéndice A.

Com o intuito de verificar o entendimento das questdes foi realizado um pré-teste.
Para Gil (1991), os aspectos mais importantes a serem considerados nesta etapa sao
relacionados a clareza e precisdo dos termos utilizados, quantidade de perguntas, ordem
das perguntas e melhor forma de introducao a ser utilizada quando ocorrer a aplicacao
do instrumento.

Diante dos pré-testes realizados com individuos pertencentes ao meio em estudo,
foram feitas as adequacfOes necessdarias e, posteriormente, as perguntas foram

submetidas ao Comité de Etica e Pesquisa da Instituicio e aprovadas.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS

Foram encaminhados questionarios a investidores em criptomoedas da cidade
Sao Marcos — RS conhecidos através do formulario do Google. Os questionarios também
foram enviados em grupos do WhatsApp de investidores e divulgados também nas redes
sociais do autor, das quais, foram obtidas 19 respostas.

As questdes foram estruturadas, com respostas abertas e fechadas. Para melhor
visualizacdo e analise das respostas, as questdes fechadas tiveram as respostas
agrupadas gerando o respectivo grafico e indicacao de percentual de respostas em cada
categoria. Ja as questdes abertas foram transcritas e serdo abordadas e analisadas sem
recursos graficos, uma vez que cada uma das respostas tem uma importancia quando se
busca identificar um fenbmeno complexo. A fim de apresentar a resposta de cada
participante, eles serao classificados pela letra “P”, de participante, e apds, o numero de

sua entrevista, de 1 a 19, respectivamente.
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Primeiramente foi perguntado se o participante possuia mais de 18 anos, todos
responderam afirmativamente. Dando sequéncia ao questionario, buscou-se conhecer
melhor o publico perguntado a respeito de seu género e sua idade. Percebe-se
através dessas respostas que a idade dos entrevistados vai de 18 a 48 anos, tendo maior
concentracdo entre 25 e 30 anos. A média de idade dos participantes é de 29,52 anos,
ou seja, 29 anos e meio, sendo 33 a idade com maior numero (15,8%).

Por conta de as criptomoedas serem oriundas dos avancos da tecnologia, sendo
cada vez mais difundidas em um mundo cada vez mais digital, € percebida a correlacéo
delas com pessoas mais novas investindo neste novo mercado. Usualmente, pessoas
gue possuem mais idade preferem investimentos que trazem mais seguranca e, por se
tratar de algo novo, pode vir a causar desconfianca, também pelo seu alto risco. Outro
fator que pode levar a pessoas mais novas serem a maioria no investimento de
criptomoedas € o fato de que pessoas com mais idade podem ndo possuir conhecimento
desse novo mercado de investimentos, principalmente se a pessoa ndo possuir muita
familiaridade com tecnologia.

Em relacéo ao género, observamos que 0s participantes sdo em sua maioria do
género masculino, contando com 17 entrevistas com homens (89,5%) e 2 entrevistas
com mulheres (10,5%).

Na sequéncia, foi perguntado aos participantes a respeito de quando foi que eles
ouviram falar pela primeira vez em criptomoedas. @ Com base nas respostas dos
participantes, foi possivel enxergar bastante diferenca sobre quando conheceram as
criptomoedas, demonstrando como algumas informac¢cdes demoram a chegar no Brasil. A
maioria dos participantes ouviram falar em criptomoedas em meados de 2015 a 2017,
possivelmente por conta do grande boom que vinha ocorrendo e que chamou a atencao
de todos antes da grande queda de 2018.

Pode-se destacar que o conhecimento sobre o mercado de criptomoedas depende
do fator pesquisa na area de tecnologia. E dificil uma pessoa descobrir algo novo se a
mesma nao tem o costume de buscar coisas relacionadas a area de inovacao, pois ficaria
dependendo de vir a informacdo de quem € interessado e antenado a area ou da

divulgacédo em grandes midias.
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Analisando as respostas dos participantes foi possivel encontrar similaridades,
como ter alta rentabilidade e a busca pela liberdade financeira . Alguns participantes
escolheram o mercado de criptomoedas pela curiosidade e por ser novidade possuindo
grande possibilidade de expansao . A busca pela diversificacdo também foi alvo de
respostas.

Acredito importante reforcar as respostas, que demonstram gostar da tecnologia
acerca das criptomoedas e se mostrarem 0s mais confiantes na evolugdo das
criptomoedas no futuro. Como citado “Acredito ser a tecnologia mais revolucionaria desde
a invencao da internet.”

Como se pode perceber pelas respostas dos entrevistados, a imensa maioria viu
nas criptomoedas uma nova oportunidade de alavancar seus lucros, demonstrando
bastante entusiasmo e otimismo com seus investimentos, enxergando nas criptomoedas
uma revolucdo no mercado de investimentos por conta de sua velocidade de
processamento. Para os jovens adultos, a busca da sonhada liberdade financeira é uma
realidade universalmente difundida e com as criptomoedas muitos tendem a se ver mais
perto de conquistar este objetivo.

Apos foi questionado aos participantes a quanto tempo eles investem em
criptomoedas, a finalidade desta pergunta era a de saber se o0s participantes operavam
a bastante tempo ou foram esperando ver se era seguro para comecarem a investir.

Com base no que foi demonstrado nas respostas, ficou claro que a maioria dos
participantes comecaram a pouco no mercado de criptoativos, possuindo um ano ou
menos de tempo de investimento, demonstrando que sé recentemente estdo criando
confianca na plataforma, tendo em vista que, em comparativo, a grande maioria ouviu
falar nas criptomoedas muito antes de comegarem a investir.

Em comparacdo a pergunta anterior referente a quando os participantes teriam
ouvido falar pela primeira vez em criptomoedas, fica perceptivel que houve um tempo
desde o conhecimento, até, enfim, os investimentos nas criptomoedas pelos
participantes, demonstrando assim que houve um periodo de aprofundamento, a fim de

ganharem confianca para a realizagéo dos investimentos.
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Em seguida, foi perguntado aos entrevistados a respeito dos riscos que existem
ao operar criptomoedas, a fim de saber se eles conhecem os riscos, foi dado como
exemplo a alta volatilidade que elas possuem e se 0s mesmos aceitam esta volatilidade
ao operar criptomoedas.

Nessa questdo, obtivemos 100% das respostas como sim, 0s participantes
conhecem e estao cientes dos riscos delas. Evidencia que todos os participantes sabem
gue existem riscos e como falado por P9, pode-se usar dessa volatilidade a fim de realizar
lucros, compra ativos na baixa e vende na alta, algumas estratégias citadas por este
trabalho (Day trade, Swing Trade e Scalping Trade) necessitam dessa volatilidade para
operacdo. P12 cita que possuindo uma carteira bem diversificada pode resolver este
problema, tanto em criptomoedas quanto em outros investimentos.

Conhecer os riscos de qualquer investimento € crucial ao investidor, seja em
criptomoedas ou em outro investimento. Por conta de as criptomoedas serem
consideradas investimento de alto risco, se torna de suma importancia que quem va
investir nelas, os conheca e os aceite. E sabido da volatilidade que o mercado das
criptomoedas possui e saber como lidar com ela diferencia um investidor do outro, alguns
investidores tendem a se desesperar e outros sabem que € passageiro.

ApOs perguntar se conhecem o0s riscos, foi perguntado aos participantes de forma
optativa (sim e ndo) se eles possuem medo ao operar criptoativos, se mesmo com ciéncia
dos riscos possuem de certa forma, algum receio sobre o assunto.

Foi possivel ver que 89,5% dos participantes ndo sentem nenhum receio ao
operar criptomoedas, mostrando que estdo realmente cientes dos riscos e que 0s
compreendem caso ocorrerem. Ja os 10,5% que votaram que sim, que sentem medo,
apesar de saber e correr os riscos, possuem grande receio de que algo aconteca,

podendo assim torna-los mais conservadores na sua tomada de decisé&o.
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Discorrendo o questionario, a respeito das estratégias para operar criptomoedas,
com respostas de sim e nao, foi perguntado aos participantes se eles utilizavam de
alguma estratégia na operacao de criptoativos, a fim de descobrir se seguiam alguma
estratégia especifica ou se operava pela sua propria estratégia.

Visto as respostas, € possivel elucidar que grande maioria dos participantes
(78,9%) utiliza sim de alguma estratégia na operacédo de criptomoedas, o que demonstra
preocupacao em operar de forma mais concreta e correta, para assim ganhar mais
seguranca e ter mais chances de lucros em seus investimentos.

Seguindo as perguntas, foi perguntado aos participantes que responderam sim a
guestao, a respeito de quais estratégias utilizam para operar criptomoedas, a fim de saber
se entre as mais populares (day trade, swing trade, position trade (hold) e scalping trade),
quais eles utilizavam na operacéao de criptoativos.

AplOs ver as respostas, podemos concluir que a vasta maioria que possui
estratégia prefere a Position Trade, com 60% dos participantes optando por ela (53,3%
+ 6,7% de P8 que também opta por Position Trade. A maioria dos investidores de
criptomoedas preferem a estratégia de Position Trade por ser a mais segura e por
praticamente ignorar a volatilidade, jA que vocé coloca dinheiro naquele ativo na
especulacdo de ter um valor maior no futuro, e como o mercado esta expandindo, as
chances de vocé ganhar em cima daquele seu ativo parado, sao grandes.

Depois, foi perguntado a respeito de quantos % da sua renda mensal os
participantes investiam em criptomoedas, com o objetivo de saber se os investidores
aportavam todos o0s meses ou investiram uma vez e foram administrando suas
operacoes.

Através destas respostas foi possivel perceber que varia consideravelmente a %
de quanto cada um aporta em criptomoedas. Quanto ao valor que cada um pode investir
mensalmente este varia conforme a renda pessoal e do estilo de vida que o investidor
possui. Classes sociais diferentes possuem maneiras diferentes de operacéo, visto que
nos ultimos anos as criptomoedas tiveram grande alavancagem de capitalizacédo de

mercado. Muitos que investiram anos atras ja obtiveram seus lucros e podem hoje em
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dia operar somente com o lucro que obtiveram, fazendo pequenos aportes quando
consideram necessario.

Dentre as respostas que variam entre 5-10%, demonstram que os investidores Sao
Marquenses ndo possuem receio e que acreditam em suas estratégias para alavancar
seu capital.

Dando seguimento, foi questionado aos participantes se eles possuiam outros
investimentos além das criptomoedas, com respostas fechadas de sim e néo.

Com estas respostas, foi possivel enxergar que sim, os investidores Sao
Marquenses ndo apostam todas as suas ficham nas criptomoedas, possuindo assim as
criptomoedas como um ativo a mais em suas carteiras de investimentos, isso para ao
menos 78,9% dos participantes, ja 21,1% deles, possuem somente 0s criptoativos em
sua carteira de investimentos.

E visto que os investidores que n&o possuem outros investimentos em sua carteira
Sao pessoas mais jovens (23, 25, 22 e 25 anos, respectivamente). No Brasil ndo € muito
comum que pessoas mais jovens realizem investimentos. Como visto na pesquisa dos
investidores brasileiros realizada pela ANBIMA, a média é de 43 anos.

Os participantes que responderam possuir mais diversidade em seus
investimentos, pode-se perceber que tal op¢ao por investimentos mais seguros faz parte
do pensamento destes investidores, que buscam investimentos que possuem uma
rentabilidade menor juntamente com um risco menor atrelado.

Para descobrir em quais outros investimentos os participantes confiam, foi
perguntado aos participantes que sim, realizam outros investimentos, quais seriam e 0
porqué de escolherem estes investimentos.

Aqui, vemos que grande maioria ndo respondeu o porqué de escolherem outros
investimentos, mas elucidaram quais investimentos fazem parte de sua carteira, acoes e
bolsa de valores aparecem em primeiro lugar . O mercado de criptomoedas e o da bolsa
de valores se assemelha muito pela sua forma de operar, o sistema € parecido trazendo
facilidade aos familiarizados, quem veio da bolsa de valores consegue se inteirar
facilmente ao universo das criptomoedas. Dos que responderam o porqué, diversificacao

€ a principal justificativa. Também citados foram possuir maior seguranca, pelos riscos

REVISTA ADMINISTRACT\O DE EMPRESAS UNICURITIBA.
[Received/Recebido: Janeiro 20, 2022; Accepted/Aceito: Marco 26, 2023]
Este obra estd licenciado com uma Licenca Creative Commons Atribuicdo-Naocomercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

CRIPTOMOEDAS: PERSPECTIVA DOS INVESTIDORES SOBRE ESTE NOVO MERCADO
DE INVESTIMENTOS

altos que os criptoativos possuem, maior retorno que a poupanca e P7 demonstra uma
vontade comum a todos, a de ganhar dinheiro.

Apds, com o objetivo de conhecer como os participantes veem o mercado das
criptomoedas no futuro, lhes foi questionado sobre como eles enxergam este futuro, o
gue eles especulam gque pode vir a acontecer com as criptomoedas em alguns anos.

Dentre todas as respostas, uma coisa € certa, os participantes, tirando P18, que
considera as criptomoedas como uma bolha, sdo muito otimistas com o futuro das
criptomoedas, vendo-as como moeda de valor no futuro, a descentralizagdo das mesmas
também € ponto forte das criptomoedas, ndo tendo mais um governo que propriamente
dito sendo responséavel pela emissdo da moeda. P14 demonstra que como 0 mundo vem
se tornando cada vez mais digital, que o dinheiro também ira se tornar digital, e as
criptomoedas estdo ai pra pegar esse lugar no futuro, complementando a fala de P14, P9
cita “é o futuro do dinheiro, uma revolugado acontecendo diante dos nossos olhos”, P7
reforga que as criptomoedas “irdo revolucionar todo o nosso sistema financeiro, as redes
sociais, tudo”. De modo geral, os investidores Sdo Marquenses se demonstram muito
otimistas com as criptomoedas no futuro.

O otimismo dos investidores € essencial para o crescimento qualquer mercado em
geral, gerando mais expectativa e ainda mais adeptos. Visto que o mercado de
criptomoedas esta diariamente crescendo, cada vez com mais adeptos, corrobora que
este mercado vem ganhando cada vez mais confianga e entusiasmo para este novo ramo
de investimentos.

Agora, serdo demonstradas as questbes referentes a tributacdo brasileira,
primeiramente foi perguntando aos investidores Sao Marquenses de criptomoedas se 0s
mesmos declaram ou n&o seus a receita federal, como manda a lei, e se eles declaram,

0 porqué, e se nao o declaram, o por que.

Vemos aqui, que a maioria dos investidores nao declaram seus criptoativos no seu
imposto de renda (68,4%), dentre os que declaram (31,6%), foi perguntado a estes

investidores o porqué que os mesmos declaram.
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Dos que declaram, foi alegado em sua maioria por dois motivos, por ser o certo a
se fazer e para evitar ter problemas no futuro, P2 por ser funcionaria publica, sempre
declara todos os seus bens e ativos, incluindo seu investimento em um fundo de
criptomoedas.

As regras foram criadas para serem cumpridas, se elas existem, existem por tal
motivo, os investidores S&o Marquenses que declaram concordam em fazer a declaracao
por que € o certo, evitando assim, de ter problemas com o fisco do Estado.

E claramente possivel que o grande nimero de n&do declarantes é por conta da
maioria investir em média, a um ano ou menos, ndo dando assim tempo suficiente para
se adentrar as regras.

O motivo principal demonstrado pelos participantes foi o de nao terem patriménio
o suficiente em criptoativos para declaragéo, por conta de investimentos relativamente
baixos em criptomoedas, principalmente por serem mais novos no mercado de
criptoativos. P9 e P19 questionam o porqué de declara-las, ja que afinal um dos pontos
positivos que chamam a atencdo nas criptomoedas é o quesito de descentralizacdes
delas, ndo dependendo do governo, P15 considera o imposto brasileiro repulsivo,
demonstrando assim possuir desprezo ao sistema de impostos feito pelo Governo
Brasileiro.

As criptomoedas foram criadas com base em ideais anarquistas e
anarcocapitalistas, por isso € comum ver investidores mais libertarios questionando e
sentindo desprezo quando o assunto € o Estado interferindo em suas operagdes. As
criptomoedas nasceram com a descentralizacao vinculada a elas e a seus mais variados
projetos, sendo considerada nocivo a quem segue essas linhas de pensamento ter algo
como o Estado arrecadando tributos.

Apos, tendo similaridades com a questdo de como os investidores enxergavam as
criptomoedas, foi perguntado de forma mais especifica a eles sobre a visdo das
criptomoedas como moeda de valor no futuro, foi dado como exemplo pelo autor moedas

fortes como Dodlar, Euro e Real.
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Como ja percebido em questdes anteriores, os investidores Sao Marquenses de
criptomoedas veem o mercado de criptomoedas com bastante otimismo, em sua grande
maioria cré que sim, alguma criptomoeda pode sim se tornar uma moeda valor no futuro,
talvez nem tanto quanto os exemplos citados pelo autor (dolar, euro e real) traz uma
informac&o muito interessante que € a de que ele ja realiza pagamentos com criptoativos,
demonstrando que sim, as criptomoedas ja tém aceitacdo em alguns mercados, P19 traz
uma informacdo importante que é o caso de El Salvador, que este ano, 2021, tornou o
Bitcoin como moeda oficial do pais, em paralelo com a sua propria moeda, entdo de certa
forma, criptomoedas se tornando moeda de valor ja vem sendo realizado em alguns
locais. P11 foi o Unico a se opor a opinido da maioria, e é curioso ver que P18 respondeu
que sim, ja que, anteriormente na pesquisa, respondeu que enxerga 0s criptoativos no
futuro como uma bolha.

Chegando perto do final da pesquisa, foi perguntado aos investidores Sao
Marquenses sobre o que eles consideravam essencial para um investidor de
criptomoedas, se tinha alguma caracteristica em especial, algum jeito de ser e, dar dicas
a quem futuramente lera esse trabalho de como se portar ao investir nas criptomoedas.

Paciéncia foi uma palavra usada diversas vezes nas respostas para 0s
investidores Sao Marquenses de criptomoedas, o essencial a um investidor € a paciéncia,
estudo, ir atrds de cursos e nao buscar formas milagrosas de ficar rico, foi citado as
shitcoins, que s&o moedas meme sem nenhum fundamento, e bastante coragem, nao ter
medo de arriscar, aceitar que as criptomoedas possuem riscos, possuem volatilidade e
que isso faz parte do mercado, P4 reforca que para ele, é necessério ter perfil mais
agressivo.

Os investidores Sdo Marquenses novamente demonstram conhecimento a
respeito dos riscos que este mercado de investimento possui, sabendo que possuir
calma, estudo e acima de tudo paciéncia é de suma importancia para quem quer se
adentrar nesse mercado. E preciso ser ousado para entrar em um mercado de

investimentos classificado como de alto risco.
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Finalizando, foi realizada uma pergunta sobre satisfacdo, para saber se os
investidores Sdo Marquenses de criptomoedas estavam satisfeitos ou ndo com seus
investimentos em criptomoedas.

E visto que a grande maioria estd sim satisfeito com seus investimentos em
criptomoedas, com 89,5% dos respondentes alegando que sim, estdo satisfeitos, e
somente dois participantes (10,5%) ndo se encontram satisfeitos.

Satisfacao nos resultados demonstra otimismo a respeito do mercado, mostrando assim
gue os investimentos dos Sao Marquenses nas criptomoedas vém dando bons frutos, o
gue gera maior confianca dos investidores nas criptomoedas.

Finalizadas assim as entrevistas, foi deixado um espaco para cada um dos
participantes, caso fosse de sua vontade e interesse, deixar algumas palavras ou
mensagem a respeito das criptomoedas.

Através desse espaco foi possivel conhecer ainda mais do otimismo de alguns dos
participantes, enfatizando que entre estes investidores, ha uma grande expectativa do
crescimento da tecnologia e da imersao digital que ocorre e tende a sé aumentar. Os
projetos relacionados as criptomoedas surgem tendo novidades todos os dias, dia ap0s
dia, gerando novos modelos e estratégias que fazem o mercado de criptomoedas ser
préspero com enormes chances de se expandir cada vez mais e mais.

Assim realizado a aplicacdo do questionario e feita uma andlise das respostas dos
participantes, foi possivel determinar as percepcdes do investidor Sdo Marquense de
criptomoedas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Os investidores Sdo Marguenses de criptomoedas sdo de maioria masculina com
idade média de 30 anos. Ouviram falar nas criptomoedas entre meados de 2015 a 2017,

porém so investem no mercado de criptoativos ha pelo menos um ano.
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Escolheram investir em criptomoedas principalmente por sua rentabilidade,

usando deste investimento como instrumento para alcancar sua liberdade financeira e
buscando diversificacdo em seus investimentos.
Por mais que sejam classificadas como investimento de alto risco, os investidores S&o
Marquenses ndo se sentem com medo ao investir neste mercado, todos conhecem seus
riscos e 0s aceitam em troca de uma maior rentabilidade e acreditam na possibilidade de
crescimento do mercado no futuro.

Referente as estratégias para operacdo das criptomoedas, os investidores Sao
Marquenses utilizam sim, de estratégias para operar as criptomoedas, sendo a mais
relevante e aceita por este nicho, a position trade (hold), estratégia que consiste em
comprar os ativos e deixarem eles quietinhos 14, até que se torne oportuno realizar a
venda e aferir lucro, ignorando assim, de certa forma, a sua alta volatilidade. Sendo Swing
trade a segunda estratégia mais utilizada.

Perguntado a respeito de outros investimentos, os investidores Sdo Marquenses
Nao possuem somente criptoativos em suas carteiras de investimentos, em busca de
maior seguranca contudo menor chance de rentabilidade, os investidores realizam
investimentos em outras plataformas, sendo o mais citado os investimentos em acoes,
possivelmente pela sua similaridade de operacédo com as criptomoedas.

Sobre 0 montante que € investido mensalmente ocorreu uma grande variancia
analisando caso a caso, dependendo do momento préprio de cada investidor a sua
realizagdo de novos aportes.

Os investidores de criptomoedas Sdo Marquenses se mostram fortemente
otimistas com o futuro do mercado de criptoativos, vendo nele, uma grande possibilidade
de expansdo nos proximos anos, enxergando até a possibilidade de se tornarem moeda
corrente no futuro, o investidor Sdo Marquense de criptomoedas acredita que isso ira se
concretizar, citado como exemplo, El Salvador.

Questionados a respeito da declaracdo dos criptoativos, os investidores S&o
Marquenses se mostraram divididos, com maioria ndo declarante dos seus investimentos
em criptomoedas. Dos que declaram, alegam que o fazem por ser o certo a se fazer, dos

que alegam né&o declarar, justificam que ndo possuem investidos valores para atingir o
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minimo necessario para declarar. Outros investidores mais anarquicos questionam o fato
de ter que declarar quando as criptomoedas surgiram através de um movimento que &
contra o controle estatal.

Na visdo dos investidores Sdo Marquenses de criptomoedas, € essencial par um
investidor de criptomoedas ter muita paciéncia, estudo e coragem.

Os investidores Sao Marquenses se mostram satisfeitos com seus investimentos,
mesmo que, em sua maioria, sejam investimentos de curto prazo ocorridos nos ultimos

anos.

5.1 LIMITACOES DO ESTUDO

A limitagdo de estudo que mais tem efeito neste momento foi a pandemia pois
dificultou uma implementacdo maior nos retornos da pesquisa.

Outra limitacdo do estudo foi a busca por uma escala de pesquisa adequada e
testada que envolvesse o investimento em criptomoedas. Como néo foi encontrada, foi
necessario desenvolver uma escala adequada para o estudo.

Outra dificuldade foi encontrar pessoas que investem neste tipo de investimento,
pois 0 mesmo é relativamente desconhecido pela maioria das pessoas, ou pelo menos

suscite duvida quanto ao rendimento e sua seguranca.

5.2 SUGESTOES PARA TRABALHOS FUTUROS

Uma sugestdo muito importante seria uma melhora significativa na amostra de
investidores em criptomoedas da cidade de S&o Marcos ou até mesmo expandir a

pesquisa para municipios no entorno, como Caxias do Sul e Flores da Cunha.

REFERENCIAS

ANBIMA (Brasil). Raio X do investidor brasileiro. 3° edi¢&do. ed. Brasil: ANBIMA, 1 jan.
2021.

REVISTA ADMINISTRACT\O DE EMPRESAS UNICURITIBA.
[Received/Recebido: Janeiro 20, 2022; Accepted/Aceito: Marco 26, 2023]
Este obra estd licenciado com uma Licenca Creative Commons Atribuicdo-Naocomercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

CRIPTOMOEDAS: PERSPECTIVA DOS INVESTIDORES SOBRE ESTE NOVO MERCADO
DE INVESTIMENTOS

ASSAF NETO, A.; LIMA, F. G. Fundamentos de administracao financeira. 3. ed. Sao
Paulo: Atlas, 2017.

BANCO CENTRAL DO BRASIL (Brasil). Otavio Ribeiro Damaso. Moedas
virtuais. COMUNICADO N° 31.379, DE 16 DE NOVEMBRO DE 2017. [S. ], 16 nov.
2017.

CARVALHO, Fernando; DE PAULA, LUIZ FERNANDO; SICSU, JOAO. Economia
monetaria e financeira: teoria e politica. — Rio de Janeiro: Elsevier, 2007.

CHAUM, D. Blind signatures for untraced payments. 1982. Disponivel em:

< https://sceweb.sce.uhcl.edu/yang/teaching/csci5234WebSecurityFall2011/Chaum-
blind-signatures.PDF >. Acesso em: 27 ago. 2021.

et al. Untraceable electronic cash. 1990. Disponivel em: <
http://blog.koehntopp.de/uploads/chaum_fiat_naor_ecash.pdf >. Acesso em: 27 ago.
2021.

COIN Market Cap - Bitcoin Chart. [S. I], 1 nov. 2021. Disponivel em:
https://coinmarketcap.com/pt-br/currencies/bitcoin/. Acesso em: 1 nov. 2021.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (Brasil). Comissdo de Valores Mobiliarios.
investimento indireto em criptoativos pelos fundos de investimento. Oficio Circular n°
11/2018/CVM/SIN. [S. 1.], 19 set. 2018.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (Brasil). Comissdo de Valores Mobilirios.
Investimento, pelos fundos de investimento regulados pela Instrugdo CVM n° 555/14, em
criptomoedas. Oficio Circular n® 1/2018/CVM/SIN. [S. I.], 12 jan. 2018.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (Brasil). Comissdo de Valores
Mobiliarios. Sobre a CVM. [S. L.], 13 out. 2020.

DAI, Wei. B-Money: 1998. Disponivel em: <http://www.weidai.com/bmoney.txt>. Acesso
em: 27 ago. 2021.

DEGEN, R. J. O empreendedor: empreender como opcdo de carreira. Sdo Paulo:
Pearson Prentice Hall, 2009.

DORNELAS, J. Empreendedorismo: transformando ideias em negécios. 6. ed. Sao
Paulo: Empreende/Atlas, 2016.

GIL, A. C. Como elaborar um projeto de pesquisa. 3. ed. Sdo Paulo: Atlas, 1991.

GITMAN, L. J. Principios de administra¢éo financeira. 10. ed. Trad. Antonio Zoratto
Sanvicente. Sao Paulo: Pearson Addison Wesley, 2004.

REVISTA ADMINISTRACT\O DE EMPRESAS UNICURITIBA.
[Received/Recebido: Janeiro 20, 2022; Accepted/Aceito: Marco 26, 2023]
Este obra estd licenciado com uma Licenca Creative Commons Atribuicdo-Naocomercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-0118.html
http://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-0118.html
http://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-0118.html

CRIPTOMOEDAS: PERSPECTIVA DOS INVESTIDORES SOBRE ESTE NOVO MERCADO
DE INVESTIMENTOS

KAUARK, F. S.; MANHAES, F. C.; MEDEIROS, C. H. Metodologia da pesquisa: um
guia prético. 1 ed. Itabuna: Via Litterarum, 2010.

LOPES, Jodo do Carmo; ROSSETTI, José Paschoal. Economia Monetaria. 72. Ed.
rev.,ampl. e atual. S&o Paulo-Atlas, 1998.

KERCHER, Sofia. Tipos e estratégias de trade aplicados as criptomoedas. [S. L.], 7 out.
2021. Disponivel em: https://www.moneytimes.com.br/conteudo-de-marca/tipos-e-
estrategias-de-trade-aplicados-as-criptomoedas/. Acesso em: 2 nov. 2021.

MARCONI, M. A.; LAKATOS, E. M. Metodologia Cientifica. 5. ed. 4. reimpr. Sdo Paulo:
Atlas, 2010.

. Metodologia Cientifica. 7. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2017.

Metodologia do trabalho cientifico: projetos de pesquisa, pesquisa
bibliogréfica, teses de doutorado, disserta¢cdes de mestrado, trabalhos de conclusdo de
curso. 8. ed. Sao Paulo: Atlas, 2017.

MAY, Timothy C, The Cyphernomicon. 1994. Disponivel em: <

http://groups.csail.mit.edu/mac/classes/6.805/articles/crypto/cypherpunks/cyphernomico
n/CP-FAQ >. Acesso em: 27. ago. 2021.

MICHEL, M. H. Metodologia e pesquisa cientificaem ciéncias sociais: um guia pratico
para acompanhamento da disciplina e elaboracédo de trabalhos monograficos. 3. ed. Séo
Paulo: Atlas, 2015.

MIGUELES, C. Pesquisa: por que administradores precisam entender disso? 2. ed. Rio
de Janeiro: E-Papers Servigcos Editoriais, 2004.

NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: a Peer-to-Peer Electronic Cash System. 2008.

NUNES, Melissa. 9 MELHORES CORRETORAS DE CRIPTOMOEDAS NO BRASIL. [S.
], 4 nov. 2021. Disponivel em: https://www.idinheiro.com.br/melhores-corretoras-
criptomoedas/. Acesso em: 5 nov. 2021.

NUNES, Paulo. Conceito de moeda. Disponivel em
<http://knoow.net/cienceconempr/economia/moeda/>. Acesso em 24 ago. 2021.

PINHEIRO, Fernando; ABDALA, TARIK.O PERFIL DO INVESTIDOR DE
CRIPTOMOEDAS NO BRASIL. 2018. 77 p. Monografia (Bacharel em Administragédo de
empresas) - Escola de Administracdo de Empresas de Sdo Paulo da Fundacao Getulio
Vargas, S&o Paulo, 2018.

REVISTA ADMINISTRACT\O DE EMPRESAS UNICURITIBA.
[Received/Recebido: Janeiro 20, 2022; Accepted/Aceito: Marco 26, 2023]
Este obra estd licenciado com uma Licenca Creative Commons Atribuicdo-Naocomercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

CRIPTOMOEDAS: PERSPECTIVA DOS INVESTIDORES SOBRE ESTE NOVO MERCADO
DE INVESTIMENTOS

PRESIDENCIA DA REPUBLICA. Lei n° No 6.385, de 7 de dezembro de 1976. Dispde
sobre o mercado de valores mobiliarios e cria a Comisséo de Valores Mobiliarios. [S. 1],
7 dez. 1976.

PRICE, Rob. Someone in 2010 bought 2 pizzas with 10,000 bitcoins — which today would
be worth $20 million. Business Insider, 2017.

POPPER, Nathaniel. Digital Gold: Bitcoin and the Inside Story of the Misfits and
Millionaires Trying to Reinvent Money, 2015

SANTIAGO, Tomas. Bitcoin — Uma breve histéria do nascimento da criptomoeda.
PLWARE, 2017. Disponivel em:< https://pplware.sapo.pt/informacao/bitcoin-uma-breve-
historia-do-nascimento-da-criptomoeda/ >. Acessado em 25 ago. De 2021.

SANTOS, E. O. Administracdo Financeira da Pequena e Média Empresa. 2. ed. S&o
Paulo: Atlas, 2010.

SCHNEIDER, E. I. C.; BRANCO, H. J. A caminhada empreendedora: a jornada de
transformacao de sonhos em realidade. Curitiba: Intersaberes, 2012.

SECRETARIA ESPECIAL DA RECEITA FEDERAL DO BRASIL (Brasil). MINISTERIO
DA ECONOMIA. IMPOSTO SOBRE A RENDA — PESSOA FiSICA. PIR — PROGRAMA
IMPOSTO SOBRE A RENDA - 2021 Verséo 1.2. [S. |.], 29 abr. 2021.

SECRETARIA ESPECIAL DA RECEITA FEDERAL DO BRASIL (RFB) (Brasil). MARCOS
CINTRA CAVALCANTI DE ALBUQUERQUE. Institui e disciplina a obrigatoriedade de
prestacao de informacdes relativas as operacdes realizadas com criptoativos a Secretaria
Especial da Receita Federal do Brasil (RFB). INSTRUCAO NORMATIVA RFB N° 1888,
DE 03 DE MAIO DE 2019. [S. |.], 7 maio 2019.

SIMOES, Mauro. A tributacdo das criptomoedas no Brasil e a escassez de regulacéo
formal. [S. L], 12 maio 2021. Disponivel em:
https://www.migalhas.com.br/depeso/345434/tributacao-das-criptomoedas-no-brasil-e-a-
escassez-de-regulacao-formal. Acesso em: 2 nov. 2021.

TOLOTTI, Rodrigo. 4 riscos para o Bitcoin em que o investidor precisa ficar de olho
nos préximos meses. [S. 1], 15 jun. 2021. Disponivel  em:
https://www.infomoney.com.br/MERCADOS/4-RISCOS-PARA-O-BITCOIN-QUE-O-
INVESTIDOR-PRECISA-FICAR-DE-OLHO-NOS-PROXIMOS-MESES/. Acesso em: 10
nov. 2021.

ULRICH, Fernando. BITCOIN a moeda na era digital. S&o Paulo: Instituto Ludwig Von

Mises Brasil, 2014.

REVISTA ADMINISTRACT\O DE EMPRESAS UNICURITIBA.
[Received/Recebido: Janeiro 20, 2022; Accepted/Aceito: Marco 26, 2023]
Este obra estd licenciado com uma Licenca Creative Commons Atribuicdo-Naocomercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

CRIPTOMOEDAS: PERSPECTIVA DOS INVESTIDORES SOBRE ESTE NOVO MERCADO
DE INVESTIMENTOS

VANNUCCI, L. R. Matematica financeira e engenharia econémica: principios e
aplicacoes. 2. ed. Sao Paulo: Blucher, 2017.

VEIGA, Marcelo Godke; ASSIS, Luis Roberto de. Dinheiro e bitcoin: dois lados da mesma
moeda? Valor Econdmico, 25 nov. 2013.

XP. Mundo em 60s: O fim do Bitcoin? Entenda os principais riscos para a criptomoeda.
[S. L], 2 jul. 2021. Disponivel em:
HTTPS://CONTEUDOS.XPI.COM.BR/INTERNACIONAL/RELATORIOS/O-FIM-DO-
BITCOIN-MUNDO-EM-60S/. Acesso em: 10 nov. 2021.

BINANCE. Conheca 7 riscos de se investir em Bitcoin. [S. |.], 3 maio 2021. Disponivel
em: https://www.binance.com/pt-BR/blog/all/conhe%C3%A7a-7-riscos-de-se-investir-
em-bitcoin-421499824684901743. Acesso em: 10 nov. 2021.

YIN, R. K. ESTUDO DE CASO: PLANEJAMENTO E METODOS. 5. ED. TRAD. CRISTHIAN MATHEUS
HERRERA. PORTO ALEGRE: BOOKMAN EDITORA, 2015.

YIN, R. K. Pesquisa qualitativa do inicio ao fim. Porto Alegre: Penso, 2016.

ZANELLA, T.; BIEGELMEYER, U. H., CAMARGO, M. E. Importancia da analise
mercadologica na implementacdo de uma nova empresa: estudo sobre um laboratorio de
préteses dentarias. Revista de Empreendedorismo e Gestdo de Micro e Pequenas
Empresas, V. 5, n. 1, p. 96-118, 2020. DOI:
http://dx.doi.org/10.20872/24478407/regmpe.v5n1p96-118

REVISTA ADMINISTRACT\O DE EMPRESAS UNICURITIBA.
[Received/Recebido: Janeiro 20, 2022; Accepted/Aceito: Marco 26, 2023]
Este obra estd licenciado com uma Licenca Creative Commons Atribuicdo-Naocomercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

