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RESUMO

Este estudo teve por objetivo evidenciar a percep¢do dos estudantes de ciéncias contabeis,
atuariais e econdmicas da Universidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS) em relacdo
ao uso do Bitcoin, um ativo virtual, criado com o intuito de substituir o dinheiro fisico, tanto
sob a otica do seu uso como uma moeda quanto sob a otica do seu uso como um investimento.
A pesquisa classifica-se como qualitativa, descritiva e levantamento, sendo feita por meio do
uso de questionario. A amostra consistiu em 127 estudantes dos cursos supracitados.
Identificou-se que, apesar de receosos quanto a volatilidade e de seu pouco uso como moeda
ou como investimento, hd uma percepcao, em geral, favoravel de que o Bitcoin assumird uma
posicdo de meio de trocas universal no longo prazo. Além disso, identificou-se que muitos
estudantes admitem ndo ter conhecimento algum sobre o assunto e que, dentre os estudantes
que admitem ter conhecimento sobre o assunto, ha influéncia de sua renda familiar, bem
como experiéncias anteriores com o Bitcoin.
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ABSTRACT

This study aimed to highlight the perception of students of accounting, actuarial and
economic sciences at the Federal University of Rio Grande do Sul (UFRGS) in relation to the
use of Bitcoin, a virtual asset created with the objective of replace the physical money, both
from the perspective of its use as a currency and from the perspective of the use of Bitcoin. its
use as an investment. The research is classified as qualitative, descriptive and survey, being
done through the use of a questionnaire. The sample consisted of 127 students from the
aforementioned courses. It was identified that, despite fears about volatility and its little use as
a currency or as an investment, there is a generally favorable perception that Bitcoin will
assume a position as a universal medium of exchange in the long term. In addition, it was
identified that many students admit not having any knowledge about the subject and that,
among the students who admit having knowledge about the subject, there is an influence of
their family income, as well as previous experiences with Bitcoin.
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1 INTRODUCAO

O Bitcoin surgiu em 2009 com o objetivo de funcionar como uma forma criptografada
do dinheiro capaz de subverter ou transgredir a regulamentagao juridica de Estados e agentes
financeiros globais territorializados (PIRES, 2017). Para isso, utiliza-se uma tecnologia
chamada de blockchain aliada a um mecanismo chamado de Proof of Work. Segundo a revista
Exame (2021), a légica é que, para que uma transagdo (compra, venda ou transferéncia) seja
registrada na blockchain, problemas matematicos devem ser resolvidos por mineradores,
participantes da blockchain que recebem recompensas em Bitcoins pelas resolucdes destes
problemas e consequente efetivagdo da transacdo. O participante que resolver mais rapido
ganha o direito de escrever a transagdo e recebe uma recompensa por isso. Esse mecanismo
garante a manutencdo da rede do Bitcoin indefinidamente, visto que todas as transagdes
pagam taxas aos mineradores, que sempre terdo incentivo para continuar minerando. Em
relacdo as transac¢des comerciais tradicionais, segundo Nakamoto (2008), o custo de mediacao
limita o tamanho minimo dessas transagdes e a possibilidade de reversdo das transagdes
financeiras obriga o comerciante a aceitar um certo percentual de fraude como inevitavel.,
problema, este, que seria resolvido através do uso do Bitcoin, visto que as transacdes sdao
irreversiveis.

A volatilidade do Bitcoin é, atualmente, um dos principais desafios para que cumpra o
papel para o qual foi criado, ou seja, atue como uma moeda. Segundo Ulrich (2017), o
comportamento do pre¢o do Bitcoin se assemelha ao de uma bolha. Coberturas otimistas da
imprensa fazem o preco subir, at¢ um ponto de inflexdo, onde o preco despenca. Uma das
fungdes que qualquer moeda deve possuir €, justamente, a capacidade de ser uma reserva de
valor (Banco Central Europeu, 2015), o que vai de encontro a alta volatilidade do Bitcoin.
Esse embate pode colocar em xeque o uso do Bitcoin para transagdes comerciais, pelo menos
em um curto prazo. De toda forma, conforme mais e mais capital fluir em dire¢do ao Bitcoin,
mais o seu preco tende a estabilizar.

Sob outra perspectiva, a volatilidade do preco do Bitcoin o elege como uma
possibilidade de investimento por especulagdo. Um investidor que tenha comprado Bitcoin
em janeiro de 2015 e tenha vendido em abril de 2021 pode ter auferido um ganho de quase
59.000%. E a possibilidade de altos ganhos e nfio o seu uso como moeda que vem atraindo a
atencao da midia e de pequenos investidores.

Uma transacdo que utiliza a blockchain do Bitcoin ¢ feita entre duas carteiras através

do uso de criptografia. Nessa transa¢do, ndo se pode identificar os envolvidos e ndo ha a



possibilidade de reversdo da transagdo. Dadas essas caracteristicas, existe uma grande
preocupacao mundial com o uso do Bitcoin para lavagem de dinheiro e para transacdes de
produtos ilicitos, como drogas, armas ou pessoas. Por outro lado, o fato de ndo poder ser
controlado ou rastreado por terceiros elege o Bitcoin como um aliado no combate ao
totalitarismo. Em um pais ou regido que vive sob um governo tiranico, por exemplo, ter
acesso irrestrito e seguro a uma moeda ¢ de extrema relevancia para a oposi¢ao. Pode-se ver
um exemplo pratico de como as criptomoedas podem ser valiosas, também, em conflitos
internacionais, como a recente guerra entre Russia e Ucrania. Segundo o site Seu Dinheiro
(2022), houve um crescimento de 107% no uso de moedas digitais na Ucrania desde o inicio
do conflito, tornando a populagdo do pais uma das maiores do mundo a usar criptomoedas,
chegando a 12% de sua populagdo. Isso se deve, possivelmente, a desconfianga quanto a
solidez das institui¢des financeiras internacionais. Ainda segundo o site Seu Dinheiro (2022),
governos podem bloquear fundos e congelar poupancas para financiar a guerra. Isso explicaria
a migragao de recursos para as criptomoedas, que sdo imunes a este risco, pois ndo podem ser
bloqueadas ou congeladas, j& que sdo descentralizadas. Apesar de seu uso crescente no
mundo, tendo sido, inclusive, adotado como moeda oficial do pais El Salvador em 2021,
ainda ha caréncia de informagdes, mesmo entre as geragdes mais jovens, que, pretensamente,
tém maior facilidade com tecnologia.

Visto que os estudantes dos cursos de ciéncias contdbeis, ciéncias econdmicas e
ciéncias atuariais serdo, potencialmente, os tomadores de decisdes no ambito da economia no
futuro, a sua percep¢do sobre um ativo que, conforme os dados do site CoinMarketCap ja
atinge um valor de mercado de mais de 800 bilhdes de ddlares € bastante relevante. Diante da
justificativa apresentada, fica o questionamento: Qual é a percep¢do dos estudantes de
ciéncias contabeis, atuariais e econdmicas da UFRGS em relagdo ao Bitcoin?

Para responder a pergunta de pesquisa do presente trabalhado, definiu-se como
objetivo geral desta pesquisa evidenciar a percep¢ao dos estudantes de ciéncias contabeis,
atuariais e economicas da UFRGS em relagdo ao uso do Bitcoin, tanto sob a 6tica do seu uso
como uma moeda quanto sob a dtica do seu uso como um investimento.

A fim de atingir o objetivo geral da pesquisa, foram estabelecidos, também, os
objetivos especificos de identificar qual ¢ o peso do Bitcoin na carteira de investimentos dos
estudantes dos cursos de ciéncias contabeis, ciéncias econdomicas e ciéncias atuariais da
UFRGS e verificar qual é o percentual desses estudantes que usa ou usaria o Bitcoin como

uma moeda em transagdes comerciais.



Além disso, este estudo contribuird para o entendimento sobre como a percepcao em
relagdo Bitcoin sofre ou ndo influéncia dos resultados obtidos pelos respondentes em
eventuais tentativas de investimento na criptomoeda e também do seu nivel de entendimento
sobre o mundo das criptomoedas.

O estudo realizado por Boff e Ferreira (2016) analisa o uso do Bitcoin como uma
moeda, abordando aspectos econdmicos, juridicos e os seus beneficios sociais, porém o
estudo ndo ¢ preocupacdo dos estudiosos entender o que os potenciais gestores do futuro
pensam sobre essas questdes. Moraes e Coelho (2020) realizaram estudo sobre a visdo de
estudantes da area de gestdo sobre o uso do Bitcoin como moeda, inclusive estabelecendo
uma relacdo entre a sua visao e o seu perfil econdmico. Porém, além de ter sido realizado ha 2
anos, este estudo carece de estabelecer a relacdo entre a visao destes estudantes e outros
aspectos, como o fato de eles ja terem usado o Bitcoin como investimentos e se, ao fazer isso,
obtiveram lucros ou prejuizos.

Diante do problema inflacionario e dos altos custos e da ineficiéncia de transagdes que
utilizam moedas diferentes, o Bitcoin pode despontar como uma alternativa barata e segura,
devendo ser tratado com seriedade e boa vontade. Estudos mais aprofundados podem, um
passo de cada vez, obter solu¢des para os problemas concernentes ao uso do Bitcoin e

potencializar os seus beneficios.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo, serdo abordadas o conceito de moeda e as caracteristicas e peculiaridades
do Bitcoin enquanto moeda e enquanto investimento. Por fim, serdo abordados estudos

anteriores relacionados ao assunto.

2.1 A MOEDA E AS SUAS FUNCOES

A moeda ¢ um instrumento que existe para permitir maior eficiéncia e complexidade
no mercado. Antes de existir a moeda, pessoas trocavam uma mercadoria pela outra, o
chamado escambo, o que ndo ¢ eficiente, pois, segundo Ribeiro (2015), havia problemas ao se
tentar estabelecer uma correspondéncia equivalente para obter algo ou realizar um contrato
(quantas unidades de um produto vale uma unidade de outro produto?). Além disso, para que
o escambo funcione, ¢ necessario que exista demanda dos dois lados, ou seja, ambas as partes

devem ter interesse no produto do outro para que a troca possa ocorrer.



Ao longo do tempo, a moeda evoluiu significativamente. Segundo o Banco Central
Europeu (2015), no passado, a moeda era lastreada em ouro ou prata, ou seja, para que uma
moeda fosse criada, era necessario que se possuisse o seu valor em ouro ou prata. O
crescimento da economia, naturalmente, tornou dificil que esse método se mantivesse,
tornando imperativo o surgimento da moeda fiduciaria, a qual, segundo Rodrigues, Silva e
Marchetto (2021), esta relacionada a confianga junto ao ente emissor, o que facilita a
circulacdo de ativos e a adog@o de arranjos de pagamentos mais elaborados.

Assaf Neto (2021, p. 10) aponta que a moeda, independentemente de sua forma, deve
cumprir trés fungdes:

¢ Meio de troca: Deve poder ser utilizada como uma forma de pagamento por bens ou
servigos. Para tanto, deve ser confidvel. Uma caracteristica que permite que a moeda
cumpra essa funcdo adequadamente ¢ a divisibilidade, que permite que sejam
negociadas fragdes de bens e servigos.

¢ Unidade de conta para fixagao de precos: Permite atribuir um preco a bens e servigos e
comparar os pregos de bens e servi¢os equivalentes.

e Reserva de valor para poupanca: Permite que alguém conserve o seu patrimonio ao
longo do tempo. Essa func¢do é prejudicada em ambiente de inflagdo, que corrdi o
valor da moeda através da elevagao dos precos de bens e servigos.

Sobre a demanda por moedas dentro de uma economia, Assaf Neto (2021, p. 14)
coloca que a demanda por moeda em uma economia aumenta com o aumento da renda e
diminui quando a taxa de juros ou a inflagdo sobem.

Por fim, cabe ressaltar a relacdo entre a moeda e a inflagdo. Como ja mencionado, a
inflacdo consiste na elevacdo dos precos de bens e servicos. Esses precos podem aumentar,
dentre outros motivos, pelo excesso de oferta de moeda na economia. Segundo Carrete
(2019), quando a inflagdo ¢ considerada alta, o Comité de Politica Monetaria do Banco
Central do Brasil tende a elevar a taxa Selic, o que aumenta o custo de contratagdo de
empréstimos e financiamentos e leva os agentes superavitarios a poupar, diminuindo o

consumo e reduzindo a pressao inflacionaria.

2.2 BITCOIN

O Bitcoin surgiu em 2008 através da publicacdo do artigo intitulado Bitcoin: A Peer-

to-Peer Electronic Cash System pelo pseudonimo Satoshi Nakamoto com o objetivo principal



de constituir um meio de pagamento digital que prescinda da existéncia de um intermediario
confidvel e que seja nao reversivel (NAKAMOTO, 2008).

Para tornar isso possivel, o Bitcoin faz uso de uma tecnologia chamada blockchain, a
qual, segundo Zhang, Xue e Liu (2019), ¢ uma base de dados distribuida, que lista registros de
transagdes organizados hierarquicamente em uma cadeia de blocos. Em relagdo a seguranga,
ainda segundo Zhang, Xue e Liu (2019), a blockchain ¢ criada e mantida usando uma rede
descentralizada e criptografia.

De acordo com LAURENCE (2019), existem diversos tipos de blockchain, sendo que
o Bitcoin utiliza uma blockchain do tipo publica, que ¢ aberta a participacdo de qualquer um e
tem o codigo aberto e mantido pela sua comunidade.

Através da analise do artigo de Nakamoto (2008), entende-se que, por ndo ser mantido
por algum Banco Central ou outro tipo de 6rgdo centralizado de controle, o Bitcoin utiliza um
processo chamado de mineragdo (este termo ndo foi criado por Nakamoto), que consiste na
introdu¢do de novos blocos a blockchain do Bitcoin. Esses blocos sao onde ficam
armazenadas as transacdes realizadas usando o Bitcoin e, sendo assim, o processo de
mineracdo ¢ necessario para a manuten¢do da rede. Qualquer um pode contribuir com o
processo de mineragdo, emprestando o poder de processamento de algum dispositivo, como
um computador, para resolver problemas matematicos e gerar o novo bloco. Para garantir que
a cadeia de blocos seja inalterdvel e que ndo haja fraudes na constru¢do dos blocos, a
blockchain do Bitcoin utiliza um mecanismo em que cada bloco ¢é criptografado e a sua chave
de criptografia ¢ inserida no préximo bloco. Dessa forma, se houver qualquer minima
alteracdo em qualquer um dos blocos, toda a cadeia a partir dai acusara o erro. A Figura 1

retrata de modo simplificado o funcionamento da cadeia de blocos.

Figura 1 - Cadeia de blocos do Bitcoin simplificada.
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No codigo-fonte do Bitcoin, Nakamoto (2008) estipulou um limite teérico de 21
milhdes de unidades de Bitcoin que poderdo existir. Taylor (2013) estima que em 2013,
58,8% deste total ja havia sido minerado e que em 2032, esse percentual subird para 99%.
Outro aspecto a ser destacado sobre o Bitcoin ¢ a sua volatilidade quando comparado a
moedas consideradas estaveis, como o dolar ou o real. De acordo com dados do site
especializado CoinMarketCap, o valor do Bitcoin, no periodo de 05/11/2020 a 05/11/2021,
chegou, no minimo a USD 14.833,75 e, no maximo, a USD 65.992,84. O Gréfico 1 representa
a variagdo de preco do Bitcoin ao longo do periodo mencionado. Essa volatilidade torna o
Bitcoin uma op¢ao de investimento para investidores altamente tolerantes a riscos, como
investidores que ja investem em bolsas de valores, por exemplo.

A falta de um o6rgdo centralizado de controle, o anonimato fornecido pela rede e o fato
de que as transagdes registradas na blockchain sdo irreversiveis sdo caracteristicas que
levantam discussdes em torno do uso do Bitcoin para fins ilicitos. Segundo Bryans (2014), o
Bitcoin poderia permitir que lavadores de dinheiro possam mover fundos ilicitos de forma

mais rapida, barata e discreta do que nunca.

Grafico 1 - Prego do Bitcoin em relagdo ao USD de 05/11/2020 a 05/11/2021.
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Fonte: COINMARKETCAP, 2021.

A variagdo acentuada nos precos do Bitcoin pode afetar a capacidade do Bitcoin de
atuar como uma reserva de valor e, por outro lado, colocé-lo como uma opgao interessante de

investimento especulativo.



2.3 ESTUDOS RELACIONADOS

Boff e Ferreira (2016) realizaram uma analise dos beneficios do Bitcoin como moeda.
A pesquisa teve como objetivo elucidar a parte conceitual do Bitcoin abordando aspectos
historicos, econdomicos e juridicos, bem como os beneficios sociais que o uso do Bitcoin como
moeda pode trazer como uma alternativa ao dinheiro tradicional controlado pelo Estado. A
pesquisa se caracteriza como bibliografica e o método utilizado foi o dedutivo. Ao final do
estudo, os autores concluiram que, apesar das incertezas arraigadas ao uso do Bitcoin, como a
possibilidade de lavagem de dinheiro ou uso da moeda para esconder rastros de criminosos, o
uso do Bitcoin como moeda traz beneficios sociais, como universalizacdo de servicos
financeiros, protecdo contra a inflagdo e confisco governamental e redugdo de custos em
transacdes financeiras. Além disso, contribui para a melhoria do sistema financeiro.

D’Alencon (2019) realizou uma pesquisa com o objetivo da analisar o Bitcoin e
determinar a sua adequacao ao conceito de moeda. Foram realizadas uma analise histdrica do
Bitcoin, uma andlise técnica do seu funcionamento, de suas vantagens e desvantagens e uma
analise da adequagdo do Bitcoin as caracteristicas e fungdes da moeda. A conclusdo deste
estudo foi de que o Bitcoin, apesar de apresentar diversas vantagens quando comparado a
moedas tradicionais, ainda ndo pode ser considerado como uma moeda, pois nao satisfaz as
suas funcdes bésicas. O autor finaliza o estudo colocando que o Bitcoin, para que posse se
consolidar como moeda no futuro, necessita de uma reducao em sua volatilidade, aumento em
seus niveis de seguranca e maior aceitacao pelo varejo.

Ribeiro (2017) realizou uma pesquisa com o objetivo de analisar o Bitcoin enquanto
moeda e enquanto investimento, além de fazer consideragdes sobre os comportamentos dos
paises frente ao Bitcoin e a outras criptomoedas. Ao final do estudo, o autor concluiu que o
Bitcoin exerce parcialmente as fungdes necessarias a uma moeda, pois, por ser
descentralizado, ndo possui as caracteristicas de poder liberatorio e de padrao de pagamentos.
Além disso, em razdo de sua alta volatilidade, ndo cumpre a fun¢do de reserva de valor. Em
funcdo de ndo exercer completamente as fungdes da moeda, o Bitcoin ainda ndo pode ser
considerado como uma moeda. O autor argumenta, ainda, que, com o tempo € com o aumento
da utilizacao do Bitcoin, ele tende a cumprir essas fungdes. Como investimento, o autor relata
que o Bitcoin ¢ muito forte em fun¢do de sua alta volatilidade, fazendo com que investidores

pudessem obter ganhos tanto no curto quanto no médio e longo prazos. Além disso, o estudo



apresenta uma matriz de correlagdo que mostra que o prego de mercado do Bitcoin cresce a
medida em que o Google registra maior aumento nas pesquisas sobre o assunto.

Moraes e Coelho (2020) realizaram uma pesquisa cujo objetivo foi descrever a
percepcao de graduandos na area de gestdo acerca da adogdo do Bitcoin e apresentar uma
relacdo entre os resultados obtidos e o perfil socioecondmico da amostra. A metodologia
utilizada teve abordagem quantitativa, finalidade descritiva e uma perspectiva exploratoria. A
aplicagdo da pesquisa se deu através da aplicacdo de um questionario com estudantes da area
de gestdo matriculados em Institui¢des de Ensino Superior do Litoral Norte Paulista. O
resultado da pesquisa demonstra que a maioria desses estudantes possui conhecimento sobre a
existéncia de moedas virtuais € pesquisam sobre o assunto por meio reportagens e artigos,
porém ha um baixo nivel de uso efetivo do Bitcoin como moeda. Outro resultado obtido pela
pesquisa foi a de que os estudantes se posicionaram favoravelmente a adocdo do Bitcoin
como moeda, mesmo diante dos riscos oferecidos pela criptomoeda. Por fim, também foi
possivel concluir que os estudantes de classe econdmica mais alta tinham maior conhecimento

e eram mais favoraveis ao uso do Bitcoin do que as outras classes.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa realizada neste estudo ¢ classificada de acordo com os seguintes aspectos:
forma de abordagem do problema, objetivos e procedimentos técnicos utilizados. Considera-
se, para tanto, que, segundo Matias-Pereira (2010), pesquisar ¢ a maneira de buscar respostas
para as questdes propostas pelo pesquisador e pesquisa cientifica ¢ a concretizagdo de uma
investigacdo planejada, desenvolvida de acordo com as normas da metodologia estabelecidas
pela ciéncia.

Quanto a forma de abordagem do problema, essa pesquisa classifica-se como
qualitativa, pois a sua fonte direta de dados ¢ o ambiente e realiza anélises mais profundas em
relagdo ao assunto que estd sendo estudado (RAUPP; BEUREN, 2008). Segundo Bogdan e
Biklen (2003), a pesquisa qualitativa envolve cinco caracteristicas basicas: ambiente natural,
dados descritivos, preocupagdo com o processo, preocupacao com o significado e processo de
analise indutivo.

Em rela¢do aos seus objetivos, a pesquisa ¢ classificada como descritiva, pois visa
descrever caracteristicas de uma determinada populagdo. Segundo Andrade (2002), a pesquisa
descritiva se preocupa em observar, catalogar, registrar, classificar e interpretar os fatos, ndo

devendo o pesquisador jamais interferir nos eventos.



Os procedimentos técnicos utilizados permitem classificar esta pesquisa como um
levantamento, tipo de pesquisa que, segundo Gil (2009), envolve a interrogagdao direta das
pessoas cujo comportamento se deseja conhecer.

No caso desta pesquisa, a situacdo que se busca compreender € a percep¢ao dos(as)
discentes dos cursos de ciéncias contabeis, ciéncias atuariais e ciéncias econOmicas da
Universidade Federal do Rio Grande do Sul em relacdao ao Bitcoin, visto que, potencialmente,
serdo os tomadores de decisdes econdmicas no futuro. Optou-se por incluir todos(as) esses(as)
discentes em uma mesma amostra ou unidade de andlise, pois a delimitagdo teve como
critério, exclusivamente, o curso de graduacdo e ndo o sexo, idade ou qualquer outra
caracteristica. Em junho de 2021, havia 657 estudantes de ciéncias contabeis, 151 de ciéncias
atuariais e 687 de ciéncias econdmicas. Dessa forma, para que fosse possivel a realizacdo da
pesquisa com 90% de nivel de confianga e 7% de margem de erro, estabeleceu-se uma
amostra de 127 respondentes.

A coleta dos dados foi executada através de questionario, contendo perguntas fechadas
e abertas, elaboradas com base na literatura. As questdes foram elaboradas de modo que
ajudem a entender se e de que forma essa populagdo utiliza o Bitcoin como um investimento
financeiro e, também, como enxerga a possibilidade de o Bitcoin ser usado como uma moeda,
ou seja, ser usado em transagdes comerciais ou como reserva de valor. O questionario
utilizado contém 12 perguntas fechadas e 1 pergunta aberta e foi elaborado com o uso da
ferramenta Google Forms. Dentre as perguntas fechadas, algumas fazem uso da escala Likert
e outra sdo questdes de alternativas. A divulga¢do do questionario foi realizada de diversas
formas, mas principalmente por e-mail, grupos de discentes em aplicativos de mensagens
instantdneas e postagens em redes sociais. A coleta dos dados ocorreu de 17 de fevereiro de
2022 a 16 de margo de 2022.

Os dados obtidos foram analisados de forma que possam ajudar a responder a questdo
de pesquisa, sendo que, para tanto, foram elaboradas tabelas para elencar as respostas de cada
pergunta e, posteriormente, cruzar as respostas de mais de uma pergunta, o que permitiu
determinar ndo apenas qual ¢ a percepcdo desse publico, mas também como algumas
caracteristicas dos respondentes podem influenciar em suas respostas. Para realizar esta
analise, foi utilizado o software Microsoft Excel, software que ajuda a organizar, analisar e

encontrar informacdes em dados e planilhas.



4 ANALISE DOS DADOS

Nesta secdo, serdo apresentados os resultados da andlise dos dados coletados. A secao
sera dividida em trés subsecdes, sendo que a primeira trard uma analise de variavel Unica, a
segunda trard uma andlise considerando mais de uma varidvel e a terceira, uma analise de

pontos levantados na pergunta aberta.

4.1 ANALISE DE VARIAVEL UNICA

Esta subsecdo apresenta os dados obtidos através das perguntas do questiondrio
aplicado. Esses dados permitem o entendimento do perfil dos(as) estudantes e como estes(as)
estudantes entendem o Bitcoin. A Tabela 1 apresenta a distribui¢do de idade, renda e género

destes(as) estudantes.

Tabela 1 - Idade, renda e género dos respondentes

Abaixo de 20 9.45%

\dade (anos) 20 a 35 76,38%
36 a &0 13,39%

Acima de 50 0.79%

0.00%

Abaixo de 2 13.39%

2a4 31.,50%

Renda (SM) 4a10 36,22%
10a20 14,17%

Acima de 20 4. T2%

0.00%

Género Feminino 47 .24%
Masculing 52.76%

Fonte: Elaborado pelo autor.

De acordo com a Tabela 1, a faixa etdria dos(as) respondentes concentra-se,
principalmente, entre 20 e 35 anos e a renda, principalmente, entre 2 ¢ 10 saldrios minimos. Ja
a distribuicdo em relacdo ao género encontra-se bastante dividida, com 47,24% do género
feminino e 52,76% do género masculino. Oliveira ¢ Lencini (2019) determinaram uma
correlacdo positiva entre idade e tolerancia ao risco, bem como renda e tolerancia ao risco.
Além disso, os autores foram capazes de detectar uma menor tolerancia ao risco por parte do
género feminino quando comparado ao género masculino.

O conhecimento dos(as) estudantes em relagdo ao Bitcoin, criptomoedas e blockchain

foi medido através de uma escala Likert variando de 1 a 5, onde o proprio respondente



informa o seu nivel de conhecimento de acordo com a sua percepc¢ao. Os resultados mostram
que mais de 60% destes estudantes marcaram as opg¢des 1 ou 2, admitindo muito pouco
conhecimento sobre o assunto. 27,8% dos estudantes escolheram a op¢ao 3 e pouco menos de
12% escolheram as opgdes 4 ou 5.

Em relacdo aos investimentos realizados pelos respondentes, a Tabela 2 demonstra o
percentual de respondentes por tipo de investimento. E notério o fato de que 35,43% dos
estudantes ndo realizam qualquer investimento financeiro. O total de respondentes que
investem em renda fixa atinge 51,18%, sendo que 22,05%, ou seja, menos da metade,
investem apenas em renda fixa. As criptomoedas encontram-se na carteira de 16,54% dos
respondentes, sendo que 11,81% incluem, também, a renda fixa como forma de
diversificacdo. Além disso, apenas 0,79% dos respondentes investem em criptomoedas, mas

ndo investem em Bitcoin, demonstrando o espago que esse ativo ocupa dentro de sua classe.

Tabela 2 - Tipos de investimentos realizados pelos respondentes

Mo realizo investimentos 45 35.43%

Renda fixa 65 51,18%
Renda varigvel 42 33.07%
Mercado de cdmbio g 3.94%
Criptomoedas 21 16,54%
Outros B 4. 72%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Entre os estudantes que investem em Bitcoin, 70% possuem menos de 20% do seu
capital neste ativo, 20% possuem de 20% a 50%, 5% possuem de 50% a 80% e 5% possuem
acima de 80%. Esses dados demonstram que, mesmo entre os respondentes que conhecem o

Bitcoin e investem nele, ainda hé bastante inseguranca em relagao ao risco.

Tabela 3 - Opinido dos respondentes sobre o uso do Bitcoin como moeda

Acho que nenhuma criptomoeda tem condigdes de se

: ) ar 2913%
estabelecer como um meio de trocas universal
Acho que alguma criptomoeda pode ser um meio de trocas o
) . o 15 11.81%
universal, mas ndo o Bitcoin
Acho que o Bitcoin pode se estabelecer como um meio de 11 8 66%
. N (]
trocas universal no curto prazo
Acho que o Bitcoin pode se estabelecer como um meio de 64 50 39%

trocas universal no longo prazo

Fonte: Elaborado pelo autor.



A opinido e o uso do Bitcoin como uma moeda ¢ apresentada na Tabela 3. Através
dela, pode-se perceber que a ideia de usar o Bitcoin como um meio de trocas universal € vista
com bons olhos pela maioria dos estudantes, visto que mais 59% de todos os respondentes
acreditam que isso pode ocorrer em algum momento. Apesar disso, também ¢ significativo o
percentual dos estudantes que acreditam que nenhuma criptomoeda ocupara esse lugar a
qualquer tempo. O fato de que 11,81% dos estudantes entende que outras criptomoedas
podem realizar a fungcdo de meio de trocas universal também ¢ digno de nota. A segunda
maior criptomoeda do mundo, Ethereum (ETH), possui, segundo o site CoinMarketCap,
18,6% de todo o mercado de criptomoedas contra 41,7% do Bitcoin, em margo de 2022. O
uso do Bitcoin como um meio de trocas ainda ¢ bastante restrito dentro da populagao
estudada, com menos de 4% dos respondentes tendo usado o Bitcoin para este fim algum vez.
Apesar disso, o numero de estudantes que ndo usou, mas usaria o Bitcoin para este fim &,
também, bastante expressivo, ultrapassando os 68%.

A Tabela 4 ilustra a percep¢ao dos estudantes em relagao ao uso do Bitcoin como um
investimento. Conforme ja constatado quando da aferi¢cdo do peso do Bitcoin nas carteiras de
investimentos dos respondentes, a maioria (55,91%) entende este ativo como um investimento
de alto risco. Além disso, chama a aten¢dao o fato de que apenas 4,72% dos respondentes
acreditam que todos deveriam investir uma parte do seu capital em Bitcoin, apesar do dado
que indica que 50,39% dos respondentes acha que o Bitcoin pode se tornar um meio de trocas
no longo prazo. Uma possivel explicacdo para isso ¢ a alta volatilidade do ativo, que tem
assustado até mesmo os que acreditam em seu potencial. Quando questionados se ja haviam
utilizado o Bitcoin como um investimento, 77,17% dos respondentes alegou nunca ter usado,

enquanto 18,11% usaram e auferiram ganhos.

Tabela 4 - Opinido dos respondentes sobre o uso do Bitcoin como moeda

0 Bitcoin ndo deve ser usado como investimento 17 13,39%

O Bitcoin deve ser usado como investimento apenas par 71 55 919
aqueles que estdo dispostos a correr um alto risco ’

O Bitcoin deve ser usado como um investimenta normal 25 19.69%

Todos deveriam investir uma parte do seu capital em Bitcoin B 4.72%

Fonte: Elaborado pelo autor.

4.2 ANALISE DE MAIS DE UMA VARIAVEL

Esta subsecdo apresenta as conclusdes obtidas estabelecendo relacdes entre as

perguntas do questionario. Com isso, pretende-se entender se a visdo dos respondentes em



relacdo ao Bitcoin sofre influéncia de ja ter auferido lucros investindo em Bitcoin ou do seu
nivel de conhecimento, por exemplo.

A relacdo entre o conhecimento sobre Bitcoin, blockchain e criptomoedas e renda
familiar dos respondentes revela que um ter¢o dos estudantes com renda familiar superior a
20 salarios minimos considera o seu conhecimento sobre o tema como sendo 4 ou 5,
enquanto, para as outras faixas de renda, esse percentual ndo passa de 13%. Os respondentes
com renda familiar superior a 20 salarios minimos também foram os que menos marcaram as
opgdes 1 ou 2 quando questionados sobre o seu conhecimento sobre o assunto, ao passo que
0s que mais marcaram essas opgdes foram os que possuem renda familiar de até 4 salarios
minimos.

A possibilidade de o Bitcoin se tornar um meio de trocas universal ¢ motivo de
discordancia entre os respondentes com maior conhecimento sobre o assunto. Dos que
marcaram o nivel de conhecimento como 5, 100% acredita que o Bitcoin atingird esse
patamar seja no curto ou no longo prazo. J4 entre os que marcaram nivel de conhecimento 4,
67% consideram que o Bitcoin ndo atingira esse fim. Entre os outros niveis de conhecimento,
as opinides sdo mais distribuidas, porém prevalece a opinido de que o Bitcoin poderd, sim, se

estabelecer como um meio de trocas universal. A Tabela 5 ilustra esse panorama.

Tabela 5 - Relacdo entre conhecimento sobre Bitcoin e seu uso como moeda

Conhecimento bic x potencial como meio de troca 1 (%) 2 (%) 3 (%) 4 (%) 5 (%)
Acho que alguma _n:ripmmneda p::ude ser um meio de 8 70% 6.67% 17 65% 16.67%  0.00%
trocas universal, mas ndo o Bitcoin
Acho gue nenhuma criptomoeda tem condigdes de se
estabelecer como um meio de trocas universal
Acho que o Bitcoin pode se estabelecer como um
meio de trocas universal no curto prazo
Acho que o Bitcoin pode se estabelecer como um
meio de trocas universal no longo prazo

32,61% 26,67% 23,63%  50,00%  0,00%

8.70% 6.67% 8.82% 0.00%  33.33%

50,00% 60,00% 50,00%  33.33%  66.67%

Fonte: Elaborado pelo autor

O peso que o Bitcoin ocupa na carteira de investimentos dos estudantes parece estar
relacionado diretamente com o nivel de conhecimento que possuem sobre o assunto. Dos
estudantes que alegaram possui conhecimento de nivel 1 nenhum investe em Bitcoin. O
percentual de investidores vai aumentando conforme o nivel de conhecimento aumenta, até
chegar no nivel de conhecimento 5, onde todos os estudantes investem, sendo que dois tergos

destes investem mais de 20% do seu capital. A Tabela 6 ilustra essa relagao.



Tabela 6 - Relagdo entre conhecimento sobre Bitcoin e 0 peso na carteira de investimentos
Conhecimento btc x peso na carteira 1 (%) 2 (%) 3 (%) 4 (%) 5 (%)

Mao invisto em Bitcoin 100,00% 93.,55% 68,57% 66,67 % 0.00%
Até 20% 0.00% 6.45% 26 T1% 16,67%  33.33%

De 20% a 50% 0.00% 0.00% 2.86% 16,67%  33.33%

De 50% a 80% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 33.33%
Acima de 80% 0.00% 0.00% 2 86% 0,00% 0,00%

Fonte: Elaborado pelo autor

O auferimento de lucros ou prejuizos por parte dos estudantes em eventuais
investimentos que tenham feito em Bitcoin parece afetar o seu entendimento sobre o uso da
criptomoeda como um meio de trocas universal. Conforme a Tabela 7, 69,57% dos
respondentes que auferiram lucros ao investir em Bitcoin acreditam que ele tem potencial de
se tornar um meio de trocas universal, ao passo que, entre os estudantes que auferiram
prejuizos, 75% acreditam que o Bitcoin nunca exercera esse papel. J4 os estudantes que ndo
obtiveram lucros ou prejuizos investindo em Bitcoin sdo unanimes em seu entendimento de

que a criptomoeda atingira esse patamar no longo prazo.

Tabela 7 - Relagdo entre desempenho ao investir em BTC e opinido sobre seu potencial como meio de
trocas

Ganhos ou perdas x potencial como meio de trocas  Ganhos (%) Perdas (%)  Investiu e ficou no zero (%)  N&o investe em BTC (%)

Acho que alguma criptomoeda pode ser um meio de

. - . 8.70% 25.00% 0.00% 12.24%
trocas universal, mas ndo o Bitcoin
Acho que nenhuma cnptumogda tem condlgpes de 21 74% 50 00% 0.00% 30 61%
se estabelecer como um meio de trocas universal
Acho que o Bitcoin pod,a se estabelecer como um 13.04% 0.00% 0.00% 8.16%
meio de trocas universal no curto prazo
Acho que o Bitcoin pode se estabelecer como um 56.52% 26 00% 100.00% 48.98%

meio de trocas universal no longo prazo

Fonte: Elaborado pelo autor

Outro fator que parece ser afetado pelo auferimento de lucros ou prejuizos ao investir
em Bitcoin € o peso que a criptomoeda ocupa na carteira de investimentos destes estudantes.
Entre os estudantes que obtiveram ganhos, 69,57% ainda investem em Bitcoin, sendo que
26,09% investem mais de 20% do seu capital. No caso dos que obtiveram perdas, 50% nao
investem em Bitcoin e os outros 50% investem até 20% do seu capital. Quanto aos estudantes
que ndo obtiveram lucros ou prejuizos investindo em Bitcoin, 100% deles investem até 20%
do seu capital.

Esta analise permite identificar que, enquanto investimento, muitos dos estudantes o
consideram como de alto risco ou ndo o consideram como um investimento, 0 que vem ao

encontro do seu motivo de ser, que ¢ ser uma moeda. Enquanto moeda, a maioria dos



respondentes relata ja utilizou ou utilizaria o Bitcoin como um meio de pagamentos e entende

que o Bitcoin pode se tornar um meio de trocas universal no longo prazo.

4.3 ANALISE DE PONTOS LEVANTADOS NA PERGUNTA ABERTA

Nesta subsecao, sdo analisados alguns dos comentarios deixados pelos respondentes
em um campo especifico para isso do questionario.

Um dos temas abordados pelos respondentes foi o uso do Bitcoin para evitar o efeito
da inflacdo ao qual estdo submetidas as moedas fiduciarias tradicionais. Um dos respondentes

enviou o seguinte comentario:

“O Bitcoin ja esta em processo de adogdo por investidores institucionais, que o veem
como uma forma de se proteger da inflacdo, devido as suas caracteristicas de
emissdo limitada e de escassez. Essas caracteristicas sdo de grande utilidade também
a populagdo em geral, que mantém ou aumenta seu poder de compra a longo prazo
se tiver Bitcoin na carteira, se protegendo da desvalorizagdo gerada pela emissdo
desenfreada de dinheiro pelos governos. Além disso, a possibilidade de ter uma rede
de pagamentos descentralizada e segura é importante para a realizagdo de trocas de
valor, especialmente em transferéncias internacionais e de grandes valores, onde a

burocracia e as taxas cobradas pelos bancos sdo abusivas.”

Em relacdo a este assunto, segundo Boff e Ferreira (2016), o Bitcoin ¢ considerado
uma moeda ndo inflacionéria por ndo estar submetido a uma autoridade que pode criar novas
unidades de moeda, ou seja, por estar submetido a escassez, sendo, por este motivo,
comparado ao ouro. Quando criou o Bitcoin em 2008, Satoshi Nakamoto estipulou, através do
algoritmo da criptomoeda, um total de 21 milhdes de Bitcoins que podem existir. Atingido
esse limite, ndo haverd mais a criagdo de novas unidades do Bitcoin, o que pode resolver o
problema da inflagdo. Apesar de ambos poderem atuar como uma reserva de valor e estarem
submetidos a escassez, ha diferencas importantes entre o Bitcoin e o ouro, como a
divisibilidade e a portabilidade. De acordo com Stroukal (2018), cada Bitcoin pode ser
dividido em até¢ 8 casas decimais, sendo que a menor unidade se chama Satoshi. Nao ha
necessidade de haver unidades menores, embora essa possibilidade possa ser adicionada mais

tarde, se necessario. A mobilidade ¢ outro ponto que coloca ouro e Bitcoin em didmetros



opostos. Segundo Stroukal (2018), a execugdo de transagdes com Bitcoin pode ser mais rapida
do que outros servicos de transferéncia de dinheiro, podendo ser enviado a qualquer lugar do
mundo em minutos (em média, 10 minutos). Quanto ao ouro, pode-se afirmar, por 6bvio, que
sua divisibilidade e transferéncia a outras partes do mundo sd3o mais caras e demoradas.

Outros pontos relevantes levantados pelos respondentes nesta parte do questionario
foram o tempo e o custo de se realizar uma transagdo na blockchain do Bitcoin. Segundo um
dos respondentes, “Tempo de transagdo, custos e complexidade perdem feio para cartdo, pix e
similares”. Esses dois fatores, por dbvio, podem impactar diretamente na ado¢dao do Bitcoin
como um meio de pagamentos. O site Cointelegraph, especializado no mundo dos
criptoativos, explica que a rede Bitcoin cobra taxas nas suas transagdes. Esse pagamento ¢
devido aos mineradores e, quando a rede estd congestionada, os usudrios acabam pagando
mais caro. Segundo Ulrich (2017), “Porque nao ha um terceiro intermediario, as transagdes de
Bitcoin sdo substancialmente mais baratas e rapidas do que as feitas por redes de pagamentos
tradicionais.”. Em relagdao ao tempo de transacao, o valor transferido deve chegar na carteira
de destino apenas quando o bloco no qual a transagdo foi escrita for criado na blockchain do
Bitcoin. Segundo Vranken (2017), o algoritmo do Bitcoin funciona de forma que um novo
bloco seja minerado, em média, a cada 10 minutos.

A falta de valor intrinseco do Bitcoin foi, também, um ponto de destaque nos
comentarios dos estudantes, ao que um dos estudantes escreveu que “Diferente de uma acao
ou um titulo de renda fixa, criptomoedas ndo t€m valor intrinseco, ndo ha fluxo de caixa nem
dados para se calcular se o preco faz sentido ou ndo”. Segundo Kroska e Rodrigues (2018),
“Os fundamentos economicos que embasam o valor de um ativo sdo identificados e
analisados através do processo fundamentalista que busca identificar o valor intrinseco de
uma agdo associado ao desempenho da companhia e a conjuntura econdémica geral”. Pois
bem, se visto como um investimento, ¢ natural que se procure um valor intrinseco em um
ativo. De acordo com Resende (2020), a moeda metalica possuia um valor intrinseco, até que
passou a ser um certificado de divida publica, podendo ser convertida em uma mercadoria
com um valor intrinseco, como o ouro, €, hoje, sendo um certificado puramente fiduciario, ¢
apenas um registro contabil eletronico. Visto que o Bitcoin ndo foi criado para ser um

investimento e sim uma moeda, ndo faz sentido questionar o seu valor intrinseco.



5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve o objetivo de analisar a percepgao dos estudantes dos cursos de
ciéncias contabeis, economicas e atuariais da UFRGS em relagdo ao Bitcoin. A populacao
deste estudo foi composta por 1495 estudantes entre os trés cursos € a amostra foi composta
por 127 estudantes. Isso confere a pesquisa um nivel de confianca de 90% com margem de
erro de 7%.

A pesquisa identificou uma visdo, em geral, positiva dos respondentes em relagdo ao
Bitcoin. Enquanto investimento, muitos dos estudantes o consideram como um investimento
de alto risco ou ndo o consideram como um investimento, 0 que converge com o0 seu motivo
de ser, que é ser uma moeda. Enquanto moeda, a maioria dos respondentes ja utilizou ou
utilizaria o Bitcoin como um meio de pagamentos e entende que o Bitcoin pode se tornar um
meio de trocas universal no longo prazo.

A andlise de variavel unica permitiu a elaboracdo de um perfil dos estudantes, bem
como o entendimento de como eles veem e interagem com o Bitcoin diretamente. A analise
das relagdes entre variaveis permitiu a visualizacdo de quais sd3o as suas motivagdes ao
elaborar determinadas opinides. Por fim, a anélise da pergunta aberta teve como contribuicao
o entendimento de alguns assuntos recorrentes quando se trata de Bitcoin e criptomoedas,
como o seu risco € o seu valor intrinseco, por exemplo.

A populagdo analisada ¢ constituida pelos potenciais tomadores de decisdes em ambito
econdmico do futuro. Dessa forma, por mais que as opinides possam mudar com tempo e
experiéncias, a percepcao destes estudantes hoje ¢ relevante, podendo fornecer um norte de
como sera o curto prazo do Bitcoin no Brasil.

Através dos resultados obtidos no estudo, pode-se concluir que a percepgao dos
estudantes, apesar da grande desconfianga em relagdo a volatilidade, do baixo peso nas
carteiras de investimentos e da baixa utilizacdo em transacdes comerciais, ¢ de que o Bitcoin
tem as condi¢des necessarias para se tornar uma moeda no longo prazo. Caso o Bitcoin siga
crescendo, serd imperativo que as grandes nacdes parem de ignora-lo e passem a regulamenté-
lo, pavimentando, assim, a estrada para que ele possa, um dia, ser usado como um meio de
trocas universal. Quando este dia chegar, pouco importara o pre¢o do Bitcoin em dolares ou
em reais, visto que todas as transac¢des poderao ser feitas com o uso de uma tinica moeda.

Este estudo se limita aos discentes dos cursos de ciéncias contabeis, econOmicas €
atuariais da UFRGS, ndo podendo ser estendida aos demais cursos ou universidades. Além

disso, as criptomoedas sdo um mundo em evolugdo e estdo cada vez mais sendo debatidas na



midia, o que faz com que os resultados obtidos sejam validos apenas para o periodo analisado,
nao devendo ser generalizado para demais periodos. Adiciona-se a isso o fato de que muitos
dos respondentes admitiram ndo entenderem do assunto ou tiveram experiéncias pontuais, que
podem influenciar as suas opinides. Por fim, ressalta-se que, tendo como objetivo uma andlise
de percepcao, este trabalho ndo se propde a trazer uma verdade absoluta ou resultados
generalizaveis. Como estudos futuros, sugere-se a analise de percepcao de pessoas juridicas
brasileiras em relacdo ao Bitcoin, tanto como reserva de valor quanto como meio de
pagamentos. Igualmente importante ¢ a realizacdo de um estudo semelhante a este, porém
com alguma diferenca temporal, de forma que se possa comparar os dados e analisar a

evolucdo da percepgdo destes estudantes em relacao ao Bitcoin.
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