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RESUMO:

O presente artigo tem dois objetivos principais, o
primeiro passa por examinar a Bitcoin nomeadamente
as suas caracteristicas e o segundo objetivo assenta
na pesquisa da sua relevancia em Portugal. A analise
destes pontos é fundamental para clarificar este tema
de elevado interesse a escala global e contribuir com
dados atuais sobre a sua situacao em Portugal. Esta
pesquisa exploratéria permitiu concluir que a Bitcoin
apesar da inegavel inovagdo e vantagens apresenta
um numero elevado de desvantagens e consequéncias
econdmicas que merecem atencao. De acordo com os
resultados obtidos no estudo empirico verificou-se
que existe um conhecimento geral da Bitcoin e uma
forte tendéncia para a sua utilizagao futura. Outro
aspeto que merece ser salientado é o facto dos
inquiridos acreditarem no potencial alternativo da
Bitcoin quando comparada com moedas como o délar,
0 euro ou o iene.

Palavras-Chiave: Bitcoin, criptomoedas, Portugal.

ABSTRACT:

The present paper has two main goals, the first one to
examine the Bitcoin with focus on its own
characteristics and the second goal is based on
research about its relevance in Portugal. The analysis
of those issues is important to clarify this topic of
global interest and contribute with updated data
about the current situation of the subject in Portugal.
This exploratory research allows us to conclude that
Bitcoin despite the undeniable innovation and
advantages presents a high number of disadvantages
and economic consequences which deserve attention.
The results of the empirical research point to a
general knowledge of the Bitcoin and large tendency
to use it in the future. At the same time it is relevant
the fact of the respondents believe in the potential
alternative of Bitcoin when compared with other
currencies like the dollar, euro or Yen.

Keywords: Bitcoin, cryptocurrencies, Portugal.

1. Introducao

A Bitcoin destaca-se no campo das moedas virtuais, nomeadamente, por ter sido pioneira
num conjunto de atributos revoluciondrios que a tornaram mediatica e fonte de interesse


file:///Archivos/espacios2017/index.html
file:///Archivos/espacios2017/a18v39n34/18393417.html#
file:///Archivos/espacios2017/a18v39n34/18393417.html#
file:///Archivos/espacios2017/a18v39n34/18393417.html#
https://www.linkedin.com/company/revista-espacios
file:///Archivos/espacios2017/a18v39n34/18393417.html#iden4
file:///Archivos/espacios2017/a18v39n34/18393417.html#iden5
file:///Archivos/espacios2017/a18v39n34/18393417.html#iden6

para os investigadores (Halaburda & Sarvary, 2016). Caracteristicas como o seu formato,
anonimato, facil transacao e descentralizacao vém colocar em causa, por exemplo, o
conceito de moeda e o poder de quem a controla. Todavia, acarreta problemas que
comecgam a preocupar autoridades reguladoras como o Banco Central Europeu ou o
Parlamento Europeu, nomeadamente em relagdao as suas consequéncias econdmicas € aos
seus perigos.

A procura de moedas alternativas ¢é influenciada por diversos fatores como o
descontentamento com as politicas econdmicas, os elevados custos dos servicos financeiros,
a procura de uma maior liberdade financeira (Nian & Chuen, 2015).

Dada a sua atualidade, a Bitcoin € um tema ainda pouco explorado a nivel cientifico, o que
motivou a realizacao do presente artigo. Os dois objetivos principais deste artigo sao, em
primeiro lugar, proceder a uma abordagem geral da Bitcoin para compreender as suas
caracteristicas fundamentais e, em segundo lugar, realizar uma pesquisa através de um
inquérito com o intuito de dar resposta as seguintes questoes:

Q1: Qual o ponto de situacao da Bitcoin em Portugal? Isto €, qual o grau de conhecimento
assim como o nivel de utilizacdo por parte da populagao?

Q2: Existe uma atual ou futura tendéncia para a adocao de moedas virtuais como a Bitcoin
em alternativa as moedas tradicionais em Portugal?

Em termos de estrutura, a seccao dois é dedicada a descricdao da Bitcoin e a terceira seccao
faz uma revisao da literatura. A quarta seccao apresenta a estrutura do inquérito realizado e
os dados obtidos. Finalmente, a ultima seccdao apresenta as conclusdes alcangadas, as
limitagdes presentes e uma breve tentativa de perspetivar o futuro da Bitcoin.

2. A Bitcoin

2.1. Funcionamento do sistema

A Bitcoin é um sistema de pagamentos descentralizado que comecgou a funcionar em 2009 e
gue opera em modo peer-to-peer, ou seja, através de uma rede de computadores que
funciona ponto a ponto sem necessidade de um servidor central. Neste sistema, os
utilizadores tém direitos iguais e ndao existe uma terceira parte ou autoridade de controlo,
sendo possivel realizar transacoes entre utilizadores sem a necessidade de intermediarios. A
Bitcoin tornou-se uma inovacgao tecnoldgica de foco mundial porque foi a primeira a
apresentar-se como uma moeda virtual descentralizada, o que significa que nao é regulada
por nenhum tipo de entidade e que funciona numa logica evolutiva, dada a natureza open-
source do sistema.

O sistema surgiu por varias razoes, entre as quais a natural evolucao tecnoldgica, mas
também pela vontade de criar alternativas de pagamento desvinculadas de qualquer tipo de
instituicao financeira. O sistema funciona apenas por processos tecnoldgicos e, sendo
publico e aberto, qualguer pessoa o pode usar, todavia ninguém tem o poder de o controlar
ou interromper.

BOHME et al. (2015) e HALABURDA & SARVARY (2016) descrevem de forma simplificada
uma transacao de Bitcoins e explicam o modo como o sistema opera. O ponto central do
sistema é a Blockchain que se trata de uma lista publica onde sdo registadas todas as
transacoes de Bitcoins efetuadas pelos utilizadores. O sistema usa a criptografia de modo a
garantir a seguranca e integridade dos dados e suas transacdes. Cada endereco de Bitcoins
contém um par de assinaturas criptograficas formadas por uma chave privada e uma chave
publica que contém a informagao do nimero de Bitcoins associados. A primeira € secreta e
apenas pertence ao dono das Bitcoins que lhe da direito Unico de as utilizar e a segunda é
visivel por todos os utilizadores da rede e que serve para receber e enviar Bitcoins. Estes
enderecos de Bitcoins podem ser guardados de acordo com a escolha do utilizador de forma
local ou virtual em carteiras virtuais existindo inUmeros provedores online destes servicos.
Nestas carteiras virtuais sao criadas contas de Bitcoins que sao facilmente utilizadas através
de smartphone ou computador. Note-se que, caso ocorra um ataque a Blockchain, como por
exemplo uma tentativa de alterar dados ou até tentar criar transagoes falsas, este ataque é



imediatamente detetado pelos utilizadores que estao constantemente a monitorizar os
registos e a fortalecer a sua seguranca.

A data de 20 de margo de 2018, existiam em circulagao cerca de 16,9 milhGes de Bitcoins,
representando uma capitalizacdo de mercado de cerca de 150 mil milhdes de ddélares [4]. E
de notar que esta moeda virtual tem ainda pouco tempo de existéncia, todavia representa
cerca de metade da capitalizacao da totalidade das mais de 700 criptomoedas existentes e
regista um crescimento quase continuo da sua cotacdo. No inicio de 2017, o preco da Bitcoin
estava proximo de 1000 ddlares, no entanto, o forte crescimento registado durante o ano
levou a que a cotacao se situasse préximo dos 20.000 ddolares em dezembro, tendo no final
do 19 semestre de 2018 corrigido para valores proximos dos 10.000 délares.

2.2. Consequéncias economicas e regulacao

O Banco Central Europeu (BCE) em diversos relatorios (BCE, 2015; EUROPEAN CENTRAL
BANK, 2012), alertou que estas moedas virtuais descentralizadas poderao apresentar riscos,
tais como, riscos para a estabilidade de precos, para a estabilidade financeira, para a
estabilidade do sistema de pagamentos, riscos acrescidos nas trocas cambiais e, por fim,
riscos de fraude. O BCE considera que o volume de transacdes é demasiado pequeno, pelo
que, de momento, nao constituem um perigo real. No entanto, em outubro de 2016, o BCE
propos uma alteracdao das diretivas (EU) 2015/849 e 2009/101/EC ao Parlamento e Conselho
Europeus com o intuito de prevencao da utilizacao do sistema financeiro para efeitos de
branqueamento de capitais ou de financiamento do terrorismo através de moedas virtuais
(ECB, 2016). Nesse mesmo documento sdo apresentadas propostas de alteragoes a
regulacao assim como definido que estas moedas virtuais nao sao legais nem definidas
como moeda.

O Banco de Pagamentos Internacionais (BIS, 2015) refere que estas moedas poderao afetar
as politicas monetarias e o sistema financeiro caso a sua utilizacao venha a crescer em
grande escala. Naquela publicacao sao mencionados alguns pontos que eventualmente estao
em risco de ser afetados, nomeadamente, as infraestruturas dos mercados financeiros, os
intermediarios financeiros, as receitas dos Bancos Centrais e ainda as politicas monetarias.
Numa publicacdo do Fundo Monetario Internacional (IMF, 2016) é analisada a situacao das
moedas virtuais descentralizadas, sendo apresentadas preocupacdes, como por exemplo, a
grande capacidade das criptomoedas para proporcionar a evasao fiscal e a fuga ao controlo
de capitais, pois combinam caracteristicas que propiciam aquelas situacoes, tais como o
anonimato, a facilidade de transacao além-fronteiras e a sua facil convertibilidade.

Ainda em relacdo aos aspetos regulatérios, sdo varios os autores (BOHME et al., 2015;
DIBROVA, 2016; WEBER, 2015) que defendem que é necessaria maior regulacao para evitar
atividades criminosas e proteger os utilizadores. A Financial Action Task Force (FATF, 2014;
FATF, 2015) refere que as moedas virtuais podem ser utilizadas em crimes de lavagem de
dinheiro ou financiamento do terrorismo.

No relatorio do BIS (2015) é referido que as moedas virtuais sdo ainda algo de recente e
gue nao se adaptam facilmente a regulacao existente. E recomendada a cooperacao a nivel
mundial para que a regulacao aplicada seja mais eficiente, contudo nao colocam de parte as
acoes a nivel nacional. Sdo ainda sugeridas algumas medidas para tentar regular a situacao,
como por exemplo alertar os utilizadores para os perigos, aplicar regulacao especifica aos
provedores de servigcos relacionados com estas moedas, como fornecedores de carteiras
virtuais e sites de cambios.

A Autoridade Bancaria Europeia também ja revelou a sua opiniao sobre o tema (EBA, 2014),
identificando um conjunto de riscos associados a estas moedas. Nesse documento sao
sugeridas potenciais medidas regulatodrias de longo e curto prazo. A longo prazo é sugerida a
criacao de uma entidade ndao governamental responsavel por regular este tipo de moedas, a
monitorizacao e documentagao das transacgoes ou ainda a criacao de reservas por parte dos
provedores de servicos para evitar falta de garantias de pagamento ou reembolso. A curto
prazo, é defendido que as autoridades de supervisdo nacionais aconselhem as instituicdes
financeiras a nao trabalharem com este tipo de moedas.
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No estudo realizado por BRITO & CASTILLO (2013) os autores defendem que para evitar
crimes relacionados com a Bitcoin a solugdo ndo € a sua proibicao. Estes autores sugerem
gue, para minimizar a criminalidade, os seus intermediarios sejam obrigados a reportar
atividades suspeitas e que esta regulacao tem de ser bem desenhada de forma a nao
impedir o desenvolvimento da tecnologia inovadora da Bitcoin e ao mesmo tempo minimizar
0S seus riscos negativos.

No dia 9 de marco de 2017 membros do Parlamento Europeu também apresentaram um
projeto de lei para alterar as diretivas anteriormente referidas ((EU) 2015/849 e
2009/101/EC), com o intuito de regular estas moedas. Nesta proposta, foi fornecido as
Unidades de Informacdo Financeira (Financial Intelligence Units) dos paises europeus o
direito de criar bases de dados, partilhar e monitorizar a informagao com o objetivo de
diminuir o anonimato dos utilizadores destas moedas.

Através da analise do estado da regulacao nesta matéria em diversos paises é possivel
concluir que nao existe um consenso regulatorio. Contudo, a situacdo esta a ser
acompanhada e foram dados os primeiros passos na tentativa de regular a moeda, apesar
de um consenso global ainda estar distante.

3. Revisao da literatura

A Bitcoin é uma moeda virtual geradora de um interesse crescente a escala global, no
entanto ainda foi pouco explorada pela comunidade cientifica. A seguir sdo apresentadas
tabelas resumo dos principais estudos tedricos e empiricos sobre a Bitcoin, completadas com
as principais conclusdoes que podemos retirar da literatura.

A tabela 1 expde um resumo de alguma da literatura tedrica e a tabela 2 apresenta uma
sintese dos artigos empiricos mais relevantes.

Da leitura dos artigos retira-se a ideia, em primeiro lugar, de que os diferentes autores
tendem a considerar a Bitcoin uma moeda inovadora assim como uma possivel alternativa
ao sistema atual de pagamentos ou até mesmo ao sistema monetario. Contudo, consideram
gue contém riscos associados, podendo constituir uma ameaca para os utilizadores e
também sobre a estabilidade do sistema econdmico.

Outro aspeto bastante importante a reter, e que esta no centro da atengao da maioria da
literatura (e.g., BCE, 2015; DIBROVA, 2016; EUROPEAN CENTRAL BANK, 2012; WEBER,
2015) e que surge nos alertas sobre os perigos desta moeda, prende-se com a falta de
legislacao e regulacao. Apenas em alguns paises € proibida a transacao deste tipo de moeda
ou existe algum tipo de supervisao por parte do Estado, deixando os utilizadores sem
qualquer tipo de protecao legal.

Por outro lado, diversos estudos (BOHME ET AL., 2015; CIAIAN ET AL., 2016; NIAN &
CHUEN, 2015), apesar de reconhecerem os perigos, defendem o potencial inovador da sua
tecnologia, o facto de poder revolucionar o sistema de pagamentos e ser util em outros
segmentos de mercado. No estudo de LISCHKE & FABIAN (2016) é evidenciado que a
utilizacao destas moedas alternativas deveu-se ao facto dos utilizadores verem nelas uma
nova esperanga econdmica e uma alternativa as moedas tradicionais. Segundo Dyhrberg
(2016), devido as suas caracteristicas Unicas, a Bitcoin pode comportar-se como uma moeda
ou até mesmo como uma commodity, sendo util na avaliagcao do risco de mercado.

Tabela 1
Principais estudos teoricos sobre a Bitcoin

Autor Titulo Publicacao Sintese
Bohme, Bitcoin: Journal of ® Considera que a Bitcoin tem potencial para alterar o sistema de
Christin Economics, Economic pagamentos e os sistemas monetarios
! -
Edelman. & Technology, Perspectives ® Descreve todo o processo de mining que ¢ crucial para o
I
Moore (2015) and funcionamento do sistema da Bitcoin
Governance ® Apresenta as vantagens do sistema da Bitcoin em que este evita

a centralizacdo de poder numa Unica pessoa ou organizacao. Nao



Nian & Chuen
(2015)

Weber (2015)

European
Central Bank
(2012)

BCE (2015)

Introduction Handbook of

to Bitcoin Digital
Currency

Bitcoin and Cambridge

the legitimacy = Journal of

crisis of Economics

money

Virtual Banco Central

currency Europeu

schemes

Virtual Banco Central

currency Europeu

schemes- a

further

analysis

tem sistema central, logo é mais dificil ser interrompido e tem
baixo custo para os comerciantes

Refere os perigos do sistema e a sua utilizacdo para atividades
ilicitas

Salienta a falta de regulagdo do sistema.

Explica os motivos para o surgimento das moedas alternativas
Afirma que esta tecnologia irad revolucionar o sistema de
pagamentos, eliminando intermediarios e alterando a forma
como o mundo financeiro opera, nomeadamente na angariagao e
empréstimo de fundos

Apresenta o funcionamento da Bitcoin e detalha o processo da
sua transacgao

Considera que as criptomoedas sao uma realidade que
permanecera e caso a Bitcoin falhe por alguma razdo surgirdo
outras criptomoedas relevantes.

Considera que a falta de regulagdao surge como um dos maiores
problemas, assim como a privacidade dos utilizadores que
podera estar em causa devido a hackers

Coloca em causa o anonimato do sistema da Bitcoin

Refere que, no caso do sistema da Bitcoin ndo existem
problemas de crédito e liquidez, pois o sistema opera em modo
de tempo real, ndo havendo transferéncia de instrumentos de
crédito

Afirma que a plataforma foi desenhada para ndo necessitar da
confianca de outras pessoas ou instituicdes, dependendo apenas
dela propria.

Primeiro estudo do BCE sobre o sistema das moedas virtuais
Aborda o esquema da Bitcoin, descrevendo-o desde a sua origem
ao seu funcionamento e ainda o seu aspeto monetario, referindo
que se trata de um sistema descentralizado em que nenhuma
autoridade esta envolvida

Refere a existéncia de varios riscos associados a este tipo de
moedas virtuais, porém a sua dimensdo ainda é pequena para
representar uma ameacga real

Alerta para a falta de regulacao destas moedas expondo os seus
utilizadores a perigos, podendo ser utilizada para atividades
ilegais

Reconhece a inovacgdo financeira destes esquemas virtuais
Antecipa um aumento destas moedas virtuais ao longo do tempo
e que poderdo vir a constituir um desafio para as autoridades.

Este estudo surge com o propésito de completar o estudo
anterior

Fornece uma nova definicdo de moeda virtual: “uma
representacao digital de valor, ndo emitida por um banco central,
uma instituicdo de crédito ou uma instituicdo de moeda
eletrénica, o que, em algumas circunstancias, pode ser utilizado
como alternativa ao dinheiro” e que esquemas de moeda virtual
descentralizada como a Bitcoin ndo podem ser considerados
dinheiro virtual huma perspetiva legal

Realiza uma analise geral relativamente a supervisdo e regulacao
de moedas como a Bitcoin nos paises da Unido Europeia e
também fora dessa zona geografica

Refere mais uma vez os perigos dos esquemas de moedas
virtuais

Reconhece um aumento destas moedas virtuais desde o relatério



Dibrova
(2016)

Titulo/ Autor

Bitcoins as an
investment or
speculative
vehicle? A first
look

Baek & Elbeck
(2014)

The digital
agenda of
virtual coins.
Can Bitcoin

de 2012.

Virtual Journal e Salienta os perigos da auséncia de regulacdo e legislacdo em que
Currency: Procedia - os utilizadores destas plataformas ndo usufruem de qualquer
New Step in Social and protecao legal
Monetary Behavioral e Refere que os utilizadores enfrentam dificuldades em
Development Sciences compreender aspetos basicos dos sistemas de moedas virtuais
devido a falta de informacado existente
e Defende que é urgente uma regulagao e tributacdo a nivel
mundial.
Nota: Elaboragao propria.
Tabela 2
Principais estudos empiricos sobre a Bitcoin
Variaveis Periodo Metodologia Principais resultados/ conclusdes
analisado = empregue
Variaveis: julho de Newey-West’s ® Conclui que o mercado da Bitcoin
- Variacdo mensal do 2010 5_‘ heteroscedasticit-y é extremamente volatil quando
preco da Bitcoin fevereiro and autocorrelation comparado com o mercado de
de 2014 consistent (HAC) acoes
Variaveis .
. . covariance ® Fatores econdmicos externos nao
independentes: timat
estimator influenciaram de forma
- Variagao mensal do significativa o retorno da Bitcoin
Indice de pregos no _ o
. ® Considera a Bitcoin como um
consumidor , . .
veiculo especulativo e que é
- Variagao mensal da muito influenciada pelos seus
producao industrial participantes.
- Variagao mensal dos
gastos com consumo
pessoal
- Variagao mensal do
indice S&P 500
- Variagao mensal das
OT a 10 anos
- Variacao da taxa
média de desemprego
nos Estados Unidos da
América
- Variagao mensal na
taxa de cambio entre
o Délar e Euro
- Spread entre pregos
diarios altos e baixos
da Bitcoin
- Preco da Bitcoin em | 2014 autoregression influenciam o prego da Bitcoin
délares (VAR) Sao:
. i - - Forgas de mercado como a
Variaveis Dickey-Fuller G
(ADF) oferta e a procura

become a global

independentes:



currency?

Ciaian,
Rajcaniova &
Kancs (2016)

Bitcoin, gold and
the dollar - A
GARCH volatility
analysis

Dyhrberg (2016)

Analyzing the
bitcoin network:
The First Four
Years

Lischke &
Fabian (2016)

- NUmero de Bitcoins

- Nimero de
transacgdes

- Destroyed days de
Bitcoins por cada
transacgao

- Taxa de cambio EUR-
usbD

- Visualizagoes
wikipedia

- Novos membros
- Novas noticias

- Preco do petroleo

- indice Dow Jones

Variavel dependente: 19 julho

- Retorno da Bitcoin
o 22 maio

Variaveis de 2015

independentes:

- Taxa de fundos

federais (EUA)

- Taxas de cambio
USD-EUR e USD-GBP

- indice FTSE

- Taxa de variagao dos
Futuros de Ouro

- Taxa de juro

2009 a
2013

Sao utilizadas
métricas de rede para
analisar a rede da
Bitcoin

de 2010 a

Phillips—Perron (PP)

Lagrange-multiplier
(LM)

Vector-Error
Correction (VEC)

Generalized
autoregressive
conditional
heteroscedasticity
(GARCH)

Analise de redes

- Dimensdo da sua economia
- Especulacao dos investidores

- Numero de visitas do artigo
sobre a Bitcoin na wikipedia

- Nova informagao sobre a
Bitcoin

- Velocidade de circulagao das
Bitcoins

® Afirma que o indice Dow Jones, a
taxa de cadmbio e o preco do
petréleo ndo afetam
significativamente o preco da
Bitcoin

® FElevada volatilidade poderd por
em causa o seu futuro

® A Bitcoin é vista como uma
alternativa em economias
instaveis, como as dos paises em
desenvolvimento

® E considerado que a Bitcoin ndo
pode ser utilizada como moeda,
contudo a sua tecnologia
(Blockchain) tem vantagens e
podera ser aplicada noutros
segmentos de mercado.

® A Bitcoin tem comportamento
muito similar em relagdo ao ouro
e délar

e Como é uma moeda
descentralizada e nao regulada,
nunca se comportara como as
moedas tradicionais

® A Bitcoin esta entre uma moeda
e uma commodity, podendo
retirar-se vantagens disso.

® Quando analisado o nimero de
transacdes em Bitcoins e o seu
volume a nivel mundial nota que
em grande parte, é utilizada para
cambios de moeda, comércio
online ou trocas entre carteiras
de Bitcoins

® Da analise geografica, conclui-se
gue os maiores mercados sao os
Estados Unidos e a Alemanha

® A Bijtcoin é mais utilizada em

paises com boas estruturas de
Internet

® Em paises como Espanha,

Argentina, Canada e Estados



Unidos esta foi em grande parte
utilizada para trocas cambiais.

Determinantes Variavel dependente: julho de Autoregressive- Conclui que as seguintes
da procura da - Logaritmo do valor 2010 até Distributed Lag determinantes tém um impacto
Bitcoin: um estimado das dez. de (ARDL) na procura da Bitcoin, a curto e
estudo transacdes reais em 2014 longo prazo:
econometrico Bitcoins ® Taxa de juro dos Bilhetes de
Variaveis Tesouro americanos a 3 meses
Regalado (2015) = independentes: e indice do comércio a retalho em
- Logaritmo da taxa volume
de cambio entre a e Taxa de cAmbio da Bitcoin face
Bitcoin e o Délar ao ddlar
(BTC/USD) ® Google trends
- Logaritmo do indice ® Custos de transagao
de comércio a retalho (apenas afetam esta procura no
em volume curto prazo)

- Taxa de juro dos
Bilhetes de Tesouro
americanos a 3 meses

- Logaritmo do indice
Dow Jones

- Logaritmo do indice
Google trends

- Récio do total das
taxas em bitcoins no
valor estimado das
transagdes em bitcoins
(%)

- Logaritmo do tempo

- Logaritmo do
hashrate, o nimero
estimado de
gigahashes por
segundo que a rede
Bitcoin esta a gerar

- Dummy para o
encerramento do
MTgox a 02/2014 (0
até a data e 1 depois)

Nota: Elaboragao propria.

De todos os trabalhos analisados, nota-se que a maioria limita-se a efetuar estudos tedricos
e econométricos ndo sendo realizado nenhum tipo de inquérito para tentar compreender
melhor o fendmeno da Bitcoin. Com este artigo pretende-se combater essa lacuna e efetuar
um inquérito, a partir do qual sera possivel averiguar o grau de conhecimento, utilizacao e
aceitacao da Bitcoin por parte da populagao e alcancar um melhor conhecimento da sua
implantacao e perspetivas de desenvolvimento em Portugal.

4. Estudo empirico

O inquérito tem como objetivo fundamental analisar os fatores associados a utilizagao das
criptomoedas descentralizadas com principal foco na Bitcoin. Especificamente, nesta



pesquisa pretendeu-se analisar o grau de conhecimento das moedas virtuais e, igualmente,
apurar o nivel atual de utilizacdo e conhecimento da Bitcoin.

4.1. Metodologia

Para a elaboracao do inquérito recorreu-se a aplicacao Google Docs, que permitiu cria-lo em
formato virtual e gerar um link de partilha para que os inquiridos pudessem responder
facilmente ao inquérito online. Refira-se que o inquérito, apresentado na seccao seqguinte,
tem um carater exploratério e, antes de ser distribuido, foi objeto de um teste prévio junto
de uma amostra de conveniéncia, o que permitiu ajustar algumas questoes.

A divulgacdo do inquérito passou por duas fases, numa primeira fase foi partilhado na rede
social Facebook como também enviado por correio eletrénico a varios contactos. Numa
segunda fase, o link foi divulgado através de correio eletrénico junto da comunidade
académica da Universidade de Aveiro, em Portugal, e publicado no Jornal online da
Universidade. O periodo de recolha de respostas decorreu em marco e abril de 2017, com a
obtencdo de 329 respostas completas e validas. Os dados recolhidos foram posteriormente
examinados com recurso ao programa estatistico SPSS (Statistical Package for the Social
Sciences). Considera-se que as respostas obtidas representam uma amostra valida da
comunidade universitaria portuguesa, existindo naturalmente limitagdes na generalizacao
dos resultados a populagdo portuguesa em geral.

Inicialmente foi efetuada uma Analise Descritiva dos resultados e posteriormente recorreu-
se a Analise de Componentes Principais da Analise Fatorial (ACPAF) para extrair os fatores
preponderantes para a utilizacao da Bitcoin. PESTANA & GAGEIRO (2014) e MAROCO (2014)
entendem que aquela € uma técnica de analise exploratéria que tem como objetivo
descobrir e analisar um conjunto de variaveis inter-relacionadas por forma a constituir uma
escala de medida para fatores que de alguma forma controlam as varidveis originais. Assim,
recorre-se a ACPAF para reduzir o grande nimero de variaveis consideradas, num numero
mais pequeno de fatores. As variaveis destinadas a analise multivariada provém de questdes
obtidas através de respostas numa escala Likert de cinco niveis.

4.2. Analise dos resultados

No total foram obtidas 329 respostas validas, correspondentes a 196 inquiridos do sexo
feminino e 133 do sexo masculino. As idades entre 18 e 24 anos representaram 51,1% das
respostas, seguindo-se o intervalo de idades entre os 25 e 34 anos, com 35,6%. Dos
inquiridos que responderam ao inquérito, 87,6% tinha pelo menos um grau académico do
ensino superior. Constatou-se igualmente que 54,1% dos inquiridos realizava operagoes
online com frequéncia, alternando entre uma vez por més até um maximo de varias vezes
por semana.

A Bitcoin destacou-se como a moeda virtual mais conhecida, apresentando uma
percentagem de respostas de 50,2%. A moeda virtual Dash foi a segunda com 1,2%. Houve
também uma grande percentagem de respostas (46,6%) em que desconheciam por
completo todas as moedas virtuais apresentadas ou simplesmente nao sabiam qual era a
mais conhecida.

Das 329 respostas recolhidas, 193 dos inquiridos admitiram conhecer a moeda virtual
Bitcoin perfazendo uma percentagem de 58,7%.

Verificou-se que a Internet € a principal fonte pela qual a Bitcoin € conhecida, representando
58,5% das respostas, seguindo-se os amigos, com 19,2%. As noticias e outras fontes
possuem uma menor frequéncia, de 13% e 6,7%, respetivamente. A utilizacdao da Bitcoin
apresentou niveis abaixo do esperado, pois registaram-se somente 14 respostas positivas
guanto a sua utilizacdo numa amostra de 193 inquiridos. Aproximadamente 93% dos
inquiridos que afirmaram conhecer a Bitcoin nunca a utilizaram, o que representa a
esmagadora maioria das respostas totais. Relativamente ao tipo de operagoes efetuadas
com Bitcoins, de entre o diminuto nimero de inquiridos que ja a utilizaram, registaram-se
percentagens idénticas de 35,7% para operagcdes como compra de produtos em lojas online



e ou fisicas, Bitcoin mining e por fim jogos online. A compra e venda de Bitcoins e a
transferéncia entre utilizadores registaram percentagens idénticas de 28,6%. As doacgoes
foram o tipo de operagcdes menos utilizada, com uma percentagem de resposta de 14,3%.

Para os 179 inquiridos que conhecem mas que nunca utilizaram a Bitcoin, as razoes de
seguranca foram as que menos importancia tiveram, com uma frequéncia de resposta de
2,2%, a semelhanca da falta de confianca no sistema, com apenas 7,8% de respostas. ]Ja no
que toca ao motivo do conhecimento especializado, este surge com uma percentagem de
36,9%, sendo o segundo entrave com maior importancia. A razao que se evidencia nesta
lista € “Outro”, com 53,1% de respostas, ou seja, nao foi possivel identificar a razao
fundamental da nao utilizacdo desta moeda virtual, ndao se podendo esquecer que aquelas
podem ser muito especificas, nao podendo ser captadas numa resposta de carater fechado.

Sobre a possibilidade dos Estados continuarem a permitir a utilizacao da Bitcoin, apesar de
36,8% dos inquiridos ndao saberem se a conjuntura podera vir a mudar, evidenciou-se uma
divisdo quase idéntica de opinides, com 32,6% que acha que havera alteracdes e 30,6% que
pensam o contrario. No entanto, prevalece a ideia que os Estados irdo tributar a Bitcoin.
Mais de metade dos inquiridos considera que no futuro proximo os diferentes Estados irdao
impor restricdes a utilizacdao da Bitcoin, sendo que 39,9% inquiridos considera que nos
proximos cinco anos entre 1 a 20 Estados irao proibi-la.

A tabela 3 apresenta os resultados das questdes sobre as vantagens e desvantagens das
moedas virtuais.

As principais vantagens atribuidas as moedas virtuais sao a facilidade em realizar
transferéncias internacionais, constituir uma alternativa aos sistemas monetarios e o seu
baixo custo de transacao, onde a soma das percentagens das respostas que concordam
(parcial e totalmente) foram de 67,8%, 64,7% e 59,1%, respetivamente.

A “auséncia de autoridade central” registou o valor de desvio-padrao mais elevado de 1,602
em relagao a todas as vantagens, o que significa que houve menos consenso entre os
inquiridos em relagcao a essa matéria.

Tabela 3
Vantagens e desvantagens das moedas virtuais como a Bitcoin

Nao Nao
concordo concordo Indiferente
totalmente  parcialmente

Concordo Concordo | Nao = Desvio-
parcialmente @ totalmente sei padrao

Vantagens
Anonimato 5,7 6,2 14,5 30,1 21,8 21,8 1,400
Baixo custo de transacao 0,5 9,3 6,2 24,4 34,7 24,9 1,223

Ausencia de autoridade 8,3 15,0 11,4 19,7 244 21,2 1,602
central

Permite controlo sobre o 3,1 17.6 12,4 30,6 18,7 17,6 1,418
proprio dinheiro
Facilidade em realizar
transferéncias 2,6 5,2 6,7 23,8 44,0 17,6 1,168
internacionais

Alternativa aos sistemas

L. 2,6 9,3 7,8 32,6 32,1 15,5 1,245
monetarios



Desvantagens

Risco de cambio 5,2 10,4 12,4 32,1 18,7 | 21,2 1,427
Problemas de seguranca 5,7 8,8 6,7 34,2 24,9 19,7 1,388
Falhas técnicas 2,6 10,4 9,3 32,1 22,3 23,3 1,345
Volatilidade do seu preco 2,6 7,3 11,4 31,1 22,8 24,9 1,311

Requerem conhecimento 1,6 7.8 16,6 31,6 28,0 14,5 1,201
especializado
Auséncia de autoridade

7,3 10,9 15,0 25,4 20,2 21,2 1,517
central

Fonte: Elaboracao propria, output SPSS. Nota: Sao
apresentadas as frequéncias em % e o desvio-padrao.

Segundo os inquiridos (tabela 3) a necessidade de possuir um conhecimento especializado é
a maior desvantagem destas moedas virtuais, registando-se menores percentagens de
resposta que nao concordam (total e parcialmente), com apenas 9,4%, contra os 59,6% que
pensam o contrario. Os problemas de segurancga sdao apontados em segundo lugar, por
59,1% dos inquiridos (que concordam parcial ou totalmente), como sendo uma das
principais desvantagens. Mais de 54% dos inquiridos concorda que as falhas técnicas sao
uma grande desvantagem, colocando esta na terceira posicao. A volatilidade do preco ocupa
o quarto lugar da lista, embora seja de notar que houve uma maior frequéncia de respostas
de “nao sei” (24,9%), o que traduz uma auséncia de clareza nesta posicao provocada pela
grande falta de conhecimento sobre esta matéria.

A auséncia de autoridade central tanto pode ser uma vantagem como desvantagem e por
isso foi questionada nas duas ocasides. Pela analise dos dados aquela foi a menos valorizada
como vantagem e ao mesmo tempo foi considerada uma desvantagem nao muito
significativa, pelo que se conclui que este fator apresenta uma posicao global relativamente
neutra.

Os quatro fatores classificados como os mais relevantes para os inquiridos foram (vd. tabela
4): a maior educacao sobre Bitcoins, 0 aumento da informacao sobre Bitcoins, a protecao
dos utilizadores e o0 aumento do nUmero de comerciantes que aceitem a Bitcoin, tendo todos
estes fatores apresentados uma percentagem de concordancia (parcial e total) superior a
74,6%.

Tabela 4
Fatores importantes para o aumento da utilizagao da Bitcoin

Nao
N&o concordo _ Concordo Concordo = Nao | Desvio-
Fatores concordo , Indiferente i ) "
parcialmente parcialmente @ totalmente sei parao
totalmente
Melhoria da
regulacao pelos 8,8 7,8 10,4 32,6 26,4 14 1,429
Estados
Aumento de
informacgao sobre 3,1 4,7 4,7 21,8 57 8,8 1,085

Bitcoins



Maior educacgao 2,6 4,1 5,2 21,8 57 9,3 1,050
sobre Bitcoins

Publicidade sobre

Y 3,1 7,8 21,8 26,9 32,1 8,3 1,212
Bitcoins
Protecao dos
utilizadores 2,6 5,2 5,7 15,5 60,1 10,9 1,097
Maior estabilidade
de preco da Bitcoin 2,6 5,7 9,3 22,8 40,9 18,7 1,212
Aumentar aderéncia

o 3,1 7,8 11,9 29,5 32,1 15,5 1,261
dos bancos a Bitcoin
Simplificagcao na

o 1,6 8,3 6,2 28 41,5 14,5 1,162
compra de Bitcoins
Maior seguranga no
armazenamento de 2,1 6,2 7,3 17,6 48,7 18,1 1,174
Bitcoins
Aprovacao dos

4,1 8,3 9,8 22,8 39,4 15,5 1,314

Estados

Aumentar os
comerciantes que 1,6 6,7 5,7 21,8 52,8 11,4 1,090
aceitem a Bitcoin

Processo de
transacdao mais 0,5 9,8 14 21,2 31,6 22,8 1,281
rapido

Fonte: Elaboracao propria, output SPSS. Nota: Sao
apresentadas as frequéncias em % e o desvio-padrao.

Ainda de acordo com esta seriacao temos, o procedimento simplificado na compra de
Bitcoins, a maior seguranca no armazenamento de Bitcoins, a maior estabilidade de preco
da Bitcoin e a aprovacao dos Estados, com frequéncias de resposta de concordancia (parcial
e total) que variaram entre os intervalos de 62,2% e 69,5%.

Por fim, com as menores percentagens de respostas de concordancia (total e parcial)
aparecem fatores como, o aumento da aderéncia dos bancos a Bitcoin, a publicidade sobre
Bitcoins, a melhoria da regulagdo dos Estados e o processo de transagao mais rapido (este
ultimo com a maior percentagem de respostas “nao sei”). E de focar o valor do desvio-
padrao da “melhoria da regulacdo pelos Estados”, que teve um valor maximo de 1,429,
demonstrando a maior divisao de opinides.

O numero de inquiridos que responderam a questdo sobre o crescimento esperado da Bitcoin
para os proximos 5 anos e as questdes seguintes passa a ser novamente a totalidade da
amostra, ou seja 329, isto pelos motivos atras referidos. Verifica-se que, grande parte dos
inquiridos (39,2%), acredita que a utilizacdo da Bitcoin aumente nos proximos 5 anos, ao
contrario da reduzida percentagem que prevé que estabilize ou que se reduza. Note-se que,
50,2% responderam “ndo sei”, o que sera explicado pelo facto de cerca de 40% dos
inquiridos ter mostrado desconhecer a Bitcoin.



Verifica-se que o numero de inquiridos que entende que a Bitcoin deve melhorar foi elevado,
especificamente 141 do total de 329, isto quando comparado com 0s que pensam 0 oposto,

com apenas 14 respostas. Novamente, o nimero de inquiridos sem opinidao foi consideravel

(176).

Finalmente, na tabela 5 pode-se observar que 40,7% dos inquiridos espera no futuro vir a
utilizar a Bitcoin ou outra moeda virtual, o que vem provar que existe potencial para o
aumento da sua utilizacao. Quando os inquiridos foram confrontados com a possibilidade da
Bitcoin vir a substituir moedas como o Euro, Délar ou Iene, somente 28,6% achou que seria
pouco provavel ou colocou de parte essa hipotese contra os 41% que acredita no potencial
alternativo da Bitcoin.

Tabela 5
Utilizacao futura da Bitcoin

. . E pouco E muito _ L
Questoes Nao , Provavelmente , Sim Nao sei
provavel provavel
No futuro pensa usar a Bitcoin ou outra
] 4,9 18,5 26,7 9,4 4,6 35,9
moeda virtual?
P A a Bitcoin ser uma alternativa ao
odera a Bitcoin ser u r 7,0 21,6 23,4 10,3 7,3 30,4

Euro, Délar ou Iene?

Fonte: Elaboracao proépria, output SPSS.

4.3. Analise fatorial

Com o objetivo de se alcancarem conclusdes mais precisas relativamente aos dados estes
serao seguidamente examinados através da Anadlise Fatorial. Este tipo de exame presume a
existéncia de uma quantidade reduzida de varidveis nao visiveis subjacentes aos dados, que
revelam o que é idéntico as variaveis primarias. Neste ambito, examinar-se-a a validade e
qualidade desta analise com recurso ao teste KMO e ao teste de esfericidade de Bartlett
(PESTANA & GAGEIRO, 2014; MAROCO, 2014). Observou-se que o valor de KMO (0,941)
significa que estamos perante uma Analise Fatorial "Muito Boa”, uma vez que o teste de
Bartlett registou um nivel de significancia de 0,000. Estes resultados conduzem-nos a recusa
da hipotese da matriz das correlagdes na populacao ser a matriz identidade. Concluiu-se
desta forma que a correlacao entre determinadas varidveis é estatisticamente significativa,
sendo adequada a realizacao da Analise Fatorial.

Tabela 6
Variancia total explicada

Comp. Extracao da soma dos quadrados dos valores Rotacao da soma dos quadrados dos valores
Total % variancia % acumulada Total % variancia % acumulada
1 12,407 53,945 53,945 7,120 30,958 30,958
2 1,776 7,723 61,668 4,398 19,120 50,077
3 1,489 6,475 68,143 4,155 18,066 68,143

Fonte: Elaboracao proépria, output SPSS.

Na tabela 6 foi utilizado o Método das Componentes Principais para a extracao dos fatores
ou novos componentes. Aplicou-se o método ortogonal Varimax com normalizacao de Kaiser.



Este método apontou uma variancia explicada pelos componentes, sendo possivel
compreender que podem ser selecionados trés fatores responsaveis por 68,143% da
variancia. Por outro lado, a variancia ndo explicada de 31,857% pode estar associada a
diferentes combinagdes de variaveis com outros fatores menos importantes. Constatou-se
ainda que o critério de Kaiser foi cumprido, uma vez que os valores proprios dos trés fatores
sao todos superiores a 1.

A tabela 7 além de apresentar a composicdo e descricao dos novos componentes e 0s seus
respetivos coeficientes do Alfa de Cronbach, também identifica os trés novos fatores e as
suas variaveis especificas. Pela analise destes coeficientes, e de acordo com GEORGE &
MALLERY (2003), estamos perante uma consisténcia interna elevada no fator 1 (Alfa de
Cronbach = 0,949) e uma consisténcia interna boa nos fatores 2 (Alfa de Cronbach = 0,898)
e 3 (Alfa de Cronbach = 0,871).

Tabela 7
Matriz de Rotacdo dos Componentes

Componentes
Varidveis associadas Interpretacao dos

1 2 3 fatores
Maior educagao sobre Bitcoins 0,818
Procedimento simplificado na compra de Bitcoins 0,801
Aumento de informagao sobre Bitcoins 0,789
Protecdo dos utilizadores 0,777
Aumento de circulagao de Bitcoins 0,754

Fator 1:
Informacao e
Maior seguranga no armazenamento de Bitcoins 0,729 - ¢
protecao dos
utilizadores
Maior estabilidade de preco da Bitcoin 0,726
Publicidade sobre Bitcoins 0,687
Aprovacao dos Estados 0,683
Aumentar aderéncia dos bancos a Bitcoin 0,675
Processo de transacdo mais rapido 0,588
Problemas de seguranca 0,816
Risco de cambio 0,753
Auséncia de autoridade central 0,751 Fator 2:
Seguranga e risco

Falhas técnicas 0,734 do sistema
Volatilidade do seu preco 0,673

Melhoria da regulacao pelos Estados 0,535



Facilidade em realizar transferéncias internacionais 0,767

Auséncia de autoridade central 0,763

Alternativa aos sistemas monetarios 0,742 Fator 3:
Autonomia e

Permite controlo sobre o préprio dinheiro 0,679 anonimato

Anonimato 0,664

Baixo custo de transagao 0,639

Alfa de Cronbach 0,949 0,898 0,871

Fonte: Elaboracao proépria, output SPSS. Método de Extracdao: Analise das
Componentes Principais. Método de Rotacdo: Varimax com normalizacao de Kaiser.

O fator 1 surge apds a observacao das variaveis mais marcantes que o compoe, que
consistem fundamentalmente na necessidade de uma maior informacao e protecao dos
utilizadores. Existem problemas relativos a educacao/formacdo sobre a Bitcoin que tém por
base a falta de informacdo credivel sobre esta, ou seja, sao necessarios mais estudos
cientificos sobre a matéria para se aprofundar o seu conhecimento e a protecao dos
utilizadores é outra variavel responsavel por explicar este fator.

As variaveis das falhas técnicas e problemas de seguranca que o sistema possa apresentar
tém elevada implicacdao na formacao do fator 2.

Por fim, quanto ao fator 3 da autonomia e anonimato, temos como variavel predominante a
auséncia de autoridade central que é resultado da sua independéncia face aos sistemas
tradicionais. Nao se pode deixar de mencionar, e nao menos importante, a variavel relativa a
sua alternativa aos sistemas monetarios.

4.4. Discussao dos resultados

Com a recolha dos dados do inquérito foi possivel perceber a situacao atual da Bitcoin em
Portugal.

Os inquiridos, além de serem maioritariamente jovens com idades compreendidas entre os
18 e 34 anos também possuiam habilitagcOes literarias elevadas. A sua proximidade com o
mundo virtual também foi verificada, com mais de metade a ter uma atividade frequente na
realizacao de operagdes online.

Ulteriormente, e por meio das questdes diretamente relacionadas com o tema, chegou-se a
um conjunto de conclusdes concretas sobre a Bitcoin que irao nesta seccao ser comentadas
em ligagcao com a revisao da literatura.

Aproximadamente 59% dos inquiridos demonstraram conhecer a Bitcoin. Além disso,
quando comparada com outras moedas virtuais, a Bitcoin foi a que mais se destacou. Isto
significa que existe uma consciéncia no que toca ao assunto das moedas virtuais, onde a
Bitcoin lidera. A principal fonte de contacto com esta moeda virtual € a Internet, o que ndo é
de estranhar tendo em conta nao sé a sua natureza virtual bem como aquela ter sido uma
das responsaveis pelo seu desenvolvimento.

Quanto a utilizacdao desta criptomoeda, observou-se uma muito elevada percentagem (93%)
dos inquiridos que conhecem a Bitcoin, embora nunca a utilizaram. Refira-se que, apesar de
estarmos perante uma das moedas virtuais mais mediaticas e com niveis de utilizacdo que
progridem a escala global, aqueles resultados ndao surpreendem pelo facto de ainda ser
notdéria uma fraca adesao e conhecimento das moedas virtuais. Pelo que foi apurado, o
conhecimento especializado teve uma importante influéncia como entrave na sua utilizagao.
O tipo de operacdes na qual a Bitcoin é frequentemente utilizado é a compra de produtos em



lojas online e ou fisicas, Bitcoin mining e jogos, isto segundo o reduzido nUmero de
inquiridos que a utilizou.

Através da analise das diferentes questdes conclui-se que ha um desconhecimento geral do
tépico, porém ha uma fragcao consideravel de inquiridos que espera que haja intervencao em
breve por parte dos Estados com o intuito de limitar (taxar ou proibir) a Bitcoin, o que de
certo modo pode vir a condicionar a sua futura utilizagao.

De acordo com os resultados das vantagens que foram indicadas como sendo as primordiais,
nomeadamente a facilidade em realizar transferéncias internacionais, a alternativa aos
sistemas monetarios e o baixo custo de transacdo, estas vao ao encontro da literatura. A
primeira e a segunda vantagem est3o de acordo com as visdes de BOHME, CHRISTIN,
EDELMAN, & MOORE (2015); NIAN & CHUEN (2015) e a ultima com CIAIAN, RAJCANIOVA, &
KANCS (2016). E de frisar que o conhecimento especializado foi apontado como uma das
desvantagens nucleares, o que vai ao encontro da perspetiva de DIBROVA (2016), enquanto
os problemas de seguranca e as falhas técnicas seguem na lista das trés maiores
desvantagens. O Banco Central Europeu, nos estudos anteriormente mencionados (BCE,
2015; EUROPEAN CENTRAL BANK, 2012) alerta igualmente para os problemas de seguranca
que este tipo de moedas virtuais apresentam.

Dos fatores que poderdao conduzir a um incentivo a utilizagao da Bitcoin, resultaram a maior
educacao, informacdo e a protecao dos utilizadores, o que quanto a este ultimo esta de
acordo com a maior parte dos autores (e.g., BCE, 2015; DIBROVA, 2016; EUROPEAN
CENTRAL BANK, 2012; WEBER, 2015).

Ao continuar a analise dos dados confirmou-se que a otica dos inquiridos perante o
crescimento desta criptomoeda € positiva, contudo, grande parte destes (143), admite que
tem que melhorar. Por fim, e nas ultimas questdes, chegou-se a conclusdo que existe uma
atual tendéncia crescente para a futura utilizacao da Bitcoin, com 40,7% de respostas
favoraveis. Os inquiridos foram ainda mais longe, em que 41% atribuiu a Bitcoin o potencial
de vir a substituir as moedas tradicionais. Esta consideracao encontra suporte no trabalho de
HALABURDA & SARVARY (2016), mas vai contra as conclusoOes ja referidas de CIAIAN,
RAJCANIOVA, & KANCS (2016) que defendem que apesar de poder constituir uma
alternativa em periodos de maior instabilidade, a Bitcoin nao tera capacidade para ser tornar
uma moeda global.

Na parte final do estudo a analise fatorial abriu portas a identificacao de trés fatores como
“informacao e protecao dos utilizadores”, associado ao aumento da utilizacao da Bitcoin, a
“seguranca e risco do sistema”, relativo as desvantagens e, por fim, a “autonomia e
anonimato”, que nasce das varidveis associadas as vantagens.

5. Conclusoes

Este artigo nasceu da necessidade premente de aprofundar o conhecimento sobre a Bitcoin
e obter dados concretos da sua relevancia atual em Portugal. A criptomoeda em analise,
devido as suas particularidades inovadoras, ao seu mediatismo e a reduzida quantidade de
estudos cientificos em Portugal, nomeadamente a auséncia de inquéritos que clarifiquem a
situacao atual, justifica a realizagao deste trabalho.

Apods a pesquisa sobre a Bitcoin, conclui-se que estamos perante algo claramente inovador e
gue se destaca do conceito tradicional de moeda e de como é criada, utilizada ou
controlada. Aquela apresenta um novo mundo de possibilidades, contendo vantagens
Unicas, contudo, ndao se pode esquecer o elevado peso das suas inUmeras desvantagens.
Multiplicam-se as autoridades (e.g., Banco Central Europeu, Banco de Pagamentos
Internacionais e Fundo Monetario Internacional) que fazem alertas as consequéncias
econdmicas deste tipo de moedas virtuais, apesar de ndo constituirem de momento um
perigo devido a sua reduzida dimensao. No futuro, se ocorrer uma massificacao da sua
utilizacdo, aquelas entidades consideram que podera colocar em causa a estabilidade
financeira e, em situacdes mais extremas, reduzir o efeito das politicas monetarias na
economia.

Quando observado o importante campo da regulagao é possivel concluir que nao existe



consenso entre os paises neste ponto, existindo um leque variado de respostas a situagao. A
Financial Action Task Force afirma que, devido ao seu anonimato, este tipo de moedas
virtuais propicia a sua utilizacao em atividades criminosas, nomeadamente, de lavagem de
dinheiro e financiamento do terrorismo. Como ja foi mencionado, sao varios os autores
(BOHME et al., 2015; DIBROVA, 2016; WEBER, 2015) e entidades como o Banco Central
Europeu que defendem a urgente regulacao deste tipo de moedas para diminuir a
criminalidade e proteger os utilizadores. No entanto, pensamos ser fundamental aplicar uma
regulacdo bem desenhada para nao prejudicar o saudavel desenvolvimento desta tecnologia
e das suas inuUmeras aplicacOes.

O segundo objetivo deste artigo passou pela realizagao do inquérito na tentativa de
responder as questdes formuladas na introdugao. Pode-se concluir que relativamente a
primeira questao de investigacao, existe um elevado conhecimento da Bitcoin, pois 59% da
amostra afirmou conhecé-la e, ao mesmo tempo, destacou-se entre as demais
criptomoedas. Sob outra perspetiva, foi verificado que apesar de existir um conhecimento e
consciéncia do que é a Bitcoin, existem também muitas duvidas acerca da mesma. O baixo
nivel de utilizacdo desapontou um pouco as expectativas, registando-se niveis inferiores ao
esperado, visto que a nivel mundial a sua utilizacao tem vindo a aumentar
exponencialmente. Na segunda questao, os resultados obtidos foram bastante animadores,
pois os inquiridos demonstraram claramente uma elevada predisposicao para a adogao da
Bitcoin, acreditando mesmo que esta tem a capacidade de vir a substituir as moedas
tradicionais. Isto vem provar que o conceito de moeda esta a mudar e que em Portugal
existira uma grande abertura de mentalidades para a utilizacdo de moedas alternativas.

Em conclusdo, é natural que exista um receio geral por parte de varias entidades e autores
relativamente a Bitcoin, nao sé pelas razdes anteriormente indicadas, como também por se
tratar de um tema pouco maduro. A Bitcoin representa um novo conceito de moeda que
provoca automaticamente uma desconfianca geral. Representa, de certo modo, uma
sentimento romantico de independéncia bancaria e uma ideia de luta contra o sistema
econdmico instituido. E previsivel que continuem a surgir criptomoedas com versoes
melhoradas, iniciando-se assim uma nova era para a moeda e talvez até um redesenhar da
economia e das relagdes monetarias e financeiras entre os agentes econdmicos.

Uma das limitagOes deste estudo foi o diminuto conteudo cientifico existente sobre o tema,
existindo escassos dados de fontes crediveis. Em particular, nota-se a auséncia de estudos
nacionais em relagao a Bitcoin, sendo a maioria de estudos internacionais. A segunda maior
limitacao deste artigo foi a amplitude da amostra alcancada, em que se esperava atingir um
numero maior de respostas ao inquérito de forma a que os resultados fossem mais robustos
e permitissem uma analise estatistica ainda mais aprofundada, por exemplo, com a
realizacao de testes para encontrar diferencas significativas entre utilizadores da Bitcoin.

Estamos perante uma matéria de enorme interesse, nao sé na area econémica, como
noutras areas como a informatica ou até mesmo a psicologia, cruzamentos por onde se
poderia aprofundar o tema. A maioria dos estudos sdao bastante tedricos e apenas focam
certas caracteristicas intrinsecas a Bitcoin, pelo que seria curioso complementar a analise
com estudos comportamentais da utilizacdao deste tipo de moedas. Além disso, a maioria das
pesquisas esta focada numa visdo pouco futurista do tema, pelo que seria interessante
estudar o que mudaria caso os sistemas monetarios falhassem e se este tipo de moedas
seria a nova solugao ou se simplesmente conseguiriam coexistir conjuntamente em
equilibrio. Outra perspetiva de pesquisa passaria por identificar que pontos teriam que ser
previamente assegurados para uma adocao massificada das criptomoedas.
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