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RESUMO

O presente Trabalho de Conclusio de Curso analisa de forma preliminar as perspectivas da
implementagdo do bitcoin no e-commerce brasileiro. O desenvolvimento de novas tecnologias
proporcionou mudangas importantes na forma de que o comércio ¢ realizado. O faturamento
com e-commerce esta crescendo consideravelmente por todo mundo desde a sua criagdo ¢ a
tendéncia que nos proximos anos ele siga esse viés. O e-commerce brasileiro também apresenta
taxas de crescimento muito superiores ao varejo, impulsionados pelo maior acesso a internet
por parte da populacdo. Assim como o e-commerce, as criptomoedas sdo ferramentas que
proporcionam uma alteragdo na forma tradicional de comércio. Tendo como objetivo se
tornarem uma forma de dinheiro digital, que utiliza métodos criptograficos para assegurar a
geracdo e distribuig¢do de valores de forma segura e descentralizada. Considerando as
caracteristicas apresentadas pelo e-commerce e pelas criptomoedas, a pesquisa busca verificar
como ambos se relacionam de forma a identificar as perspectivas da implementag@o do bitcoin
como forma de pagamento no e-commerce nacional. Para tal, foram verificadas as condigdes
atuais para a sua implementacao, os aspectos positivos e negativos dessa implementagdo e quais
fatores precisam evoluir para que o bitcoin seja mais utilizado como forma de pagamento. Para
atingir os objetivos propostos, a pesquisa se embasou nas referéncias bibliograficas relativas ao
tema, expondo a opinido de diversos autores sobre o tema. A pesquisa foi restrita ao bitcoin por
se tratar da principal criptomoeda no mercado e ao modelo B2C de transacdo no e-commerce.
Como resultado, foi demonstrado que ha diversas vantagens na utilizacdo do bitcoin como meio
de pagamento, principalmente devido aos seguintes aspectos: as taxas cobradas serem
consideravelmente menores ao se comparar aos outros métodos de pagamento mais utilizados
no e-commerce, maior acessibilidade e descentralizacdo das transagdes. Contudo o bitcoin
ainda ¢ pouco utilizado como forma de pagamento, principalmente devido a sua alta
volatilidade, por ndo possuir uma regulamentagéo propria no Brasil e pelo pouco conhecimento
por grande parte da populacdo. Ha a expectativa por parte dos proprios usudrios de
criptomoedas que no futuro as mesmas sejam mais utilizadas como forma de pagamento,
deixando de ser majoritariamente utilizadas como investimento especulativo. Caso isso venha
a ocorrer, acompanhado da redugdo da volatilidade e da regulamentagéo por parte do governo,
¢ possivel que o bitcoin ou outras criptomoedas se tornem importantes métodos de pagamento
no e-commerce nacional.

Palavras-chave: criptomoeda, bitcoin, e-commerce, método de pagamento.



ABSTRACT

The present Work preliminarily analyzes the perspectives of bitcoin implementation in
Brazilian e-commerce. The development of new technologies provided important changes in
the way that market is carried out. The revenues from e-commerce has been growing
considerably worldwide since its inception and it’s expected that it keeps growing in the next
few years to follow. Brazilian e-commerce also presents higher growth rates than retail, driven
by the greater access to the internet. Such as the e-commerce, cryptocurrencies are tools that
provide a change in the traditional form of commerce. With the purpose of becoming a form of
digital money, it uses cryptographic methods to ensure the generation and distribution of value
in a secure and decentralized manner. Considering the characteristics presented by e-commerce
and cryptocurrencies, this research seeks to verify how both can relate in order to identify the
perspectives of bitcoin implementation as a payment method in the Brazilian e-commerce. To
this end, the flowing aspects were verified: the current conditions for its implementation, the
positive and negative aspects of this implementation and which factors need to be developed to
enable bitcoin be more widely used as payment method. To reach the proposed objectives, this
research was based on bibliographic references related to this subject, exposing the opinion of
several authors. This research was restricted to bitcoin since it is the main cryptocurrency in the
market and restricted by the B2C transaction model. As a result, it has been demonstrated that
there are several advantages of using bitcoin as a payment method, mainly because of the
following aspects: the fees charged are considerably lower when compared to the other most
used payment methods on e-commerce, the greater accessibility and the decentralization of
transactions. However, bitcoin still is not commonly used as a payment method, mainly because
of its high volatility, because it does not have its own regulations in Brazil and because it is
unknown by a large part of the population. There is an expectation from the users of
cryptocurrencies that in the future they will be more used as a form of payment and will no
longer be used as a speculative investment. If this expectation becomes reality, with reduced
volatility and government regulation, it is possible that bitcoin or other cryptocurrencies could

become important payment methods in the national e-commerce.

Keywords: cryptocurrency, bitcoin, e-commerce, payment method
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1. INTRODUCAO

1.1 CONSIDERACOES INICIAIS

O Brasil fechou 2016 com 116 milhdes de pessoas com acesso a internet, o que
equivale a 64,7% da populagdo com a idade acima de 10 anos (SIMOES, 2018). Ou seja, a
maior parte da populagdo brasileira tem acesso a rede que possibilita a interagdo entre pessoas
de todo mundo e reduz as barreias de comunica¢do. Segundo o Sebrae (2016) a popularizagdo
da internet causou um grande impacto em diversos setores da economia e o comércio foi um
dos que sofreu maior impacto, através do e-commerce (comércio eletronico). O e-business
contempla todas as atividades realizadas por uma empresa que utilizam a internet como meio
de comunicagdo. Segundo Franco Jr (2006), o e-business pode ser descrito da seguinte forma:
“todo o conjunto de sistemas de uma empresa interligando aos sistemas de outras empresas,
interagindo para que o e-commerce aconteca.” O e-commerce € a parte do e-business
responsavel pelas relagdes comerciais entre empresa ¢ cliente. O Sebrae (2016) o descreve
como: “E a atividade mercantil que, em ultima analise, vai fazer a conexao eletronica entre a
empresa ¢ o cliente para a venda de produtos ou servicos, seguindo a estratégia estabelecida
pelo e-business.”

O e-commerce brasileiro partiu de um faturamento de R$ 18,5 bilhdes em 2011 para
mais de R$ 60 bilhdes em 2017, ano em que alcangou 12% de crescimento (EXAME, 2018). A
previsdo ¢ que em 2018, o crescimento do e-commerce nacional supere 15%, chegando a um
volume de mais de 220 milhdes de pedidos e um faturamento de R$ 69 bilhoes. Diante dos fatos
expostos, ¢ possivel verificar a tendéncia de crescimento significativo nesse setor do mercado,
que vem ganhando espaco entre os consumidores brasileiros.

Outro mercado que, assim como o e-commerce foi criado devido aos avancos da
tecnologia, ¢ o das criptomoedas. As criptomoedas podem ser definidas como formas de
dinheiro virtual que contam com métodos criptograficos para assegurarem a geragdo e
distribuicao de valores de forma segura por meio de uma rede de computadores (BANK OF
INTERNATIONAL SETTLEMENTS, 2015). As criptomoedas ndo sdo governadas por
nenhuma entidade central, porém em alternativa suas bases sdo sustentadas por uma série de
regras, que sao asseguradas pelos participantes na rede (BROCHADO, 2018).

De acordo com um estudo publicado em 2017 pela escola de negdcios da Universidade

de Cambridge, estima-se que existem mais de 5,8 milhdes de usuarios que participam
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ativamente do comércio eletronico por meio das criptomoedas (PIRES, 2018). Dentre os outros
métodos de pagamento, as criptomoedas, principalmente o bitcoin, que € o seu principal
representante, oferecem grandes vantagens para os empreendedores, como por exemplo:
pagamentos recebidos instantaneamente, taxas menores em relacdo aos outros métodos de
transacdo, uma moeda universal ¢ sem intermediacdo de bancos ou qualquer outra entidade
financeira (GODOY, 2018). Contudo, as criptomoedas também possuem pontos fracos,
principalmente a sua alta volatilidade, que segundo Horn (2018) ¢ um dos maiores empecilhos
para sua aceitacdo no mercado como método de pagamento.

Considerando as vantagens e desvantagens mencionadas e por representar um setor do
mercado que esta em constante crescimento, essa pesquisa busca verificar as perspectivas da

implementacdo do bitcoin como método do pagamento do e-commerce nacional.

1.2 JUSTIFICATIVA

As criptomoedas foram desenvolvidas recentemente, contudo estdo ganhando
notoriedade dentro do cenario econdmico mundial, o que pode ser notado pela valorizagdo
significativa que sofreram no ano de 2017. Neste ano, das 30 principais criptomoedas, 27
registraram um crescimento de pelo menos trés digitos (BROCHADO, 2018). Assim como as
criptomoedas, 0 e-commerce vem apresentando um crescimento significativo nos ultimos anos.
Em 2017 alcangou 12% de crescimento (EXAME, 2018) e estd ganhando importancia na
estratégia das empresas.

O e-commerce & um setor propicio a ter transagdes com criptomoedas, pois, ao se situar
na internet, 0 mesmo ja proporciona condi¢des favoraveis para que esse método de pagamento
seja utilizado. Logo, considerando ambos os mercados que estdo ainda em processo de evolucdo,
o estudo buscou verificar dentro do ambito nacional, como melhor explorar as relagdes entre
ambos.

Como ponto de vista da engenharia de produgdo, a pesquisa buscou verificar se o
bitcoin podera se tornar um método de pagamento relevante no e-commerce nacional, de forma
a compreender as possiveis vantagens ao se implementar essa nova forma de pagamento. Desta
forma, os resultados dessa andlise podem proporcionar informacgdes para que decisdes
estratégicas sejam tomadas pelas empresas que sdo aderentes ao e-commerce e garantir uma
vantagem competitiva, tendo que ¢ uma area pouco explorada. A principal drea da engenharia

de produgdo relacionada a pesquisa foi a da engenharia econdmica, pois os resultados estdo
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diretamente ligados ao que se propde por esse seguimento, que consiste na formulacdo,
estimacdo e avaliagdo de resultados econdmicos para avaliar alternativas para a tomada de

decisdo (OLIVEIRA et al., 2008).

1.3 ESCOPO DO TRABALHO

O estudo do e-commerce foi delimitado pelos seguintes aspectos: defini¢do do que é o
e-commerce, quais sao as suas modalidades e uma analise sobre os dados de faturamento tanto
paro o mercado internacional e para o mercado nacional. Uma anélise com maior profundidade
foi realizada nas informagoes relativas ao mercado nacional, onde foram apresentados os dados
relativos ao faturamento do e-commerce entre os anos 2001 e 2018, dados sobre o seu
crescimento, as formas de pagamento mais utilizadas e o perfil dos consumidores do setor.

Em relacdo as criptomoedas a pesquisa foi restringida as seguintes informacdes: a sua
definicdo, como sdo realizadas as suas transagdes, quais as tecnologias envolvidas que
contribuem para seu funcionamento e quais sdo os agentes econdmicos que proporcionam a
sustentacdo ao ecossistema financeiro do mercado das criptomoedas. Em relacdo a esse
mercado, foram analisadas quais eram as principais criptomoedas em 2018, dados sobre o
crescimento das 10 principais criptomoedas no ano de 2017 e o perfil dos seus usuarios. O
estudo foi focado no bitcoin, principal criptomoeda no mercado atualmente, sobre a qual foi
realizada uma analise mais detalhada do seu valor de mercado, considerando os anos de 2013
até o segundo semestre de 2018.

Outras criptomoedas e modelos de transacdes no e-commerce foram apresentadas mas
ndo estiveram presentes na analise final. Como sugestao para trabalhos futuros, fica a opgéo de
maior desenvolvimento sobre as demais criptomoedas e modelos de transagdes que ndo foram

explorados.

1.4 ELABORACAO DOS OBJETIVOS

Objetivo Geral
O principal objetivo do trabalho ¢ realizar uma analise preliminar das perspectivas da

implementagdo do bitcoin como método de pagamento no e-commerce brasileiro.
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Objetivos Especificos
Dentro dos objetivos especificos estdo:
e Avaliar as condi¢des atuais para a implementagdo do bitcoin como método de
pagamento;
e Verificar o perfil dos usuarios de criptomoedas;
e Verificar os pontos positivos e negativos ao se utilizar o bitcoin como método
de pagamento no e-commerce brasileiro;
e Analisar quais fatores precisam evoluir para que as criptomoedas sejam mais

utilizadas como método de pagamento.

1.5 DEFINICAO DA METODOLOGIA

A pesquisa teve como foco as relacdes do mercado de e-commerce brasileiro com as
criptomoedas. Para isso, na primeira etapa foi realizada uma revisao bibliografica de artigos e
reportagens, com o objetivo de identificar o que € o e-commerce, como ele surgiu, como o
mesmo funciona. Dentro do cenario nacional, foram verificados os seus respectivos resultados,
de forma a buscar identificar como se comportou o seu crescimento nos anos recentes. Foi
verificado como ¢ dividido os setores do e-commerce e quais possuem a maior fatia do mercado.
Por fim, uma analise do perfil dos consumidores do e-commerce nacional foi feita, através dos
dados coletados por relatorios de empresas especializadas.

Uma revisdo através de dados secundarios obtidos em artigos cientificos, reportagens
e monografias, foi realizada para identificar quais sdo os principios das criptomoedas, como foi
dado o seu surgimento, como funciona o seu mercado e quais foram os dados respectivos ao
seu crescimento nos Ultimos anos. Uma andlise também foi realizada dos agentes financeiros
que garantem o funcionamento do mercado de criptomoedas. Em seguida foram apresentados
dados de pesquisas tanto nacionais quanto uma internacional sobre o perfil e comportamento
dos usuarios de criptomoedas.

Considerando que o bitcoin se trata da criptomoeda com maior capitalizacdo de
mercado em 2019, foram analisados os dados respectivos a valorizagdo nos ultimos anos, dando
enfoque a 3 diferentes periodos: semestral, mensal e diario. Também foram apresentadas as
consideragdes de alguns autores em relagdo aos motivos aos quais fazem com que o bitcoin seja
pouco utilizado como forma de pagamento atualmente. Foram apresentados em quais paises o

bitcoin ¢ legalizado, dando enfoque na situagdo do mercado brasileiro. Por fim foram
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apresentadas as opinides de diversos autores sobre os pontos positivos em se utilizar o bitcoin
como forma de pagamento.

Considerando as informagdes apresentadas nos capitulos anteriores, foi realizada a
analise da implementacdo do bitcoin no e-commerce brasileiro, através das relagdes entre
ambos os temas. Para tal, foi feito uma analise dos perfis dos usuarios do e-commerce ¢ do
bitcoin, de forma a identificar semelhangas e divergéncias entre ambos. Em seguida foram
discutidos os pontos positivos e negativos da utilizagdo do bitcoin como forma de pagamento,
de forma a identificar quais aspectos devem ser melhorados para que o mesmo seja mais
utilizado.

Por fim, foi realizada uma matriz SWOT, tendo como objetivo verificar as forgas,
fraquezas, oportunidades e ameacas que se apresentam na implementacdo do bitcoin como
forma de pagamento no e-commerce nacional. A partir dos pontos levantados, foram verificados
quais as melhorias necessarias para que o bitcoin seja mais utilizado como forma de pagamento

no futuro.

1.6 ESTRUTURA DO TRABALHO

O primeiro capitulo demonstra o que foi abordado no trabalho como um todo de forma
resumida. Demonstrando uma introdugdo ao tema, quais sdo as justificativas para escolha do
tema, qual o escopo do trabalho, quais objetivos serdo buscados através do desenvolvimento do
trabalho e qual metodologia foi utilizada para execu¢ao do mesmo.

Segundo capitulo consiste no referencial tedrico, onde todos as informagdes para o
embasamento do trabalho s3o apresentadas. Considerando informagdes ja publicadas, ¢é
demonstrado o que € o e-commerce, quais os sdo os modelos de negocios realizados nesse
ambiente e ¢ apresentado uma analise do e-commerce nacional, dos seus resultados nos ultimos
e anos e quais sdo as expectativas futuras. No mesmo capitulo ¢ explicado como as
criptomoedas foram criadas, quais suas principais caracteristicas, como ¢ garantido a prote¢ado
nas negociagdes realizadas com elas, quais as principais criptomoedas comercializadas e qual
retrospecto recente dos seus valores no mercado financeiro.

O terceiro capitulo consiste no desenvolvimento, onde ¢ realizada a analise dos pontos
em comum entre ambos os temas e foi verificado os pros e contras ao se adotar as criptomoedas

como forma de pagamento no e-commerce nacional. Inicialmente foram verificadas as
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semelhancas entre os perfis dos usuarios do bitcoin e do e-commerce, seguido pelos aspectos
positivos e negativos da implementacdo do bitcoin como forma de pagamento e, por fim, uma
analise da Matriz SWOT dos temas abordados previamente no capitulo. Tendo como base as
informagdes apresentadas nesse capitulo, foi realizada uma anélise do cendrio atual e futuro da
utilizagdo do bitcoin como forma de pagamento.

O quarto capitulo consiste na conclusdo, onde sdo demonstrados se os objetivos
propostos foram atingidos. Por fim, ¢ sugerido que essa pesquisa seja aproveitada futuramente
em novos estudos, principalmente devido ao fato de o mercado analisado ainda estar sofrendo

constantes mudancas.
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2. OS FUNDAMENTOS DO E-COMMERCE E DAS CRIPTOMOEDAS

2.1 E-COMMERCE

O e-commerce, também conhecido como comércio eletrdnico, ¢ definido pelo Sebrae
(2016) como uma atividade mercantil que realiza a conexdo eletronica entre a empresa € o
cliente, proporcionado a venda de produtos ou servigos. Outra definigdo ¢ dada por Parente
(2000), que descreve o e-commerce como um formato de varejo que oferece, pela internet,
produtos e servicos, possibilitando que consumidores finais comprem e completem a transacao
por meio de um sistema eletronico interativo. Ou seja, 0 e-commerce atua como um facilitador
tanto para as empresas quanto para o consumidor, proporcionando a compra ¢ venda de
produtos e servigos de forma que as distancias fisicas ndo sejam um empecilho para que as
transagdes ocorram.

As transacdes realizadas no e-commerce sdo categorizadas em modalidades, que se
dao através das relagdes entre as duas entidades principais que sdo: as empresas e os clientes.
Segundo Baltzan e Phillips (2012), as atividades do e-commerce acontecem a partir de dois
tipos de relacdo que sdo: trocas de bens e servigos entre empresas (B2B) e a troca de bens e
servicos com consumidores (B2C). Essas duas relacdes sdo categorizadas nas seguintes

modalidades:

e Empresa-empresa (B2B): Aplica-se as empresas que compram e vendem entre
si por meio da internet;

o Empresa-consumidor (B2C): Aplica-se a qualquer empresa que vende seus
produtos ou servigos por meio da internet;

e Consumidor-empresa (C2B): Aplica-se a qualquer consumidor que vende um
produto ou servigo a uma empresa por meio da internet

e Consumidor-consumidor (C2C): Aplica-se aos sites que oferecem bens e

servicos para ajudar consumidores a interagir entre si por meio da internet.

Entre os dois setores responsaveis pelos volumes de vendas do e-commerce, o B2B e
o B2C, hd um amplo dominio do B2B no que se refere ao volume de vendas mundialmente.

Segundo Orendorff (2017), em 2017 as vendas de comércio eletrdnico do B2C atingiriam US
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$ 2,3 trilhdes em todo 0o mundo. O e-commerce B2B, por outro lado, seriam de US $ 7,7 trilhdes.
Resultando em uma diferenca de 234,78% no tamanho dos mercados.

Ha uma tendéncia mundial do crescimento do e-commerce. Segundo Orendorff (2017)
a previsdo que as vendas do e-commerce por todo globo atinjam 4,5 trilhdes de dolares em
2021, o que corresponde a um aumento de 246,15 % em relagdo aos valores alcangados em
2014. Na Figura 1 esta representado o crescimento do faturamento mundial do e-commerce,

podendo ser observado nimeros de crescimento em todos os anos coletados.

Faturamento total do e-commerce mundialmente
(Trilhdes de ddlares)

4,5
39
3,3
2,8
| I I I
1,9
] i I I I

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Figura 1: Faturamento anual do e-commerce mundialmente — Trilhdes de dolares
Fonte: (ORENDORFF, 2017)

2.1.1 E-COMMERCE NO BRASIL

Segundo Equid (2017) o Brasil possuia em 2017 o décimo maior mercado de e-
commerce no mundo, com um total de 19 bilhdes de dolares, o que o torna o Unico pais do
hemisfério sul presente na lista. Os dados do faturamento dos maiores mercados de e-commerce

do mundo podem ser verificados na Quadro 1.
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Os maiores mercados do e-commerce do
mundo
Pais Faturameflto (Bilhées de
dolares)

China $672
Estados Unidos $340
Reino Unido $99
Japio $79
Alemanha $73
Franga $43
Coréia do Sul $37
Canada $30
Russia $20
Brasil $19

Quadro 1: Os 10 maiores mercados de e-commerce em volumes de venda
Fonte: (ORENDORFF, 2017)

O e-commerce no Brasil, assim como no mundo, estd em constante crescimento desde
a sua cria¢do. Segundo Botelho, Gomes e Da Silva (2011) isso pode ser observado ao verificar
que desde o surgimento do e-commerce no Brasil, ele apresentou dados de crescimento em
todos os anos. Os autores ainda afirmam que os principais motivos para o sucesso do e-
commerce sdo: a praticidade de efetuar as compras, lojas abertas 24 horas, os pregos dos
produtos, formas de pagamentos, disponibilidade de certos produtos, customizagdo e a
facilidade de efetuar compras em lojas de todo o territorio brasileiro assim como em sites
internacionais sem sair de casa.

O crescimento do e-commerce no Brasil também esta diretamente atrelado a maior
acessibilidade a internet. Segundo pesquisa realizada pelo IBGE, o Brasil fechou 2016 com 116
milhdes de pessoas conectadas a internet, o equivalente a 64,7% da populacdo com idade acima
de 10 anos (SIMOES, 2018). Segundo uma pesquisa anterior do IBGE, a PNAD, o total de
brasileiros online somavam 102,1 milhdes, ou 57,5% da populagdo, em 2015 (SIMOES, 2018).
Dados que demonstraram crescimento nos ultimos anos, que também ¢ seguido pelo
crescimento do faturamento do e-commerce nacional. Esse crescimento pode ser verificado na
Figura 2, que consiste no grafico referente ao crescimento do faturamento do e-commerce no
Brasil, por meio da pesquisa da e-Bit !. Assim como os dados do faturamento mundial, os dados

apresentam crescimento em todos os anos registrados, o que demonstra a evolucao do setor.

!'. Estes niimeros ndo consideram as vendas de automoveis, passagens aéreas e leildes on-line.
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Faturamento anual do e-commerce no Brasil (Bilhoes de reais)

43,0
35,8
28,0
22,5
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14,8
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Figura 2: Faturamento anual do e-commerce no Brasil — Bilhoes de reais
Fonte: (TEIXEIRA, 2015)

Considerando dados mais recentes, também ¢ possivel constatar um crescimento no
setor, apesar da crise econdmica vivenciada pelo pais nos ultimos anos. Segundo dados da
Associag¢do Brasileira de Comércio Eletronico (ABComm), o e-commerce brasileiro deve
crescer 15% em 2018 em relagdo ao ano anterior, com previsao de faturamento de R$ 69 bilhdes
(E-COMMERCEBRASIL, 2018). Enquanto isso, o PIB brasileiro cresceu somente 1,1% em
2018 (ALVARENGA; SILVEIRA, 2019), apresentando resultados bem inferiores ao se
comparar com o crescimento do e-commerce.

Em relagdo aos dados ja obtidos do primeiro semestre de 2018, o e-commerce
brasileiro cresceu 12,1% comparado ao mesmo periodo do ano passado. Esse aumento
representa um faturamento de R$ 23,6 bilhdes. (RONDINELLI, 2018). Tais dados s6 reforcam
a grande tendéncia de crescimento do setor. Enquanto isso, as vendas do varejo tiveram um
crescimento de apenas 3% em relag¢do ao primeiro semestre do ano de 2017 (CNDL, 2018).

Conforme mencionado, um dos fatores que contribuem para a popularidade do e-
commerce ¢ a variedade de formas de pagamento. Destacam-se duas formas que sdo as mais
utilizadas, que sdo o boleto bancario e o cartdo de crédito ou débito. Os dados relativos a
utilizacdo dos diferentes formas de pagamento no e-commerce brasileiro em 2017 estdo
ilustrados na Figura 3, tendo como base o relatorio do Altas (2017). Somente pagamentos com

boleto e cartdes representam um total de 95,8% das compras realizadas.
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Formas de pagamento no e-commerce brasileiro

Outros: I4,2%

Boleto: 35,5% —~

| __Cartao: 60,3%

Figura 3: Formas de pagamento mais utilizadas no e-commerce brasileiro em 2017
Fonte: (ATLAS, 2017)

O mesmo relatorio também fornece dados em relacdo ao perfil dos compradores do e-
commerce nacional. Considerando os dados de 2017, € possivel notar na Figura 4 que as regides
Sul e Sudeste possuem um amplo dominio em relagdo a participacdo de mercado do e-

commerce nacional, totalizando 83% das compras.

Participagdo no e-commerce brasileiro por regiao
Nlorte; 2%

Centro-Oeste; 7%

Nordeste; 8% _

N
\
A\
\]

Sul ; 15% _—
Sudeste; 68%

Figura 4: Participag@o no e-commerce brasileiro por regido em 2017
Fonte: (ATLAS, 2017)

Em relacdo a distribuicdo dos consumidores por faixa-etaria, nota-se na Figura 5 uma
maior participacdo dos consumidores com idade entre 25-34 anos, totalizando 37% do mercado.
Essa faixa da populag@o possui maior poder de compra ao se comparar a faixa de 18-24 anos e
maior adaptacdo as novas tecnologias ao se comparar com as faixas etarias superiores, o que

justifica sua maior participacao.
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Participacao por faixa etaria no E-commerce brasileiro
em 2017

+ . 0,
55-64 anos; 7% 65+ anos; 2%
18-24 anos; 18%

45-54 anos; 13%

35-44 anos; 23%
25-34 anos; 37%

Figura 5: Participag@o por faixa etaria no e-commerce brasileiro em 2017
Fonte: (ATLAS, 2017)

Diante dos fatos expostos, conclui-se que o e-commerce nacional estd em notavel
crescimento, € que seus usudrios em sua maioria sdo residentes do sul e sudeste, possuem entre
25-44 anos e utilizam preferencialmente o cartdo de crédito ou boleto como forma de

pagamento.

2.2 CRIPTOMOEDAS

r

De acordo com o dicionario de Cambridge, criptomoeda ¢ uma moeda virtual
desenvolvida por uma rede publica, em vez de qualquer entidade governamental, que utiliza
criptografia para assegurar que os pagamentos sejam enviados e recebidos de forma segura.
Conforme a definicdo dada pelo Bank of International Settlements (2015), as criptomoedas
consistem em formas de dinheiro virtual que utilizam métodos criptograficos para assegurar a
geracdo e distribuicdo de valores de forma segura por meio de uma rede de computadores. Ou
seja, parte fundamental da sustentacdo do funcionamento das criptomoedas se da aos modelos
criptograficos que asseguram tanto o valor das moedas quanto as suas transagoes.

Ao realizar uma transac¢ao de criptomoedas, o usuario que esta realizando a transacao
estd hipoteticamente assinando um termo publico que atesta a transferéncia da posse de uma
certa quantia de criptomoedas para outro usudrio. Essa assinatura se da através do conceito do

par de chaves assimétricas, onde o comprador possui duas sequéncias de digitos Gnicos que
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formam uma chave publica e outra privada (SILVA; RODRIGUES, 2016). O sistema de chaves
assimétricas assegura a autenticidade tanto do comprador e do usuario que recebera a transagao,
contudo esse sistema ndo assegura que o comprador possa gastar a mesma moeda mais de uma
vez em outras transagdes. A forma encontrada para evitar esse problema foi a utilizagdo do
blockchain.

Segundo Mougayar (2017), blockchain ¢ uma tecnologia que grava transacoes
permanentes que ndo podem ser apagadas, somente podendo ser atualizadas sequencialmente,
mantendo um rastro histérico sem fim. Gomes e Laporta (2018) realizam uma analogia para
explicar o que € o blockchain. De acordo com os autores, o blockchain é uma espécie de livro
razdo contabil, que esta divulgado publicamente em diversos computadores, que registra todas
as transacdes realizadas com criptomoedas. Os autores concluem que esse sistema ¢ formado
por uma cadeia de blocos, onde cada bloco representa um conjunto de transagdes que sdo
agrupadas e trancadas por uma forte camada de criptografia.

Dessa forma, todas as transacgdes realizadas com criptomoedas ficam gravadas em um
historico, desde a primeira transacdo até a mais recentemente validada, o que impede que um
usuario utilize mais de uma vez a mesma moeda.

De forma a dar sustentacdo ao ecossistema financeiro das criptomoedas, agentes
econdmicos oferecem servigos que simultaneamente aproveitam das vantagens proporcionadas
pelo sistema de criptomoedas ¢ acrescentam valor aos utilizadores (ECB, 2015). Segundo
Hileman e Rauchs (2017), dentro do ecossistema financeiro das criptomoedas, ha 4 setores

chaves. Elas sdo definidas da seguinte forma por Brochado (2018):

I.  Exchanges (bolsas): Compras, vendas e trocas de criptomoedas. Realizam a
ligacdo entre as criptomoedas com a economia real.

II.  Wallets (carteiras): Responsavel pelo armazenamento de criptomoedas.
Consiste em um software utilizado para gerir de forma segura o
armazenamento, envio e recebimento de criptomoedas através da gestdo das
chaves publicas e privadas criptograficas por um prestador de servigo.

II.  Payments (pagamentos): Facilitacdo de pagamentos através da utilizagdo de
criptomoedas.

IV.  Mining (Mineragdo): Assegura o funcionamento do blockchain, através da
validagdo das transagdes realizadas, agrupando-as em blocos e inserindo estes

blocos na cadeia do blockchain. Para tal, os miners, que sdo 0s responsaveis
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pelo processo de mineragdo, oferecem os recursos computacionais para que o
processo seja possivel e em troca sdo recompensados com uma certa

quantidade de criptomoedas.

Brochado (2018) afirma que sdo as exchanges que oferecem o servico de compra e
venda de criptomoedas e de outros criptoativos em troca de outras criptomoedas ou de moedas
nacionais (fiat currency?). Essas plataformas oferecem principalmente trés tipos de servigos que

sao:

I.  Order-book: Sistema de negociagdo que recebe ordens de compra e venda
de utilizadores.
II.  Brokerage services: Servigo que permite aos usuarios adquirir ou vender
criptomoedas a um dado determinado prego.
111 Plataforma de negociagdo: Funciona como uma espécie de leildo, permite
uma interface de ligacdo entre diversos sistemas de negociagdo e oferta,

proporcionando alavancagem e a oferta de derivados de criptomoedas.

As Wallets também exercem papel fundamental para o funcionamento das
criptomoedas. Elas proporcionam diversos servigos para os usudrios, de forma a tornar mais
pratica a sua utiliza¢@o e armazenagem. As principais funcionalidades das wallets sdo: envio e
recebimento de criptomoedas, geracdo de enderecos, gerenciar saldos e proteger as chaves dos
usuarios por meio de senhas e criptografia dos dados (MENDES, 2017). De acordo com
Brochado (2018), as wallets estdo mais sofisticadas e suportam muitas funcdes. Dentre elas
estdo: troca de moedas, ligacdo com cartio de crédito e débito, transagdes sem tarifas, seguros
e recuperacao chave de acesso.

Outro tipo de servigo oferecido sdo os payments, que consistem em empresas que
auxiliam na implementag¢do da utilizacdo de criptomoedas como método de pagamento. A
Bitpay, maior empresa no ramo de pagamentos com bitcoins, permite aos usuarios que recebam
pagamentos em bitcoins sem sofrer com os riscos causados pela volatilidade, oferecendo uma

garantia na taxa de conversao, onde a empresa assume os riscos da volatilidade e em troca cobra

2 Fiat currency (moeda fiduciaria): Dinheiro, como papel-moeda, autorizado por um banco central ou
orgdo governamental e que ndo tenha que ser trocado, pelo banco central por ouro ou por alguma outra

(commodity). (HUBBARD; O’BRIEN, 2010)
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1% de taxa, que ¢ consideravelmente menor que as taxas cobradas pelas operadoras de cartdes
de crédito, que chegam a 3% (BITPAY, 2018).
O conjunto desses e mais fatores asseguram a valorizagdo das criptomoedas ¢

possibilitaram que o seu mercado tivesse um crescimento consideravel nos tltimos anos.

2.1.2 Mercado de Criptomoedas

O mercado de criptomoedas ¢ composto por diversas moedas diferentes, cada uma
com suas peculiaridades. Neste mercado destaca-se o bitcoin, o qual, de acordo com dados
coletados em 31 de outubro de 2018, possui uma capitalizacdo de mercado de aproximadamente
54 %. Na Figura 6 também ¢ possivel destacar outras moedas relevantes como o Ethereum, com
aproximadamente 10% de capitalizagdo de mercado ¢ o Ripple, com aproximadamente 9%.
Importante destacar que a capitalizacdo de mercado das criptomoedas possui alta volatilidade,

tendo variacOes diarias.

Capitalizagao de mercado das criptomoedas
do dia 31/10/2018

Outros; 27,18%

Bitcoin; 53,98%

Ripple; 8,84%

Ethereum;
10,00%

Figura 6: Capitalizagdo de mercado de criptomoedas em setembro de 2018
Fonte: (COINMARKETCAP, 2018)

Para compreender melhor desse mercado, o Guia Bolso, aplicativo brasileiro de
educacdo financeira, realizou uma pesquisa com seus usuarios para definir o perfil dos que
possuem interesse pelos bitcoins. A empresa identificou um nicho bem especifico de pessoas
que se interessam pelo mercado de criptomoedas. A concluso foi que o perfil consiste em sua
grande maioria em homens, com idade entre 26 e 40 anos, moradores dos estados de SP e RJ e

com renda superior a R$ 8 mil reais mensais. Segundo a pesquisa, 91% dos investidores sdo do
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sexo masculino, que segundo o Guia Bolso, se deve a maior aversdo ao risco pela maior parte
das mulheres (SIMOES, 2018).

O perfil do investidor de criptomoedas no brasil também foi tema do trabalho de
conclusdo de curso dos autores Pinheiro e Abdala (2018), que com base em uma pesquisa

realizada com os investidores nacionais, obtiveram os seguintes resultados:

e 52.,7% dos usuarios enxergam as criptomoedas como meio de troca atualmente
e 85,1% acham que futuramente as criptomoedas serdo um meio de troca;

e Em relagdo as criptomoedas serem um investimento especulativo, 71,8%
afirmam que as mesmas hoje em dia se enquadram nessa categoria, enquanto
apenas 37,8% pensam que serdo um investimento especulativo no futuro;

e 91,7% dos investidores sdo do sexo masculino, com média de idade de 28 anos,
com renda mensal individual concentrada na faixa de até R$5000,00 (69,7%);

e Foi possivel analisar que quanto menor a renda mensal individual, a maior
propensao a comprar criptomoedas como forma de apoio a projetos e para o
uso como meio de troca atualmente.

e 40% dos investidores buscam fugir do pagamento de impostos e 71,8%
concordam com a motivagdo de enxergar nas criptomoedas uma alternativa aos

sistemas bancarios.

Os autores concluem que o investidor brasileiro de criptomoedas ¢ em geral do sexo
masculino, jovem, assim como apresentado pela pesquisa realizada pelo Guia Bolso, porém
divergem em relacdo a renda média dos usuarios. De acordo com Pinheiro e Abdala (2018),
quase 70% dos usuarios possuem renda menor do que R$ 5000,00 e ingressaram recentemente
no mercado de trabalho, diferentemente da pesquisa do Guia Bolso que indica que a maioria
dos usuarios possuem renda superior a R$8000,00. Essa diferenca pode ser explicada pelas
diferentes amostras das pesquisas, enquanto o Guia Bolso utilizou somente dados dos usuéarios
do seu aplicativo, Pinheiro e Abdala utilizaram como amostra de 428 pessoas, sendo 241
investidores de criptomoedas e 175 ndo investidores.

Também segundo os Pinheiro e Abdala, ¢ caracteristico dos investidores visarem
ganhos financeiros no longo prazo, porém também enxergam uma utilidade nas criptomoedas

como uma alternativa aos sistemas monetario e bancario vigente. Finalizando, ha a percepgdo
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que as criptomoedas atualmente sdo um investimento especulativo e que no futuro, terdo maior
utilidade como meio de troca e ativo financeiro.

Pinheiro e Abdala (2018) também realizaram uma pesquisa com os ndo investidores
em criptomoedas, com o intuito de entender os principais motivos pelos quais os mesmos nao

aderiram as criptomoedas. Os principais resultados foram:

e A falta de instrugdo sobre criptomoedas ¢ o principal motivo para ndo aderirem as
criptomoedas, correspondendo a 52% dos entrevistados que concordaram com essa
afirmacéo;

e 38,9% acreditam que as criptomoedas representam uma bolha financeira;

e 39,6% afirmam que a volatilidade das criptomoedas ¢ um dos motivos pelas quais ndo

investem.

Como conclusdo dos dados obtidos, os autores afirmam que, em geral, o ndo
investidor brasileiro de criptomoedas esta interessado em compra-las no futuro, porém afirma
que ainda ndo investiu principalmente por falta de instrugdo e devido a falta de tempo para se
aprofundar no assunto.

Em 2014, um estudo semelhante foi realizado por dois pesquisadores da Universidade
de Illinois Urbana-Champaingn e os resultados obtidos foram bem semelhantes aos encontrados
pela pesquisa brasileira. Segundo os pesquisadores norte-americanos, 47,1% dos usudrios de
bitcoin possuem entre 22 e 30 anos sendo a grande maioria do sexo masculino (STRAY, 2017).

O interesse pelas criptomoedas teve um grande aumento no ano de 2017, quando as
mesmas apresentaram nimeros extremamente positivos para as 10 principais criptomoedas,
sendo que todas apresentaram um crescimento de pelo menos 3 digitos, conforme pode ser

visualizado na Quadro 2.



Criptomoeda Cl‘eSClzl:)l;’,;l to em
Bitcoin (BTC) 1387%
Ripple (XRP) 34032%
Ethereum (ETC) 9506%
Bitcoin Cash (BCH) 536%
Cardano (ADA) 2759%
Litecoin (LTC) 5176%
IOTA (I0T) 624%
NEM (XEM) 31765%
Dash (DASH) 9397%
Lumens (XMS) 16550%

Fonte: (BROCHADO, 2018)
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Quadro 2: Crescimento das 10 maiores criptomoedas em 2017

Ao se analisar o historico dos pregos de comercializagdo do bitcoin, principal

criptomoeda e que dita o ritmo do mercado, pode-se verificar a grande valorizag¢do desde a sua

criacdo, principalmente em 2017. No dia um de outubro de 2013, o bitcoin estava avaliado a

$123,26 ¢ durante 3 anos sofreu flutuagdes no seu prego dentro da casa dos $1000,00. A partir

de 2017, ocorreu um grande aumento no interesse pelas criptomoedas, fazendo com que o

bitcoin chegou a ser avaliado em $19385,64 em 17 de dezembro de 2017. Apos chegar a esse

apice, o prego do bitcoin sofreu constantes depreciagdes, sendo avaliado em $3788,29 em 25

de novembro de 2018. O historico do preco do bitcoin pode ser verificado na Figura 7.
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Fonte: (COINDESK, 2018)
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Figura 7: Historico do preco do bitcoin em ddlares americanos.
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Ao se analisar um intervalo mais recente, pode-se verificar que o bitcoin vem sofrendo
com seguidas depreciagdes. De acordo com os dados apresentados na Figura 8, entre o intervalo
dos dias 25 de outubro de 2018 e 25 de novembro de 2018, o bitcoin sofreu no total uma
depreciacao de 41%. Sendo avaliado em $6412,57 em 25 de outubro de 2018 e $3788,29 em
25 de outubro de 2018.

Historico do més de novembro de 2018 do preco do Bitcoin
(U$ Dolar)
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$6.500,00  em— —
$6.000,00
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$4.000,00
$3.500,00

$3.000,00
2018-10-25 2018-10-31 2018-11-06 2018-11-12 2018-11-18 2018-11-24

Figura 8: Histdrico do més de novembro de 2018 do preco do bitcoin em ddlares americanos.
Fonte: (COINDESK, 2018)

O mercado de criptomoedas ¢ tdo volatil que dentro do mesmo dia 0 mesmo sofre
diversas alteragoes. Isso pode ser verificado na Figura 9, onde ¢ demonstrado a variagdo do seu
preco a cada hora durante os dias de 24 ¢ 25 de outubro de 2018. Nesse intervalo, o bitcoin
sofreu uma desvalorizagdo de 12%, ou seja, apresentou uma grande volatilidade em um curto

espaco de tempo.

Historico diario do pre¢o do Bitcoin (U$ Ddlar)
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Figura 9: Historico dos dias 24 e 25 de outubro de 2018 do preco do bitcoin em dblares americanos.
Fonte: (COINDESK, 2018)
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E exatamente a alta volatilidade um dos principais fatores que inibem a sua maior
utilizacdo como método de pagamento (HORN, 2018). Isso se deve principalmente ao fato das
criptomoedas ndo possuirem lastro, além de ndo possuirem um agente externo que controle o
valor da moeda, ao contrario do que acontece com as moedas tradicionais, que podem sofrer
interferéncias dos bancos centrais. Logo, o preco das criptomoedas fica sujeito apenas ao
mercado, através da lei da oferta e demanda. O bitcoin, por exemplo, limita a oferta de duas
maneiras: SO é permitida a criagdo de novos bitcoins a uma taxa fixa pré-estabelecida, além de
ser limitado pelo teto de 21 milhdes de unidades de bitcoins (RADCLIFFE, 2018).
Considerando o lado da demanda, a valorizacdo se da principalmente pelos investidores que
vislumbram ter um retorno financeiro com a compra e venda de bitcoins, devido a sua constante
flutuacdo de prego.

Conforme explica Horn (2018), outro fator além da volatilidade que ¢ uma barreira
para a maior adocao as criptomoedas como forma de pagamento ¢ a falta de regulamentacao.
Muitos usuarios tendem a ser conservadores e nao desejam correr o risco de adotar um sistema
monetario que ndo ¢ regulamentado pelo governo. No Brasil, a Comissdo de Valores
Mobiliarios afirma que vém sendo debatida a natureza juridica e econdmica das modalidades
de investimento em criptomoedas, porém ainda ndo se chegou a nenhuma conclusio,
principalmente no mercado e regulagdo domésticos (CVM, 2018). De acordo com o oficio
circular SIN n°® 1/2018 fornecido pela CVM em janeiro de 2018, as criptomoedas ndo podem
ser qualificadas como ativos financeiros e por essa razao ndo ¢ permitida a aquisi¢do direta das
moedas virtuais pelos fundos de investimento regulados pela CVM. O projeto de lei n°
2060/2019 do deputado federal Aureo Ribeiro que visa regular os criptoativos esta em processo
de tramite.

As regulamentagoes relacionadas ao investimento em criptomoedas variam de acordo
com o pais, por exemplo a China que esta atravessando um processo de banimento da utilizagéo
das mesmas. Segundo dados coletados pela Coin Dance (2018), em 44% dos paises o bitcoin é
legalizado/irrestrito, 4% apresentam restrigdes no seu uso € em outros 4% sua utilizacdo ¢ ilegal.
Os demais paises ndo possuem informagdes sobre o tema. A Figura 10 apresenta o panorama

mundial da legalidade do Bitcoin, mostrando grande aceitagdo mundialmente
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Bitcoin Legality by Country
coin.dance

® Legal * Alegal * Restricted ® lllegal ** Unknown
Figura 10: Legalidade mundial do bitcoin
Fonte: (COIN DANCE, 2018)

De acordo com Lima (2019), a Unido Europeia pretende implantar regras em janeiro
de 2020 para o mercado de criptomoedas. A Quinta Diretriz de Prevengdo a Lavagem de
Dinheiro, ou SAMDLD (The Fifth Anti-Money Laundering Directive) tem como regras:

e As criptomoedas serdo consideradas entidades com obrigagdes e deverdo
realizar a diligéncia devida aos seus clientes, além de ter que apresentar
relatorios de suas atividades;

e O anonimato podera deixar de ser concebido, sendo exigido apresentacdo de
documentacao pessoal e comprovante de residéncia;

e Todas as Exchanges e carteiras digitais deverdo ser regulamentadas e registradas

juntos aos 6rgdos financeiros de cada pais.

Tais medidas buscam reduzir a¢cdes de hackers, lavagem de dinheiro e dificultar a
pratica do “pump and dump”, que ocorre quando grupos online se organizam para realizar
compras em massa de uma criptomoeda especifica para alavancar o seu prego, logo em seguida
revendendo fazendo com que o prego caia novamente (LIMA, 2019).

Outro importante aspecto negativo contra as criptomoedas consiste no pensamento por
parte de alguns especialistas de que o seu mercado consiste numa bolha financeira, ou seja, se

tratam de ativos financeiros que foram supervalorizados ¢ que a partir de um certo momento,
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sofrerdo uma queda brusca nos seus valores. Segundo estudo realizado por dois especialistas da
Universidade do Texas, nos Estados Unidos, ha indicios que o bitcoin teria sofrido alvo de
manipulagdo de precos em 2017. Segundo esses especialistas, essa manipulagdo se da devido a
falta de fiscalizagdo e regulagdo desse mercado (TAKAR, 2018). No ano de 2018, o valor médio
das dez principais criptomoedas ja cairam mais de 80% desde janeiro. O Ethereum por exemplo,
segunda maior criptomoeda do mundo, acumulou queda de 40% na primeira quinzena de
setembro de 2018 (EPOCA NEGOCIOS, 2018).

Apesar desses fatores que afastam a entrada de novos usuarios no mercado das
criptomoedas, hd pontos positivos para a utilizagdo das mesmas como método de pagamento.
Godoy (2018) lista uma série de beneficios ao se adotar as moedas virtuais como método de
pagamento no e-commerce:

e Vantagens sobre o cartdo de crédito: as taxas cobradas pelas empresas
processadoras das transacdes de criptomoedas sdo mais baixas, geralmente 1%,
comparando a cartdes de crédito que chegam a 3%;

e Confirmacdo quase imediata: apds a realizagcdo do pagamento, a confirmacao
ocorre em cerca de 10 minutos, acelerando o processo de envio;

e Barateamento dos produtos: devido as taxas menores ou inexistentes, ¢
possivel ofertar produtos por um pre¢o menor;

e Seguranca na transacdo: no processo de pagamento tradicional, o usudrio
precisa fornecer os dados bancarios, o que os deixam a mercé de fraudes;

e Melhora a experiéncia de compra via mobile: todo o processo ocorre em
segundos apds poucos cliques;

e Mais pessoas podem ter acesso a contas: muita gente ndo possui acesso a
instituicdes financeiras, porém isso pode ser mudado através das criptomoedas
€ com i8so trazer novos consumidores;

e Bitcoins sdo aceitos internacionalmente: se o e-commerce estiver preparado
para atender clientes de todo o mundo, o bitcoin é um facilitador, tendo que
sdo aceitos em diversas partes do mundo;

e Sem estornos: uma vez que a moeda digital é trocada, a operagdo nio pode ser

desfeita, o que evita fraudes.

Rosic (2017), CEO da Blockgeeks, empresa que presta auditoria sobre blockchain,

possui uma visdo semelhante em relagdo as vantagens ao se utilizar as criptomoedas como
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método de pagamento. Ele destaca algumas das principais vantagens, que sdo: a seguranga
contra a fraude, pagamento imediato por ndo depender de terceiros para a aprovagdo, taxas
menores para as transacdes, acessibilidade a todos, descentralizagdo e facilidade para transagoes
internacionais.

Atualmente, a utilizagdo das criptomoedas como método de pagamento ainda é muito
limitada, correspondendo a apenas 0,36 % das transagdes realizadas com criptomoedas
(PAVINI, 2018). De forma a incentivar a utilizagdo das criptomoedas estdo sendo criadas as
stable coins, que tem como propoésito exatamente eliminar o maior ponto fraco das outras
criptomoedas que ¢ a alta volatilidade. Uma stable coin € uma criptomoeda que, ao contrario
das tradicionais, possui um lastro em outros ativos estaveis, como por exemplo o ouro ou o
dolar (LEE, 2018). Dessa forma, ela mantém a maior parte das vantagens proporcionadas pelas
criptomoedas e evita seu maior ponto fraco que ¢ a alta volatilidade. Porém, as stable coins
também apresentam seus pontos negativos. Segundo Eichengreen (2018), um dos seus
problemas ¢ que ainda hé incerteza por parte dos consumidores no valor das criptomoedas.
Logo ao adquirir uma quantia de criptomoedas, esse usuario estara temporariamente trocando
uma moeda que é assegurada pelo governo por uma criptomoeda que possui um apoio
questionavel.

A Digital Money (DMX) ¢ outra criptomoeda que esta sendo criada com o propdsito
de resolver as deficiéncias das outras criptomoedas apresentam. Com o intuito de se tornar um
método de pagamento, sua tecnologia permite a execu¢do de micro pagamentos do dia a dia,
além de possuir um sistema de auto-lastro que pretende garantir o valor minimo da moeda e
evitar grandes flutuagdes e perda no seu valor. Segundo Maicon Santos, um dos investidores da
Digital Money, a meta da DMX ¢ simplificar o uso das criptomoedas facilitando a utilizacdo e
0 acesso a todas as pessoas. Além de simplificar o acesso por parte dos consumidores, outro
objetivo da DMX ¢ criar solugdes para que os comércios aceitem criptomoedas em seus
estabelecimentos sem estar sujeito ao risco as suas oscilagdes de prego. Para isso, o sistema ira
converter automaticamente as criptomoedas recebidas em moeda corrente da preferéncia do

lojista (MF PRESS GLOBAL, 2019).
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3. UTILIZACAO DO BITCOIN NO E-COMMERCE NACIONAL

Os aspectos levantados no capitulo 2 demonstram que o bitcoin e as criptomoedas em
geral tiveram um grande crescimento no ano de 2017 comparativamente aos anos anteriores.
Contudo, em 2018 sofreram uma queda brusca e em 2019 demonstra sinais de uma retomada.
Enquanto no dia 25 de novembro de 2018, o bitcoin estava avaliado em $3788,29 ddlares, no
término do dia 05 de junho de 2019, estava avaliado em $7826,85 dolares, representando uma
valorizagdo de aproximadamente 107% no periodo.

A constante variacdo no seu preco ¢ uma das principais causas pela ainda pequena
utilizacdo das mesmas como método de pagamento, porém estdo sendo buscadas alternativas
para evitar esse problema. Também foi possivel verificar a tendéncia de crescimento para o
setor do e-commerce tanto mundialmente quanto em territorio nacional, onde ha a expectativa
que esse método de comércio ganhe mais espago na preferéncia do consumidor. Por fim, foram
apresentadas as opinides de alguns autores sobre a implementagdo das criptomoedas como

método de pagamentos, no qual demonstraram os pros e contras da sua utilizag@o.

3.1 PERFIL DOS USUARIOS

Analisando as pesquisas dos perfis dos usuarios brasileiros de criptomoedas, ¢ possivel
verificar uma grande concentragdo em relagdo a um perfil especifico, que em sua grande
maioria sdo homens, jovens, residentes da regido sudeste. Ao se comparar com o0s usuarios do
e-commerce, que abrange um nimero muito maior de usudrios, ¢ possivel notar um nicho
semelhante, como por exemplo a maior parte dos consumidores do e-commerce sdo jovens entre
18 e 34 anos e sdo residentes da regido sudeste. Tais semelhancgas podem ser consideradas como
um indicativo que ha um publico que possa utilizar o bitcoin como método de pagamento no e-
commerce nacional. Contudo, conforme os dados apresentados na pesquisa realizada por
Pinheiro e Abdala (2018), a maioria dos usuarios de criptomoedas no brasil acreditam que
futuramente as criptomoedas serdo mais propicias a utilizagdo como meio de troca e nos dias
de hoje as mesmas sdo vistas como investimentos especulativo. Essa afirmacao indica que ha
uma expectativa que no futuro as criptomoedas sejam mais utilizadas como método de
pagamento.

Com base na analise do perfil dos usuarios, pode-se concluir que, atualmente, produtos

voltados para o publico masculino podem ser mais propicios a implementagao do bitcoin como
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forma de pagamento do que os demais produtos que atendam todos os publicos. Também ¢
possivel verificar a tendéncia de ser mais propicio a implementagdo no futuro, pois ¢ dessa

maneira que enxergam os usudrios atuais das criptomoedas.

3.2 VANTAGENS DE SE UTILIZAR O BITCOIN COMO METODO DE PAGAMENTO

Ha diversos métodos de pagamento utilizados no e-commerce e segundo Maciel
(2012), um dos mais comuns se da através da contratagdo de um intermediario de pagamentos.
Esse intermediario assume toda a responsabilidade dos pagamentos efetuados, entre elas estdo:
realizacdo de convénios com bancos e operadoras de cartdo e o controle contra fraudes. Outro
servigo fornecido € a disponibilizagcdo de um painel de controle que permite o usuario gerenciar
melhor os pagamentos e vendas realizadas, dando a opcdo de receber a vista as compras que
foram realizadas parceladamente, proporcionando capital de giro. Em contrapartida a esses
servigos sdo cobradas taxas que variam entre 5,4% a 7% para vendas por cartdo de crédito e
1,9% a 2,9% para vendas por boleto e débito. Outro ponto negativo ¢ que muitos usuarios
deixam de realizar a compra pelo fato de o pagamento ser realizado em outro site. Maciel (2012)
completa que esse modelo de negocio € normalmente adotado por lojas virtuais pequenas ¢
normalmente ndo ¢ adequado para lojas maiores, as quais normalmente optam por um gateway
de pagamento ou pela integragdo direta com as operadoras.

Segundo Quinteiro (2015) os gateways de pagamento funcionam de forma semelhante
ao intermediador, porém nesse caso quem recebe os pagamentos ¢ a loja virtual. H4 uma
aceitacdo de uma grande variedade de bandeiras de cartdo e formas de pagamento e tudo ¢é
realizado dentro do site do proprio e-commerce. Com o crescimento das vendas a permanéncia
do consumidor no site ganha maior importancia, possibilitando a reten¢do dos dados,
facilitando novas compras, que em alguns casos podem ser realizadas com apenas um clique,
bastando estar cadastrado no site com uma conta de e-mail € uma senha. Porém, ao se adotar
um gateway, o lojista passa a assumir alguns riscos, como o controle de fraudes e ter que cuidar
da seguranca dos dados dos clientes, o que gera um custo adicional ao se contratar um servigo
antifraude e um servico SSL, que consiste em um sistema que proporciona a seguranca dos

dados fornecidos pelos clientes através da criptografia.
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No mercado brasileiro ha uma relagcdo de 4 gateways de pagamento mais utilizados
que sdo: PayPal, Pagseguro, Mercado Pago e Cielo. As taxas cobradas por eles estio

representadas na Quadro 3.
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Fonte: (MARQUEZ, 2018)
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A implementa¢do do bitcoin como método de pagamento no e-commerce apresenta

diversas vantagens em relagdo aos demais métodos de pagamento utilizados no e-commerce.

Destacam-se as seguintes vantagens:

O bitcoin é uma moeda descentralizada, ou seja, ha maior liberdade ¢ menor
burocracia nas transagdes. Por ser uma moeda que ndo estd subordinada a
nenhuma instituicdo financeira ou governo, ela ndo fica sujeita a faléncia ou
colapso da economia dessa instituicao/governo;

E uma moeda universal, ou seja, ndo hé a limitagio que o cAmbio normal possui
de sofrer perdas com a conversdo de moedas para compras internacionais,
facilitando a expansdo do mercado;

Taxas/Tarifas menores, enquanto nas transagdes com bitcoin sdo cobradas
taxas a 1%, como o exemplo da Bitpay cobra enquanto cartdes de débito e
boleto cobram de 1,9% a 2,9% e cartdes de crédito de 5,4% a 7%, o que
representa uma diferenca significativa;

Maior privacidade aos seus consumidores os quais ndo precisam informar seus
dados da conta bancéario ou o niimero do cartdo para realizar a transacao,
evitando o risco do vazamento de dados;

Maior acessibilidade se comparada com cartoes de crédito/débito que passam
por uma analise de uma instituigdo financeira para que seja permitido o acesso;
Seguranca nas transagdes realizadas proporcionada pela utilizagdo do
blockchain;

Por se tratar de um método de pagamento ainda pouco explorado, pode se

tornar uma vantagem competitiva.

O principal responsavel pelo sucesso do bitcoin e demais criptomoedas ¢ o blockchain,

tido por muitos autores como uma tecnologia que ird revolucionar diversos setores da economia.

E ele que tem o papel de substituir o intermediario de confianca que valida a transacdo, o que

proporciona a descentralizacdo das criptomoedas. Devido a essa caracteristica ha menor

burocracia nas suas transacdes, o que pode se tornar um atrativo para os usuarios.

Um dos principais fatores positivos da utilizacdo do bitcoin como forma de pagamento

¢ o fato de ser tratado como uma moeda universal aceita em diversos paises e ndo sofrer com

perdas na conversdao de cambio. Esses fatores podem proporcionar uma grande vantagem para

as lojas virtuais que também trabalham com exportagao.
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Na parte de custos, ha uma importante vantagem do pagamento com bitcoin em relacdo
aos meios tradicionais de pagamento como os cartdes de crédito, débito, boleto e Paypal.
Enquanto as taxas cobradas pelas pelos principais gateways de pagamento do mercado nacional
variam entre 2,2% a 4,99% para o pagamento a vista, a Bitpay cobra uma taxa de 1% para
transacdes com bitcoin, além de converter os pagamentos para a moeda da escolha do lojista.
Em um mercado cada vez mais competitivo, cada corte de custo pode ser providencial para o
crescimento de um negocio.

Para se realizar transagcdes com bitcoin ndo ¢ necessario informar dados pessoais ou
dados de contas bancarias, logo deixa de ser necessario a contratacao de servicos antifraude.
Outro fator que impede fraudes ¢ que uma vez realizada uma transacdo com bitcoins, ela ndo
pode ser desfeita.

No quesito de acessibilidade o bitcoin também leva vantagem em relagdo aos outros
métodos de pagamentos mais utilizados, pois ele pode atender o publico que ndo possui acesso
a contas no banco e cartdes de crédito e débito, seja devido aos custos elevados cobrados pelos

bancos ou por possuirem algum impeditivo junto as institui¢des financeiras devido a dividas.

3.3 DESVANTAGENS E LIMITACOES DE SE UTILIZAR O BITCOIN COMO FORMA
DE PAGAMENTO

Da mesma forma que a pontos positivos na utilizagdo do bitcoin como forma de
pagamento, ha também pontos negativos em relacdo aos outros métodos de pagamento mais

utilizados. Entre eles estdo:

¢ O bitcoin apresenta uma alta volatilidade, e traz receio aos usuarios;

e S0 ¢ possivel realizar pagamentos a vista;

e O pouco conhecimento sobre as criptomoedas e o seu funcionamento afasta
Nnovos usuarios;

e Hé um temor do bitcoin ser uma bolha financeira e perder grande parte do seu
valor;

e O numero de bitcoins ¢ limitado a 21 milhdes de unidades, o que ird limitar a

utilizacdo em larga escala futuramente;
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e O processo de mineracdo das transagdes de bitcoins demanda uma alta
utilizacdo de energia e esta ficando cada vez menos viavel economicamente
para os mineradores;

e Nio ha regulamentacdo no Brasil para as transa¢cdes com bitcoin, o que gera
inseguranca;

e Pouco utilizado como forma de pagamento atualmente;

e Publico praticamente restrito ao sexo masculino.

Conforme apresentando nas Figuras 9,10 e 11 o bitcoin possui uma alta volatilidade.
Essa volatilidade interfere na precificagdo, que tem que ser alterada conforme a precificagdo do
bitcoin. Esse problema pode ser resolvido por empresas especializadas em processamento de
pagamentos, como por exemplo a Bitpay, que fica responsavel pela conversdo da criptomoeda,
transferindo o pagamento na moeda local para o vendedor, cobrando uma taxa de apenas 1%.

Caso o bitcoin venha a ser mais utilizado como moeda, a sua limitacdo de 21 milhoes
unidades podera se tornar um importante fator limitante. Considerando o prego de $7826,85 do
dia 05 de junho de 2019, o valor total de bitcoins representaria aproximadamente 164 bilhdes
de dolares. Para se tornar uma moeda global amplamente utilizada, o valor de 164 bilhdes de
dolares pode nao ser suficiente.

Apesar de ndo exigir que o usudrio se identifique e ndo possuir barreira para novos
entrantes, o bitcoin e as demais criptomoedas sdo pouco conhecidas pelos brasileiros e essa
falta de informagao ¢ um dos principais entraves para sua maior utilizacdo.

No Brasil a CVM afirma que estd ainda em fase de estudo para tomar uma posicao
definitiva em relagdo a regulamentacgao das criptomoedas. Em setembro de 2018, a CVM emitiu
um oficio permitindo que fundos brasileiros invistam de forma indireta em criptomoedas,
através da compra de cotas de fundos estrangeiros que tenham exposi¢do a criptos
(BERNARDO, 2018).

A Receita Federal confirmou no seu manual de perguntas e respostas relacionadas ao
imposto de renda que moedas virtuais devem sim ser declaradas na ficha Bens e Direitos como
“outros bens”, uma vez que podem ser equiparadas a um ativo financeiro. As mesmas devem
ser declaradas pelo valor de aquisi¢do. Por ndo haver um 6rgao responsavel pelo controle da
emissdo das criptomoedas, ndo ha uma regra legal de conversao dos valores para fins tributarios

(SECRETARIA DA RECEITA FEDERAL, 2017).
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Segundo reportagem do portal de noticia The Economist (2018), o consumo de energia
total para manter os servidores que rodam o software do bitcoin ¢ do no minimo de 2,55
gigawatts (GW), que por ano corresponde a um total de 5,7 terawatt-horas (TWh), no qual
corresponde aproximadamente ao consumo de toda Irlanda em um ano. Outro problema citado
na reportagem ¢ que devido a tecnologia implementada para a mineracdo de bitcoins, sdo
necessarias atualizacdes constantes para aumentar a dificuldade de se achar uma solugdo viavel
para autorizar as transagdes, fazendo com que se aumente a necessidade de poder
computacional e consequentemente consumindo mais energia. Ou seja, a tendéncia € apenas de
crescimento do consumo, enquanto ndo alterarem o modelo de mineracao.

Atualmente o bitcoin ¢ ainda pouco aceito como método de pagamento no Brasil. Ha
uma lista reduzida de empresas que aceitam criptomoedas como forma de pagamento e dentro
delas destaca-se a Microsoft, que aceita o bitcoin como forma de pagamento para alguns
produtos, como jogos, filmes e aplicativos na loja virtual do Windows e do Xbox
(MICROSOFT, 2018).

Segundo Valente, Atkinson e Clifford (2018), existem 6 quesitos que necessitam

evoluir para que o bitcoin se torne um método de pagamento aceito mundialmente, que sdo:

e Regulamentacdo: A atual falta de regulamentagdo tanto nacional (Estados
Unidos) quanto internacional, representa uma das principais razdes pela sua alta
volatilidade.

e Maturidade do mercado: Considerando que ndo ha nenhum lastro, ou seja, ndo
ha nenhum agente externo que oferega garantia do preco do bitcoin, ha uma
dificuldade em estabelecer seu real valor. Devido a essa incerteza, muitas
pessoas temem que se torne uma bolha financeira.

e Tendéncia como investimento especulativo: Para que o bitcoin evolua para um
mercado maduro e um método de pagamento fidedigno, ¢ necessario que seu
preco se estabilize dentro de uma certa margem, portanto a volatilidade do seu
preco deve estar dentro de um padrdo comparado as demais moedas.

e Tecnologia e Infraestrutura: O sistema do bitcoin consegue realizar entre 3 e 7
transagdes por segundo, o que ¢ um grande problema a ser resolvido. Em termos
de comparagdo, outros métodos de pagamento como PayPal e Visa conseguem
processar em média entre 200 e 1600 transagdes por segundo. Outras

criptomoedas aproveitaram essa ineficiéncia do bitcoin para desenvolver esse
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quesito, o sistema do Ethereum consegue realizar acima de 30 transac¢des por
segundo ¢ do Litecoin acima de 50-60 transagoes.

e Taxas cobradas pelas Wallets e Transferéncias: As taxas para depdsitos, saques
nas Wallets e pelas transferéncias estdo subindo consideravelmente ao se
demonstrar lucrativo para os chamados “mineradores”.

e Aceitagdo de um lider de mercado: 97% das pessoas entrevistadas no Reino
Unido em 2017 afirmaram que nunca utilizaram o bitcoin apesar da maioria ja
ter escutado sobre. Os entrevistados afirmaram que a maior limitagdo do bitcoin
¢ o fato de ndo existirem muitos lugares onde seja possivel utiliza-lo. Um
exemplo dessa pouca aceitagdo mundialmente ¢ que apenas 3 dos 500 maiores

e-commerce dos Estados Unidos aceitam o bitcoin.

3.4 MATRIZ SWOT DA UTILIZACAO DO BITCOIN NO E-COMMERCE NACIONAL

De forma a alinhar os pontos abordados nos dois capitulos anteriores, foi realizada a

seguinte matriz SWOT:
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Forcas
Descentralizado;
Taxas menores do que das alternativas
usualmente adotadas;
Acessivel;
Aceito internacionalmente;
Seguranca nas transagoes;

Privacidade;

Fraquezas
Volatilidade do bitcoin;
Somente pagamento a vista;
Limita¢do no niimero de bitcoins;

Publico predominantemente masculino.

Oportunidades
Mercado em crescimento;
Pouco explorado;
Perfil dos usuarios ¢ semelhante (e-
commerce ¢ criptomoedas);
Expectativa de amadurecimento das
criptomoedas no futuro;

Globalizacdo pode contribuir para a

Ameacas
Alta utilizacdo de energia no processo de
mineracgao;
Temor na utilizacdo do bitcoin por novos
usuarios;
Mercado nao regulamentado no Brasil;
utilizado como forma de

Pouco

pagamento atualmente.

utilizagdo de uma moeda universal.

Quadro 4: Matriz SWOT da utilizagdo do bitcoin como pagamento

Atualmente o bitcoin ainda € pouco utilizado como método de pagamento por parte
dos seus usuarios e possuem participagdo quase nula no montante de pagamentos realizados no
e-commerce. Isso estd diretamente atrelado as fraquezas e ameacas apresentadas,
principalmente devido ao temor na utilizagdo do bitcoin por novos usudrios, falta de
regulamentacdo no Brasil e devido a sua alta volatilidade. O mercado ainda ¢ extremamente
concentrado no publico masculino, o que atualmente limita bastante os possiveis consumidores.

Contudo ha expectativas por parte dos proprios usuarios de bitcoin que futuramente
ela sera mais utilizada como moeda, assim deixando de ser um investimento especulativo com
a reducdo da sua volatilidade. Também ¢é esperada uma maior movimentagdo por parte do
governo em relacdo a regulamentagdo, o que pode ser tanto positivo como negativo, pois €
possivel que sejam proibidas transagdes de criptomoedas como ja ocorre em alguns paises, ou
que as regras restrinjam muito as transagdes, o que impacta diretamente em um dos principais

pontos positivos, que € a descentralizacao.
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3.5 EXPLORACAO DO BITCOIN COMO FORMA DE PAGAMENTO

Caso algumas fraquezas e ameagas sejam resolvidas, principalmente a reducao da alta
volatilidade e com a criagdo de regulamentagdo sustentavel das criptomoedas no territorio
nacional, o bitcoin pode-se tornar um método de pagamento muito interessante para os usuarios
do e-commerce. Com esses fatores resolvidos, seria possivel aumentar a divulgacdo da
utilizagdo das criptomoedas e isso poderia ser proporcionado pelos proprietarios das lojas
virtuais, através do oferecimento de beneficios para os usuarios que utilizarem o bitcoin como
forma de pagamento. Outro caminho para os lojistas do e-commerce, seria a realizagdo de
parcerias com as exchanges de criptomoedas, contribuindo também na maior divulgagdo do
bitcoin, o que ¢ de interesse para ambas as partes. Tais medidas conseguem aproveitar uma das
oportunidades, que se da pelo mercado de criptomoedas ainda ser pouco explorado e a0 mesmo
tempo combater alguma das ameacas, que sdo o temor na utilizacdo do bitcoin por novos
usuarios e a pouca utilizagdo do bitcoin como forma de pagamento.

Em territério nacional, outra oportunidade que pode ser explorada pelos lojistas € a
semelhancga entre os usudrios do e-commerce ¢ do bitcoin. Sao moradores da regido sudeste ¢
possuem entre 18 e 34 anos, ou seja, é possivel identificar um publico alvo a ser atendido e
explorado. Para os as lojas virtuais que também trabalham com vendas internacionais, a
utilizagdo do bitcoin como forma de pagamento pode ser um atrativo para consumidores
estrangeiros, ja que as criptomoedas ndo ficam limitadas a conversdes de cambio.

Tais estratégias sdo algumas das opgdes a serem a seguidas para que o bitcoin se torne

uma forma de pagamento mais utilizada no e-commerce nacional.
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4. CONCLUSAO

Com o passar dos anos vem aumentando o acesso dos brasileiros a computadores,
smartphones e outros aparelhos com acesso a internet, alterando os seus costumes e gerando
importantes mudangas em diversos setores da economia. O comércio € um desses setores que
passam por essa revolugdo e o e-commerce ganha mais destaque, tendo crescido
consideravelmente todos os anos desde a sua implementacao.

Ainda mais recente que o e-commerce ¢ o bitcoin, a criptomoeda com maior
importancia no cenario atual, que ao ser criada tinha como objetivo se tornar um substituo aos
meios de pagamento tradicionais. Com uma proposta de ser uma moeda descentralizada, ou
seja, ndo depender de uma instituigdo para controla-la, o bitcoin apresenta diversas vantagens
como forma de pagamento, como taxas menores, maior acessibilidade, privacidade e aceitagdo
em diversos paises sem a necessidade de conversdo. Contudo alguns aspectos negativos fazem
com que o bitcoin seja pouco utilizado como forma de pagamento, principalmente devido a sua
alta volatilidade, pouco conhecimento por parte do grande publico e 0 medo por parte de novos
usuarios de se tratar de uma bolha financeira.

No Brasil ndo ¢ diferente, onde as criptomoedas ainda sdo muito pouco utilizadas como
forma de pagamento e ainda ndo ha uma regulamentacao por parte do governo, o que traz mais
incertezas aos usuarios.

O bitcoin e demais criptomoedas, assim como a maioria das novas tecnologias,
necessita de um periodo para ganhar mais maturidade e passar e ser mais utilizado pelo publico
em geral. Apesar do grande crescimento em 2017 e o aumento da sua notoriedade, ainda sdo
necessarios avancos em suas tecnologias, diminui¢do da sua volatilidade, regulamentacao por
parte do governo e maior conhecimento por parte da populacdo para que o bitcoin se torne um
método de pagamento com maior relevancia no e-commerce nacional. Caso essas questoes
sejam resolvidas, o bitcoin ou outras criptomoedas que ganhem predominancia no mercado,
podem se tornar importantes formas de pagamento, principalmente devido as suas vantagens
apresentadas, como custos menores, maior acessibilidade, privacidade e aceitagdo
mundialmente.

Com base nos resultados obtidos pela pesquisa, € possivel afirmar que foram atingidos
os objetivos estabelecidos previamente. Como objetivo principal, foram apresentadas as

perspectivas da implementacdo do bitcoin no e-commerce nacional, onde que atualmente ainda
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¢ muito pouco utilizado, porém ha perspectivas de maior utiliza¢do no futuro com a maturidade
do mercado do bitcoin e das regulamentagdes por parte do governo brasileiro.

Os objetivos especificos também foram atingidos na pesquisa, onde foi possivel
verificar: as condi¢Oes atuais para a implementacdo do bitcoin como forma de pagamento, o
perfil dos usuarios de criptomoedas também foi analisado e foi possivel ver semelhangas ¢
divergéncias com relacdo aos usuarios do e-commerce nacional. Por fim, também foi possivel
verificar os pontos positivos e negativos da implementacdo do bitcoin como forma de
pagamento e quais fatores precisam evoluir para que o mesmo se torne mais utilizado como
forma de pagamento.

Os estudos apresentados nessa pesquisa foram limitados pelo modelo B2C e pelo
bitcoin e podem ser mais explorados e aprofundados futuramente, considerando que ndo foi
possivel encerrar a discussdo, pois se trata de um tema recente que ainda estd passando por

modifica¢des diariamente até a presente data.
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