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RESUMO

O presente trabalho refere-se ao estudo da moeda digital descentralizada
Bitcoin e a tecnologia que permite a sua utilizagdo, o Blockchain. A Bitcoin € um tipo
de criptomoeda, ou moeda virtual, criado no ano de 2009. Diferentemente das moedas
convencionais, o bitcoin ndo possui um Banco Central controlando a sua valorizagao
e desvalorizagao, que seguem os rumos do mercado — na lei da oferta e da procura —
e as ondas de investimentos e noticias sobre o seu valor especulativo. Neste trabalho
busca-se compreender o funcionamento da Bitcoin e identificar se a moeda tem
potencial para causar disrupgdao de mercado, no sentido de alterar os agentes
econdmicos vigentes no sistema monetario (Banco Central e bancos comerciais) e de
ameacar a estabilidade das moedas nacionais centralizadas. A respeito da tecnologia
Blockchain, procura-se entender seu funcionamento e especular sobre as

possibilidades de aplicagdo dessa inovagao em um futuro préximo.

Palavras-chave: Bitcoin. Blockchain. Criptmoeda. Tecnologia.



ABSTRACT

The present work refers to the study of Bitcoin decentralized digital currency
and the technology that allows its use, Blockchain. Bitcoin is a type of criptocurrency,
or virtual currency, created in 2009. Unlike conventional currencies, bitcoin does not
have a Central Bank controlling its valuation and devaluation, which follow the market's
directions - in the law of supply and demand - and investment waves and news about
its speculative value. The purpose of this paper is to understand the functioning of
Bitcoin and to identify if the currency has the potential to cause market disruption in
order to change the economic agents in the monetary system (Central Bank and
commercial banks) and to threaten the stability of centralized national currencies. With
regard to Blockchain technology, it seeks to understand its operation and speculate on

the possibilities of applying this innovation in the near future.
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INTRODUGAO

O projeto inicial da bitcoin permitiu o surgimento da tecnologia blockchain,
outras criptomoedas e novos bancos de dados virtualmente dispersos ao redor do
mundo, o que remete aos bancos tradicionais se movimentarem aprofundando-se em
desenvolver a blockchain, assim como as startups, financeiras e aos demais setores
interessados em transagdes mais eficientes envolvendo um menor custo. Nesse
sentido, muito se tém falado sobre a nova revolugéo tecnologica e assim, esse estudo
procura investigar a capacidade disruptiva do blockchain e entender quais os
principais agentes envolvidos no caso especifico do bitcoin.

Inicialmente, criou-se a tecnologia blockchain para garantir o uso do bitcoin,
que consiste no livro-razao das transacgoes realizadas com a moeda bitcoin, anotando
os saldos e transagbes desde a primeira operagado realizada, tecnologia essa
percebida como a principal inovagao do bitcoin, ao comprovar todas as transagdes na
rede. Dessa forma, procura-se analisar a importancia da tecnologia blockchain e do
software bitcoin no mercado e para o individuo, contemplando os principais requisitos
de seguranga na rede e as possibilidades de se aplicar o blockchain no futuro préximo.

Dessa forma, esse estudo justifica-se pela necessidade de identificar,
conforme as concepgdes de Schumpeter se o bitcoin se mostra como uma onda
perene de destruicdo criativa, onde a inovacéo varre o velho, iniciativa essa do livre
mercado que movimenta o sistema capitalista, aproximando a sociedade ao eliminar
0s possiveis intermediarios nas transacdes, cessando a emissao desenfreada de
moeda pelos bancos centrais de paises diversos. A exposi¢do dos motivos inspiraram-
se na necessidade de compreender o funcionamento do sistema comercial e
financeiro na era da tecnologia digital.

Como problema de pesquisa procura-se identificar se a moeda bitcoin trata-
se de uma inovacao disruptiva podendo alterar os "players" vigentes no sistema
monetario (os bancos e os bancos centrais) ou se trata-se somente de mais um ativo
financeiro de cunho especulativo (uma nova bolha financeira).

Esse estudo tem como objetivo geral investigar o carater disruptivo da moeda
virtual no sistema capitalista, principalmente no sentido de substituir as moedas

nacionais centralizadas.



1 CONTEXTUALIZACAO DA MOEDA NA ECONOMIA POS-MODERNA

Segundo o coinBR.netblockchainTech (2017), por algum tempo o ouro foi
considerado o ativo financeiro mais em evidencia, pelas suas caracteristicas
intrinsecas e perdura ainda nos dias atuais. Na pds-industrializagcao as entidades
governamentais percebem que imprimir seu proprio dinheiro € um meétodo mais
conveniente para distribuir a riqueza na sociedade, embora sofra mutagbes pela
evolugdo da sociedade e da propria tecnologia. (COINBR.NETBLOCKCHAINTECH,
2017).

O papel moeda néo resistiu ao tempo, presenciando o fracasso de seu préprio
valor monetario frente a inflagdo na economia, conforme registra a recente histéria
brasileira, antes mesmo de real surgir o real, em 1994, quando ent&o diversas moedas
derrocaram na escalada da economia, como: cruzeiro, cruzado e cruzado novo.

Um estudo desenvolvido pelo DollarDaze.org (2016) mostra que tendo como
base 775 moedas, nao ha precedente historico de que uma moeda ao reter seu valor,
pelo menos 20% delas tenham sucesso, antes, fracassaram, pela hiperinflagao, 21%
foram destruidas pelas guerras, 12% foram destruidas pelos movimentos de
independéncia, 24% delas foram monetariamente reformadas e 23% estdo em
circulagao, contudo, ha fortes indicios de trilharem caminho similar de moedas mal
sucedidas. Historicamente, a vida média de uma moeda tenha sido de apenas 27
anos. (COINBR.NETBLOCKCHAINTECH, 2017).

A libra esterlina, criada em 1694, no Reino Unido, se caracteriza como a mais
velha moeda em existéncia no mundo, aos seus 322 anos, é considerada uma moeda
de sucesso, desde seu surgimento seu valor foi definido ao padrao de unidade por 12
ongas em prata. Em valores atuais, equivale 1/200 ou 0,5% de seu valor original,
denotando em embora considerada a moeda de maior sucesso no mundo, mesmo
assim, perdeu 99,5% de seu valor em sua trajetéria de existéncia.

Em pleno século XXI existe um contingente de aparelhos celulares
conectados entre os habitantes da terra, levando a crer na existéncia de uma moeda
global, o bitcoin, que pretende fazer essa conexao entre esse contingente e assim
tornar-se uma moeda digital universal, que funcione a partir de qualquer computador

ou dispositivo moével conectado a Internet (ULRICH, 2014).



Para Ulrich (2014), é analisando o contexto em que o Bitcoin surgiu que
podemos compreender sua razdo de ser. Foi apds a crise financeira de 2008, uma
das maiores crises econdmicas ja observadas, que nasceu a moeda digital. Junto a
isso, 0 avanco do estado interventor e das medidas arbitrarias das autoridades
monetarias a partir do inicio do século XXI| e a redugao na privacidade no meio digital
que as pessoas tem enfrentado tanto em paises desenvolvidos quanto em paises em
desenvolvimento.

Ainda que nao haja consenso para a causa da crise de 2008, pode-se dizer
que o excesso de desregulamentacdo do setor financeiro foi fator fundamental para
que ela ocorresse. De acordo com um dos topicos de estudo da escola austriaca de
economia, 0s ciclos econdmicos sao consequéncia inevitavel das intervengdes
monetarias no mercado. O atual arranjo monetario do ocidente, segundo Ulrich (2014)
baseia-se em dois grandes pilares. 1: O monopdélio da emissdo de moeda com leis de
curso legal forgado. 2: um banco central responsavel por organizar e controlar o
sistema bancario. A interferéncia governamental no sistema monetario é clara, o que
torna esse arranjo uma antitese do livre mercado. (ULRICH, 2014).

Além disso, as moedas hoje emitidas pelos governos n&o tem lastro algum, a
nao ser a confianga nos governos. Com o passar dos anos, o arranjo monetario foi se
alterando de modo que hoje ndo ha mais nenhum vinculo ao ouro ou a prata. O padréo
ouro deixou de existir pois impunha restricdes aos governos no seu impeto
inflacionista. Quando os governos emitiam papel moeda demais, ocorria a fuga de
ouro das fronteiras nacionais. Assim, eram obrigados a depreciar 0 cambio com o
metal precioso. (ULRICH, 2014).

Com a suspensao da conversibilidade dolar ouro em 1971, pelo presidente dos
Estados Unidos da época Richard Nixon, passamos a viver na era do papel-moeda
fiduciario. Nesse novo arranjo, os bancos centrais tém autonomia para imprimir
quantidades quase que ilimitadas de dinheiro, com o unico risco de que os cidadaos
percam a confianga na moeda e parem de utiliza-la. Acontece que os governos
sempre utilizaram desse artificio para financiar seus déficits, custear guerras ou suprir
um estado incapaz de se manter com os impostos cobrados da sociedade.
Atualmente, porém, o processo inflacionario é mais indireto e ndo envolve somente
os Bancos Centrais, mas também todo o sistema bancario. (ULRICH, 2014).

Cédulas monetarias e depdsitos bancarios formam a oferta de moeda na

economia. E quanto maior for a oferta monetaria, menor é o poder de compra de cada



unidade monetaria. Conforme Ulrich (2014), uma vez que os depdsitos bancarios se
multiplicam por meio de um mecanismo de reservas fracionarias, € dado aos bancos
0 poder de criar depdsitos bancarios através da expansao de crédito. Desse modo,
pode-se dizer que os bancos sado capazes de criar moedas de fato. Mas aumentar a
oferta monetaria ndo € o unico efeito da expansao de crédito. Junto a isso, surge
também, a formacdo de ciclos econdmicos. Isso acontece por ndo haver recursos
suficientes para que os investimentos sejam completados lucrativamente, o que
origina 0 momento de recessao. E o pior, a forma que os governos encontram de
solucionar o problema é adotando a mesma medida que causou o problema. Ou seja,
aumentando ainda mais a oferta monetaria. (ULRICH, 2014).

Para as pessoas comuns, resta assistir o poder de compra da moeda diminuir,
enquanto os bancos centrais fazem de tudo para salvar governos quebrados apds o
periodo de recessédo. Tal fato deixa claro que o cidadao nao tem controle algum sobre
seu dinheiro. Aliado ao grande poder em suas maos, ha o fato de que os bancos
centrais nem sempre sao transparentes em sua atuagao. Para Ulrich (2014), isso é
uma grande ironia pois enquanto as autoridades monetarias se esquivam do
escrutinio publico, exigem cada vez mais informagdes da sociedade, invalidando a
privacidade financeira dos cidadaos. Fato este que nos traz a outro desdobramento
do paradigma atual que vivemos: a crescente perda de privacidade financeira.
(ULRICH, 2014).

Com a desculpa de estar impedindo as atividades terroristas e a lavagem de
dinheiro, as autoridades governamentais, principalmente dos EUA no novo milénio,
tem infringido a privacidade de seus cidadaos. Através de uma lei aprovada pelo
congresso em 2010, a FATCA (Foreign Account Tax Compliance), a Receita Federal
dos Estados Unidos passou a ter o direito de violar o direito de privacidade de

cidaddos que tenham investimentos em conta no exterior. Para Ulrich (2014, p. 41):

Este é o paradigma do atual milénio: crescente perda de privacidade
financeira; autoridades monetarias centralizadas e opressivas que abusam do
dinheiro isentas de qualquer responsabilidade; e bancos cumplices e
coadjuvantes no desvario monetario. Entretanto, se por um lado o cenario é
desalentador, por outro, o terreno é fértil para a busca de novas solugdes.
Coincidéncia ou ndo, um més apos a quebra do Lehman Brothers, era langada
a pedra fundamental de uma possivel solugdo a instabilidade do sistema
financeiro mundial.



2 CONCEITO DE BITCOIN E ANALISE DE SUA ESTRUTURA

O bitcoin € um software que reune um conjunto de regras e formulas
governadas por uma rede autdbnoma, desse sistema nasceu a tecnologia blockchain,
que permite o funcionamento eficiente do software. O bitcoin € uma moeda similar as
demais, funciona na modalidade integralmente digital, possui um sistema
descentralizado, autbnomo e matematizado, sem que seja necessario ser aprovado
por alguma instituigdo intermediaria para que as transagdes ocorram. As transacoes
acontecem par a par (peer to peer/ponto a ponto), sendo os pagamentos realizados
em dinheiro eletrénico diretamente entre as partes (HILEMAN e RAUCHS, 2017).

A bitcoin entrou em circulagdo em 03 de janeiro de 2009, quando Satoshi
Nakamoto, pseuddnimo de um usuario ainda desconhecido, publicou o protocolo e o
programa que deu inicio ao sistema, gerando o primeiro lote de moedas. A bitcoin é
uma moeda de carater virtual e descentralizado, criada através de um programa de
computador de cddigo aberto. Desse modo, qualquer pessoa pode acessar o
contetido de seu funcionamento e ajudar no seu desenvolvimento. E um sistema
independente de qualquer agente intermediario, seja o governo ou instituicoes
financeiras. As transagdes ocorrem através de uma rede peer-to-peer, cuja principal
caracteristica € a de possibilitar a troca direta de dados entre os usuarios, sem a
necessidade de haver um servidor central. Sdo transferéncias financeiras inteiramente
digitais, onde uma determinada quantidade de informagao digital é transferida de um
usuario para outro, com uma autorizacao codificada do remetente, o que faz com que
as bitcoins mudem de proprietario de maneira irreversivel. Além disso, todo o o
processo pode ser verificado na rede, uma vez que a quantidade de moeda
transacionada é informacdo de acesso publico. Para garantir a seguranga em seu
funcionamento, o sistema utiliza a criptografia para codificar as informagdes enviadas
de modo que apenas o destinatario consiga decodifica-la, o que dificulta a
interceptacdo de uma terceira parte mal intencionada. A maior vantagem € que o
usuario nao estara fazendo uso de uma moeda emitida pelo governo central, € uma
moeda revolucionaria: dinheiro 100% digital para vidas que se tornaram a cada dia
mais digitais. (COINBR.NETBLOCKCHAINTECH, 2017, NAKAMOTO, 2008, ULRICH
2014, ALl et al, 2014).

Ao falar sobre o bitcoin, para Ulrich (2014, p. 15) essa: “[...] tecnologia é tao

inovadora, abarca tantos conceitos de distintos campos do conhecimento humano —



e, além disso, rompe com inumeros paradigmas [...]". Nota-se que a capitalizag¢ao total
de mercado do bitcoin aumentou mais de trés vezes desde inicio de 2016, chegando
a US $ 25 bilhdes em margo de 2017.

Segundo Larry Summers, ex funcionario do Tesouro dos EUA: o bitcoin tem
propriedade similar a maquina de fax, mas somente uma maquina de fax nao teria
serventia, ao passo que se todos se dispuserem do fax o instrumento se transforma
em algo extremamente valioso. (BLOCKGEEKS ,2016).

No universo bitcoin, um algoritmo matematico substitui as fun¢des de governo
na emissao de moeda, sendo assim, diariamente, novos individuos, na politica e no
mundo dos negdcios, dirigem sua atengdo para a nova tecnologia, resultando em
mudancas radicais em relagdo ao “dinheiro” (COINBR.NETBLOCKCHAINTECH,

2017). Nesse mesmo sentido, segundo Hileman e Rauchs (2017, p. 15):

Bitcoin began operating in January 2009 and is the first decentralised
cryptocurrency, with the second cryptocurrency, Namecoin, not emerging until
more than two years later in April 2011. Today, there are hundreds of
cryptocurrencies with market value that are being traded, and thousands of
cryptocurrencies that have existed at some point. The common element of
these different cryptocurrency systems is the public ledger (‘blockchain’) that
is shared between network participants and the use of native tokens to
incentivize participants for running the network in the absence of a central
authority.

No entanto, existem diferencas significativas entre algumas criptomoedas, no
que diz respeito ao nivel de inovagao apresentado por elas. As criptomoedas sédo, em
sua maioria, clones do bitcoin e simplesmente apresentam valores diferentes dos
parametros (por exemplo, tempo de bloqueio diferente, oferta de moeda, e esquema
de emissao). Essas criptomoedas contribuem pouco para a inovacao e sdo chamadas
de “altcoins”. Os exemplos incluem Dogecoin e Ethereum Classic.

Em contraste, surgiram novas criptomoedas que emprestaram conceitos do
bitcoin, fornecendo recursos inovadores e diferenciais substantivos. Estes podem
permitir a introducdo de novos mecanismos de validacdo de transagdes, bem como
plataformas computacionais descentralizadas com capacidades para manter
"contratos inteligentes" que proporcionam funcionalidades substancialmente
diferentes do bitcoin e permitem casos de uso ndo monetario da tecnologia. Essas
novas criptomoedas e inovagdes do blockchain podem ser agrupadas em duas
categorias: novos sistemas blockchain que apresentam sua prépria blockchain (por

exemplo, Ethereum, Peercoin, Zcash) e dApps/outros sistemas que existem em



camadas adicionais construidas em cima de um blockchain ja existente (Counterparty,
Augur). (HILEMAN e RAUCHS, 2017).

A capitalizacdo de mercado combinada de todas as criptomoedas aumentou
mais de trés vezes desde o inicio de 2016, atingindo cerca de US $ 27 bilhdes em
abril de 2017. Uma pequena parcela de valor, mas n&o insignificante, € alocada para
as “copias” (ou seja, altcoins), enquanto uma parcela crescente tem sido
compartilhada com criptomoedas inovadoras (novas criptomoedas e inovagdes no
blockchain). (HILEMAN e RAUCHS, 2017).
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GRAFICO 1: Capitalizagdo do Mercado Criptigrafico (2016-2017)
FONTE: Hileman e Rauchs (2017, p. 16).

No entanto, a Bitcoin continua a ser o lider claro, tanto em termos de
capitalizagao de mercado quanto termos de uso, apesar do aumento do interesse em
outras criptomoedas. Bitcoin também é a criptomoeda que é suportada e usada pela
esmagadora maioria das carteiras, trocas e provedores de servigos de pagamento,
como pode ser observado no Grafico 2.
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GRAFICO 2: Grau de Utilizagao das Criptomoedas
FONTE: Hileman e Rauchs (2017, p. 16).

2.1 Funcionamento do Sistema Transacional

Segundo coinBR.netblockchainTech (2017), a moeda virtual bitcoin permite
que duas pessoas, ainda que sejam desconhecidas, realizem suas transacdes
comerciais e financeiras com segurancga, utilizando a rede global virtual de trocas,
constituida pela diversidade de pessoas que por anos consecutivos pesquisaram uma
tecnologia computacional que tornasse possivel essas nova realidade virtual. O fato
€ que simplificou as relagbes comerciais e negociais entre sujeitos geograficamente
distantes pelo simples manuseio do telefone celular, o que permite duas pessoas
transacionar comercialmente, ndo dependendo mais de uma autoridade central,
companhia ou banco intermediario no processo, funcionando de maneira segura,
transparente e incontestavel. (COINBR.NETBLOCKCHAINTECH, 2017).

O funcionamento do bitcoin, sob o ponto de vista técnico, € complicado e exige
conhecimentos em informatica. Desse modo, buscarei apresentar neste trabalho uma
descricao das etapas que envolvem a aquisi¢cao e a transferéncia de bitcoins, para a
compreensao dos aspectos econdémicos da moeda virtual.

Quando se fala em sistemas de pagamentos eletrénicos, surge um problema
chamado de gasto duplo. O gasto duplo € um problema que ocorre quando um usuario
utiliza mais de uma vez o mesmo dinheiro digital. Por exemplo, o usuario A transfere
uma unidade de dinheiro virtual para B, porém essa quantia (por alguma falha no
sistema) néo sai de seu registro proprio, o que permite que esse dinheiro seja

novamente utilizado. No caso do bitcoin, porém, o registro histérico € distribuido a



todos os usuarios instantaneamente através da rede peer-to-peer, o que faz com que
o problema do gasto duplo seja impossivel de ocorrer. Assim, em vez de o registro
histérico ser distribuido a um intermediario, todos os usuarios mantém o registro
publico das transacgdes. Isto € chamado blockchain, um banco de dados com todas as
transagdes que alcangaram consenso dos usuarios. (ALl et al, 2014).

Para explicar o funcionamento do bitcoin, serdo apresentados os meios de
adquirir bitcoins e suas etapas. Existem duas maneiras de se comprar bitcoins: direto
de uma pessoa fisica, ou de uma exchange que tenha bitcoins a venda. Exchanges
sdo empresas que fazem a ligagao entre vendedores e compradores. Os vendedores
podem colocar suas bitcoins a venda pelo pre¢o desejado e os compradores podem
aceitar o preco de venda ou podem langar ordens de compra num determinado preco

desejado, o que dara origem a um livro de ofertas como observado na Figura 1.

i' Livro de ofertas

- Comprar BTC Disponivel: R% 0,01 W vyender BTC Dispenivel: § 0,00000000
Quantidade: B Quantidade: B
Preco por: R% Prego por: R%$
Total: R$ Total: R$

Vocé esta comprande um total de R$ 0,00 Wocé estd vendendo um total de B 0,00000000

COMPRA VENDA Acumulado Taxas

Comprador Quantidade Prego Prego Quantidade Vendedor
Pulpo_501439 B 015999999 RE 2511,03 R% 25.180,00 B 0,47070451 Cabra_S0146
Galota_901230 B 0,21099999 RE 2511,02 R$ 25.180,01 B 1,25371549 Huhn_899013
Lynx_899553 B 0,21219516 R$ 25.101,00 R$ 25.187,00 B 1,45371549 Lobo_901295
Gallo_B99779 B 0,51219516 RE 25.100,04 R$ 25.198,97 B 1,50471549 Gaiota_901230
Cat_900985 # 055542221 RE 25.100,02 R$ 25.198,99 B 153423673 Gato_900089
Sapo_S00380 B 0,56538236 RE 25.100,01 R$ 25.198,99 B 2,44954238 Gos_B99014
Lobo_S01M15 B 1,05933935 R$ 25.100,00 R$ 25.199,00 B 2,47333976 Gato_901667

FIGURA 1: Livro de ofertas.
FONTE: https://foxbit.exchange/#offerbook. (2017).

Primeiramente, é necessario um cadastro no site da exchange, enviando cdpia
do documento de identificacdo e copia do comprovante de residéncia, para poder

depositar valores em dinheiro. Uma vez cadastrado, o usuario estara habilitado para


https://foxbit.exchange/#offerbook

fazer depdsitos no site. Os depdsitos poderdo ser em dinheiro, no caso dos que
querem comprar bitcoins, ou em bitcoins para aqueles que desejam vender a moeda
digital.

Para adquirir bitcoins, o usuario fara o depdsito em dinheiro e comprara as
bitcoins no site da exchange. Neste momento, sera necessario fazer o download de
uma carteira digital para armazenar e transacionar os bitcoins, que fica armazenada
no computador, telefone celular ou em dispositivo compativel. Existem varios tipos de
carteiras, que geralmente se enquadram nos respectivos subgrupos.1- Carteira fisica
ou de hardware: utiliza algum tipo de armazenamento fisico para guardar as chaves,
como por exemplo um pendrive; 2- Software de carteira: um aplicativo de computador,
smartphone ou tablete que é usado para fazer transagdes e armazenar as chaves. 3-
Servigo online de carteira: servigo disponibilizado em um site, que armazena as
chaves para o usuario (armazenamento na nuvem). 4- Carteira off-line: qualquer tipo
de carteira que nunca se conecta a internet. Na Figura 2, € possivel visualizar o servigo

online de carteira do site blockchain.info.
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FIGURA 2: Carteira de Bitcoins.
FONTE: BLOCKCHAIN.INFO (2017).

A carteira digital cria para o usuario dois enderecos formados por niumeros e
letras, chamados de chaves digitais. Uma chave é publica e outra chave é privada. A
chave publica sera utilizada para transacionar bitcoins com outros usuarios. A chave
privada serve para acessar os fundos da carteira, enquanto que a chave publica pode

ser anunciada para receber fundos de outros usuarios ou transferéncia de outras



plataformas. Vale ressaltar que, em caso de perda ou exclusdo das chaves, as
unidades monetarias também serao perdidas.

Uma vez criada a carteira para armazenar as bitcoins de forma segura, sera
necessario transferir as bitcoins adquiridas na exchange que ainda se encontram na
plataforma de negociagdo. Normalmente, a transagdo ocorre em trés partes:
recebimento do endereco da carteira destinataria, criacdo da transacao, onde sera
estabelecida a quantidade de envio, e transmissdo da transacéo. Neste caso, esta
ocorrendo uma auto transferéncia, onde o mesmo usuario esta transferindo seus
bitcoins do site da exchange para o site da carteira online. Assim, sera utilizada a sua
chave publica da carteira para enderecgar corretamente o envio das bitcoins para a
carteira digital.

Vale destacar, neste momento, como funcionam as taxas de transagao. Nao
ha exigéncia do pagamento de taxas pelo sistema. Deste modo, os usuarios
opcionalmente podem pagar uma pequena taxa em cada transagdo. Isso fara com
que a transacdo seja processada com maior prioridade pelos mineradores,
aumentando a probabilidade de ela ser incluida mais rapidamente na blockchain. Os
mineradores tém a capacidade de escolher quais transacdes eles irdo processar, €
geralmente priorizam aquelas que pagam as maiores taxas. (ALl et al, 2014).

Apods sua criacdo, a transacao sera transmitida para a rede, dando inicio ao
processo de validacao das informagdes. Assim, ao ocorrer determinada transacéo,
compartilha-se em rede, de modo que os demais usuarios do software podem verificar
a ocorréncia da transag¢ao, um efeito denominado “mineracdo” de dados, que utiliza o
poder de processamento de computadores para resolver complexos problemas
matematicos. Os “mineradores” reunem a transagdo e a combinam com um novo
bloco de dados do sistema. A validagdo consiste na confirmagdo de que as
assinaturas estdo corretas. Se a transacgao for valida, sera adicionada a algum bloco
que esteja sendo minerado no momento. Normalmente, em alguns minutos a
transacao sera incorporada no blockchain. (ULRICH, 2014).

Finalmente, com a confirmacéao da transacao, as bitcoins que estavam no site
da exchange passam para o site da carteira online, ficando a disposi¢céo para novas

transagdes ou para armazenamento.



2.2 Mineracéo e Criagao da Oferta Monetaria

A mineracgéao de bitcoin € um processo pelo qual as transagdes sao verificadas
e adicionadas ao livro-razado do sistema, conhecido como blockchain, e também o
meio através do qual novas bitcoins sdo criadas. Qualquer pessoa com acesso a
Internet e hardware adequado pode participar da mineracdo. O processo de
mineragao envolve a compilagao de transagdes recentes em blocos e a tentativa de
resolver um enigma computacional de grande nivel de dificuldade. O participante que
primeiro resolve o quebra-cabega coloca o préximo bloco na cadeia de blocos e
reivindica as recompensas. As recompensas, que incentivam a mineragao, sao tanto
as taxas de transacdo associadas as transagdes compiladas no bloco como as
bitcoins recém criadas. O que torna a rede segura e processa as informag¢des séo os
mineradores, sem 0s quais seria inviavel a existéncia da bitcoin, vulneravel aos
ataques. No entanto, na troca desses servigos os mineradores sdo compensados com
bitcoins nas taxas de suas transacgoes, pois toda vez que um minerador soluciona um
algoritmo, “mina” um bloco, ao proceder desta forma sera recompensado pelo block
reward, com uma quantidade de bitcoins predefinida pela rede. Os bitcoins incluidos
no block reward sdo bitcoins novos, sendo essa a forma uUnica de os bitcoins serem
criados (ULRICH, 2014).

Com relagao ao numero de bitcoins criados, o block reward foi designado para
comegar sua recompensa com 50 bitcoins por bloco adicionado a cadeia, caindo pela
metade a cada 210.000 blocos criados, o que significa que para cada bloco incluido
até 210.000 blocos os mineradores receberao 50 bitcoins por bloco e o proximo bloco
(210.001) recebera uma recompensa de somente 25 bitcoins e assim
sucessivamente. O tempo para adicionar um bloco é de cerca de 10 minutos, o que
faz com que a recompensa caia pela metade aproximadamente a cada 4 anos A
recompensa de bloco comecou em 50 em 2009, € agora 25 em 2014, e continuara a
diminuir. Essa redugao de decrescente resultara em uma liberagao total de bitcoins
que se aproxima de 21 milhdes de unidades, por volta do ano 2040. (DRAUPNIR,
2016).

No grafico 3, temos a representacdo de como a Bitcoin evolui no tempo. Na
linha azul, temos a proje¢cédo da base monetaria da bitcoin. E na linha vermelha, a taxa
de inflacdo (anual). Na abcissa superior, 0os anos; e na inferior, 0 numero de blocos

encontrados. Com a recompensa caindo pela metade a cada 210.000 blocos



adicionados, o incentivo pela mineracao tonar-se menor, o que levara a um ponto
onde nao havera viabilidade de se criar novas bitcoins. Isso acontece por dois motivos:
primeiro, porque o numero de novos mineradores no mercado tem aumentado dia
apos dia, isto faz com que a chance de se adicionar um bloco seja menor. Em segundo
lugar, com o block reward caindo pela metade a cada 210.000 blocos adicionados, o

que torna o mercado mais competitivo e menos lucrativo. (DRAUPNIR, 2016).
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GRAFICO 3: Inflagao do Bitcoin vs. tempo.
FONTE: Draupnir (2016).

Deste modo, acredita-se que a tendéncia é que a bitcoin atinja maior equilibrio
e menor flutuagdo no valor unitario, em longo prazo, onde a base monetaria estara
quase no limite maximo, o mercado de mineragdo estara préximo ao mercado

competitivo e as especulagdes surtirdo um menor efeito sobre o prego da moeda.

A mineracdo cresceu a partir de um passatempo simples realizado
inicialmente por usuarios em computadores comuns para uma industria de capital

intensivo, que usa equipamentos de hardware personalizados e possui uma cadeia



de valor especializada (Figura 3), que pode ser resumida em cinco categorias:
Mineragao, individuos e organizagbes que utilizam seus proprios equipamentos de
mineragao para processar transagdes e ganhar a recompensa de mineragao e taxas
de transacéo; Associagdées de mineragao, combina recursos computacionais de
multiplos mineradores para aumentar a probabilidade e a frequéncia de encontrar um
novo bloco e, em seguida, distribui recompensas de mineragéo entre os mineradores
participantes com base na proporgao de recursos computacionais contribuidos;
Fabricagao de hardware de mineragcao, organizagdes que projetam e criam
equipamentos de mineragao especializados; Servigos de mineragdao em nuvem,
organizagbes que alugam o poder de mineracdo aos clientes; Servigos de
hospedagem remota, organizacbes que hospedam e mantém equipamento de
mineragao de propriedade do cliente. (HILEMAN e RAUCHS, 2017).

Figure 81: The mining industry value chain

Mining hardware

manufacturers Mining Pool operators

Cloud mining Remaote hosting
services SEMVices

FIGURA 3: A cadeia de valor da industria de mineracgao.
FONTE: Hileman e Rauchs (2017, p. 16).

Na Figura 4, a foto da mineradora Genesis Mining, empresa fundada em 2014,
com sede em Hong Kong, uma das principais mineradoras de Bitcoin do mundo, além
de minerar bitcoin, comercializa contratos de mineragéo na nuvem para investidores
online, uma entre as diversas mineradoras de criptomoedas. Atualmente, as
corretoras online de criptomoedas chegam a negociar compra-venda de cerca de 700
diferentes moedas digitais criptografadas, o que demonstra que existe um abrangente

mercado de mineragao ao redor do mundo.



FIGURA 4: Mineradora Genesis Mining.
FONTE: http://www.coinjournal.net/wp-content/uploads/2014/12/kncminer28nmimage.jpg (2014).

O custo da mineracdo €, basicamente, poder de processamento
computacional. Na pratica, isto é: hardware, energia e tempo. Vale ressaltar, a mao-
de-obra necessaria para a manutengdo das grandes mineradoras € minima.
Geralmente, uma ou duas pessoas sao suficientes para cuidar da manutengao de um
“farm/mining” de grande porte. (BLOCKGEEKS ,2016).

A determinagdo do local geografico de instalagdo de uma mineradora de
criptomoedas, geralmente é baseada em trés fatores-chave: os mineradores precisam
ter acesso a eletricidade de baixo custo para executar suas operagdes de forma
rentavel, eles precisam ter uma conexao de internet suficientemente rapida para
receber e transmitir sem atraso os dados com outros nds da rede, e os equipamentos
de mineragao devem ser mantidos protegidos de superaquecimento para funcionar de
forma otimizada, razao pela qual os locais de baixa temperatura oferecem vantagens
substanciais, pois os custos de refrigeracdo podem ser reduzidos. (HILEMAN e
RAUCHS, 2017).

Dessa forma, as instalagées de mineragao sao concentradas em locais onde a
maioria dos fatores citados acima sao satisfeitos. Estas empresas estao localizadas
principalmente na América do Norte, parte Norte e Leste da Europa, e também na
China. Na verdade, a China é o pais que hospeda a maioria das instalacbes de
mineragdo do mundo, bem como o que mais gasta energia elétrica na mineracéo de
criptomoedas. A analise do pais mostra que as instalagdes de mineragao estao
concentradas em areas remotas, onde a eletricidade e a terra sdo muito baratas. Uma

concentragao significativa € observada na provincia de Sichuan, onde os mineiros tem
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acordos com as usinas hidrelétricas locais para o fornecimento de energia elétrica
barata. (HILEMAN e RAUCHS, 2017).

2.3 Legitimidade através da Prova de trabalho (Proof-of-work)

Outro importante ponto a ser destacado durante o processo de mineragao é
a forma utilizada pelo sistema para previnir ataques cibernéticos e garantir que a rede
seja segura. O mecanismo & chamado prova de trabalho ou proof-of-work, em inglés.
E um protocolo estabelecido para que o usuario da rede, ao executar a acdo de
verificagdo das transagdes, seja capaz de provar que realizou a tarefa matematica de
forma completa, essa prova € a garantia de que o usuario gastou tempo para gerar a
resposta que satisfaz os requesitos de validacéo do sistema. Para o sistema funcionar,
a prova deve ser trabalhosa para ser criada, mas deve ser facilmente verificada pelo
sistema de avaliagao da rede. (BITCOINMINING, 2015).

Produzir uma prova de traballho pode ser um processo aleatorio com baixa
probabilidade, de modo que uma grande quantidade de testes e erros séo
necessarios, em média, antes que uma prova de trabalho valida seja gerada.

No software bitcoin, as provas de trabalho sao do tipo hashcash, e sdo usadas
para a geragao de novos blocos no blockchain. As provas de trabalho, que deverao
estar incluidas nos dados de cada bloco, sdo necessarias para que os blocos sejam
aceitas. A dificuldade deste trabalho é ajustada de modo a limitar a taxa em que novos
blocos podem ser gerados pela rede em um bloco a cada 10 minutos.
(BITCOINMINING, 2015).

Devido a baixissima probabilidade de geracao bem sucedida, é dificil de
prever qual computador da rede sera capaz de gerar o proximo bloco. Para que um
bloco seja valido, ele deve indicar nos seus dados o trabalho utilizado para sua
geracao. Assim, cada bloco possui uma cadeia de blocos que, em conjunto, contém
uma grande quantidade de trabalho. Alterar um bloco, o que s6 pode ser feito fazendo
um novo bloco contendo o mesmo antecessor, requer regenerar todos 0s sucessores
e refazer o trabalho que eles contém. Isto protege a rede blockchain contra aulteracao.
(BITCOINMINING, 2015).



2.4 Abrangéncia de Mercado do Bitcoin

De acordo com Guia do bitcoin (2017), a tecnologia blockchain traz enorme
potencial para otimizar a compensacgao, liquidagao e armazenar a poupanga global,
um mercado que acumula em torno de US$ 6 bilhdes/ano. No més de junho de 2017,
a capitalizagéo da criptomoeda foi em torno de 94 bilhdes de ddlares, e chegou a ser
até maior que renomadas startups como Uber ($ 68B), Airbnb ($ 31B) e outras. E
seguindo a tendéncia podera ultrapassar a capitalizagdo de mercado de grandes
empresas como Starbucks ($ 94.7B), McDonalds ($ 125B) e MasterCard ($ 134B).

Atualmente, de acordo com o site blockchain.info (2017), existem cerca de
16,7 bilhdes de bitcoins em circulagao e o pre¢o de mercado de 1 unidade da moeda
chegou a cerca de US$ 8.000,00 em novembro de 2017 (Gréafico 4).
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GRAFICO 4: Preco de Mercado do Bitcoin.
FONTE: Blockchain.info (2017).

3 TECNOLOGIA BLOCKCHAIN: O QUE E E COMO FUNCIONA

A tecnologia blockchain se caracteriza como um banco de dados distribuido
(Distributed Ledger, explicagdo na Figura 5), digital, aberto, criptografado e
virtualmente disponivel, trata-se de uma tecnologia que permite, por meio da

matematica, concordar dados e transagdes sem intermediarios. Nesse sentido, um



banco de dados distribuido significa um banco de dados que armazena o registro de
transacgdes inviolaveis. Segundo a coin.BR.net (2017, p. 8): “a blockchain é a grande
revolugao tecnoldgica que faz do bitcoin ser uma tecnologia unica e disruptiva”. Ao
permitir que a informacao digital seja distribuida, e ndo apenas copiada, a tecnologia
blockchain criou os alicerces para um novo tipo de internet. Originalmente concebido
para a moeda digital bitcoin, a comunidade tecnoldgica esta agora encontrando outros
usos potenciais para a tecnologia. (BLOCKGEEKS, 2016).

BANCO DE DADOS DISTRIBUIDO

CENTRALIZADO DESCENTRALIZADO

AS NOVAS REDES

Bancos de dados podem ser publicos ou privados e
podem variar em sua estrutura e tamanho.
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FIGURA 5: Tecnologia de Banco de Dados Distribuido.
FONTE: blockgeeks.com (2016).

Do lado esquerdo da Figura 5, pode-se observar a diferenca de uma rede
centralizada para uma rede descentralizada. Do lado direito, apresenta-se a ilustragao
da tecnologia de banco de dados distribuido, mais conhecido como blockchain. Na cor
vermelha, ilustra-se uma rede de usuarios anénimos, onde cada usuario tem uma
copia do banco de dados e participa na confirmagao das transacbes de forma
independente. Na cor azul, ilustra-se uma rede de usuarios nédo anénimos, onde é
requerido permissdo para ter uma coépia do banco de dados e participar na
confirmacéao das transacgoes.

O blockchain pode ser publico ou privado, variando sua estrutura e tamanho.

No caso dos blockchains publicos devera haver poder de processamento



computacional dos usuarios da rede para confirmar as transacgdes, conhecido como
“mining” ou mineragéo, em portugués.

Segundo Ulrich (2014), para compreender o funcionamento do bitcoin, deve-
se visualizar uma tabela duplicada milhares de vezes em uma rede de computadores
projetada para ser atualizada regularmente. Assim € que funciona o blockchain, pois
para cada informacédo armazenada em cada bloco havera uma base de dados comum,
conferida constantemente. Isso trara muitos beneficios, uma vez que o banco de
dados da blockchain ndao € armazenado em local unico, mantendo os registros
publicos e de facil verificagdo, ndo havendo uma informagao com versao centralizada.
Esse fato impede da informacao ser danificada por hacker, sendo as copias mantidas
em milhdes de computadores simultaneamente, permanecendo os dados disponiveis
para todos na internet. (ULRICH, 2014).

Em uma blockchain, as transa¢des sao registradas cronologicamente,
formando uma cadeia imutavel e podem ser mais ou menos privadas ou anénimas
dependendo de como a tecnologia € implementada. O livro-razao é distribuido por
muitos participantes na rede - ndo existe em um so lugar. Em vez disso, as copias
existem e sdo atualizadas simultaneamente com cada no6 (definicho de no
computacional no préoximo paragrafo) participante do sistema. Um bloco pode
representar transag¢des e dados de muitos tipos - moeda, direitos digitais, propriedade
intelectual, identidade, titulos de propriedade, trabalho, votos, a¢gdes ou qualquer coisa
que represente algum valor. A rede verifica e concorda com a transagao, uma vez que
cada usuario da rede tem um cépia criptografada do registro geral. Desse modo,
quando alguém tenta alterar um valor, a rede simplesmente o rejeitara, por ndo ter
consenso dos usuarios que estao verificando a transacao. (CATALINI, 2017).

Um n6 computacional € um computador conectado a rede de computadores
do blockchain por um usuario da rede, onde se verifica e transmite transacoes. Ele
também faz o download automaticamente da cépia do bloco quando conectado a rede.
Com o objetivo de incluir a transagao no banco de dados primeiro que os outros, e
ganhar o incentivo por ter feito primeiro, cada um desses nds executa uma série de
operacdes matematicas simultaneamente para validar as transagdes com sucesso.
(BLOCKGEEKS ,2016).

A esséncia disruptiva do blockchain esta no fato de que sempre que ocorre
uma transacao, existe um intermediario que a valida. Em pagamentos, isto é, por

exemplo, um banco. O blockchain surge para substituir o intermediario por uma rede



de computadores (peer-to-peer), acelerando o tempo de liquidagdo das transagdes,
reduzindo custos e, assim, otimizando o processo. Os principais beneficios da
blockchain s&o: agilidade, custo, transparéncia e rastreamento. (BLOCKGEEKS
,2016).

Vale também ressaltar que o blockchain é uma rede que se autorregula. Para
verificar as transagdes, equacdes matematicas sdo solucionadas em troca de
recompensas estabelecidas pela rede que utilizara o blockchain para executar suas

tarefas.

3.1 Processo Operacional do Blockchain

Cada etapa de uma transacdo gera um conjunto de dados. Dentro do
blockchain, essas transagdes serdo agrupadas em formas de bloco. A medida que as
transagdes vao sendo realizadas, mais blocos s&do adicionados, formando uma
cadeia, dai surge o nome blockchain, ou blocos em cadeia, no portugués.

Para os blocos serem formados, € necessario que algumas regras sejam
respeitadas. Sao elas: um tamanho maximo de transagcbes que um bloco pode
comportar e conter apenas transag¢des que sejam verificadas como validas — onde as
duas partes envolvidas tenham aceitado a troca.

A transacgao entre as partes ocorre em trés etapas. Pimeira etapa, criptografia:
a transacgao é adicionada no banco de dados online e criptografado com um codigo
digital. Segunda etapa, validagdo: o cédigo da transacdo é enviado para a grande
rede, onde a autenticidade do cddigo é confirmada sem o comprometimento da
informacdes privada. E também, eliminando a necessidade de uma autoridade central
presente para validar a transagao. Terceira etapa, distribuicdo: uma vez que a
transacao é confirmada e validada por muitos nés da rede, ela passa a existir no banco
de dados de cada um destes nds, como um registro permanente e imutavel da
transacao; a informacéao da transagao é gravada no banco de dados publico da rede,

e a transacéao é concluida.
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FIGURA 2: Processo do blockchain.
FONTE: http://amandaliraduarte.com/blockchain/ (2017)

o

3.2 Reduc¢ao de Custos com o Blockchain

Existem dois tipos de custos que o blockchain é capaz de reduzir no mercado:
custo de verificagdo e o custo de rede.

Cada empresa e organizagéo se envolve em varios tipos de transag¢des todos
os dias. Cada uma dessas transacgbes requer verificacdo. Em muitos casos, essa
verificagdo é facil. As empresas conhecem seus clientes, seus colegas e seus
parceiros de negocios. Tendo trabalhado com eles e seus produtos, dados ou
informacdes, vocé tem uma boa idéia de seu valor e confiabilidade. Entretanto,
segundo Catalini (2017), quando surge um problema, muitas vezes temos que realizar
algum tipo de confirmacgao ou aditoria. Em muitos casos, € necessaria a execugao de
algum processo para se certificar de que a pessoa que reivindica ter determinadas
credenciais realmente tem tais credenciais, ou se a empresa que esta vendendo os

produtos possui, de fato, a certificagcdo que afirma ter. Quando estes processos séo
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necessarios, torna-se custoso e intensivo em mao-de-obra para as empresas.
(CATALINI, 2017).

A razéao pela qual os bancos de dados distribuidos sao tao uteis nesses casos
€ porque, se esses dados ou atributos foram gravados blockchain, e torna-se
necessaria a verificagdo da autenticidade de alguma credencial, por exemplo, pode-
se sempre voltar no bloco desejado e encaminha-los sem nenhum custo. E uma
verificagdo sem custo. Desse modo, pode-se entender a enorme funcionalidade do
bitcoin, dado que ele pode verificar de forma econémica que os fundos estdo
realmente la. Pode-se transferir o valor para qualquer lugar do globo em custo de
transacao quase zero. Enviar mensagens seguras que carregam valor ndo requer
mais um banco ou PayPal no meio. Em resumo, como o blockchain verifica a
confiabilidade, ninguém mais precisa verificar, e o atrito da transagao é reduzido, o
que resulta em economia de custos e de tempo. (CATALINI, 2017).

Utilizar o blockchain também pode reduzir o custo de executar uma rede
segura. A blockchain possibilita a criagdo de novos tipos de plataformas onde a troca
e a provisao de ativos digitais nao dependen de um intermediario. Nessas plataformas,
a confianga de um operador de plataforma € substituida pela confianga nos codigos,
incentivos subjacentes e consenso de regras do sistema. Como resultado, o poder de
mercado do intermediario, o risco de privacidade, e o risco de censura sao
drasticamente reduzidos. (CATALINI e GANS, 2017).

A tecnologia blockchain, ao reduzir significantemente o custo de execugao de
redes descentralizadas de troca, permite a criacdo de plataformas digitais onde os
beneficios da rede e da infra-estrutura digital compartilhada ndo vem ao custo do
aumento do poder de mercado e acesso de dados por um intermediario. Essa redugao
no custo da rede gera profundas consequéncias para a estrutura do mercado, pois
permite a startups e projetos de cédigo aberto a competicdo direta com os players
vigentes no mercado. Isto ocorre através de um novo design das plataformas onde os
efeitos diretos e indiretos da rede sdao amplamente compartilhados entre os
participantes (desenvolvedores, usuarios, investidores), e nenhum player tem total
controle sobre os ativos digitais e os dados. (CATALINI e GANS, 2017).

Além disso, devido a auséncia de uma “camara de compensacao” centralizada,
essa novas plataformas permitem que sejam executadas inovagdes sem permissao.
Desde que a aplicagcao seja compativel com o protocolo estabelecido e com as regras

de consenso, as implementacdes na rede podem ser impantadas sem a permissao de



outros participantes. Desse modo, uma vez que cada colaborador de uma plataforma
baseada em blockchain pode moldar sua evolugdo, de modo proporcional a sua
participacdo (em termos de poder de processamento, armazenamento, trabalho ou
capital dedicado), essas plataformas podem democraticamente desenvolver-se ao
longo do tempo para acomodar mudangas na organizagado do mercado que beneficiem
a maioria dos colaboradores. (CATALINI e GANS, 2017).

3.3 Seguranca na Nova Rede

Uma vez que os dados estdo espelhados por toda a rede, o sistema de
blockchain é muito mais seguro do que os sistemas que armazenam dados de forma
centralizada. Desse modo, a rede blockchain ndo tem pontos de vulnerabilidade, que
poderiam ser utilizados por hackers, por exemplo. (BLOCKGEEKS ,2016).

Alterar uma transacao no blockchain nao € tdo simples quanto pode parecer
em um primeiro momento. Alterar um dado em uma rede distribuida significa ter que
“‘enganar” toda a a rede, isso sem contar a parte de criptografia que para ser quebrada
exigiria enorme poder de processamento computacional, tempo e energia. Para
realizar a uma alteracdo no sistema, o hacker teria que encontrar o bloco certo,
descriptografas (tarefa quase impossivel) e encontrar a transac¢ao para ser alterada.
Ap0s alterar a transacéao, e por consequéncia, também o bloco, seria gerado um novo
blockchain diferente do que esta na rede. Ou seja, ndo basta simplismente recolocar
o bloco na rede, pois a rede reconheceria aquele novo blockchain como invalido, uma
vez que é diferente do blockchain ja autenticado. Entao, seria necessario reescrever
todos os blocos anteriores para que a adulteragdo fosse aceita. Para isso, seria
necessario mais que 50% da poténcia computacional de toda a rede dedicada por
muito tempo, gerando um custo altissimo. Enquanto isso, outros nos da ja rejeitariam
a alteracao, o que torna praticamente impossivel corromper a rede.

Sem contar que, hoje em dia, normalmente confia-se em sistemas que
utilizam “nome de usuario e senha” para proteger identidade e ativos online. No
blockchain, os métodos de seguranga utilizam tecnologia de criptografia, baseando-
se nas chamadas chaves publicas e privadas, para garantir que somente participantes
envolvidos em uma transagao visualizarao a informagao. A chave publica (uma série
longa de numeros gerados aleatoriamente) € o enderego do usuario no bloco. No caso

do bitcoin, quando valores sdo enviados para um usuario, o registro gravara a



transacdo como pertencentes a esse enderego (chave publica do usuario). A chave
privada é uma senha que da ao proprietario acesso a seus bitcoins. A seguir,
apresento a chave publica de minha carteira de bitcoins pessoal, para exemplificar
seu formato: THB5XMLmzFVj8ALj6mfBsbifRoD4miY36v. (BLOCKGEEKS ,2016).

4 POSSIBILIDADES DE APLICAGAO DO BLOCKCHAIN

Na proxima sessao, apresento algumas das possibilidades de aplicagcéo da
tecnologia apresentada. Especialistas classificam o blockchain como uma tecnologia
de proposito geral, e afirmam que nos proximos anos veremos sua aplicagdo em
diferentes setores e ramos de atuacgao.

Até mesmo bancos centrais, entre eles o do Canada, Cingapura e Inglaterra,
estdo estudando e experimentando a tecnologia blockchain e as criptomoedas. As
aplicagdes potenciais incluem menor risco de liquidagao, tributagdo mais eficiente,
pagamentos transfronteiricos mais rapidos e pagamentos interbancarios. (CATALINI,
2017).

4.1 Servigos Financeiros

Os sistemas financeiros tradicionais tendem a ser incomodos, propensos a
erros e lentos. Intermediarios sao frequentemente necessarios para mediar os
processos e resolver conflitos. Naturalmente, isso gera custos em estresse, tempo e
dinheiro. Em contraste, surge o blockchain, um sistema mais barato, mais
transparente e mais eficaz. Nao é de admirar que um numero crescente de servigos
financeiros esteja usando esse sistema para introduzir inovagdes, como titulos
inteligentes e contratos inteligentes. O primeiro paga automaticamente os titulos aos
seus proprietarios assim que determinados termos pré-programados sao atendidos.
Estes ultimos sao contratos digitais que se auto-executam e auto-mantém, novamente
quando os termos sao atendidos. A seguir alguns exemplos de aplicagdao do
blockchain para servigos financeiros.

Gestao de ativos: os processos de comércio tradicional, onde as partes
negociam e gerenciam ativos, podem ser caros e arriscandos, principalmente quando
se trata de transacdes entre fronteiras. Cada parte do processo, como o corretor, 0

custodiante, ou o gerente de liquidagdo, mantém seus préprios registros, o que cria



ineficiéncias significativas e espagco para erros. O blockchain reduz o erro
criptografando os registros, ao mesmo tempo que simplifica o processo, cancelando
a necessidade de intermediarios. A¢gdes de empresas também podem ser negociadas
por meio da tecnologia blockchain. Isso possibilitaria uma melhoria em toda a estrutra,
na medida em que poderia trazer o histérico completo de cada acado e reduzir
drasticamente a burocracia e papel impresso. Pode-se imaginar como as corretoras
usarao esta tecnologia. Ao reduzir as partes intermediarias os custos de corretagem
também se reduzirdo, e ao mesmo tempo tornardo as transagdes mais seguras e
transparentes. (BLOCKGEEKS ,2016).

Seguros: o processamento de sinistros pode ser um procedimento frustrante
e ingrato. Os processadores de seguros devem lidar com reinvindicagdes
fraudulentas, fontes de dados fragmentadas e processam esses formularios
manualmente, dando enorme espacgo para o erro. O blockchain fornece um sistema
perfeito para gerenciamento e transparéncia, livre de riscos. (BLOCKGEEKS ,2016).

Pagamentos internacionais: setor de pagamentos globais € propenso a erros,
dispendioso e sujeito a lavagem de dinheiro. Pode chegar a demorar dias para o
dinheiro atravessar o mundo. O blockchain ja esta fornecendo solugées em empresas
de remessas internacionais, como Abra, Align Commerce e Bitspark que oferecem
servicos de remessa baseados em blockchain, de ponta a ponta. Em 2014, o
Santander tornou-se um dos primeiros bancos a fundir o blockchain a um aplicativo
de pagamentos, permitindo que os clientes efetuassem pagamentos internacionais,
24 horas por dia, com liquidagao para o dia seguinte. (BLOCKGEEKS ,2016).

4.2 Propriedades Inteligentes

Atualmente alguns papéis registrados em cartério e valores em alguns bancos
de dados confirmam a propriedade de uma pessoa sobre um bem imével, por
exemplo. Nesse processo, pode-se pensar, ainda, em outras pessoas envolvidas em
cada etapa do tramite e despesas geradas para conseguir cada papel assinado.

Uma propriedade pode ser tangivel, como carros, casas ou mobiliario
doméstico, ou intangivel, como patentes, titulos de propriedade ou ag¢des de uma
empresa. Esse registro pode ser armazenado no blockchain, juntamente com detalhes
contratuais de outras pessoas que também tém o direito de propriedade sobre tais

bens. Chaves inteligentes podem ser usadas para facilitar o acesso a propriedade. O



banco de dados distribuido também se torna um sistema para registrar e gerenciar
direitos de propriedade, além de permitir que os contratos inteligentes sejam
duplicados se os registros ou as chaves inteligentes forem perdidos. Trabalhar com
propriedades inteligentes diminui os riscos de se deparar com fraude, taxas de
mediacao e situagdes de negocios questionaveis. Ao mesmo tempo, aumenta a
confianga e a eficiéncia. (BLOCKGEEKS ,2016).

4.3 Contratos Inteligentes

Contratos inteligentes sdo contratos digitais que estdo incorporados com um
cédigo de processamento condicional, por exemplo: se o parametro x for atingido,
entdo y sera acionado, em um sistema que lhes permite execu¢ao automatica. Em um
contrato convencional, um intermediario garante que todas as partes sigam os termos
pré-estabelecidos. O blockchain renuncia a necessidade de terceiros, e também
garante que todos os participantes conhegam os detalhes do contrato. Além disso,
implementa os termos contratuais automaticamente quando as condi¢gdes sao
atendidas. Contratos inteligentes podem ser utilizados para todos os tipos de situagao,
tais como derivativos financeiros, prémios de seguros, leis de propriedade, acordos
de crowdfunding e internet das coisas (IOT). Os contratos inteligentes permitem a
automatizagao do gerenciamento remoto de sistemas, no caso da internet das coisas
(IOT). A combinacao de software, sensores e rede facilita a troca de dados entre
objetos e mecanismos. Nesse sentido, a eficiéncia do sistema é otimizada e o controle
de custos € melhorado.(BLOCKGEEKS ,2016).

4.4 Governanga

Bancos de dados distribuidos também tem utilidade para decisdes
organizacionais. A gestdo de ativos, capital ou informacao feitas pelo administrativo
das empresas e governamentais tornam-se completamente transparentes e
verificaveis. Torna-se possivel verificar se as declaragbes éticas das empresas a
respeitos de seus produtos e matérias-primas sao verdadeiras. O blockchain permite
que a historia das coisas que compramos seja genuina, fornecendo informacodes a
respeito da data, local e marcas. Podera servir, por exemplo, para regulamentar o

mercado de diamantes e demais bens passiveis de contrabando e mercado negro.



Com a blockchain, no futuro, poderemos ter a transparéncia total das eleicbes
ou qualquer outro tipo de pesquisa de opiniao, pois tonar os resultados totalmente
transparentes e acessiveis ao publico. Os votos podem ser registrados e enviados (da
pessoa que detém o voto, para um candidato, ideia, partido ou projeto de lei) através
de um aplicativo que usa blockchain, tornando-se menos vulneravel as falhas técnicas
e melhor protegido contra adulteragbes. (BLOCKGEEKS ,2016).



CONCLUSAO

A tecnologia blockchain vem revolucionando o setor financeiro, mas a propria
internet esta sendo remodelada, e também a nogao de rede, desde o usuario até os
governos e as grandes corporagdes. Logo, o tema sera matéria obrigatoria nas areas
de TI, e passaremos a ouvir cada vez mais sobre o assunto. Com esperanga, a
tecnologia encontrara bom uso para o progresso da humanidade, e para a qualidade
de vida das pessoas, tornando a sociedade mais justa e transparente. Vale ressaltar
a importancia do aprofundamento do estudo acerca da Blockchain, para que os
possiveis maleficios trazidos pela tecnologia possam ser contornados e combatidos.

Ja sobre a bitcoin, o futuro é bastante incerto, porém sua participacdo no
mercado é cada vez mais significativa. O mercado de moedas digitais, como um todo,
veio para ficar e novas alternativas vém surgindo e crescendo todos os dias. Existe
demanda real por esses itens. Atualmente, os casos de uso mais bem sucedidos
ajudam aqueles que sao desbancarizados, ou os que precisam enviar dinheiro de um
pais a outro, sem contar com a possibilidade de realizar micropagamentos de forma
segura, transparente e de baixo custo. Em paises onde existe hiperinflagdo, a moeda
tem se mostrado uma excelente forma de reserva de valor, protegendo os usuarios
de governos muitas vezes ineficientes e ditatorias, como vem acontecendo na
Venezuela, por exemplo.

Nota-se, ainda, que ha muita especulagdo e discussdes legais sobre as
criptomoedas. Ha, também, muito oportunismo em torno da bitcoin, especialmente por
conta da valorizagcao e volatilidade que ocorrem nessa fase inicial da moeda. Com
certeza, o novo sistema pode ser encarado como o futuro dos meios de pagamento
para o comércio eletrénico, porém, muitos ainda a consideram apenas como mais um
ativo volatil que esta submetido a especulacao financeira. Nesse sentido, pode-se
encarar o bitcoin como o precursor de um longo caminho que as moedas digitais
percorrerao até que seja alcangcado o ideal monetario, mas, desde ja, contribuindo
para melhorias no sistema financeiro vigente. Além disso, impulsiona a discusséo da
centralizagdo, regulamentagado e distribuicdo monetaria, tal como ocorre nos dias
atuais, tendo como foco as crises, inflagoes e participacao das instituicdes financeiras.

Apesar da grande notoriedade, a bitcoin ndo tomara o lugar das moedas
nacionais em nenhum momento préximo, e parece nao ter motivo para tal. A sua

verdadeira popularidade é por funcionar como uma alternativa a moeda nacional. Hoje



em dia, a grande procura pela bitcoin ainda reside na expectativa de rentabilidade
futura, como um ativo financeiro e ndo em seu uso como meio de troca, o qual ainda
é fraco, tornando a moeda presa ao dinheiro nacional para o consumo de mercadorias.
O sentimento sobre o bitcoin mais presente na midia é a exaltagao pela valorizagao
do ativo virtual. A cada nova marca histérica alcangada pela moeda, a empolgacgéo &
visivel e em momentos de quedas abruptas nos precos o alarmismo se instala.
Desse modo, o abandono das moedas nacionais em troca de um sistema
monetario totalmente descentralizado € uma utopia distante. A questao mais relevante
€ qual sera o impacto que um sistema de transagdes descentralizado podera
ocasionar no sistema bancario e financeiro atual, ao possibilitar transagdes mais
rapidas, de custo reduzido, seguras, e mais eficientes. E certo que as bitcoins
continuarao se desenvolvendo como uma moeda paralela a nacional, mas o impacto
do seu crescimento ainda dependera do grau de utilizagdo que a mesma podera
adquirir no decorrer do tempo. O que podera acontecer com o sistema bancario
quando este conhecimento se tornar disseminado e as pessoas optarem pelos

beneficios das transag¢des descentralizadas continua sendo uma duvida.
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