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Resumo:

O impacto das criptomoedas na economia mundial tem se tornado cada vez mais evidente.
Desde o surgimento da primeira criptomoeda, a Bitcoin, observa-se um aumento tanto no
numero de criptomoedas em circulacdo como na capitalizacdo geral do mercado de

criptomoedas.

O objetivo principal deste estudo é ampliar o conhecimento acerca da compreenséao e

utilizacao que se faz das criptomoedas em Portugal.

A metodologia adotada no presente estudo foi de natureza quantitativa exploratoria,
envolvendo a elaboracdo e divulgacdo de um inquérito por meio de questionario a

comunidade do ISCAP - Instituto Superior de Contabilidade e Administracéo do Porto.

A maioria perceciona ter pouco conhecimento sobre criptomoedas. No entanto, a
percecdo de maior conhecimento traduz-se em maior conhecimento efetivo sobre

criptomoedas.

A percentagem de inquiridos que incluem criptomoedas em seus portfélios ainda é baixa
(21%) e as trés motivagdes mais importantes foram o interesse pela tecnologia, a obtencéo
de lucros elevados e a crenca em serem as moedas do futuro. A grande maioria usou-as
como investimento especulativo de curto prazo e as criptomoedas mais utilizadas séo a

Bitcoin, a Ethereum e a Cardano.

Palavras chave: Criptomoeda, Questionario, Conhecimento, Portugal



Abstract:

The impact of cryptocurrencies on the world economy has become increasingly evident.
Since the emergence of the first cryptocurrency, Bitcoin, there has been an increase in
both the number of cryptocurrencies in circulation and the overall capitalization of the

cryptocurrency market.

The main objective of this study is to expand knowledge about the understanding and use

of cryptocurrencies in Portugal.

The methodology adopted in this study was of a quantitative exploratory nature, involving
the preparation and dissemination of a questionnaire survey to the community of ISCAP-

-Instituto Superior de Contabilidade e Administragéo do Porto.

The majority perceive that they have little knowledge of cryptocurrencies. However, the
perception of greater knowledge translates into greater actual knowledge about

cryptocurrencies.

The percentage of respondents who include cryptocurrencies in their portfolios is still low
(21%) and the three most important motivations were interest in technology, making high
profits and the belief that they are the currencies of the future. The vast majority used
them as a short-term speculative investment and the most used cryptocurrencies are

Bitcoin, Ethereum and Cardano.

Key words: Cryptocurrency, Questionnaire, Knowledge, Portugal
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Introducéo




A economia global enfrentou uma revolucdo sem precedentes com o surgimento das
criptomoedas. Num mundo cada vez mais digital, as criptomoedas ndo s6 emergem como
uma alternativa, mas também representam um desafio as moedas tradicionais (Fiat),
introduzem novos paradigmas em termos de seguranca e privacidade, e acarretam

desafios regulamentares e legais sem precedentes.

Este fendmeno, que combina tecnologia e financas, apresenta oportunidades e problemas
que transcendem as fronteiras, afetando tanto as economias mais robustas quanto as
emergentes. A natureza deste fendmeno € ainda objeto de aceso debate. Uma parte
substancial da literatura empirica tem analisado se as criptomoedas se comportam mais
como moedas tradicionais, ativos financeiros especulativos ou commodities, recorrendo
a dados secundarios e usando modelos econométricos. Uma parte menos expressiva
recorre a dados primarios, realizando inquéritos e entrevistas, para averiguar o

conhecimento e o tipo de utilizacdo em concreto que se faz das criptomoedas.

O objetivo desta dissertacdo € ampliar o conhecimento acerca da compreensdo e
utilizacdo que se faz das criptomoedas em Portugal na atualidade, com especial énfase no
universo de potenciais conhecedores. O Unico estudo que existe sobre a realidade
portuguesa apenas se refere a Bitcoin e ndao tem em conta as recentes evolucBes da

sociedade e dos mercados das criptomoedas (Araujo, 2017).

Para atingir este objetivo, serd realizado e divulgado um inquérito a comunidade do
ISCAP - Instituto Superior de Contabilidade e Administragdo do Porto, uma escola em
que predominam as areas das ciéncias empresariais. Sera de esperar que este universo
seja particularmente conhecedor e interessado no fendmeno das criptomoedas. O desenho
das questdes que fardo parte do inquérito terd por base uma revisdo da literatura que utiliza

esta metodologia.

O presente estudo sera organizado em cinco capitulos, esta estrutura foi adotada com o

intuito de facilitar a leitura e navegacéo para o utilizador.

No primeiro capitulo, intitulado "Contextualizacéo", serdo apresentadas algumas das
mais importantes criptomoedas em circulacéo, a capitalizacdo de mercado e a evolugéo

do mercado das criptomoedas, assim como as suas principais vantagens e desvantagens.

O segundo capitulo serd dedicado a revisdo da literatura empirica necessaria ao

enquadramento do estudo a ser realizado.



No terceiro capitulo serd exposta a metodologia a ser utilizada, assim como uma breve

explicacdo das questdes utilizadas no inquérito.
No quarto capitulo, sera feita a apresentacéo e discussao dos resultados obtidos.

No quinto e Gltimo capitulo, sera elaborada uma breve conclusédo do estudo, respondendo
as questdes principais do estudo, apresentando as suas limitacdes e, ainda, serdo sugeridas

possiveis areas para futuras investigacoes.



Capitulo I — Contextualizacao




1 Contextualizacéo

No panorama financeiro moderno, os avancos tecnoldgicos levaram ao aparecimento de
novos meios de troca e investimento, sendo as criptomoedas 0s mais notaveis. No entanto,
quando se trata deste tema, deparamo-nos frequentemente com terminologias como
"moeda digital" e "moeda virtual”, pelo que se torna imperativo compreender as
distincdes entre elas. Estas inovacBes ndo sé diferem na sua definicdo, como também na
forma como surgiram, nas motivacgdes da sua criacdo e na sua funcionalidade. Desde a
concessdo da primeira criptomoeda, tem-se assistido a uma expansdo exponencial do
numero destes ativos, bem como da sua capitalizacdo de mercado. Ao longo desta
discussdo, vamos explorar o mundo das criptomoedas, aprofundando a sua origem,
finalidade, mecanismo de funcionamento, armazenamento e a sua continua evolugdo em
termos de diversidade e valor de mercado. Pretendemos, assim, clarificar as nuances deste
fendmeno financeiro e tecnolégico que redefiniu a forma como concebemos o dinheiro e

0s investimentos.

1.1 Génese e evolugdo do mercado das criptomoedas

Em 2008, nomeadamente, no dia 31 de outubro, um paper intitulado “Bitcoin: A Peer-to-
Peer Electronic Cash System” foi publicado, 0 seu criador ainda é desconhecido, mesmo
nos dias de hoje, “Satoshi Nakamoto” foi a assinatura presente no documento, no entanto,
nao se sabe se é uma pessoa ou um grupo de pessoas que ndo estavam de acordo que o
comeércio na internet estivesse dependente de institui¢des financeira, eram um terceiro de
confianca para processar 0s pagamentos eletronicos e até que estivessem a conseguir
acompanhar a evolugdo do mundo das transagdes através da internet, devido ao custo da
mediacdo, as pequenas transacdes e menos regulares por vezes ndo eram realizadas, ou
desaconselhadas. (Nakamoto, 2008) A tecnologia que fez possivel a Bitcoin ser uma
moeda digital descentralizada é chamada de “blockchain”, foi inicialmente desenvolvida
em 1991 por Stuart Haber e W. Scott Stornetta, é uma rede peer-to-peer, isto é, uma rede
composta por pessoas ou maquinas que participam na rede totalmente descentralizada de
protocolo comum, ndo existe um ponto central ou de controlo, é desta forma que o0s

intervenientes comunicam de forma autbnoma.



O banco de dados descentralizado consiste em cada participante possuir uma copia
armazenada de toda a informacédo compartilhada, o que faz com que mesmo quando um
membro deixa a rede a rede ndo é afetada e por consequente quando um novo membro

entra toda a informacao da rede é passada a este.

Apenas em 2009 foram mineradas as primeiras Bitcoins, o termo de mineracéo é utilizado
para descrever o pagamento do participante que é responsavel pela verificacdo da
transacdo, fazendo face aos custos como a eletricidade que este acarreta para resolver o

problema matematico da verificacdo da transagao.

A partir de 2011, outras criptomoedas comecaram a aparecer, oferecendo alternativas a
Bitcoin. Estas novas criptomoedas, muitas vezes referidas como "altcoins™ (moedas

alternativas), tentaram melhorar ou oferecer caracteristicas diferentes da Bitcoin.

Litecoin lancada em 2011 por Charlie Lee, ex-engenheiro da Google, que trouxe
vantagens comparativamente com a Bitcoin, uma mais rapida confirmacéo de transacoes,
mineracdo acessivel através de hardware de consumo generalizado, é ainda utilizada

muitas vezes como plataforma de testes para a cria¢do de novas blockhain’s.

Ripple (XRP) E uma das mais conhecidas blockchain’s e o seu tocken (XRP) possui uma
das maiores capitalizacGes de mercado (Amores-Sesar et al., 2020), estando presente no
top 5 de capitalizacdo de mercado nos ultimos anos (Jani, 2018). A sua abordagem no
mundo das criptomoedas € distinta, o foco principal desta blockchain é coexistir com as
instituicbes financeiras existentes (moedas fiat), por isso mesmo, a comunidade de
criptomoeda critica a Ripple por ser de certa forma “centralizada”. Em 2017 o BBVA
executou a sua primeira transferéncia internacional em tempo real entre Espanha e 0
México utilizando a rede blockchain da Ripple (BBVA, 2017).

Ethereum

Lancada oficialmente em 2015, a Ethereum, introduziu a ideia de "contratos inteligentes™
e permitiu a criagdo de tokens usando a sua plataforma. Isso abriu as portas para uma
explosdo de novas criptomoedas, uma vez que as empresas e individuos podiam agora

lancar os seus proprios tokens com relativa facilidade na plataforma Ethereum, isto



porque é possivel colocar qualquer programa de computador na blockchain Ethereum
(Ethereum, 2023).

As criptomoedas representam um avanco tecnoldgico e conceptual no sistema financeiro.
Ao contrario das moedas tradicionais emitidas por governos e bancos centrais, as
criptomoedas operam numa estrutura descentralizada, utilizando tecnologia de registo

distribuido, mais comumente designada por blockchain.

Uma criptomoeda é essencialmente uma forma digital de dinheiro que utiliza criptografia
para assegurar transacdes, controlar a criacdo de novas unidades e verificar a transferéncia
de ativos. Em termos etimoldgicos, a palavra "criptomoeda” deriva da juncdo de
"criptografia”, referindo-se as técnicas que permitem a informacgdo ser convertida em

cddigos para seguranca, e "moeda”, aludindo ao seu uso como meio de troca.

A principal motivagédo por detras da criagdo das criptomoedas era oferecer uma alternativa
ao sistema financeiro tradicional, evitando assim intermediarios como bancos e
processadores de pagamento. Estas aspiram a ser descentralizadas, transparentes e
imutaveis, qualidades asseguradas pela tecnologia blockchain. Esta tecnologia, por sua

vez, é uma cadeia de blocos (registos de transacdo) ligados e codificados entre si.

Figura 1 - Data de criacdo de algumas das principais Criptomoedas em circulagdo
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Fonte: Elaboragdo prépria



No universo financeiro digital, surgiram diversos termos que, apesar de frequentemente
usados de forma intercambiavel, possuem diferencas subtis, mas significativas. Para uma
compreensdo apropriada deste cenario, € fundamental distinguir entre criptomoedas,

moeda digital e moeda virtual.

Moeda Digital: O termo "moeda digital” é mais abrangente do que "criptomoeda".
Refere-se a todas as formas de dinheiro em formato eletrénico, incluindo tanto
criptomoedas como moedas eletrénicas emitidas por bancos. Moeda digital pode ou nédo
ser descentralizada. Um exemplo de moeda digital centralizada seria a versao digital de
uma moeda fiduciaria proposta ou emitida por bancos centrais, por vezes referida como
CBDC.

Moeda Virtual:

Moeda virtual é um tipo de moeda digital que é unicamente utilizada em ambientes
especificos e ndo tem um equivalente fisico no mundo real. Estas sdo muitas vezes usadas
em jogos online, programas de recompensas ou sistemas de fidelidade e ndo possuem
valor fora desses sistemas especificos. Ao contrario das criptomoedas, as moedas virtuais
ndo aspiram ser um substituto para o dinheiro tradicional e ndo sdo necessariamente

baseadas em tecnologia blockchain.

Embora todos estes termos se refiram a formas de dinheiro que existem no formato digital,
as suas aplicacdes, caracteristicas e ambitos de uso variam consideravelmente. Enquanto
as criptomoedas podem desafiar o status quo dos sistemas financeiros tradicionais,
moedas digitais e virtuais tém potencial para coexistir e integrar-se com as estruturas

existentes, cada uma atendendo a propdsitos e necessidades distintas.
Criptomoedas:

Como anteriormente descrito, criptomoedas sdo moedas digitais que operam numa
estrutura descentralizada e utilizam criptografia para assegurar transacgdes e a criacdo de
novas unidades. A sua principal caracteristica é a utilizacdo da tecnologia blockchain, que
oferece transparéncia, imutabilidade e seguranca. Exemplos incluem Bitcoin, Ethereum

e Ripple.



A capitalizacdo de mercado das criptomoedas é um reflexo da adocéo e confianca dos

investidores em relagdo as mesmas.

Ao longo dos anos, podemos ver que existiram varios altos e baixos no valor de
capitalizacdo global das criptomoedas, em 2009, com o langamento da Bitcoin, ainda ndo
existia um mercado ativo de criptomoedas e por isso, foi percecionado mais como uma
experimentacao técnica do que um ativo comercidvel. Em 2010, a Bitcoin comegou a ter
algum valor monetario, registando-se as primeiras transac0es entre pessoas nesse mesmo
ano. 2011, a Bitcoin atingiu 1 dolar americano, altcoins tais como a Litcoin eram

apresentadas ao mercado, mas este ainda era dominado pela Bitcoin.

Entre os anos de 2013 e 2016, a Bitcoin ultrapassou os 1.000 délares americanos pela
primeira vez, ja a capitalizacdo de mercado global das criptomoedas ultrapassou a marca
de 10 bilides de dolares americanos, ainda dentro desse periodo, em 2014, o mercado das
criptomoedas foi fortemente abalado devido ao colapso da entdo mais utilizada Exchange
da época, a “MT. Gox”, s6 a MT.Gox era responsavel por 70% de todas as transagdes de

Bitcoin no mundo.

Em 2015, a blockchain Ethereum foi introduzida, trazendo o conceito de contratos
inteligentes e DApps (aplicativo de computador que funciona em uma rede peer-to-peer
descentralizada), devido & grande adocdo e interesse generalizado desta blockchain

durante 0 ano de 2016 fez impulsionar a capitalizacao geral do mercado das criptomoedas.

Em 2017 a capitalizagdo total do mercado de criptomoedas ultrapassou os 800.000 mil
milhdes de dblares americanos e as 1ICOs trouxeram a este mercado centenas de novas
criptomoedas. J& em 2018 o mercado experienciou uma grande corre¢do e viu assim a sua

capitalizacdo cair abruptamente.

Nos ultimos trés anos é possivel perceber que as instituicdes bancérias tradicionais
comegaram a adotar estas novas tecnologias e a olhar para a Bitcoin como um ativo de
reserva. A capitalizacdo total do mercado ultrapassou a barreira dos 2 trilies de dolares
americanos, em parte foi devido a entrada de empresas relacionadas com as criptomoedas
em bolsa, a adocao de pagamentos através de criptomoeda em grandes empresas e 0 boom

das financas descentralizadas (DeFi) e NFTSs.



Gréfico 1 - Capitalizacdo de mercado total de criptomoedas
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Gréfico 2 - Percentagem de mercado por criptomoeda

Zoom 1d 7d 1m 3m 1a AA TUDO

May 5, 2013 — Aug 20, 2023

&0 Total

de Mercado de Capitali

20%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
2014 2016 2020
® Bitcoin @ Ethereum @ TetherUSDt @ BNE @ XRP USDCoin @ Cardano @ Dogecoin @ Solana @ TRON Outros

Fonte: www.Tradingview.com

10



1.2 Vantagens e desvantagens

De acordo com (Qaroush et al., 2022), tendo a blockchain por base nas criptomoedas,
devido a sua arquitetura em cadeia de blocos e criptografia avangada utilizada para
realizar, proteger e verificar as transacdes faz com que as mesmas se tornem crediveis aos
olhos dos seus utilizadores tendo como principal caracteristica a incapacidade de 0s
participantes alterarem ou eliminarem uma transacéo ja realizada, dessa forma também é
possivel termos a certeza de que o mesmo utilizador ndo utiliza a mesma moeda duas

Vezes.

Como a blockchain é distribuida pela rede, cada membro da rede tem na sua posse uma
copia de todas as transacOes, as transacOes sdo verificadas pelos mineradores, devido a
isso, ao contrario das moedas Fiat, ndo existe uma autoridade central para controlar a rede
e as transac@es que nela tém lugar. Devido ao utilizador possuir e controlar a sua carteira,

pode realizar o nimero de transacdes, valor e no momento que pretender sem limitacoes.

Ao contrario dos bancos tradicionais, na criptomoeda, as taxas de operacdo, que
funcionam como um pagamento aos mineradores que verificam a fiabilidade e validade
da transacdo, sdo muito menores. Além disso, devido ao curto periodo das operagdes de

mineracdo é possivel autorizar uma transacdo muito mais rapido do que um banco.

Um utilizador de criptomoedas pode criar varias carteiras sem referir o seu nome,
endereco ou qualquer outra informacao, se esta ndo possuir um endere¢o publico também
nao sera possivel saber a quantidade de criptomoeda nela contida. Por isso mesmo,
também é apetecivel para atividades ilegais e fortemente criticada a nivel internacional

por esse mesmo facto.

A falta de conhecimento por parte do utilizador de como manter as suas criptomoedas
seguras, pode levar a riscos fatais que podem culminar no roubo da sua carteira por
hackers, como a rede peer-to-peer ndo € regulamentada nem supervisionada por um uma
entidade externa, ndo é possivel a sua recuperacao através de uma queixa as autoridades,
assim como a possibilidade de recuperar o investimento feito numa moeda que tenha ido

a faléncia.

A natureza volatil das criptomoedas aumenta o receio dos investidores e utilizadores de
utilizarem e investirem nas criptomoedas assim como a falta de adocao generalizada das

mesmas.
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A tabela seguinte, sumariza o estudo de (Qaroush et al., 2022) onde s&o apontadas as

principais vantagens e desvantagens das criptomoedas

Tabela 1 - Vantagens e desvantagens das criptomoedas

Vantagens Desvantagens

Descentralizacdo Falta de

conhecimento

Nuamero ilimitado de N&o é amplamente

transagdes aceite
Baixas taxas de Risco elevado no
transagdo investimento em

criptomoedas

TransagOes rapidas Volatilidade do
preco
Transparéncia Irreversibilidade das
transagdes

Ano6nimo e privado

Alta seguranca

Rede Peer-to-peer

Sem inflagdo

Fonte: (Qaroush et al., 2022)
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Capitulo Il — Revisao da literatura empirica
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A revisdo de literatura neste capitulo é amplamente fundamentada em estudos e artigos
que utilizam dados primarios, sendo essenciais para estabelecer a comparabilidade dos

resultados obtidos com este estudo.
2.1 Revisdo da literatura empirica sobre o conhecimento e uso das criptomoedas

De acordo com Aalborg et al. (2019), as variaveis determinantes do preco, volatilidade e
volume de negociacdo da Bitcoin ainda ndo sdo completamente compreendidas. Esta
perspectiva € compartilnada por Bouoiyour e Selmi (2015) e Cheah e Fry (2015), que
afirmam que a Bitcoin esta envolvida em uma bolha especulativa. Baur et al. (2018)
concluiram que a Bitcoin é predominantemente utilizada para especulacdo. Além disso,
a pesquisa também revelou que as caracteristicas de retorno da Bitcoin diferem

significativamente das classes de ativos tradicionais.

Atraves deste estudo Aalborg et al., (2019) conseguiu concluir que o fator interno do
mercado de Bitcoin desempenha um papel significativo para a sua volatilidade, enquanto

os fatores externos parecem néo ter qualquer impacto.

Os autores Ankenbrand & Bieri (2018) desenvolveram um indice de moedas digitais para
monitorar o crescimento do mercado de moedas digitais sob a perspetiva do investidor.
Introduziram dados de diferentes classes de ativos, como acdes, titulos e indices de
cambio de moedas. Através deste estudo, identificaram trés tipos distintos de tokens
criptograficos: as acdes criptograficas, que representam participacdo em empresas, as de
utilidade, que representam servicos ou bens especificos e, por Gltimo, as moedas digitais,
projetadas para funcionar como dinheiro convencional, mas de maneira 100% digital,
incluindo a Bitcoin, entre outras. Os autores destacam a crescente atencdo dos
investidores para as moedas digitais e ressaltam a necessidade de pesquisas futuras (com
énfase no fato de que o estudo é datado de 2018) para explorar o ciclo de mercado e
aprofundar a analise de possiveis quebras no mercado, visando a identificacdo de

potenciais bolhas.

A tecnologia que possibilitou a Bitcoin tornar-se uma moeda digital descentralizada é
conhecida como "blockchain”. Inicialmente desenvolvida em 1991 por Stuart Haber e W.
Scott Stornetta, trata-se de uma rede peer-to-peer, composta por individuos ou maquinas
que participam de um protocolo comum totalmente descentralizado. N&o ha um ponto
central de controle, dessa maneira, 0s participantes podem se comunicar de forma

autbnoma.
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Uma base de dados descentralizada consiste em cada participante ter uma copia
armazenada de toda a informacéo partilhada. Isso significa que, mesmo quando um
membro deixa a rede, esta ndo é afetada. Posteriormente, quando um novo membro entra,

toda a informacdo da rede é transferida para este.

A partir de 2009, ano em que o codigo fonte foi publicado em cddigo aberto, as suas
utilizagdes multiplicaram-se, estendendo-se agora a area da satde, ao mercado financeiro

e a aplicagdes descentralizadas (Bajgoric et al., 2022).

Na sua maioria, a literatura académica existente sobre criptomoedas foca-se em aspetos
técnicos, sendo que 80,5% das pesquisas realizadas estdo relacionadas com a Bitcoin,
enquanto apenas 19,5% abordam as restantes tecnologias blockchain (Yli-Huumo et al.,
2016).

S80 numerosos os estudos que recorrem a dados secundarios para analisar as
criptomoedas, conduzindo estudos econométricos que exploram relacdes entre
criptomoedas e outros ativos financeiros, determinantes dos precos das criptomoedas,
entre outros. Em contrapartida, ha menos estudos que utilizam dados primarios. Neste
contexto, sera apresentada uma tabela com alguns dos principais estudos que se basearam
em inquéritos, usando dados primarios. A seguir, serdo expostos 0s seus principais

resultados.

Tabela 2 - Estudos empiricos

Autor Amostra Metodologia Principais resultados
Principato et | Adultos norte- | Inquérito por 17% dos inquiridos possuem ou tém
al. (2022) americanos, questionario a varias alguém no agregado familiar que possui
2021-2022 amostras, para identificar | criptomoedas.
os detentores de Os detentores de criptomoedas sdo
criptomoedas e o seu maioritariamente homens, jovens (25-40

perfil demogréfico bem anos), brancos e auferem salérios elevados.
como a importanciadas | As criptomoedas mais utilizadas, por
diferentes criptomoedas | ordem decrescente, sdo: Bitcoin; etherium
nos portfolios. Faz-sea | e dodgecoin.

analise da correlagao Os detentores de criptomoedas usam com
entre os detentores de maior probabilidade os servicos
criptomoedas e a sua financeiros.

utilizacdo de outros A maior parte (66%) usa as criptomoedas
servigos financeiros. como um investimento financeiro, visando

a obtencdo de lucro.

15



Autor

Amostra

Metodologia

Principais resultados

1000 adultos por
pais (UK, México,
Espanha, Russia
Franga, Canada...),
2022

Inquérito por
questionario para
identificar o apoio dos

inquiridos aos seus paises
para que estes criem uma

moeda digital prdpria
CBDC

Os inquiridos de vérios paises
europeus e da Asia-Pacifico
ndo tém a certeza ou sdo
céticos, enquanto os latino-
americanos sdo geralmente
mais positivos em relacdo as
CBDC.

Steinmetz et al.

3.864 adultos da

Inquérito por

83% da populacdo em anélise

(2021) Alemaes questionario para tinha conhecimento em
identificar a ado¢do de criptomoedas, mas apenas 9%
criptomoedas e a sua tinha na sua posse
utilizacdo criptomoedas

English et al. 3.085 britanicos Inquérito por Apenas cerca de 4% possui

(2020) questionario para criptomoedas, sdo na sua

identificar a posse e a
utilizacdo de
criptomoedas

maioria homens entre os 18 e
0s 35 anos de classe média e
metade destes nunca
utilizaram as suas
criptomoedas para qualquer
tipo de transacdo

Laboure and
Reid

3.600 cliente do
Deutsche Bank da

Inquérito por
questionario para

Em todos os paises analisados
0 grupo etario com mais

(2020) Italia, Franca, USA, | identificar a adogéo de utilizadores de criptomoedas
Alemanha e China criptomoedas esta compreendido entre os 18
e 34 anos.
Frenzel et al. 2.500 utilizadores de | Inquérito online para Grande parte (66%) dos
(2019) internet alemaes aferir se os inquiridos inquiridos sabe ou tém pelo

sabem o0 que sdo
criptomoedas

menos uma ideia aproximada
do que séo criptomoedas €
90% ja ouviram falar de
Bitcoin

Bitkom (2019)

1.004 alemaes com
idade superior a 16
anos de idade

Inquérito telefénico com

0 objetivo de

compreender a percecdo e

conhecimento das
criptomoedas

Da populacéo analisada, 68%
ja ouviu falar em
criptomoedas e 56% acredita
que a tecnologia pode vir a
acelerar os processos de
pagamentos online.

62% dos inquiridos
consideram que as
criptomoedas séo apenas uteis
para especulagdo e 61%
considera a sua utilizagdo
complexa.
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Autor

Amostra

Metodologia

Principais resultados

Wciom (2019)

1.600 adultos russos

Inquérito sobre a
criptomoeda "Bitcoin"
para identificar a adogéo
e 0 seu conhecimento

Cerca de 74% dos inquiridos
conheciam o termo "Bitcoin",
eram na sua maioria homens,
utilizadores de internet e
viviam em cidades.

Apenas 2% da populacdo em
analise era detentora de
criptomoedas. Apenas 10%
deu uma opinido favoravel a
cerca de a Bitcoin ser um bom
investimento, enquanto, 65%
consideraram a Bitcoin um
mau investimento

Deutsche
Postbank (2018)

3.100 alemaes

Inquérito por
questionario sobre o
grau de conhecimento de
criptomoedas entre 0s
entrevistados

Cerca de 80% dos inquiridos
classificaram o seu
conhecimento como "menos
bom" e "mau”, 4%
consideraram o seu
conhecimento como "muito
bom" e os restantes 16% como
"bom"

Pinheiro, (2018)

186 individuos
utilizadores de
criptomoedas

Inquérito para aferir o
que leva os inquiridos a
adotar as criptomoedas,
quais sao as suas
motivacOes e objetivos

Demograficamente foi possivel
identificar que 94,6% dos
inquiridos eram do sexo
masculino, licenciados
(engenharia e tecnologias)
entre os 20 e 39 anos.

Cerca de 57% tém no seu
portfolio mais de 9
criptomoedas e na sua maioria
utilizam as criptomoedas como
reserva de valor.

Ferreira, 2018

110 individuos
adultos de todo o
mundo

Inquérito com o objetivo
de compreender a
perce¢do dos inquiridos
sobre a criptomoeda
Bitcoin, as suas
motivacdes e objetivos

90% dos inquiridos j& ouviram
falar de Bitcoin, desses, 34
inquirido acredita que a
Bitcoin é uma tecnologia
disruptiva. Apenas 8%
investiram para fins de
transagBes correntes.

Em termos de regulacgdo, 44%
dos inquiridos acredita que o
aumento de regulagéo em
relacdo as criptomoedas serd
benéfico.
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Autor

Amostra

Metodologia

Principais resultados

Exton e Doidge
(2018)

1.000 individuos por
pais, 14 paises e ainda
Luxemburgo com 500
individuos
entrevistados

Inquérito para aferir
€Omo as pessoas gastam
o0 seu dinheiro, poupam
0 seu dinheiro e como 0
investem

66% dos europeus
inquiridos ja ouviram falar
em criptomoedas, destes,
77% sdo homens e 55%
mulheres.

Apenas 9% sdo detentores
de criptomoeda a data do
inquérito, no entanto, 25%
esperam possuir
criptomoeda no futuro.
35% afirma que a Bitcoin
serd a futura moeda dos
pagamentos online

Bearingpoint
(2018)

1.000 utilizadores de
internet alemaes entre
0s anos de 2016 e
2018

Inquérito por
guestionario para
identificar a posse e a
utilizacdo de
criptomoedas

A maioria dos entrevistados
continuam a ver as
criptomoedas como um
produto de nicho em
comparagdo com as moedas
Fiat e 0 ouro.

Apenas 23% dos inquiridos
classificam as criptomoedas
como confiaveis em termos
de estabilidade de pregos e
apenas 5% afirma ja ter
adquirido criptomoedas.

Aradjo, (2017)

329 individuos
representativos da
comunidade
universitaria
portuguesa

Inquérito sobre Bitcoin
com o objetivo de
analisar os fatores
relativos a sua utilizagdo
e conhecimento

Mais de metade dos
inquiridos afirmaram
conhecer a criptomoeda
Bitcoin, a principal fonte
responsavel pelo seu
conhecimento é a internet.
Cerca de 93% dos
inquiridos que confirmaram
possuir conhecimento da
Bitcoin nunca a utilizaram.
S&o apontadas como
principais vantagens
"Facilidade em realizar
transferéncias
internacionais” e
"Alternativa aos sistemas
monetarios". 39,2% dos
inquiridos acredita que nos
préximos 5 anos o valor da
Bitcoin aumente
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Existe uma constante em relacdo aos utilizadores de criptomoedas, serem do sexo
masculino e jovens, com idades compreendidas entre 0s 18 e 24 anos, tal pode-se verificar
em estudos como Bearingpoint (2018), Laboure and Reid (2020), Wciom (2019) e
(Aratjo, 2017).

A percecdo também foi estudada em diversos estudos, nomeadamente, Bitkom (2019)
cerca de 68% dos inquiridos ja ouviram falar ou leram sobre criptomoeda e cerca de 56%
acreditam que que esta tecnologia pode vir a acelerar os processos de pagamento online,
numa outra pesquisa Wciom (2019) com cerca de 1.600 adultos de nacionalidade russa,
74% conhecia o termo “Bitcoin”, mas apenas 9% deste afirma ter um conhecimento
avancado. Exton e Doidge (2018) com uma pesquisa que abrangeu 15 paises, cerca de
14.828 adultos entrevistados, aferiu que nos paises europeus existe um maior
conhecimento sobre criptomoeda do que nos Estados Unidos da América. No inquérito
realizado por (Araujo, 2017) cerca de 60% dos inquiridos tinham conhecimento do que

era a Bitcoin.

E possivel verificar o nivel de conhecimento da populacdo alema através do estudo
Deutsche Postbank (2018), apenas 4 % consideram o seu conhecimento em criptomoedas
“muito bom”, 16% “bom”, 39% “menos bom” e 41% “fraco”, se expurgarmos todos os
inquiridos que ndo estejam na faixa dos 18 aos 34 anos vemos um aumento, esperado, da

percentagem de “muito bom” e “bom” para 29%.

Frenzel et al. (2019) chegou a conclusédo de que 66% dos inquiridos sabem ou pelo menos

tém uma ideia aproximada dos que sdo as criptomoedas e 90% ja ouviu falar de Bitcoin.

Ainda é generalizada a pouca adesao as criptomoedas, tal como Brandt (2019) descreve
na sua pesquisa por paises, inquirindo 1.000 adultos de cada pais descrito, apenas 4% dos
alemaes e franceses possuem criptomoeda, na Turquia 20%, Espanha 10% e na Italia 6%.
E possivel verificar num outro estudo, Deutsche Postbank (2018) a percentagem de
cidadaos alemées que possuem criptomoeda volta a ser 4%, o que valida uma vez mais 0
estudo anterior, foi possivel constatar que, de um ano para o outro, a tendéncia foi de
estagnacdo no numero de alemaes que possuem criptomoedas nos seus portfélios. De
acordo com WCIOM (2019), apenas 2% dos russos foram identificados como detentores
de criptomoedas. Por outro lado, no Reino Unido, conforme estimado por English et al.
(2020), a posse foi avaliada em 3,86%.
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Num inquérito conduzido por Ipsos em nome de ING, Exton e Doidge (2018), com
referéncia a 12 paises europeus, Estados Unidos da América e ainda Australia, a taxa de
individuos com criptomoeda é maior na Turquia, com 18% seguindo-se a Roménia com
12%, por outro lado temos o Luxemburgo apenas com 4% sendo a média da zona euro
9%. Foi ainda possivel identificar a vontade dos inquiridos virem a deter criptomoeda no
futuro, a média da unido Europeia fixou-se nos 25%, Australia 15% e Estados Unidos da

América 21%.

A utilizacao das criptomoedas foi objeto de estudo por English et al. (2020) e Exton and
Doidge (2018). No primeiro estudo referido, verificou-se que 47% dos inquiridos com
posse de criptomoedas, apenas as utiliza como investimento, enquanto 27% como meio
de pagamento, 25% trocou criptomoedas por outras criptomoedas e 12% ja utilizou as
suas criptomoedas para comprar outro tipo de produto financeiro. No segundo estudo, foi
questionado aos inquiridos qual era o seu ponto de vista perante as cripromoedas, cerca
de 17% dos europeus veem a criptomoeda apenas como um investimento e entre 15% e
30% consideram que poderiam utilizar a criptomoeda para outras finalidades. Recorrendo
novamente ao estudo realizado por (Araujo,2017) verificamos que mais de 90% dos
inquiridos conhecem a Bitcoin, no entanto, nunca a utilizou. Entre os restantes 10%, as
operac¢des mais frequentes séo, a compra de produtos em lojas online e ou fisicas, Bitcoin

mining e jogos.

S&0 escassos os estudos que exploram a populagéo portuguesa, sendo uma excegdo um
inquérito conduzido em 2017 por Bruno Aradjo, integrado na tese de mestrado intitulada
“A Bitcoin e o seu desenvolvimento: estudo aplicado a uma amostra representativa”. No
entanto, é importante notar que o referido inquérito se concentrou exclusivamente na
Bitcoin. Nesta dissertacdo, abordaremos as criptomoedas de forma abrangente e tendo em
conta todas as alteracbes que se deram tanto no mercado de criptomoedas como na

economia mundial, ficaremos agora, com uma visdo do panorama nacional mais recente.
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Capitulo 11l — Metodologia
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Neste capitulo seréd apresentada a metodologia utilizada no estudo, o método de recolha

de dados e a sua estrutura com uma breve explicacdo de cada questdo feita aos inquiridos.

3.1 Descricéo geral

Como ja referido anteriormente, devido a falta de estudos sobre a criptomoedas a nivel
nacional, sera realizado um estudo quantitativo exploratério recorrendo a um
questionario, a melhor opgdo para quando se pretende encontrar novos atributos/”
insights” num determinado tema, pois permitem a recolha de grandes quantidades de

dados e permite a sua comparabilidade.

O questionario serd elaborado e distribuido recorrendo ao Limesurvey, com esta
ferramenta vai ser possivel realizar um questionario com um grau minimo de interferéncia
por parte do investigador num ambiente natural e onde as perguntas sdo de resposta
obrigatoria. A revisdo da literatura realizada no capitulo anterior serviu de suporte a

elaboragéo deste questionario.

Foram realizados testes ao inquérito antes da sua divulgacdo, o que permitiu aprimorar a
ordem e adicionar questes de interesse a boa realizacdo do inquérito. Foi tambeém

possivel, calcular o tempo de resposta média do inquérito, ficando-se em 5 minutos.

Num segundo momento, foi divulgado o inquérito através de correio eletrénico para toda
a comunidade do ISCAP — Instituto Superior de Contabilidade e Administracdo do Porto,
o inquérito ficou disponivel entre os dias 27 de junho e 31 de agosto registando 126

respostas completas e validadas.

A anélise e tratamento de dados serd efetuada através do software SPSS, além de ser
possivel realizar modelos e anélises estatisticas € possivel também elaborar

representacdes graficas dos dados, o que torna a sua leitura mais facil.
3.2 Estrutura do inquérito

O inquérito foi dividido em trés partes. A parte | abrange as sete primeiras questdes (Q1-
Q7) em que as questdes Q2-Q7 permitem a caracterizacdo do perfil demografico e
socioeconomico dos inquiridos. A Parte Il, composta pelas questdes Q8-Q14, avalia o

conhecimento e percec¢do dos inquiridos sobre as criptomoedas no presente e no futuro.
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Por fim, a Parte 111, composta pelas questdes Q15-Q19, identifica o tipo de utilizacdo que

0s inquiridos fazem das criptomoedas.

Q1 — Sera apresentada a primeira questao “Qual a sua nacionalidade” para que seja

possivel interromper o preenchimento do inquérito por pessoas que ndo portugueses.

Q2 e Q3 - As criptomoedas tém ganhado cada vez mais destaque no mundo financeiro,
mas ainda existem lacunas no conhecimento sobre quem as utiliza. Saber o género e idade
dos utilizadores é uma informacado importante para entender as diferencas na adesao e uso

das criptomoedas.

Q4 e Q5 - As criptomoedas sdo um tema técnico e complexo que requer um certo nivel
de conhecimento para ser compreendido adequadamente. Saber as habilitacbes literarias
dos inquiridos pode ajudar a avaliar o seu nivel de compreensdo do tema, bem como a
identificar lacunas no conhecimento que possam afetar a sua adesdo e uso de

criptomoedas.

Q6 e Q7 — A situacdo laboral ou ocupacional dos inquiridos pode fornecer informacgoes
valiosas sobre o seu perfil socioeconémico. Por exemplo, pode ser possivel determinar se
as pessoas com empregos melhor remunerados tendem a investir mais em criptomoedas
do que aquelas com empregos de baixa remuneracdo. Alem disso, pode ser possivel
avaliar se os investimentos em criptomoedas sdo mais comuns entre pessoas com

qualificacdo em areas relacionadas a tecnologia ou finangas.

Q8 - A avaliacao dos conhecimentos dos inquiridos pode fornecer informacoes valiosas
sobre sua propensdo ao risco. Pessoas que avaliam seus conhecimentos como altos ou
especializados podem estar mais dispostas a assumir riscos nos seus investimentos,
incluindo investimentos em criptomoedas, enquanto aqueles que avaliam seus
conhecimentos como baixos, podem preferir investimentos mais seguros e conservadores.
Na mesma questdo também é questionado sobre os mercados e produtos financeiros como

um todo, pelo que sera possivel obter um termo de comparacao.

Q9 — Com apenas uma das opgdes corretas, 0 inquirido tera agora de demonstrar se
realmente sabe o que é uma criptomoeda, sera Util para validar os inquiridos que
anteriormente expressaram conhecimento em criptomoeda como “avangado” ou

“especializado”.
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Q10 - Entender o que despertou o interesse do inquirido pelas criptomoedas pode ajudar
a identificar tendéncias na populacdo em anélise. A internet, por exemplo, é uma fonte
rica de informac6es sobre criptomoedas, permitindo que os usuarios acedam a uma ampla
gama de recursos educacionais, analises de mercado e noticias relacionadas a esse tipo de
ativo. A familia também pode ter um papel importante no despertar do interesse pelas
criptomoedas, especialmente se o inquirido tiver parentes ou amigos que ja investem em
criptomoedas. A comunicacéo social tradicional pode ser um fator chave na divulgacéo e
adocdo de criptomoedas. Nomeadamente, a televisdo com programas de noticias
financeiras e debates sobre economia. O destaque dado as criptomoedas em programas
televisivos pode levar os telespectadores a interessarem-se pelo assunto e a pesquisar mais

sobre o tema.

Q11 — Investir em criptomoedas € geralmente interpretada como uma forma de
investimento de alto risco, por isso mesmo, sera pedido aos inquiridos que classifiquem,
acoes, obrigacOes, ouro e depositos bancarios como sendo de menor ou maior risco

comparativamente as criptomoedas.

Q12 e Q13 — Serdo avaliadas as principais vantagens e desvantagens pelos inquiridos,
podendo o inquirido responder se discorda totalmente, apenas discorda, nem concorda

nem discorda, concorda ou entdo se concorda totalmente com cada afirmacdo.

Q14 - Compreender a percecao dos inquiridos em relagdo ao futuro das criptomoedas

pode condicionar 0 seu Uso no presente.

Q15 — Saber se o inquirido possui criptomoedas permite que se prossiga com o inquérito

através de questdes mais diretas e individuais.

Q16 — Nesta questdo o inquirido ira selecionar todas as motivagdes para ter adquirido
criptomoeda, tendo ainda espaco na Ultima alinea para adicionar uma outra motivacéo

que ndo as apresentadas no inquérito.

Q17 — Com esta questdo pretende-se averiguar para que fins e com que frequéncia os
inquiridos j& utilizaram as suas criptomoedas. Essa informacdo pode fornecer uma

percecdo sobre a adocao real entre a populacdo em analise.

Q18 - A informagcao retirada da questao “Quais as criptomoedas que possui?” pode ser
utilizada para avaliar a popularidade das diferentes criptomoedas e entender melhor o

grau de diversificacdo do portfélio de criptoativos dos inquiridos.
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Q19 - E importante saber onde os inquiridos guardam as suas criptomoedas porque isso
pode afetar a seguranga dos seus investimentos. As criptomoedas podem ser armazenadas
em carteiras digitais, fazendo com que estejam mais vulneraveis a ciberataques, roubos
ou perda de acesso a carteira. Se um inquirido mantém as suas criptomoedas numa carteira
segura e confiavel, hd menos risco de perda ou roubo. Por outro lado, se eles as mantém
em uma carteira menos segura ou ndo confiavel, existe um maior risco de perda ou roubo.
Saber onde os inquiridos mantém suas criptomoedas pode ajudar a perceber o nivel de

seguranca adotada pela populacdo em analise.
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Capitulo IV — Apresentacao e discussao dos resultados
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Este capitulo comeca por efetuar a caracterizagdo demografica e socioeconomica da
amostra. De seguida, avalia o conhecimento e a perce¢do dos inquiridos sobre as
criptomoedas no presente e no futuro e, por fim, identifica o tipo de utilizacdo que os
inquiridos fazem das criptomoedas. A analise prossegue com o0 cruzamento das
caracteristicas demograficas e socioeconomicas dos inquiridos com as respostas dadas as
partes do questionario que caracterizam o conhecimento/percecado e a utilizacdo que 0s

inquiridos fazem das criptomoedas.

Foram obtidas 126 respostas finalizadas e validadas no inquérito realizado. No entanto,
cinco dessas respostas foram excluidas por ndao terem sido preenchidas por portugueses.
Em todas as tabelas e gréficos apresentados subsequentemente, apenas as opgdes de
respostas com frequéncia positiva serdo apresentadas. No Apéndice | apresenta-se o

questionario completo com todas as op¢des de resposta.
4.1 Caracteristicas demogréficas e socioeconémicas

A tabela 3 reporta a frequéncia absoluta e relativa das respostas a questdo 2. De acordo
com a mesma, 0 grupo etario predominante, que representa cerca de 38% de todas as
respostas (46 inquiridos), é composto por pessoas com idades entre 18 e 24 anos, como
seria de esperar, dado o universo dos inquiridos ser a populacdo do ISCAP. Ainda assim,
0s inquiridos com menos de 34 anos representam apenas 57,8% do total. Para tal,
contribuird certamente o facto de existirem estudantes no regime poés-laboral e os

docentes e funcionarios terem, em geral, idade.

Tabela 3 - Questdo n°2: Idade

Frequéncia Percentagem

18 a 24 anos 46 38

25 a 34 anos 24 19,8
35 a 44 anos 21 17,4
45 a 54 anos 15 12,4
55 a 65 anos 14 11,6
Mais de 65 anos 1 0,8

Total 121 100

Fonte: Elaboracao propria, SPSS
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Grafico 3 - Questao n°3: Género

= Masculino = Feminino

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS. Nota: Sdo apresentadas as frequéncias em %.

Tabela 4 - Questdo n°4: Nivel maximo de escolaridade

Frequéncia Percentagem

Ensino secundario completo

(12° ano) > 4’1
A frequentar licenciatura 36 29,8
Licenciatura 34 28,1
Mestrado/P6s-graduagao 31 25,6
Doutoramento 15 12,4
Total 121 100

Fonte: Elaboracao propria, SPSS

Tabela 5 - Questdo n° 5: Area de formagao académica

Frequéncia Percentagem
Ciéncias sociais e 88 73
empresariais
Humanidades 15 12
Outro 18 15
Total 121 100

Fonte: Elaboracao propria, SPSS

Na sua maioria os inquiridos sdo do sexo feminino (51,2%) e possuem pelo menos o grau
de licenciatura (66,1%). Do total dos inquiridos, 29,8% esta de momento a frequentar
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uma licenciatura e apenas 4,1% tem apenas o 12° ano (cf. Tabela 4). Como seria de
esperar, as areas de estudo com maior representacdo sao as ciéncias sociais e as ciéncias

empresariais, representadas por 88% dos inquiridos (Tabela 5).

Em relacdo a situacdo laboral e ocupacional, apenas 19,8% dos inquiridos é apenas
estudante e mais do dobro é estudante-trabalhador (41,3%). Os inquiridos que trabalham
(estudantes-trabalhadores e trabalhadores) sdo largamente maioritérios, representando
78,5% da amostra (Tabela 6).

Tabela 6 - Questdo n°: Situacédo laboral e ocupacional

Frequéncia | Percentagem
Trabalhador 45 37,2
Trabalhador-estudante 50 41,3
Estudante 24 19,8
Desempregado 2 17
Total 121 100

Fonte: Elaboracao propria, SPSS

Por sua vez, o escaldo de rendimento liquido mensal mais comum entre 0s inquiridos é o
vencimento liquido mensal entre os 1.001€ e os 2.500€, representando 44,6% do total.
No entanto, os inquiridos que auferem menor rendimento é superior (47,5% do total) e,

como era de esperar, os que auferem rendimento entre 2.501€ ¢ 5.000€ sdo apenas 8,3%

(Tabela 7).

Tabela 7 - Questdo n°7: Rendimento mensal liquido

Frequéncia | Percentagem
Até 500 € 25 20,7
Entre 501 € € 1.000 € 32 26,4
Entre 1.001 € ¢ 2.500 € 54 44,6
Entre 2.501 € ¢ 5.000 € 10 8,3
Total 121 100

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS

4.2 Percegdo/conhecimento sobre as criptomoedas

Depois de caracterizadas as condi¢cdes socioeconémicas da amostra, iremos agora analisar

as respostas as questdes sobre a percecdo e conhecimento das criptomoedas.

Numa primeira abordagem vamos identificar qual o nivel de conhecimento que 0s

inquiridos dizem ter sobre os mercados/produtos financeiros e criptomoedas. Cerca de
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53% admite ter um conhecimento mediano sobre mercados/produtos financeiros, 20%
respondeu ter pouco conhecimento, e outros 20% respondeu ter um conhecimento
avangado, com apenas 5 inquiridos a afirmarem ter um conhecimento especializado
(Tabela 8). Admitem ainda ter menor conhecimento sobre criptomoedas: apenas 30,6%
percecionam 0 seu conhecimento como mediano e a maioria (60,3%) avalia 0 seu
conhecimento como pouco ou nenhum. Somente um inquirido diz ter um conhecimento

especializado em criptomoedas (Tabela 8).

Tabela 8 - Questdo n° 8: Classificacdo do nivel de conhecimentos

Mercados e produtos financeiros Criptomoedas
Frequéncia Percentagem Frequéncia Percentagem
Nenhum 4 33 26 21,5
Pouco 24 19,8 47 38,8
Mediano 64 52,9 37 30,6
Avancado 24 19,8 10 8,3
Especializado 5 41 1 0,8
Total 121 100 121 100

Fonte: Elaboracao propria, SPSS

Apesar de na questdo 8 mais de metade dos inquiridos terem indicado o seu conhecimento
em criptomoedas como pouco ou nenhum, cerca de 77% respondeu corretamente a

questdo “qual dos seguintes itens descreve melhor o que é uma criptomoedas” (Tabela 9).

Tabela 9 - Questdo n° 9: Defini¢do de criptomoeda

Frequéncia Percentagem

Moeda eletronica que assegura 0 anonimato nas
transacgdes efetuadas, mas gque exige pagamento de 22 18,2
comissoes elevadas

Uma forma de moeda digital que usa a criptografia

para assegurar a validade das transac@es efetuadas 93 76,9
Nao sei 6 5
Total 121 100

Fonte: Elaboracao propria, SPSS

De acordo com o Gréfico 4, a internet, através de artigos online e redes sociais, foi a
principal fonte de informacdo sobre as criptomoedas para 78 inquiridos (64,5%). A
comunicagdo social tradicional foi a segunda fonte de informacdo mais importante
(16,5%).
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Gréfico 4 - Questdo n°10: Principal fonte de conhecimento

70%
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50%
40%
30%
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Internet (artigos ~ Comunicacao social Familia/amigos Qutro
online, redes sociais) tradicional (artigos
impressos de jornais

e revistas, radio,
televisao)

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS.

A tabela 10 apresenta as frequéncias absolutas e relativas das respostas a questdo n° 11,
que tem como objetivo avaliar, por um lado, o conhecimento/percecéo do risco relativo
das criptomoedas e, por outro lado, também avalia o conhecimento efetivo dos inquiridos

sobre os varios produtos financeiros.

Tabela 10 - Questdo n° 11: Perce¢do do risco em comparagdo com as criptomoedas

Menor Igual Maior N&o sei Total

risco risco risco
Ac0les Frequéncia 39 41 26 15 121
Percentagem 32,2 339 215 124 100
Obrigacdes | Frequéncia 58 24 14 25 121
Percentagem 479 19,8 11,6 20,7 100
Ouro Frequéncia 77 9 12 23 121
Percentagem 63,6 74 9,9 19 100
Depositos Frequéncia 88 9 10 14 121
bancarios | Percentagem 72,7 74 83 11,6 100

Fonte: Elaboracao propria, SPSS

As acOes foram o investimento financeiro com a maior percentagem de inquiridos a
classificarem como de maior ou igual risco em compara¢do com as criptomoedas
(55,4%). Apenas 32,2% dos inquiridos percecionam o investimento em a¢des como tendo

um risco menor do que as criptomoedas.

31



Mesmo as obrigacdes sdo consideradas de menor risco do que as criptomoedas por menos
de metade dos inquiridos (47,9%), com 31,6% da amostra a classifica-las como

investimentos de risco maior ou idéntico ao das criptomoedas.

Até mesmo os depdsitos bancérios sdo considerados de risco maior ou idéntico ao das
criptomoedas por 15,7% dos inquiridos. Os depositos bancarios e ouro foram
referenciados por 72,7% e 63,6%, respetivamente, dos inquiridos como de menor risco,
0 que estd em linha com a média europeia, conforme indicado no ING International
Survey Mobile Banking de 2018.

A Tabela 11 apresenta as respostas a avaliacdo que os inquiridos fazem das principais
vantagens associadas as criptomoedas. As vantagens que reuniram maior concordancia
entre os inquiridos (61,2% de concordo e concordo totalmente) foram “nao necessitar de
intermediarios” e a “facilidade em realizar transferéncias internacionais”. Os "menores
custos de transacdo" também foram identificados como uma vantagem por mais de 50%
dos inquiridos, seguidos pelo "anonimato" e pela "auséncia de controlo por um organismo

central," ambos com 50% de concordancia.

De todas as vantagens apresentadas a vantagem com o maior numero de inquiridos a
escolherem uma resposta neutra (Nem concordo nem discordo), 53,7%, foi “Possibilidade
de ganhar criptomoedas através da mineragao”, pode estar por base a falta de informacao,
ja que para a mineracgdo de criptomoedas sdo necessarios conhecimentos avangados tanto

em matéria de criptoativos como de informatica.
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Tabela 11 - Questdo n° 12: Vantagens associadas as criptomoedas

Nem concordo

Vantagens Discordo Discordo | nemdiscordo | Concordo | Concordo
totalmente totalmente

Assegurar 0 anonimato 6,6 10,7 33,1 38 11,6
Nao necessitar de 41 9,9 248 37,2 24
intermediarios
Menores custos de 5 74 33,1 314 23,1
transacéo
Possibilidade de
ganhar criptomoedas 6,6 5,8 53,7 22,3 11,6

através da mineragao

Né&o serem controladas

por um organismo 9,1 10,7 30,6 37,2 124
central

Facilidade em realizar

transferéncias 5 5 28,9 40,5 20,7

internacionais

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS. Nota: S&o apresentadas as frequéncias em %.

De acordo com a Tabela 12, a “falta de confianca” e a “baixa adesdo dos comerciantes”
sdo as desvantagens mais importantes identificadas por 68,6% e 64,5% dos inquiridos,
respetivamente. A “volatilidade do prego” e a “ma reputag¢@o” sdo também desvantagens

identificadas por mais de 60% dos inquiridos.

A “possibilidade de regulamentagdao e restricdes governamentais” bem como
“irreversibilidade das transagdes” ndo sdo reconhecidas como desvantagens pela maioria
dos inquiridos. Nestes dois casos, a resposta mais frequente é “nem concordo nem

discordo”.

Também Qaroush et al. (2022) identificam a baixa adesdo dos comerciantes e a grande
volatilidade como duas das principais desvantagens das criptomoedas. No entanto,
diferentemente dos resultados aqui obtidos, a irreversibilidade das transa¢fes também é

reconhecida como uma das principais desvantagens das criptomoedas.

Na sua grande maioria, 0s inquiridos concordaram com as desvantagens apresentadas,
61,2% concordou que existe uma ma reputacdo devido a ligacdes a atividades criminosas,
no entanto, conforme (European Union Agency for Law Enforcement Cooperation, 2021)
apesar do numero de transacdes relacionadas com atividades criminosas estar a aumentar,
o0 seu valor global ainda representam apenas uma pequena parte comparada com outras

formas de transacg0es tradicionais utilizadas por redes criminosas.
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Tabela 12 - Questdo n° 13: Desvantagens associadas as criptomoedas

Nem
Desvantagens Discordo Discordo | concordo | Concordo | Concordo
totalmente nem totalmente
discordo
Falta de seguranga 5 11,6 27,3 37,2 19
Falta de confianca 1,7 7.4 223 41,3 27,3
Irrevers~|b|I|dade das 17 74 471 289 14.9
transacoes
Ma reputacédo devido a
Ilgag_oes a atividades 41 9.1 256 314 208
criminosas
Possibilidade de
regulamentagap e restricOes 107 9.1 438 28.1 8.3
governamentais
Volatilidade do preco 2,5 1,7 331 34,7 28,1
Baixa ades&o dos
co_mermantes ao uso dag 5 5. 248 36.4 28.1
criptomoedas como meio de
pagamento

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS. Nota: Sdo apresentadas as frequéncias em %.

A Tabela 13 sistematiza a percecdo que o0s inquiridos tém sobre o futuro das
criptomoedas. O desconhecimento sobre o futuro destes ativos é expressivo, com um
grande numero de inquiridos a responder “nem concordo nem discordo” (entre 32,2% ¢
46,3%). A maior certeza observada esta relacionada com a percecdo das criptomoedas
como o futuro dos pagamentos online, com 42,1% dos inquiridos a discordarem desse

cenario.

Por sua vez, a percecdo das criptomoedas como o futuro dos investimentos financeiros
recolhe idéntica percentagem de respostas manifestando concordancia (32,2%) e
discordancia (35,5%). O mesmo acontece para a expetativa de uma subida valor das
criptomoedas no futuro préximo, mas com menor expressdo (25,7% discordam e 28,1%

concordam).

No estudo elaborado pela ING International Survey Mobile Banking (2018), a média
europeia dos inquiridos que concorda ou concorda totalmente com a afirmacdo das
criptomoedas serem o futuro dos pagamentos online situa-se em 35%, enquanto apenas
24% dos individuos inquiridos o fazem neste inquérito. JA no que se refere as

criptomoedas serem o futuro dos investimentos online tanto a média europeia como a
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média deste inquerito se situam nos 32%. Os dois estudos também divergem na resposta
a hipotese do valor as criptomoedas aumentar nos proximos 12 meses: em média, 35%
dos europeus inquiridos concordam ou concordam totalmente com este cenario, em
contraste com 0s 28% deste estudo. Os dados recolhidos por pais permitem identificar
maior semelhanca de paises como a Franca (29%), Alemanha (29%), Reino Unido (28%)

e Bélgica (27%) com as respostas obtidas neste inquérito.

Tabela 13 - Questdo n° 14: Futuro das criptomoedas

Nem
Discordo . concordo Concordo
Discordo Concordo
totalmente nem totalmente
discordo

As criptomoedas séo o
futuro dos pagamentos 13,2 28,9 339 18,2 5,8
online
As criptomoedas sdo 0
futuro do(s) 14 21,5 32,2 26,4 5,8
investimento(s) em
ativos financeiros
O valor das
criptomoedas ira 8,3 17,4 46,3 22,3 58
aumentar nos proximos
12 meses

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS. Nota: Sdo apresentadas as frequéncias em %.

4.3 Utilizagado das criptomoedas

Dos 121 inquiridos, apenas 26 destes afirmou possui ou ja ter possuido criptomoedas, 0

que corresponde a 21,5% dos inquiridos.

Gréafico 5 - Questao n°15: Posse de criptomoedas

= Sim = Ndo

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS. Nota: S&o apresentadas as frequéncias em %.
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Os resultados apresentados depois da questdo n°15 dizem respeito apenas aos inquiridos

que possuem ou ja possuiram criptomoedas.
Grafico 6 - Questdo n° 16: Motivacoes

m Auséncia de intermediarios financeiros
m Diversificacdo do portfdlio
m Obter ganhos elevados

Acreditar serem as moedas do futuro
m Interesse na techologia subjacente

® Gostar de transacionar e investirem
criptomoedas

W |dentificar-me com a comunidade que
usa criptomoedas

m Nio confiar nas autoridades de politica
economica (governos e banco central)

| Qutro

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS. Nota: Sdo apresentadas as frequéncias absolutas

O interesse pela tecnologia blockchain foi a motivacdo mais frequente entre os inquiridos
neste inquérito. Assim como no estudo de English et al. (2020) também o proposito de
obter ganhos elevados (especulacdo) e a diversificacdo do portfélio foram das motivacgdes

mais frequentes verificadas.

Tabela 14 - Questdo n°17: Uso das criptomoedas

Nunca | Raramente | Algumas vezes | Frequentemente

Para efetuar pagamentos de bens e

19 4 2 1
Servigos
Para efetuar transferéncias

22 3 0 1
monetdrias internacionais
Para doacoes 25 1 0 0
Como um investimento

5 7 11 3
especulativo de curto prazo
Como investimento de longo prazo 14 2 3 7

Fonte: Elaboracédo prépria, SPSS. Nota: So apresentadas as frequéncias absolutas
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Os resultados apresentados na Tabela 14 confirmam que 21 dos 26 inquiridos que
possuem ou possuiram criptomoedas utilizam-nas como um investimento especulativo de
curto prazo (80,8%). Por sua vez, 46,2% dos inquiridos utilizaram-nas como investimento
de longo prazo, mas o seu uso como meio de pagamento apenas recolheu 26,9% das
respostas. Este ultimo resultado estd em consonancia com o obtido por English et al.
(2020).

As criptomoedas foram usadas para efetuar transferéncias monetarias internacionais por

15,4% dos inquiridos e para doacdes por apenas 3.8%.

Gréfico 7 - Questdo n° 18: Criptomoedas possuidas

14,93%

28,36%
2,99%

7,46%

Q,
14,93% 25,37%

m Bitcoin (BTC) m Ethereum (ETH) Cardano (ADA) Solana (SOL)

® Dogecoin (DOGE) = Ripple (XRP) m Qutro

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS.

As criptomoedas com maior cota no portefolio dos inquiridos € a Bitcoin e a Ethereum,
28,4% e 25,4% respetivamente, a terceira criptomoeda com maior representacao € a
Cardano. Agregadas em “outro” temos criptomoedas como a Polkadot, a Algorand e a

Avalanche, entre outras.
Apenas dois inquiridos utilizam carteiras offline/hardware (Gréfico 8).

Tal como verificado em English et al. (2020), o tipo de carteira mais utilizada € a carteira

online.
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Gréfico 8 - Questdo n° 19: Armazenamento das criptomoedas

® Carteiraonline  ® Offline/hardware

Fonte: Elaboracédo propria, SPSS. Nota: Sdo apresentadas as frequéncias absolutas

Em suma, dos 121 respondentes do universo do ISCAP:

e A maioria tem menos de 35 anos (58%), é pelo menos licenciado (66%) e tem

formagéo académica na area das ciéncias sociais e empresariais (73%).

e Apenas 19,8% dos inquiridos € apenas estudante e mais do dobro € estudante-

trabalhador (41,3%). Os inquiridos que trabalham (estudantes-trabalhadores e

trabalhadores) sdo largamente maioritarios, representando 78,5% da amostra.

e O escaldo do vencimento liquido mensal entre os 1.001€ e os 2.500€ é 0 mais

representado, com 44,6% do total. No entanto, os inquiridos que auferem

rendimento inferior ou igual a 1.000€ representam 47,5% do total.

e A maioria reconhece que tem um conhecimento mediano sobre 0s mercados e

produtos financeiros (53%) e que 0 seu conhecimento sobre criptomoedas € ainda

menor (60% classifica-o como pouco ou nenhum). Ainda assim, 77% dos

inquiridos identificam a definicdo mais correta de criptomoeda. Todavia, a

maioria dos inquiridos ndo é capaz de reconhecer que as acles (32%) e as

obrigacfes (48%) possuem menor risco que as criptomoedas. A internet é

considerada a principal fonte de informac&o por cerca de 64% dos inquiridos.

e 61% dos inquiridos identificaram como vantagens das criptomoedas o "ndo

necessitar de intermedidrios" e a "facilidade em realizar transferéncias

internacionais”. Os "menores custos de transacdo” também foram identificados

como uma vantagem por mais de 50% dos inquiridos, seguidos pelo "anonimato”
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e pela "auséncia de controlo por um organismo central,” ambos com 50% de
concordancia.

e A “falta de confianga” e a “baixa adesdo dos comerciantes” sao as desvantagens
mais importantes identificadas por 69% e 65% dos inquiridos, respetivamente. A
“volatilidade do pre¢o” e a “ma reputacdo” sao também desvantagens
identificadas por mais de 60% dos inquiridos.

e A maioria dos inquiridos manifesta incerteza sobre o papel desempenhado pelas
criptomoedas no futuro. Ainda assim, parte substancial discorda que elas sejam o
futuro dos pagamentos online.

e Dos 121 respondentes apenas 26 (21,5%) afirmaram possuir ou ja ter possuido
criptomoedas. Neste pequeno universo de respostas, as trés motivacbes mais
importantes foram o interesse pela tecnologia, a obtencéo de lucros elevados e a
crenga em serem as moedas do futuro. A grande maioria usou-as como
investimento especulativo de curto prazo. O top-3 das criptomoedas é constituido

pela Bitcoin, Ethereum e Cardano.

4.4 ldentificacao de relacdes significativas
Nesta seccao serdo apresentadas correlagGes importantes para o estudo.
4.4.1 Percecdo sobre o conhecimento e conhecimento efetivo

A percecdo dos inquiridos sobre o seu conhecimento sobre mercados financeiros e
criptomoedas é avaliada pela questdo Q8. O cruzamento das respostas a esta questao com
as respostas as questdes Q9 e Q11 permite aferir se a perce¢do que os inquiridos tém do
seu conhecimento se traduz em conhecimento efetivo. Para testar a existéncia de alguma
relacdo de dependéncia entre as respostas as questdes em apreco foi realizado o teste de

independéncia de Qui-quadrado.

De acordo com os resultados do teste, ndo se pode rejeitar a hipotese nula de as respostas
a Q8 e Q9 serem independentes, isto €, a percecdo do conhecimento ndo condiciona o
conhecimento sobre a correta definicdo de criptomoeda. Esta ndo dependéncia entre o
conhecimento percecionado e o efetivo pode ficar a dever-se ao facto de a pergunta ser

relativamente facil (cf. Tabela 15).
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Tabela 15 - Relacdo Q8/Q9

Mercados e produtos financeiros Nenhum

Moeda eletrénica que
assegura o anonimato
nas transacgoes
efetuadas mas que
exige pagamento de

Qual dos seguintes comissdes elevadas

itens descreve

melhor 0 que é uma Uma forma de moeda

criptomoeda para si? digital que usaa
criptografia para
assegurar a validade
das transacgdes
efetuadas
N&o sei 17%

Total 3%

3%

Pouco

23%

18%

33%
20%

Mediano

41%

56%

50%
53%

Avangado Especializado Total

32%

18%

20%

5% 100%

4% 100%

100%
4% 100%

Valor

Qui-quadrado de Pearson
8,654a

df

Significancia Assintética (Bilateral)

0,37

Criptomoedas Nenhum
Moeda eletrénica que
assegura o0 anonimato
nas transacdes
efetuadas mas que
exige pagamento de
comissdes elevadas
Uma forma de moeda
digital que usa a
criptografia para
assegurar a validade
das transacgdes
efetuadas

N&o sei 50%

Total 22%

14%

Qual dos seguintes
itens descreve
melhor o que é uma
criptomoeda para si?
22%

Pouco

46%

37%

50%
39%

Mediano Avangado Especializado Total

32%

32%

31%

5%

10%

8%

5% 100%

100%

100%
1% 100%

Valor

Qui-quadrado de Pearson
10,986

df
8

Significancia Assintética (Bilateral)

0,20

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS.

Todavia, o teste qui-quadrado permite rejeitar a hipdtese de as respostas as Q8 e Q11

serem independentes. A literatura existente sugere que os ativos financeiros referidos na

Q9 possuem menos risco que as criptomoedas (Alsharari, 2021). Para facilidade de

interpretacdo, criaram-se variaveis dicotomicas para a Q11, em que a hipotese de resposta

“menor risco” toma o valor unitario e todas as outras hipdteses de resposta tomam o valor

zero. Os resultados reportados na Tabela 16

sugerem que 0s respondentes que

percecionam ter maior conhecimento acertam em média mais com a identificacdo dos

outros ativos financeiros como possuidores de menos risco do que as criptomoedas.
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Tabela 16 — Relacdo Q8/Q11

Menor risco Agdes

Nao Sim Total
Nenhum 100% 100%
[Mercados e produtos Pouco 75% 25% 100%
financeiros] Classifique o nivel ~ Mediano 70% 30% 100%
dos seus conhecimentos sobre: Avangado 58% 42% 100%
Especializado 20% 80% 100%
Total 68% 32% 100%
Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 8,868 4 0,06
Nao Sim Total
) . Nenhum 92% 8% 100%
riptom itcoin
Ez(t:heprt:urr:J ertijs:Ie(thlcc?utr’as)] POU(.:O 70% 30% 100%
Classifiqu’e o nivel dos seus Mediano 54% 46% 100%
conhecimentos sobre: Avangado 40% 60% 100%
Especializado 100% 100%
Total 68% 32% 100%
Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 14,488 4 0,01
Menor risco Obrigagcdes
Nao Sim Total
Nenhum 100% 100%
[Mercados e produtos Pouco 63% 38% 100%
financeiros] Classifique o nivel Mediano 55% 45% 100%
dos seus conhecimentos sobre: Avangado 33% 67% 100%
Especializado 20% 80% 100%
Total 52% 48% 100%
Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 10,340 4 0,04
Nao Sim Total
) T Nenhum 100% 100%
Criptomoedas (bitcoin,
t[ath:reum, ripple(ou outras)] Pou_co 63% 38% 100%
Classifique o nivel dos seus Mediano 55% 45% 100%
conhecimentos sobre: Avancado 33% 67% 100%
Especializado 20% 80% 100%
Total 52% 48% 100%
Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 10,340 4 0,04
Menor risco Ouro
Nao Sim Total
[Mercados e produtos Nenhum 100% 100%
financeiros] Classifique o nivel Pouco 33% 67% 100%
dos seus conhecimentos sobre: Mediano 36% 64% 100%
Avancado 33% 67% 100%
Especializado 20% 80% 100%
Total 36% 64% 100%
Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 7,774 4 0,10
Nao Sim Total
. L Nenhum 50% 50% 100%
Criptomoedas (bitcoin
Eeth(—?reum ripple(ou outr'as)] POU(.:O 36% 64% 100%
Classifiqu'e o nivel dos seus Mediano 32% 68% 100%
conhecimentos sobre: Avancado 10% 90% 100%
Especializado 100% 100%
Total 36% 64% 100%
Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 7,091a 4 0,13
Menor risco Depdsitos bancérios
Néo Sim Total
Nenhum 100% 100%
[Mercados e produtos Pouco 33% 67% 100%
financeiros] Classifique o nivel ~ Mediano 25% 75% 100%
dos seus conhecimentos sobre: Avancado 17% 83% 100%
Especializado 20% 80% 100%
Total 27% 73% 100%
Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 12,772 4 0,01
Nao Sim Total
. L Nenhum 46% 54% 100%
riptom itcoin
([a(t:h:rtgurr? er(ijSSIe(thlcc?utr’as)] POU(FO 23% 7% 100%
Classifiqu’e o nivel dos seus Mediano 19% 81% 100%
conhecimentos sobre: Avangado 20% 80% 100%
Especializado 100% 100%
Total 27% 73% 100%
Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 9,263a 4 0,06

Fonte: Elaboragdo propria, SPSS.
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4.4.2 Influéncia de fatores socioecondémicos e demograficos na decisdo

de possuir criptomoedas e no tipo de utilizacéo efetuado

A revisdo da literatura empirica efetuada no capitulo Il permitiu-nos reconhecer a
existéncia de algumas regularidades nos utilizadores de criptomoedas. A maioria dos
detentores de criptomoedas sdo homens (e.g., Principato et al., 2022, English et al., 2020,
Pinheiro, 2018), jovens (e.g., Principato et al., 2022, English et al., 2020, Laboure e Reid,
2020, Pinheiro, 2018), classe média (e.g., Principato et al., 2022, English et al., 2020) e

possuem grau académico superior (e.g., Pinheiro, 2018, Abramova and Béhme, 2016).

No sentido de averiguar se estas regularidades se mantém na nossa amostra, nesta se¢ao
serd testada a importancia de fatores socioeconémicos (escolaridade e escaldo de
rendimento) e demograficos (idade e género) para a decisao de possuir criptomoedas e na
forma como sdo utilizadas. Dado que apenas 26 respondentes afirmaram possuir ou ter
possuido criptomoedas, algumas variaveis serdo transformadas em variaveis dicotomicas

para aumentar o namero de graus de liberdade.

As respostas as questdes Q2 e Q4 foram recodificadas de modo que os respondentes com
menos de 35 anos (D2) ou que possuam pelo menos o grau académico de licenciatura

(D4) assumam o valor um, enquanto os outros assumem o valor zero.

Os resultados reportados na Tabela 17 permitem concluir que ha mais homens do que
mulheres a possuirem ou terem possuido criptomoedas. Com um nivel de significancia
de 10%, também se pode concluir que os inquiridos com menos de 35 anos sdo mais
propensos que os restantes a possuirem ou terem possuido criptomoedas. Nem o nivel de
escolaridade (D4), nem o escaldo de rendimentos (Q7) apresentam influéncia
estatisticamente significativa na posse ou ndo de criptomoedas (cf. Tabela 17). Em suma,
tal como noutros estudos, 0s homens e 0s jovens s&o mais propensos a deter criptomoedas
mas 0 mesmo ndo se confirma para os mais qualificados academicamente e com maior
rendimento. Certamente que o nimero reduzido de respostas e 0 universo de referéncia

da amostra (ISCAP) poderé&o ter sido relevantes para os resultados obtidos.
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Tabela 17 - Relagdo Q15/Q2/Q3/Q4/Q7

Possui ou ja possuiu criptomoedas? Sim Nao Total

dade: Outro 27% 73% 100%
Menos35 46% 54% 100%

Total 42% 58% 100%
Valor df pvalue

Qui-quadrado de Pearson 3,148 1 0,08
Por favor indique o seu género: Masgu.lino 34% 66% 100%
Feminino 10% 90% 100%

Total 22% 79% 100%
Valor df pvalue

Qui-quadrado de Pearson 10,513 1 0,00
Possui curso superior: Néo 20% 81% 100%
Pelo menos licenciatura 23% 78% 100%

Total 22% 79% 100%
Valor df pvalue

Qui-quadrado de Pearson ,143 1 0,71
Até 500 € 24% 76% 100%

Qual o seu escaldo de Entre 501 € e 1.000 € 9% 91% 100%
rendimento mensal liquido? Entre 1.001 € € 2.500 € 26% 74% 100%
Entre 2.501 € e 5.000 € 30% 70% 100%

Total 22% 79% 100%
Valor df pvalue

Qui-quadrado de Pearson 3,936 3 0,27

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS.

As respostas a questdo Q17 foram recodificadas de forma a resposta “nunca” assumir o
valor “1” e as restantes “0”. Com estas varidveis dicotomicas (D17) pretende-se

identificar as funcionalidades das criptomoedas que nunca foram utilizadas.

O cruzamento das respostas as questdes D2 (idade), Q3 (género), D4 (escolaridade) e Q7
(rendimento) com as respostas a questdo D17, permitem-nos concluir pela dependéncia
de algumas funcionalidades das criptomoedas do género e do grau de escolaridade dos
inquiridos. Nomeadamente, que a utilizacdo de criptomoedas para pagamentos de bens e
servicos e para investimento de longo prazo foi relativamente mais frequente em homens
do que em mulheres. Convém, no entanto, ressaltar que uma amostra maior, incluindo

mais mulheres, seria benéfica para essa anélise de causalidade.

43



Tabela 18 - Relacdo Q3/Q4/Q17

Pagamentos bens e servicos | Transferéncias internacionais Doagbes Investimento de curto prazo | Investimento de longo prazo
Ja utilizei/utilizo as minhas criptomoedas: Jdutilizou Nunca  Total [Jautilizou Nunca Total |J&utilizou Nunca Total |Jdutilizou Nunca Total |Jautilizou Nunca  Total
" . Masculino 35% 65% 100% 15% 85% 100% 5% 95%  100% 85% 15% 100% 55% 45% 100%
Indique o seu género
Feminino 100% 100% 17% 83% 100% 100% 100% 67% 33% 100% 17% 83% 100%
Total 27% 73% 100% 15% 85% 100% 4% 96%  100% 81% 19% 100% 46% 54% 100%
Valor df pvalue Valor df pvalue Valor df pvalue| Valor df pvalue Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 2,874 i 0,09 0,01 i 0,92 0,312 1 0,58 0,999 1 0,32 2,729 1 0,10
. . N 50% 50% 100% 50% 50% 100% 13% 88%  100% 88% 13% 100% 38% 63% 100%
Possui curso superior:
Pelo menos licenciatura 17% 83% 100% 100% 100% 100% 100% 78% 2% 100% 50% 50% 100%
Total 27% 73% 100% 15% 85% 100% 4% 96%  100% 81% 19% 100% 46% 54% 100%
Valor df pvalue Valor df pvalue Valor df pvalue| Valor df pvalue Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 3,128 1 0,08 | 10,636 1 0,00 2,340 1 013 ,337 1 0,56 ,348 1 0,56

Fonte: Elaboracdo propria, SPSS.

Por sua vez, aqueles que tém uma formacdo académica superior (pelo menos licenciatura)
tendem a utilizar menos, do que os sem grau académico superior, as criptomoedas para

pagamentos de bens e servicos e transferéncias internacionais (cf. Tabela 18).

4.4.3 Motivag0es e tipo de utilizacéo

O cruzamento das motivacOes para a posse de criptomoedas (Q16) com o tipo de

utilizacdo das criptomoedas (D17) permitiu identificar algumas relagées significativas.

A tabela 19 apresenta os resultados desses cruzamentos com as funcionalidades de
utilizacdo das criptomoedas (“transferéncias internacionais”, “investimento de longo
prazo” e “investimento de curto prazo”) com as quais algumas motivagdes exibiram

relacéo significativa.

De acordo com esse resultados, a utilizacdo das criptomoedas para transferéncias
internacionais encontra-se mais associada aos inquiridos que selecionaram as motivagoes
“auséncia de intermediarios financeiros”, “diversifica¢do de portfolio”, “acreditar serem
as moedas do futuro”, “interesse na tecnologia subjacente”, “gostar de transacionar e
investir em criptomoedas” e “nao confiar nas autoridades de politica econémica”, em

comparacdo com aqueles que nédo selecionaram essas motivacoes (Tabela 19).

Por sua vez, a utilizagcdo das criptomoedas para investimento de longo prazo é mais
frequente para os inquiridos que selecionaram as motivagdes “diversificacdo de

portfolio”, “acreditar serem as moedas do futuro” e “gostar de transacionar e investir em

5

criptomoedas” (Tabela 19).
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Finalmente, a utilizagdo das criptomoedas para investimento de curto prazo encontra-se

mais associada aos inquiridos que selecionaram as motivagdes “acreditar serem as

moedas do futuro” e “interesse na tecnologia subjacente” do que aqueles que nao

selecionaram essas motivacdes (Tabela 19).

Tabela 19 - Relacdo Q16/Q17

Transferéncias Internacion

Investimentos de longo prazo

Investimentos de curto prazo

Motivagoes Ja utilizou Nunca Total |Ja utilizou Nunca Total |4 utilizou Nunca Total
. N&o selecionado 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 81% 19% 100%
Anonimato .
Sim 100% 100% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 81% 19% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson
Auséncia de intermediarios N&o selecionado 5% 95% 100%| 43% 57% 100% 76% 24% 100%
financeiros Sim 60% 40% 100%| 60% 40% 100% 100% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 81% 19% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 9,466 1 0,002 | 0,478 1 0,49 1,474 1 0,23
Diversificagio do portfélio le§0 selecionado 100% 100%| 27% 73% 100% 73% 27% 100%
Sim 36% 64% 100%| 73% 27% 100% 91% 9% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 81% 19% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 6,446 1 0,01 | 5,418 1 0,02 1,262 1 0,26
Obter ganhos elevados Nﬁo selecionado 7% 93% 100%| 50% 50% 100% 79% 21% 100%
Sim 25% 75% 100%| 42% 58% 100% 83% 17% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 81% 19% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue | Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 1,583 1 0,21 | 0,181 1 0,67 0,094 1 0,76
Acreditar serem as moedas N&o selecionado 6% 94% 100%| 33% 67% 100% 72% 28% 100%
do futuro Sim 38% 63% 100%| 75% 25% 100% 100% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 81% 19% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 4,342 1 0,04 | 3,869 1 0,05 2,751 1 0,10
Interesse na tecnologia N&o selecionado 100% 100%| 42% 58% 100% 67% 33% 100%
subjacente Sim 29% 71% 100%| 50% 50% 100% 93% 7% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 81% 19% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue | Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 4,052 1 0,04 | 0,181 1 0,67 2,854 1 0,09
Gostar de transacionar e N&o selecionado 10% 91% 100%| 33% 67% 100% 76% 24% 100%
investir em criptomoedas  Sim 40% 60% 100%| 100% 100% 100% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 2,881 1 0,09 | 7,222 1 0,01 1,474 1 0,23
Identificar-me com a N&o selecionado 13% 88% 100%| 42% 58% 100% 79% 21% 100%
comunidade que usa Sim 50% 50% 100%| 100% 100% 100% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 81% 19% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue | Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 1,994 1 0,16 | 2,528 1 0,11 0,516 1 0,47
N&o confiar nas N&o selecionado 5% 96% 100%| 41% 59% 100% 7% 23% 100%
autoridades de politica Sim 75% 25% 100%| 75% 25% 100% 100% 100%
Total 15% 85% 100%| 46% 54% 100% 100%
Valor df pvalue| Valor df pvalue Valor df pvalue
Qui-quadrado de Pearson 12,906 1 0,00 | 1,583 1 0,21 1,126 1 0,29

Fonte: Elaboracao propria, SPSS.
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Capitulo V - Conclusao
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Neste ultimo capitulo, serdo apresentadas as conclusdes finais deste estudo, as suas
limitagdes, assim como expostas propostas de investigacdes futuras e a relevancia do

estudo.
5.1 Conclusdes do estudo

Numa era em que o dinheiro fisico esta a cair cada vez mais em desuso, a tecnologia
blockchain veio possibilitar a criacdo e o desenvolvimento das criptomoedas. Desde a
criacdo da primeira criptomoeda, Bitcoin, muitas outras se seguiram, como a Litecoin em

2011 e mais recentemente, em 2020, a Polkadot e a Solana.

A revisdo de literatura foi essencial para contextualizarmos o fendémeno das
criptomoedas. Nomeadamente, entendermos como foi criada a tecnologia responsavel
pelo aparecimento das criptomoedas e analisar a evolugdo deste mercado.
Adicionalmente, a revisdo da literatura empirica permitiu identificar algumas
regularidades sobre o conhecimento e utilizacdo das criptomoedas em varios paises. A
maioria destes estudos centra-se na criptomoeda com maior relevancia, a Bitcoin e, do
nosso conhecimento, apenas um desses estudos se refere exclusivamente a realidade

portuguesa (Araujo, 2017).

Para colmatar a lacuna existente na literatura, esta dissertacdo analisa 0 conhecimento e
a utilizacdo das criptomoedas por portugueses na atualidade, tendo em conta as mudancas
significativas que ocorreram em todas as areas da sociedade e, em particular, nos
mercados das criptomoedas. Para tal, realizou-se um inquérito online tendo como
universo toda a comunidade do ISCAP, tendo obtido uma amostra de 126 respostas

validas.

O perfil socioeconémico e demografico da amostra é caracterizado pela predominéncia
de jovens, com formacdo académica superior, auferindo rendimento mensal médio
inferior ou igual a 1.000€. A maioria perceciona ter pouco conhecimento sobre
criptomoedas, confirmado pelo facto de a maioria dos inquiridos ndo ser capaz de

reconhecer gque as acoes e as obrigacdes possuirem menor risco que as criptomoedas.

As vantagens identificadas como mais relevantes pelos inquiridos sdo o "ndo necessitar
de intermediarios", a "facilidade em realizar transferéncias internacionais", os "menores

custos de transacdo”, o "anonimato™ e a "auséncia de controlo por um organismo central”.
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A “falta de confianca”, a “baixa adesdao dos comerciantes”, a “volatilidade do pre¢o” e a
“ma reputagdo” sdo, por sua vez, as desvantagens identificadas pela maioria dos

inquiridos.

Apenas 26 inquiridos afirmaram possuir ou ja ter possuido criptomoedas. Neste pequeno
universo de respostas, as trés motivacdes mais importantes para foram o interesse pela
tecnologia, a obtencdo de lucros elevados e a crenca em serem as moedas do futuro. A
grande maioria usou-as como investimento especulativo de curto prazo e as criptomoedas

mais utilizadas sdo a Bitcoin, a Ethereum e a Cardano.

O cruzamento de respostas e a realizacdo do teste de independéncia do qui-quadrado
permitiu identificar algumas relagdes significativas. Nomeadamente, que a percecao de
maior conhecimento se traduz em maior conhecimento efetivo sobre criptomoedas.
Confirmam-se algumas regularidades sobre o perfil demografico dos detentores de
criptomoedas encontradas noutros estudos e para outros paises: 0s homens e 0s jovens

portugueses sdo mais propensos a deter criptomoedas.

Por sua vez, aqueles que tém uma formacdo académica superior tendem a utilizar menos
as criptomoedas para pagamentos de bens e servicos e transferéncias internacionais. O
uso para investimento de longo prazo é mais frequente para os inquiridos que
selecionaram as motivagdes “diversificagdo de portfolio”, “acreditar serem as moedas do
futuro” e “gostar de transacionar e investir em criptomoedas”. Quanto a utilizacdo das
criptomoedas para investimentos a curto prazo, nota-se uma maior associagdo com as
motivacdes "acreditar no seu potencial como moedas do futuro™ e "interesse na tecnologia

subjacente™ em comparacdo com aqueles que ndo optaram por tais motivagoes.
5.2 Limitac0Oes do estudo

Uma das principais limitacdes centra-se na amostra do inquérito, tendo a divulgacéo do
mesmo sido feita através dos servigos do Instituto Superior de Contabilidade e
Administracdo do Porto — ISCAP para alunos, professores e pessoal ndo docente, na sua
maioria sdo alunos. A pequena dimens&o da amostra e o universo muito particular de onde
ela foi extraida ndo permite generalizar os resultados obtidos para o todo nacional, isto €,
para Portugal. Esta limitacdo € menos significativa se considerarmos o universo dos
portugueses potencialmente mais familiarizados com as criptomoedas, dada a natureza da

escola.
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5.3 Sugestdes para futuras investigacoes

O aumento e diversificacdo da amostra, que fosse possivel representar melhor a populagédo

portuguesa, seria benéfico para a investigacéo.

Uma outra proposta seria 0 alargamento da investigacdo as empresas para compreender
o nivel de aceitacdo efetiva e potencial que as mesmas tém sobre a utilizagdo das

criptomoedas como meio de pagamento.
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Apéndice | — Modelo do Inquérito

1 Qual a sua nacionalidade? *
@ Escolha uma das seguintes respostas
Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgdes:

O Portuguesa

O QOutra

2 Qual a sua idade? *

Responda a esta pergunia apenas se as seguintes condigbes séo verdadeiras:
A resposta for "Portuguesa’ na pergunia "1 [Q1] (Qual a sua nacionalidade?)

0 Escolha uma das seguintes respostas

Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgdes:
O 18 a 24 anos

O 25a 34 anos

O 35 a 44 anos

() 45a 54 anos

() 55a65anos

O Mais de 65 anos

3 Por favor indique o seu género: *

@ Escolha uma das seguintes respostas
Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgdes:

O Masculino

O Feminino

O Qutro/Prefiro néo dizer

4 Qual o seu nivel maximo de escolaridade? *
0 Escolha uma das seguintes respostas

Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgies:
O Nao concluiu a instrugdo primaria

O Instrugao priméria completa (42 ano/4® classe)

O Ensino basico completo (9° ano)

O Ensino secundario completo (12° ano)
OAfquuemar licenciatura

O Licenciatura

O Mestrado/Pds-graduagao

O Doutoramento

5 Indique a sua area principal de formagéo académica: *

Responda a esta pergunta apenas se as seguintes condigbes sdo verdadeiras:
A resposta for "A frequentar licenciatura’ ou Licenciatura’ ou "Mestrado/Pés-graduago’ ou 'Doutoramento’ na pergunta '4 [Q4]' ( Qual o seu nivel maximo de escolaridade? )

Por favor, escreva aqui a sua resposta:

6 Em que situagéo laboral ou ocupacional se encontra? *
@ Escolha uma das seguintes respostas

Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgdes:

() Trabalhader

() Trabalhador-estudante

O Estudante

O Desempregado

O Aposentado/Reformado
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7 Qual o seu escaldo de rendimento mensal liquido? *
@ Escolha uma das seguintes respostas

Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgdes

O e s00€

(O) Entre 501 € e 1.000 €

() Entre 1.001 € 8 2500 €

(O Entre 2501 € 0 5,000 €

() Mais de 5.000 €

8 Classifique o nivel dos seus conhecimentos sobre: *

Par favor, selecione a posi¢do apropriada para cada elemento:

Nenhum Pouco Mediano Avangado Especializado
Mercados e produtos financeiros O O O O O
Criptomoedas (bitcoin, ethereum, ripple ou outras) O O @) O O

9 Qual dos seguintes itens descreve melhor o que é uma criptomoeda para si? *

@ Escolha uma das seguintes respostas
Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgdes:

O Moeda eletronica que o i nas fr: goes efetuadas mas que exige pagamento de comissbes elevadas

O Uma forma de moeda digital que usa a criptografia para assegurar a validade das transaces efetuadas

O Moeda emitida por um banco central

() Nao sei

10 A sua principal fonte de conhecimento sobre criptomoedas (bitcoin, ethereum ou outras) é: *
@ Escolha uma das seguintes respostas

Por favor, selecione apenas uma das seguintes opges:

O ‘Comunicagéo social tradicional (artigos impressos de jornais e revistas, radio, televisao)

o Internet (artigos online, redes sociais)

O Familia/amigos

O Qutro l

11 Quéo arriscado & possuir um dos seguintes ativos, comparativamente as criptomoedas? *

Por favor, selecione a posigdo apropriada para cada elemento:
Menor risco Igual risco Maior risco Nao sei
Agdes @] O O O
Obrigagoes
Ouro

Depasitos bancarios

(ORIOR{0)]
[ORIGRIO)]
(ORIORIO)]
(ORIORIO)]

12 Na minha opiniao as principais vantagens associadas as criptomoedas sao: *
Por favor, selecione a posigéo apropriada para cada elemento:

Nem concordo nem
Discordo totalmente Discordo discordo C ds C rd I

Assegurar o anonimato O O O

N&o necessitar de intermediarios (bancos, por exemplo)

Menores custos de transago

Possibilidade de ganhar cri das através da
mineragdo
Possibilidade de obter lucros elevados

N&o serem controladas por um organismo central

OO0 O00O0
OO0 O0OO0O0

OO0 OO0
OO0 OO0
OO0 OO0

Facili em realizar tr
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13 Na minha opinido as principais desvantagens associadas as criptomoedas sdo: *

Por favor, selecione a posigio apropriada para cada elemento:

Nem concordo nem
Discordo totalmente Discordo discordo

Falta de seguranga O @] O

Falta de confianga
Irreversibilidade das transacdes

Ma reputagio devido a ligagdes a atividades criminosas

P ibili de doe
governamentais

Volatilidade do prego

Baixa adesdo dos comerciantes ao uso das
criptomoedas como meio de pagamento

OO0 O0O0
OO0 OO0 OO0
OO0 00O

OO0 OO0 O00O0

OO0 OO0 O00O0

14 Qual o seu nivel de concordancia com as seguintes afirmagoes:

Por favor, selecione a posigao apropriada para cada elemento:

Nem concordo nem

Discordo totalmente Discordo discordo
As criptomoedas s3o o futuro dos pagamentos online O O O
As criptomoedas sdo o futuro do(s) investimento(s) em O O o

ativos financeiros

p das ira nos proxi 12 O O O

O valor das cri
meses

15 Possui ou ja possuiu criptomoedas? *

@ Escolha uma das seguintes respostas
Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgdes:

O sim
() Nao

16 As minhas motivagoes para possuir ou ter possuldo criptomoedas sao: *
@ Selecione todas as que se apliqguem

Por favor, selecione todas as que se aplicam:

D Anonimato

D Auséncia de intermediarios financeiros

[[] oiversificagao do porticiio

D Obter ganhos elevados

D Acreditar serem as moedas do futuro

El Interesse na tecnologia subjacente

I:l Gostar de fransacionar e investir em criptomoedas

D Identificar-me com a comunidade que usa criptomoedas

D Nao confiar nas autoridades de politica econémica (governos e banco central)

DOu(m:'
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17 Ja utilizei/utilizo as minhas criptomoedas: *

Por favor, selecne a posigao apropriada para cada elemento

Nunca Raramente
Para efetuar pagamentos de bens e servigos O @]
Para efetuar (@) O
Para doagdes O O
Como um investimento especulativo de curio prazo O O
Como investimento de longo prazo (@) O

Algumas vezes

O

[OR{ORIONIG)]

Frequentemente

O

O 00O O0

18 Quais as criptomoedas que possui ou j& possuiu? *
@ Selecione todas as que se apliguem

Por favor, selecione todas as que se aplicam:

[ Biteoin (BTC)

[] Ethereum (ETH)

D Cardano (ADA)

["] solana (SOL)

[] Dogecoin (DOGE)

] Ripple (XRP)

DOulro: [

19 Onde armazena as suas criptomoedas? *
@ Escolha uma das seguintes respostas

Por favor, selecione apenas uma das seguintes opgoes:

O Carteira online

o Offline/hardware
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