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RESUMO

Criptomoeda é o nome genérico para moedas digitais descentralizadas, criadas em uma
rede blockchain a partir de sistemas avancados de criptografia que protegem suas
informacdes. As criptomoedas, que inicialmente pareciam ser apenas uma curiosidade
tecnologica, atualmente indicam grande potencial de impactar significativamente na
conduta futura dos negécios. N&o obstante tal entusiasmo, as pesquisas em torno do
tema apenas comecaram a surgir, constituindo um tépico em consolidacao e, em grande
parte, inexplorado. Este estudo tem como objetivo analisar as pesquisas publicadas
acerca do tema de criptomoedas na area de negdcios, gestdo e contabilidade. Foi
utilizada como base de dados a Scopus, sendo encontrados 453 artigos, analisados em
termos de citacdo, autoria, redes de colaboracéo, periddicos, paises e temas de pesquisa
e referéncias. Observou-se que as pesquisas sobre a tematica de criptomoedas estao
em curva exponencial crescente de interesse nas areas de negdcios, gestdo e
contabilidade. As discussfes sugerem que os pesquisadores podem se aprofundar nas
suas oportunidades de pesquisa examinando os impactos do advento das criptomoedas
no contexto organizacional, bem como da sua tecnologia subjacente, o blockchain. Por
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fim, uma agenda de pesquisa futura para o tema de criptomoeds € sugerida quanto a
topicos emergentes.

Palavras-chave: Criptomoedas. Bibliométrico. Andlise de redes.

ABSTRACT

Cryptocurrency is a generic name for decentralized digital currencies, created on a
blockchain network from advanced encryption systems that protect information.
Cryptocurrencies, which initially appeared to be just a technological curiosity, currently
indicate great potential to significantly impact the future conduct of business. Despite such
enthusiasm around cryptocurrencies, research on the theme has only begun to emerge,
constituting a topic in consolidation and, for the most part, unexplored. This study aims to
analyze published research on the topic of cryptocurrencies in the area of Business,
Management and Accounting. Scopus was used as a database, in which 453 articles were
found and analyzed in terms of citation, authorship, collaboration networks, journals,
countries and research topics and references. It was observed that research on the topic
of cryptocurrencies is in an exponentially interest growing curve in the areas of Business,
Management and Accounting. Discussions suggest that researchers can delve deeper
into their research opportunities by examining the impacts of the advent of
cryptocurrencies in the organizational context, as well as their underlying technology,
blockchain. Finally, a future research agenda for cryptocurrencies is suggested regarding
emerging topics.

Keywords: Cryptocurrencies. Bibliometric. Network analysis.

RESUMEN

Criptomoneda es el nombre genérico de las monedas digitales descentralizadas, creadas
en una red blockchain a partir de sistemas de cifrado avanzados que protegen su
informacion. Las criptomonedas, que inicialmente parecian ser solo una curiosidad
tecnoldgica, actualmente indican un gran potencial para impactar significativamente la
conducta futura de los negocios. A pesar de tanto entusiasmo, la investigacién sobre el
tema apenas ha comenzado a surgir, constituyendo un tema en consolidacién y en gran
parte inexplorado. Este estudio tiene como objetivo analizar las investigaciones
publicadas sobre el tema de las criptomonedas en el area de Negocios, Gestion y
Contabilidad. Se utiliz6 Scopus como base de datos y se encontraron 453 articulos,
analizados en cuanto a citaciéon, autoria, redes de colaboracioén, revistas, paises y temas
de investigacion y referencias. Se observo que la investigacion en el tema de las
criptomonedas se encuentra en una curva de interés exponencialmente creciente en las
areas de Negocios, Administracion y Contabilidad. Las discusiones sugieren que los
investigadores pueden profundizar en sus oportunidades de investigacion al examinar los
impactos del advenimiento de las criptomonedas en el contexto organizacional, asi como
su tecnologia subyacente, blockchain. Finalmente, se sugiere una futura agenda de
investigacion para el tema de las criptomonedas con respecto a temas emergentes.

Palabras clave: Criptomonedas. bibliométrico. Analisis de red.
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1 INTRODUCAO

Criptomoeda € o nome genérico para moedas digitais descentralizadas, criadas
em uma rede blockchain a partir de sistemas avancados de criptografia que protegem as
transacoes, suas informacdes e os dados de quem transaciona (POLASIK et al., 2015).
O Bitcoin foi a primeira criptomoeda criada, que inaugurou esta categoria de inovagdes
(CAPORALE et al., 2018).

Inicialmente, as criptomoedas pareciam ser apenas uma curiosidade tecnoldgica,
e nao havia comércio organizado. No entanto, a ideia inovadora logo comecou a se
difundir fora de seu circulo original de geeks de computador, estendendo-se para o setor
financeiro mais amplo e, eventualmente, em virtude do anonimato, também para os
circulos criminosos (WATOREK et al., 2021).

Li e Wang (2017) afirmam que muitos tem a expectativa que as criptomoedas
causem impactos disruptivos nos sistemas financeiros. Nao obstante tal inovatividade
das criptomoedas, a medida que o reconhecimento do Bitcoin aumentou, sua tecnologia
tornou-se cada vez mais difundida e possibilitou a evolucdo de outra inovacdo: o
blockchain. Watorek et al. (2021) acrescentam que a tecnologia blockchain na qual as
criptomoedas sdo baseadas permite o uso de um registro descentralizado ndo apenas
para fins financeiros.

O crescimento do Bitcoin e outras criptomoedas vém confirmando a atencéo e
importancia do tema para o contexto dos negécios (CAPORALE et al., 2018). Segundo
Polasik et al. (2015) desde o inicio da possibilidade de negociacdes regulares de troca
entre Bitcoin e délar americano em julho de 2010 pela Mt. Gox, o nimero de transacdes
comecgou a crescer exponencialmente. Acrescenta Caporale et al. (2018) que embora o
Bitcoin seja transacionado desde 03 de janeiro de 2009, apenas configurou um comeércio
ativo em 2013.

De acordo com a plataforma Blockchain.com (2022), o numero de transacfes
confirmadas por dia de Bitcoins, que destaca o valor da rede Bitcoin como uma forma de
transferir fundos em seguranca sem uma terceira parte, em fevereiro de 2009 era cerca

de 124.000, tendo aumentado 368% até agosto de 2010, quando se realizavam 580.000
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transages/dia. De agosto de 2010 a agosto de 2021, o nl]mo iério de transacoes
usando Bitcoin aumentou 40.000% de 580 mil para 230 milh&es, implicando uma taxa de
crescimento anual composto para o periodo de 72% ao ano (BLOCKCHAIN.COM, 2022).

Dado tal crescimento, as criptomoedas indicam grande potencial de impactar
significativamente na conduta futura dos negdcios (POLASIK et al., 2015; LI; WANG,
2017; CAPORALE et al., 2018; MIN, 2019). No contexto académico, ndo obstante tal
relevancia econdmica e o entusiasmo em torno das criptomoedas, as pesquisas em torno
do tema apenas comecaram a surgir, constituindo um topico em consolidagdo e, em
grande parte, inexplorado (LI; WANG, 2017; CAPORALE et al., 2018).

Conforme Li e Wang (2017) a crescente importancia das criptomoedas tém
implicacBes para varias disciplinas académicas, o que demanda uma ampla estrutura
multidisciplinar para a compreensao desse fenémeno. De acordo com Polasik et al.
(2015), ha quatro principais correntes de pesquisa sobre o tépico de criptomoedas:
guestdes tecnoldgicas, incluindo problemas criptograficos, seguranca do sistema e
vulnerabilidade a ataques; questdes publicas e legais, examinando como as
criptomoedas sdo tratadas em diferentes jurisdicbes legais; questbes politicas,
sociologicas e éticas relacionadas ao surgimento das criptomoedas, e; questdes
econdmicas.

Dada tal interdisciplinaridade e pluralidade de vertentes de pesquisa, bem como o
recente protagonismo e expansao do tema no contexto dos negécios, este estudo tem
como objetivo analisar as pesquisas publicadas acerca do tema de criptomoedas, na area
da negocios, gestdo e contabilidade. Para tanto, foi utilizada como base de dados
bibliografica a Scopus e, mais especificamente, os artigos cientificos indexados dentro
da secao de “negocios, gestao e contabilidade” da base. Os 453 artigos encontrados, que
compdem a amostra desta pesquisa, foram analisados em termos de citacéo, autoria,
redes de colaboracéo, periddicos, paises, temas de pesquisa e referéncias.

Existem alguns estudos bibliométricos sobre criptomoedas em lingua inglesa,
como Guo e Donev (2020), Jiang, Li e Wang (2021) e Garcia-Corral et al. (2022),
entretanto, ndo foram encontrados trabalhos similares em portugués. Ainda, o presente
trabalho se propfe a transpor as investigagdes bibliométricas, incluindo elementos de

analises de redes.
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Espera-se que esse estudo possa contribuir
caracteristicas das pesquisas publicadas na area de negdcios, gestado e contabilidade,
identificando, apresentando e caracterizando a amplitude dos esfor¢os de pesquisa, além
de propor caminhos possiveis de continuidade para o tema de criptomoedas. Tal tema,
conforme evidenciado, vem ganhando bastante destaque tanto no mercado, devido a
evolucdo da quantidade, volume e retorno das transacdes, quanto na academia, por
caracterizar uma inovacdo com capacidade disruptiva do ambiente de negdcios e

mercado financeiro.

2 CRIPTOMOEDAS: UMA BREVE CONTEXTUALIZACAO

O conceito de criptomoedas se desenvolveu a partir de 2008, com a publicacdo
do trabalho “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System”, de autoria de Satoshi
Nakamoto, um pseudbnimo para um individuo ou grupo de programadores (POLASIK et
al., 2015). Tal artigo é o que os cientistas da computagdo chamam de “prova de trabalho”
gue explica e comprova a possibilidade de se criar uma criptomoeda (WATOREK et al.,
2021).

Antes do advento das criptomoedas, o comércio na Internet dependia
exclusivamente de instituicdes financeiras que serviam como terceiros confiaveis para
processar pagamentos eletrénicos. Embora o sistema funcione bem o suficiente para a
maioria das transacoes, este possui algumas fraquezas inerentes ao modelo baseado
em confianca. Transacfes totalmente irreversiveis ndo sdo realmente possiveis, pois as
instituicdes financeiras ndo podem evitar mediar disputas. O custo da mediacdo aumenta
0S custos de transacao, assim como uma certa porcentagem de fraude é aceita como
inevitavel (NAKAMOTO, 2008).

Para a resolucdo da questdo de confiangca, custos de transacdo e fraudes,
segundo Nakamoto (2008), se fazia necessario um sistema de pagamento eletrbnico
baseado em prova criptografica em vez de confianga, permitindo que duas partes
dispostas a negociar diretamente uma com a outra o fagam sem a necessidade de um

terceiro.
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Por |sso Nakamoto criou um sistema de transa(;oes financeiras chamado de
“Bitcoin”, no qual as transagdes ocorrem de pessoa para pessoa (peer-to-peer), sem
passar por uma instituicdo financeira (descentralizado), e séo criptografadas num banco
de dados virtual de registro publico construido em blocos (blockchain), de forma que séo
computacionalmente impraticaveis para reverter (WATOREK et al., 2021). Até o
momento presente, o Bitcoin continua sendo o mais significativo exemplo de criptomoeda
baseada em blockchain (CAPORALE et al., 2018).

Conforme Polasik et al. (2015) o criador do Bitcoin o descreveu como “um sistema
para transacgdes eletrénicas” sem sugerir que deveria ser uma moeda separada, no
entanto, o Bitcoin foi caracterizado pelo mercado desde a sua primeira transacdo em
janeiro de 2009 como uma moeda digital. A inovacdo trazida pelo Bitcoin quanto ao
pioneirismo no uso de transacbes descentralizadas (peer-to-peer) garantidas por
seguranca cibernética, criou uma nova subcategoria de moedas digitais: a de
criptomoeda (BRITO; CASTILLO, 2013). O nome criptomoeda se justifica porque, ao
contrario dos sistemas anteriores, a criptografia ndo se limita a garantir a seguranca das
transacfes, mas também é a propria base da filosofia da moeda (POLASIK et al., 2015).

Na publicacdo de Nakamoto (2008), ainda ndo se encontravam 0S termos
“criptomoeda” e “blockchain”, mas é consenso na literatura académica que o trabalho do
autor foi o ponto de partida para o desenvolvimento do mercado de criptomoedas e para
a criacao do modelo blockchain, duas inova¢gbes que vem confirmando seu carater
disruptivo para o contexto dos negaocios (LI; WANG, 2017; CAPORALE et al., 2018; MIN,
2019).

Assim, o estudo de criptomoedas enquanto género € indissociavel do estudo do
Bitcoin, enquanto espécie, uma vez que foi a partir da proposta do Bitcoin por Nakamoto
(2008) que surgiu o conceito de criptomoedas. De forma analoga, ao tratar do tema de
criptomoedas, o termo “blockchain” € constantemente presente, uma vez que é a
tecnologia que viabiliza a existéncia das criptomoedas, tendo sido abordada para esse
fim por Nakamoto (2008).

Em sentido amplo, de acordo com Liu e Wang (2017) criptomoedas sédo uma nova
geracdo de sistemas de moedas digitais, construidos sob uma arquitetura de rede

computacional criptografada e descentralizada (peer-to-peer). Polasik et al. (2015), por
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sua vez define crlptomoeda como uma moeda dlgltal alternatlva descentrallzada e
pseudbnima, que é parte integrante do sistema de pagamentos peer-to-peer, baseada
num protocolo criptografico e num algoritmo para gerenciar o fornecimento da moeda. Ja
o European Central Bank (2012) situa o Bitcoin como dinheiro digital ndo regulamentado,
gue é uma espécie de moeda virtual. A compreensdo de um conceito complexo como o
de criptomoedas passa pelo entendimento dos seus principais componentes:
descentralizagao, criptografia e blockchain.

As criptomoedas sé@o descentralizadas porque ndo existe um érgdo ou governo
responsavel por controlar, intermediar e autorizar emissdes de moedas, transferéncias e
outras operag¢des. Sem um controle central de um banco ou um governo, para gerenciar
uma criptomoeda, ela deve ser minerada e essa mineragdo segue regras rigidas de
controle dentro desse sistema. Os mineradores séo os guardides do sistema, sendo eles
gue validam todas as transacdes e, em troca desse servi¢co, recebem em pagamento as
criptomoedas. As informacbes sobre as criptomoedas sao autenticadas pelos
mineradores num banco de dados organizado em blocos, o “blockchain”, em que as
informac¢des uma vez criptografadas, sdo praticamente inalteraveis (WATOREK et al.,
2021).

Assim, um dos pilares das criptomoedas € a criptografia: uma camada de
seguranca online que complexifica sobremaneira qualquer tipo de fraude. A criptografia é
justamente a camada de seguranca, garantida pelo blockchain, que possibilita a emissao
e a transacao de moedas virtuais de forma mais segura, quando feito de forma correta.
E dessa tecnologia, inclusive, que vem o nome criptomoeda, ou seja, moeda
criptografada (POLASIK et al., 2015).

J& o blockchain é um banco de dados virtual puablico, que contém as informacdes
de todas as transac0Oes realizadas pelo seu sistema, funcionando como uma espécie de
livro contabil, organizado como uma cadeia de “blocos” de registros de transacgdes
validadas, para rastrear a propriedade de cada criptomoeda (LI; WANG, 2017). Esta
tecnologia destina-se a reduzir os custos de negociacdo, aumentar a velocidade de
liguidacdo de transacgOes, reduzir risco de fraudes, melhorar a auditabilidade das
transagfes e aumentar a eficacia do monitoramento (DAI; VASARHELYI, 2017). Assim,

podendo mitigar os riscos associados as intervengdes das terceiras partes, tais como
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hackers prlvaC|dade comprometlda vulnerabllldade a turbulenmas polltlcas custos de
compliance governamentais, instabilidade de instituicbes financeiras e disputas
contratuais (MIN, 2019).

Finalizando a construcdo do conceito de criptomoedas, vale salientar a diferenca
entre suas caracteristicas e de outras inovacdes pré-existentes do sistema financeiro
mundial. Segundo Zahres (2012), as criptomoedas se assemelham ao dinheiro
eletrébnico, em particular ao dinheiro de software, que, ao contrario do dinheiro de
hardware, pode ser usado na Internet. Inovando em relagdo as formas de dinheiro
eletrbnico conhecidas, as criptomoedas nao representam uma moeda legal pré-existente
(como ddlares, euros ou reais) e possuem suas proprias unidades de valor, situando-se,
assim, ao lado de outras moedas alternativas (ZAHRES, 2012).

Segundo Polasik et al. (2015), as criptomoedas também diferem significativamente
de “moedas locais” (como a libra de Bristol, na Inglaterra) ou moedas sociais (como o
Palmas, no Brasil) que tém paridade com a moeda oficial de seu pais garantida pelo
emissor. Ao usar um sistema de registro de operacdes descentralizado, também é
diferente das moedas virtuais anteriores, como o Linden Dollar do jogo Second Life ou a
moeda digital Liberty Reserve. Esses sistemas sdo, assim como o dinheiro digital
regulamentado, centralizados com uma instituicdo que autentica as transacgfes e controla
o dinheiro em questdo. Logo, sistemas desse tipo podem ser comprometidos, por
exemplo, por um ataque de hackers, ou fechados pelas autoridades, como no caso do
Liberty Reserve (POLASIK et al., 2015).

De posse de tal diferenca entre outras inovacdes do sistema financeiro mundial e
as criptomoedas, conforme observado por Karlstrgam (2014), h& trés caracteristicas que
permitem que uma moeda virtual seja classificada como criptomoeda: (1) a oferta de
dinheiro é controlada por um algoritmo, cujo funcionamento é de dominio publico e que &
independente da politica monetaria do banco central; (2) a verificacdo das transacoes €
descentralizada e ndo hierarquica, ou seja, ndo existe uma autoridade Unica que possa
autenticar o dinheiro, o que é feito através da verificagdo de cada transacao por outros

nos na rede; (3) carteiras eletrbnicas, nas quais a moeda é armazenada, ndo estao

diretamente conectadas aos seus respectivos proprietarios por informagbes de
identidade.

ADMINISTRAGAO DE EMPRESAS EM REVISTA.
T Vol.2, n.32|e-6150| p.471-505 |Abril/Junho 2023.
Esta obra esta licenciado com uma Licenca Creative Commons Atribuicdo-NaoComercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

unicuritiba

—9

ég:"_é " ADMINISTRACAO DE .
e

-7 £ N o

a e = . =
a1 y A N7 17

P~

EMPRESAS EM REVISTA

S . 2
Cabe salientar que uma das prticularidades impotanes e origii das
criptomoedas para o contexto dos negadcios foi o fornecimento de um meio de incentivar
a adocao e uso da tecnologia em sua fase inicial de desenvolvimento, superando assim
0s problemas usuais enfrentados por outras inovagdes. Quando o Bitcoin comecgou a ser
transacionado em 3 de janeiro de 2009, o interesse inicial era baixo. No entanto, como a
criptomoeda possui sua propria unidade de valor, que € negociavel, foram criadas
possibilidades de especulacdo sobre seu preco. Isso funcionou como um estimulo para
0 interesse dos early adopters, 0 que € necessario para a decolagem de qualquer
inovacdo (ROGERS, 2010; POLASIK et al., 2015). O grafico 1 demonstra a exponencial
curva de crescimento do numero de criptomoedas existentes desde que o comércio em

criptomoedas se tornou ativo em 2013 (CAPORALE et al., 2018) até janeiro de 2022.

Grafico 1 — Numero de criptomoedas de 2013 a janeiro de 2022.
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Fonte: STATISTA (2022).

A tabela 1 apresenta as quatro maiores criptomoedas por ordem de valor de
mercado, considerando a posicao de janeiro de 2022. Sdo evidenciadas para cada uma
das criptomoedas o valor de mercado e o preco em délar da unidade de moeda - desde
a primeira informacédo de suas séries histdricas até 31 de janeiro de 2022 - e 0 estoque
circulante. A tabela 1 evidencia o potencial de crescimento de cada criptomoeda, tanto
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em preco, quanto estoque de C|rcula(;ao comprovando a expansao de tal movagao no

sistema financeiro internacional.

Tabela 1 — As quatro maiores criptomoedas em valor de mercado e sua variacao

In'(r:]'.o d,a_serle 31 de janeiro de 2022
istérica
Valor de Valor de Estoque |Variagcéao
Dados |mercado|Preco [mercado |Preco em valor do
Nome desde |[(USD) (USD) |(USD) (USD) circulacdo |mercado
1 ?E';tﬁg')” 28/04/13|1.600mi |144,54|730.500mi|38.632,00|19mi BTC |45.556%

2 (Eéﬁﬂ)e“m 07/08/15|45,49mi |0,75 [330.000mi|2.771,00 |120mi ETH |725.175%
Tether : : 78.000mi 0
3 (USDT) 25/02/15|0,3mi 1,20 |78.000mi |1,00 USDT 25.999.900%
BNB . . 165mi o

4 (BNB) 25/07/17110,51mi |0,1 63.200mi |384,00 BNB 601.232%

Fonte: COINMARKETCAP (2022).

Dada tal complexidade conceitual, relevancia inovativa para o contexto dos
negocios, crescimento de mercado, bem como pela novidade do proprio tema que
apenas existe desde 2009, tendo se desenvolvido de forma mais exponencial a partir de
2013 (CAPORALE et al., 2018), o topico a seguir busca evidenciar o método de pesquisa
utilizado para investigar a configuracdo das pesquisas em criptomoedas desde o seu

surgimento até os dias atuais.

3 METODO DE PESQUISA

Para atender ao objetivo dessa pesquisa, de analisar os estudos sobre
criptomoedas na area de negocios, gestao e contabilidade em termos de citacdo, autoria,
redes de colaboragdo, periddicos, paises, temas de pesquisa e referéncias utilizadas,
este trabalho utilizou um método de pesquisa com inspiragdes na bibliometria e na anélise
de redes.

De acordo com Fahimnia, Sarkis e Davarzani (2015), a analise de rede por meio
de um instrumento bibliométrico € eficaz na identificacgdo do campo emergente e
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convenC|onaI A andlise de redes ajuda a classmcar os clusters dos estudos para mostrar
a diversidade de informacfGes no campo, identificando diferencas entre palavras-chave,
paisesl/territérios e citagbes. O método descreve de maneira imparcial a possibilidade
conceitual e concentra a literatura em clusters relativos aos métodos qualitativos
tradicionais que usam alguns fatores tendenciosos (FENG; ZHU; LAI, 2017).

Para este estudo, foi realizada uma andlise dos trabalhos publicados até 24 de
janeiro de 2022, na base de dados bibliogréfica da Scopus. Utilizou-se como primeiro
filtro a palavra-chave “cryptocurrency”, que deveria estar presente nos titulos, palavras-
chave ou resumos dos documentos. Como resultado, 4.461 documentos publicados na
Scopus apresentaram tal caracteristica. Ressalta-se que, apdés a aplicacdo do filtro,
observou-se que os primeiros estudos sobre criptomoedas publicados na Scopus datam
a partir de 2014.

A seguir, sobre a amostra de 4.461 documentos, foi aplicado o segundo filtro,
acerca da area de publicacéo, buscando apenas aqueles da area de Negécios, gestéao e
contabilidade, o que gerou um conjunto menor de 858 trabalhos. Um terceiro e ultimo
filtro foi aplicado em relagédo aos tipos de documentos, sendo selecionados apenas
artigos cientificos, sem considerar editoriais, pequenas comunicacdes, notas de
pesquisas, capitulos de livros, etc. Com este filtro, a amostra final passou a 453 artigos
cientificos.

Em suma, a amostra final com os documentos que se enquadraram em todos 0s
critérios selecionados para este estudo, consistiu em 453 artigos publicados entre 2014
e janeiro de 2022. A figura 1 demonstra o protocolo de pesquisa adotado em termos de

filtragem dos artigos.

Figura 1 — Processo de coleta e filtragem de artigos

12 Etapa - Busca pelos termo "cryptocurrency" nos titulos, palavras-chaves e resumos
4461 documentos

A 4

22 Etapa - Aplicacao do filtro de area de publicagdo "Negoécios, Gestdo e Contabilidade™
858 documentos
32 Etapa - Aplicagao do filtro relativo aos tipos de documentos "artigos cientificos"
453 documentos

Fonte: Elaborada pelos autores (2022).
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Conforme se mostra a seguw a partir de tal amostra de 453 artigos, procedeu se
com a analise das informacdes relativas a citacdo, periddicos de publicacdo, autoria,
redes de colaboracgéo, paises, temas de pesquisa e referéncias utilizadas. Como software
de apoio a construcdo e andlise das redes de colaboracdo e temas de pesquisa, foi
utilizado o VOSviewer® (versao 1.6.17).

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Nesta secdo, sdo apresentados os resultados e as discussfes acerca das
caracteristicas dos artigos que compdem a amostra desta pesquisa. Para tanto, esta
secao foi dividida em trés subsecdes: a primeira com foco nos aspectos relativos a citacao
e periodicos; a segunda com énfase nas autorias, redes de colaboracdo e temas de

pesquisas; e a terceira relativa as referéncias utilizadas.
4.1 ARTIGOS E PERIODICOS

Iniciando a andlise dos artigos sobre criptomoedas disponiveis na Scopus, com
base no Grafico 2, pode-se inferir qgue em 2014 foi publicado o primeiro estudo sobre
criptomoedas na area de negdcios, gestdo e contabilidade. Além disso, em 2015 houve
2 publicacdes de artigos acerca do tema, enquanto em 2016 o numero de artigos
publicados caiu para 1 artigo apenas.

Desde entdo, a partir de 2017, houve um crescimento nos estudos publicados
sobre criptomoedas. Em 2017 foram publicados 10 artigos, ja em 2018 foram publicados
42 artigos, enquanto em 2019 e 2020 foram publicados 100 e 125 artigos,
respectivamente. Destaca-se, ainda, que em 2021 foram publicados 158 artigos. Vale
lembrar que o declinio da curva no ano de 2022 (14 artigos publicados) é esperado, pois
o grafico leva em considerac&o apenas os trabalhos publicados até o presente momento
desta pesquisa (janeiro de 2022).

Gréfico 2 — Evolugéo dos estudos sobre criptomoedas
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Fonte: Dados da pesquisa (2022).

Ressalta-se que Gjermundrgd e Dionysiou (2014) publicaram o primeiro artigo
sobre criptomoedas na area de negdcios, gestdo e contabilidade dentro da plataforma
Scopus. Além de abordar o potencial das criptomoedas para explorar novos mercados, 0
estudo de Gjermundrgd e Dionysiou (2014) debate a questdo da deflagdo que pode
ocorrer em sistemas de criptomoedas que suportam um limite finito na quantidade total
de moeda que estara em circulacgéo.

Os artigos que compdem a amostra deste estudo foram primeiro analisados em
termos de citacGes recebidas. Do total de 453 artigos, 7 ja receberam mais de 100
citacBes em outros trabalhos publicados. A tabela 2 lista estes artigos e seu quantitativo

de citacdes recebidas até a data de coleta dos dados para este estudo.

Tabela 2 - Artigos com mais citacdes recebidas

Autores Titulo Periodico Q.td ~de
citacdes
Blockchain technology for
Min, H. (2019) enhancing supply chain|Business Horizons 204
resilience
Dai, J., Vasarhelyi, | Toward blockchain-based | Journal of Information 203
M. A. (2017) accounting and assurance Systems
The technology and
Li, X., Wang, C. A.|economic determinants of|Decision support
183
(2017) cryptocurrency exchange | systems
rates: The case of Bitcoin
Fisch, C. (2019) Inmal coin offerings (ICOs) to Journa_l of Business 151
finance new ventures Venturing
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Polasik M.,
Piotrowska, A. I.,|Price fluctuations and the use International Journal of
Wisniewski, T. P.,|of bitcoin: An empirical inquiry ) 148

Kotkowski, R. &|(2015) Electronic Commerce

Lightfoot, G (2015)

Are cryptocurrencies a safe

Conlon, T.; Corbert, haven for equity markets? An Research in
S.; Mcgee, R. J. internationa? e¥s ective from International Business|123
(2020) Persp and Finance

the COVID-19 pandemic

Copyright in the blockchain|Computer Law and

Savelyev, A. (2018) era: Promises and challenges | Security Review 108

Caporale, G.M., Gil- . : Research in

Alana, L., Plastun, A. Persistence n the International Business |98
cryptocurrency market

(2018) and Finance

Hughes, A., Park, A., | Beyond Bitcoin: What

Kietzmann, J., |blockchain and distributed Business Horizons 91
Archer-Brown, C. |ledger Technologies mean for

(2019) firms

Milian, E.Z., Spinola, Fintechs: A literature review Electronic Commerce
M.D.M.,  Carvalho, and reseérch agenda (2019) Research and |74
M.M.D. Applications

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) com base nos dados levantados da pesquisa.

Quanto a citagdes recebidas, os destaques sao os trabalhos de Hokey Min (2019),
com 204 citacdes, e Jun Dai e Miklos Vasarhelyi (2017), com 203 citacGes. Cabe salientar
gue tais estudos ndo tem como tematica central as criptomoedas, mas a tecnologia
blockchain, que se desenvolveu além das fronteiras da existéncia das criptomoedas
inovando em diversos setores mercadol6gicos. Ambos os trabalhos destacam o potencial
inovador desta tecnologia em outras areas de negdcios: o estudo de Min (2019) foca nas
cadeias de suprimentos e, Dai e Vasarhelyi (2017), no setor de contabilidade e seguros.

Os trabalhos de Li e Wang (2017), com 183 cita¢0es, e Polasik et al. (2015), com
148 citagbes, também sao de grande relevancia. O trabalho de Li e Wang (2017) realizou
um estudo empirico baseado na teoria da determinacdo da taxa de cambio do Bitcoin
(em relacdo ao USD), levando em consideragéo fatores tecnoldgicos e econémicos. Ja a
pesquisa de Polasik et al. (2015) busca fornecer um estudo empirico abrangente dos
recursos de pagamento e investimento do Bitcoin e suas implica¢cdes para a conducao

do comércio eletronico. Este estudo ressalta que nos ultimos anos, o interesse no Bitcoin
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tem crescido, constituindo uma inovagcdo com potencial para desempenhar um papel

importante no comeércio eletrénico e além.

Com relagdo aos periddicos nos quais os trabalhos foram publicados, estes
consistiram em 160 diferentes exemplares, sendo que apenas 5 tiveram 10 ou mais
desses artigos. A tabela 3 apresenta esses periddicos e 0 quantitativo de artigos, além
de informacdes sobre a sua linha editorial e fator de impacto, adquiridas nos sites dos
proprios periddicos. Todos esses principais periddicos possuem fator de impacto - o que
denota o alcance de divulgacdo e a potencial qualidade dessas publicagbes - com
excecdo do Finance Theory And Practice, que mudou de nome em 2017.

Da tabela 3, observa-se que essas 5 principais publicacfes (3% do total de
periédicos) acumulam 20% do total de 453 artigos da amostra. Outro aspecto relevante
esclarecido na tabela 3 € que os trés principais periddicos em termos de publicacédo
(Research In International Business And Finance, Financial Innovation e Technological
Forecasting And Social Change) evidenciam topicos relativos a inovagfes e novas
tecnologias em finangas, indo ao encontro da inovatividade e potencial disruptivo das
criptomoedas para o contexto dos negocios.

Tabela 3 - Periédicos com mais artigos publicados

Qtde % do Titulo do Fator
de total de P Linha editorial de
! . periodico .
artigos | artigos impacto
Explora questdes atuais em financas
internacionais, com foco em
Research In | trabalhos que promovam o didlogo, a
36 8% Internatlonal inovacéo e a assungao_de nsposI 4,001
Business And | intelectuais em estudos financeiros;
Finance bem como esclarecam a interagéo
entre financas e preocupacoes
sociais.
Enfatiza pesquisas sobre produtos,
processos e servicos financeiros
Financial emergentes que sao viabilizados | 3 gg5
3,3% ) i ~ . ;
Innovation pela introducdo de tecnologias
15 disruptivas, na era do comércio
eletrbnico.
. Discute metodologias e praticas de
Technological - 2
3,3% . previsdo tecnoldgica e estudos | 8,593
Forecasting
futuros como ferramentas de
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And  Social | planejamento, que interrelacionam
Change fatores  sociais, ambientais e
tecnolégicos.
Finance Foco na economia do setor publico,
transicdo para uma economia de
13 2,9% Theory  And | mercado, o papel das instituicdes, | -
Practice crescimento e desenvolvimento
econdmico e integracao da UE.
IEEE . s
. Gerenciamento de funcdes técnicas,
Transactions ; .
11 2 5 on como pesquisa, .des:en\./olwmento €| 6146
' Engineering en_genh_arla na mdustrla,_governo, '
Management universidade e outros ambientes.

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) com base nos dados levantados da pesquisa.

Ainda sobre os 160 periddicos dessa amostra de artigos, ressalta-se que 88
publicam seus artigos dentro da politica editorial de acesso aberto (open access),
facilitando ainda mais 0 acesso a essas pesquisas e seus resultados, pratica essa que €
importante para a difusdo das informacfes para o publico interessado. Em termos de

artigos, 169 (37%) estéao publicados em acesso aberto.

4.2 AUTORES E REDES DE COAUTORIA

Procedendo com o objetivo do estudo, a amostra foi analisada quanto aos autores
e redes de autoria. A colaboracdo cientifica tem por finalidade a disseminacdo e
construcdo do conhecimento, podendo ser representada pela publicacdo de artigos
cientificos em coautoria. Essas publicacdes formam uma rede de coautores, sendo que
o0 estudo dessas redes ajuda a entender aspectos da colaboracdo e constru¢do do
conhecimento (SOARES; SCHIMIT, 2022).

Inicialmente, observou-se que os 453 artigos foram elaborados por um total de
1.134 autores, distribuidos em 361 grupos de coautoria, cuja quantidade de membros
varia de 1, para grupos de autores isolados, até no maximo 21 autores. A tabela 4 e a
figura 2 ilustram as informacdes sobre a quantidade de autores e redes de coautoria.

Tabela 4 - Quantidade de autores por artigo
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autores por |1l 2 3 4 5 6 7 . | Total

. mals
artigo
Qude. delgg 1133 107 |72 |44 |5 1 3 |453
artigos
% de 100,00
artigos  da|19,4% | 29,4%23,6% | 15,9% [9,7% |1,1% |0,2% |0,7%,°"
amostra 0

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) com base nos dados levantados da pesquisa.

Conforme evidenciado na tabela 4, dos 453 trabalhos, 240 (52,98%) foram
publicados com dupla autoria (133 artigos — 29,36%) ou tripla (107 artigos — 23,62%),

sendo estes dois quantitativos de autores por artigo a predominancia na amostra.

Figura 2 - Redes de coautoria e autores isolados
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Fonte: Elaborada pelos autores (2022) com uso do VOSviewer®

Acerca dos 361 grupos formados pelas redes de coautoria, destacam-se aqueles
com um maior numero de autores, localizados na area central da figura 2 - em cores -
enquanto os grupos de atores isolados se localizam nas regides periféricas — em cinza.

O grupo 1 é representado pela cor vermelha; o grupo 2 pela cor verde escuro; o grupo 3
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pela cor azul escuro; o grupo 4 pela cor verde claro, 0 grupo 5 pela cor roxa; o grupo 6

pela cor azul claro; o grupo 7 pela cor laranja; o grupo 8 pela cor marrom; o grupo 9 pela
cor lilds e o grupo 10 pela cor rosa claro. A tabela 5, a seguir, apresenta esses grupos
destacados da figura 2, evidenciando os autores que compdem cada grupo, bem como

uma breve descricdo dos principais temas das pesquisas desenvolvidas entre esses

unicuritiba

clusters de coautoria.

Tabela 5 - Maiores grupos de coautoria e seus temas de pesquisa

Maiores grupos de co- Qtde.
Grupo |autoria e seus grupos de|Descrigcéo de
pesquisa artigos
1 \(;a%%nnglsA’E V?Adeif\;l\fqi Estudam a eficiéncia do mercado e a
A%) Mudidé R Abu Ny persisténcia da volatilidade da
N'ae'ém M.A Sé’hrish S" criptomoeda durante os periodos pré e
Costa M DI i-’|asan M AI’H‘ pos-crash do bitcoin e no contexto da
v " pandemia do COVID-19. Também
M., Shahzad S.J.H., o L 8
Aharon D.Y.. Demir E.. Lau estudam aconectlw_dade da liquidez no
CKM ZérémbaA -l’Jmar mercado de criptomoeda e a
Z. ' Ci)skun EA.’ Lau modelagem de precos altos-baixos de
C-’K M Kah a6 Iu H criptomoedas através de modelos
Jéréﬁc;’F yaog [ matematicos.
2 Analisam, dentro do contexto da
pandemia do COVID-19 e sob a
Akyildirim E., Corbet S.,|perspectiva do mercado de acdes, se
Cumming D., Lucey B.,|as criptomoedas sdo um porto seguro.
Sensoy A., Lucey B.,|Também analisam a influéncia dos
Conlon T., McGee R.J.|anluncios de politica monetaria do
Fletcher E., Larkin C.,|banco central na volatilidade do retorno
Kyriazis N., Papadamou|da criptomoeda e os relacionamentos|7
S., Mensi W., Rehman|multiescala de alta frequéncia entre as
M.U., Shafiullah M., Al-|principais criptomoedas. Além disso,
Yahyaee K.H., Ozdamar|também & discutido o impacto das
M., Akdeniz L., McHugh|mudangcas de nome relacionadas ao
G., Meegan A. blockchain no desempenho corporativo
e o potencial uso indevido de anuncios
corporativos de Blockchain.
3 Zhang S., Aerts W., Zhang . ~ L
D. Chen Z. Hou X.. Ba S Fazem discussdes sobre a oferta inicial
! " " "’|de moedas nos mercados e os fatores
Zheng J., Zhou X., Pan H., . ) 5
Jiad. GuoH., Liu S., Wang que dfate_rmlnam ataxa de juros para o
L D.i’ng Yy " " empréstimo de bitcoins.
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Le T.N.L., Abakah E.J.A.,
Tiwari AK., Wu W,
Gozgor G., Leping H.,
Keshari Jena S., Dogan B.,
Hammoudeh S., Gil-Alana
L.A., Rojo M.F.R., Boako
G., Roubaud D.

Estudam uma possivel rela(;éo entre as
criptomoedas e o mercado de agoes.
Também estudam a relacdo entre a
incerteza da politica econdbmica e o0s
mercados de criptomoedas. Outro
topico abordado é a conectividade
entre fintech e criptomoedas na era da
guarta revolucao industrial.

Cong L.W., LiY., Wang N.,
Wang P., Li X., Shen D.,

Zhang W., Li X., Wang|.

C.A., Jiang S., Shi J., Wei
Y., Dukes A.

Fazem um estudo de caso sobre os
determinantes econdmicos das taxas
de cambio de criptomoedas, a partir do
bitcoin. Discutem estratégias de precos
para servico de pagamento blockchain
Estudam o financiamento de uma(5
plataforma baseada em token.
Também investigam como o bitcoin &
afetado pelas incertezas do mercado,
com foco em bolhas de precos
especulativas e politicas econémicas.

Ajouz M., Abdullah A.,
Kassim S., Othman A.H.A.,
Rosman R.B., Redzuan
N.H.B., Kawsar N.H.,
Hasan A.B., Mahadi
N.F.B., Musa Alhabshi S.,
Haron R.

Analisam a melhoria da precisdo da
previsdo para precos de mercado de
Bitcoin com base em informacdes de
volatilidade simétrica usando
abordagem de rede neural artificial.
Também fazem uma analise para
determinar a estratégia de
investimento apropriada e identificar o
principal sistema monetario antes e
durante a crise da pandemia de covid-
19. Também pesquisam, através de
um estudo de caso, os impactos dos
sistemas monetarios na desigualdade
de renda e distribuicdo de riqueza.

Burggraf T., Huynh T.L.D.,
Rudolf M., Wang M.,
Thampanya N., Nasir M.A.,
Nguyen S.P., Duong D.,
Wu Y., Chen B., Evans M.

Realizam uma previsdo de retorno e
volume de criptomoedas usando
mecanismos de pesquisa. Estudam a
correlacdo assimétrica e eficacia da
cobertura de ouro e criptomoedas: do
pré-industrial a 42 revolucdo industrial.
Também estudam a relacdo entre a
tecnologia Blockchain e o]
gerenciamento da cadeia de
suprimentos

Lytvyn V., Vysotska V.,
Kuchkovskiy V., Bobyk I.,
Malanchuk O., Ryshkovets

Elaboram o desenvolvimento de um
sistema para integracdo e geracao de|1l
conteuddo considerando as
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Y., Pelekh 1., Brodyak O.,[necessidades crlptocorrntes dos
Bobrivetc V., Panasyuk V. |[usuarios

9 Panova O., Leheza Y., . -
: Fazem uma discussdao sobre os
Ivanytsia A., Marchenko .
aspectos legais do uso de

V., Oliukha V., Santiago ., criptomoedas e da tecnologia
Metil A., Podtserkovnyi O., P ) 9
blockchain

Vozniakovska K.

10 Meloni A., Madanapalli S.,
Divakaran S.K., Browdy
S.F., Paranthaman A,
Jasti A., Krishna N., Kumar
D.

Exploram o potencial da tecnologia
blockchain

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) com base nos dados da pesquisa.

Da tabela 5, destaca-se o grupo 2, que reune pesquisadores de pelo menos dois
diferentes trabalhos publicados em coautoria, sendo Corbet S. o autor que participa na
coautoria de seis trabalhos. Os demais grupos da tabela 5 s&o formados, em sua maioria,
por autores que publicaram apenas um trabalho em conjunto.

Os trabalhos de Corbet abordam temas relacionados ao mercado financeiro de
criptomoedas, regulacao das bitcoins e a importancia da tecnologia blockchain. Ressalta-
se, ainda, que o autor possui um dos artigos mais citados por outros pesquisadores,
conforme previamente apontado na tabela 2.

Com relacao ao grupo 1, cabe notar Yaya O.S. e Vo X.V, cada um com pelo menos
dois diferentes artigos publicados. Ja no grupo 3, o autor ponte € Zhang, com 4 trabalhos
distintos publicados.

A tabela 6, apresenta os autores que mais publicaram artigos sobre a teméatica de

criptomoedas, bem como o nimero de artigos publicados por eles.

Tabela 6 — Autores que mais publicaram artigos

Autores Qtd de artigos publicados

Corbert, S.

Sensoy, A

Zhang, S.

Tiwari, A. K.

Plastun, A.

Li, Y.

Othman, A. H. A.

WWh|~|_|M|M|O

Zhang, D
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Kassim S. A

Vo, X. V. 3

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) com base nos dados levantados da pesquisa.

Avancando na analise dos autores, constatou-se que estdo situados em 66 paises,
sendo os paises com a maior quantidade de artigos ja publicados na amostra: Estados
Unidos (83); Reino Unido (51); China (37); india (34); Russia (33); Ucrania (23); Alemanha
(20) e Austrélia e Franca (18, cada). Quanto ao grau de relacionamento entre esses
diferentes paises, mediante as relacfes de coautoria, a tabela 7, a seguir, apresenta 0s
paises com maior quantidade de relacdes, ou seja, 0s paises que mais publicaram em

coautoria, dada a nacionalidade dos autores.

Tabela 7 - Paises com maior quantidade de relacdes nas publicacdes

Qtde. de|  ,g 26 22 20 17 17 13
relacdes
. Reino Estados . . . .
Paises Unido Unidos Franca | Turquia | Australia| China Italia

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) com base nos dados da pesquisa.

Os destaques, portanto, sdo para Reino Unido, Estados Unidos, Franca, Turquia,
Australia, China e Itdlia. Os demais paises ausentes da tabela 6 sdo aqueles que
possuem menos de 13 relacdes (59 paises). Acerca da formacdo de redes de
relacionamento entre esses paises, dos 66 paises identificados, 12 fazem parte da maior
rede de interacdo por coautoria, formada por 12 subgrupos, conforme figura 3.

Figura 3 - Rede e subgrupos de interacao entre paises
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Fonte: Elaborada pelos autores (2022) com uso do VOSviewer®

Noutro giro, 0s principais temas pesquisados conjuntamente com criptomoedas
podem ser identificados através da andlise das palavras-chave. Neste esforco, foram
identificadas 318 palavras-chave, com uma quantidade maxima de ocorréncia de 277
vezes para criptomoeda, que foi o termo utilizado como filtro inicial para a busca de
artigos na Scopus, seguida de 164 vezes para Bitcoin. No entanto, a palavra-chave
criptomoedas (no plural) teve uma ocorréncia de 58 vezes. Para simplificar os resultados,
os termos “criptomoeda” e “criptomoedas” foram unificados, totalizando 335 ocorréncias.
A tabela 8 apresenta estas e outras palavras-chave com pelo menos duas ocorréncias

nos artigos da amostra.

Tabela 8 - Relacdo de palavras-chave com maior quantidade de ocorréncias

Qtde. de

ocorrénci

a Palavras-chave
335 Criptomoeda
168 Blockchain

164 Bitcoin

Oferta inicial de moedas
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29

Dinheiro eletrénico

23 Fintech, investimento

22 Volatilidade

20 Contratos inteligentes

17 Mercado financeiro, previsao

16 Ethereum

13 Covid-19, Garch, Economia digital

12 Moeda

11 Eficiéncia de mercado

9 Mercado de acdes, moeda digital, token

Industria 4.0, mercado de moedas, financas, inovacéo, financiamento

8 colaborativo, ouro, moeda fiduciéaria, privacidade

" Comeércio eletronico, sistema financeiro, dinheiro digital, porto seguro,
custos, confianca, mercado de criptomoedas, ciberseguranca

6 Adocdo de tecnologia, revolucdo industrial, seguranca, mineracéo,
regulacao, liquidez

5 Taxacao, cobertura, economia, diversificacdo, servico financeiro, machine

learning, otimizacao de portfélio

Leis e legislacdo, redes sociais, dinamica de precos, gerenciamento de
riscos, cadeia de suprimento, comércio, casualidade, tecnologias
4 emergentes, empreendedorismo financeiro, lavagem de dinheiro,
incertezas, politicas monetarias, revisdo de literatura, governanca, moeda
virtual, classe de ativos e ondulacdes.

Pandemia, descoberta de precos, governanga corporativa, conhecimento,
sistema de pagamentos, riscos, turismo, predicdo, anomalias, big data,
valor de risco, regulacdo legal, portfélio, bolha, China, Malésia e
formuladores de politicas

Carteira de criptomoedas, dados intradiarios, dinheiro digital, arbitragem,
piramides financeiras, digitalizacdo, comércio eletrbnico, bolhas
especulativas, avaliagdo de risco, commodities, inovacdo tecnoldgica,
2 produtos financeiros, efeitos assimétricos, condicbes de mercado, teoria
dos jogos, pagamentos online, websites, internet, protecdo de dados,
ecossistemas, algoritmos, inteligéncia artificial, adocdo de barreiras,
precificacdo e bancos digitais.

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) a partir dos dados da pesquisa.

Considerando as palavras-chave como os rétulos que informam acerca do
conteudo dos artigos, observa-se que esses trabalhos trazem temas de pesquisa
principalmente relacionados a ativos digitais (criptomoedas, dinheiro eletronico, dinheiro
digital, bitcoin, ethereum, carteira de criptomoedas, mercado de criptomoedas, moeda
virtual, classe de ativos), de gestédo (avaliacado de risco, condicdes de mercado, bolhas

especulativas, governanga, governanga corporativa, cadeia de suprimento), de financas
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(prod utos financeiros,

investimento, oferta |n|C|aI de moeda mercado de aoes
eficiéncia de mercado, servico financeiro, financiamento colaborativo) e de inovacéo e
tecnologia (fintech, blockchain, contratos inteligentes, machine learning, ciberseguranca).

Ademais as palavras-chave ainda apontam para trabalhos que abordam
guestdes relativas a area da saude (covid-19, pandemia), com destaque para o trabalho
de Kim (2021), “A psychological approach to Bitcoin usage behavior in the era of COVID-
19: Focusing on the role of attitudes toward Money”, que busca fazer uma abordagem
psicolégica ao comportamento de uso do Bitcoin durante a pandemia de COVID-19,
focando no papel das atitudes em relacao ao dinheiro. Além disso, o trabalho de Conlon,
Corbet e Mcgee (2020), “Are cryptocurrencies a safe haven for equity markets? An
international perspective from the COVID-19 pandemic”, discute se as criptomoedas sé&o
um porto seguro para os mercados de acoes, a partir da perspectiva internacional da
pandemia de COVID.

Para compreender melhor a configuracdo dessas pesquisas, procedeu-se a
andlise das palavras-chaves a partir das suas relagées entre si. Dessa forma foi possivel
identificar diversos grupos de palavras-chaves que representam os agrupamentos dos
termos utilizados em conjunto nas mesmas pesquisas. Nesta analise, foram identificados
21 grupos distintos de palavras-chave, variando de apenas 1 até 29 palavras-chaves por
grupo. A tabela 9 traz a quantidade de palavras-chave desses grupos e a figura 3

apresenta toda a rede de palavras-chaves formada.

Tabela 9 - Quantidade de palavras-chave por grupo

Grup 15- | Tot
0 1 |2 |3 |4 |5 |6 |7 |8 |9 |10 |11 |12 |13 |14 |21 |al
Qtde.
por

grupo |29 |28 |27 |26 |24 |22 |21 |20 |20 |19 |19 |13 |11 |10 |29 |318
% de
palav |9,1 (8,8 |85 |8,2|7,51/6,9 (6,6 |6,3|6,3|6,0(6,04,1|3,5(3,1(9,1 100
ras (% |% (% |% |% (% (% (% % (% (% (% |[% (% |[% |%

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) a partir dos dados da pesquisa.

Figura 4 - Rede e grupos de palavras-chave.
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Fonte: Elaborada pelos autores (2022) com uso do VOSviewer®.

Conforme esperado, o maior grupo de palavras-chave, grupo 1 (em vermelho, com
29 palavras-chave) apresentou como palavra central o termo “cryptocurrency”. Neste
grupo estao as palavras-chave que fazem referéncia aos seguintes temas de pesquisa:
moedas digitais, inovacao, tecnologia e inteligéncia artificial.

O grupo 2 (em verde, com 28 palavras-chave), por sua vez, apresentou como
palavra central o termo de busca “blockchain”, figurando um grupo de palavras voltado
para os temas relacionados a informética e finangas: complexidade, analise de dados,
algoritmos, contratos inteligentes, andlise econémica, efeitos sociais e econdmicos,
transacoes financeiras.

Ja o grupo 3 (em azul, com 27 palavras-chave) possui como palavra central o
termo “volatilidade”. Neste grupo estdo as palavras-chave que se referem a modelos
estatisticos e matematicos: correlacdo, criptografia, GARCH, efeitos assimétricos,
ondulacdo. Em relacdo ao grupo 4 (de cor roxa, com 26 palavras-chave), seu termo
central é a palavra-chave “bitcoin”, e as demais palavras relacionadas fazem mencéo a

protecdo dos dados cibernéticos e mercado de criptomoedas.
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grupo 5 (em roxo, com 24 palavras- chave) e compost por varios termos que
remetem a financas, como sistemas de pagamento, preco do bitcoin, percepcao de risco
e fontes de financiamento. Ja o grupo 6 (de cor azul claro, com 22 palavras-chave), é o
grupo com o termo central “eficiéncia de mercado”, trazendo os termos que se referem a
indices dos mercados de ac¢des, valor em risco, anomalias de mercado e commaodities.
Com relacdo ao grupo 7 (em laranja, com 21 palavras-chave), ele € formado por
palavras-chave que se referem ao comércio eletrdnico, como bancos digitais,
pagamentos online, precificacdo e ado¢do de barreiras. Por fim, os demais grupos,
enquanto grupos menores, revelaram formacdes por palavras-chaves que ja estédo

contidas nos grupos maiores apresentados.
4.3 REFERENCIAS

Encerrando as analises, em relacdo as referéncias bibliograficas mais citadas
nesta amostra de 453 artigos, foram identificadas no total 20.330 referéncias distintas,
sendo o artigo de Urquhart (2016) a pesquisa mais citada (22 citagdes). Outro ponto de
destaque, conforme mostrado na Tabela 10 é que dos 10 artigos mais citados, 8 deles
abordam o termo “bitcoin” no titulo de pesquisa, evidenciando como esta espécie de
criptomoeda esta na vanguarda das discussdes académicas acerca do tema, conforme

esperado, pelo seu pioneirismo e relevancia.

Tabela 10 - Artigos mais citados nas referéncias

Ano de | Qtde. de

Autores Artigos , ~ o
publicacao |citacdes
Urquhart, A. The inefficiency of bitcoin 2016 22
Volatility estimation for Bitcoin: A
Katsiampa, P. comparison of GARCH models 2017 21

Corbet, S.; Meegana, | Exploring the dynamic relationships
A., Larkin, C.; Lucey, |between cryptocurrencies and other

B., Yarovaya, L. financial assets 2018 16

Bohme, R., Christin, N.; | Bitcoin: Economics, technology, and

Edelman, B., Moore, T. |governance 2015 16
The inefficiency of Bitcoin revisited:

Bariviera, A.F. A dynamic approach 2017 14
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Can volume predict Bltcom returns
Balcilara, M., Bouri, E., |and volatility? A quantiles-based
Gupta, R, Roubaud, D. |approach 2017 13
S. Nadarajah, J Chu On the inefficiency of Bitcoin 2017 12
Corbet, S, Lucey, B.,|Datestamping the Bitcoin and
Yarovaya, L. Ethereum bubbles 2018 12
A peer-to-peer electronic cash
Nakamoto, S. system 2008 11
Urgquhart, A. Price clustering in Bitcoin 2017 10

estudo.

Tabela 11 - Periddicos com mais artigos nas referéncias

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) a partir dos dados da pesquisa.

Pode-se observar também, na tabela 10, o conjunto de periédicos nos quais tais
referéncias foram publicadas, de modo a apresentar um indicativo das principais fontes
buscadas pelos pesquisadores até entdo. Desse modo, na tabela 11 constam os 10

periodicos com mais artigos utilizados nas referéncias das publicacdes analisadas neste

Qtde. de

. . Fator de
referéncia | Titulo do periodico .

impacto

S
622 Research in International Business and Finance 4.091
344 Business Horizons 6.361
203 Journal of Information Systems 4.344
199 Technological Forecasting and Social Change 8.593
183 Decision Support Systems 5.795
175 Journal of Business Venturing 12.065
164 Electronic Commerce Research and Applications 6.014
150 International Journal of Electronic Commerce 4,2021
147 Computer Law and Security Review 2.980
77 IEEE Transactions on Engineering Management 6.146

Fonte: Elaborado pelos autores (2022) com base nos dados da pesquisa.

Da analise da tabela 11 observa-se que os dois periddicos mais citados nas

referéncias possuem forte relacdo com a area de administracéo e negoécios. Observa-se,
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também, que a maioria dos peridicos mais citados possuem evidente associacdo com a
area de ciéncia da computacdo. Por sua vez, o décimo periédico mais citado possui
conexao com as areas de engenharia e gestéo.

Ademais, todos os periodicos apresentados na tabela 11 possuem fatores de
impacto relevantes, que variam de 2.76 a 8.593, com o Journal of Business Venturing se
distanciando dos demais, com 12.065 de fator de impacto. Dessa forma, reforcar-se a

percepc¢éo de alta qualidade das referéncias utilizadas pelos artigos da amostra.
4.4 AGENDA DE PESQUISA

Em linha com o que apresenta Polasik et al. (2015), as futuras pesquisas em
criptomoedas tendem a gravitar em uma das quatro principais correntes de pesquisa
sobre o tema: questdes tecnoldgicas, incluindo problemas criptogréaficos, seguranca do
sistema e vulnerabilidade a ataques; questdes publicas e legais, examinando como as
criptomoedas sdo tratadas em diferentes jurisdicbes legais; questbes politicas,
sociolégicas e éticas relacionadas ao surgimento das criptomoedas, e; questbes
econbmicas. Nao obstante, novas abordagens podem surgir na medida em que a
tecnologia se torna cada vez mais difundida no sistema financeiro mundial, de modo a
criar outras oportunidades de pesquisa.

Atualmente, ainda ha abundante discussédo, entre os estudiosos, sobre as
vantagens e desvantagens das criptomoedas em comparacéo com o dinheiro fisico. Nos
altimos anos, foram realizados estudos que buscam entender o comportamento do
consumidor com relacdo ao uso de criptomoedas. Neste sentido, destaca-se o estudo de
Hayder, Kyoung, Jae Jeung (2020), que identificaram uma baixa aceitacdo de
criptomoedas e da tecnologia blockchain entre os consumidores. No entanto, os autores
enfatizam que devido a complexidade do tema, h4 uma clara lacuna de variaveis
comportamentais que deve ser estudada para elucidar os motivos da baixa adeséo com
relacdo a essas novas tecnologias. Além desta pesquisa, o artigo de Mazambani e
Murambara (2020) busca aplicar a teoria do comportamento planejado (TCP) para prever

a intencdo comportamental de adotar criptomoedas. Dessa forma, abre-se uma avenida

ADMINISTRAGAO DE EMPRESAS EM REVISTA.
- Vol.2, n.32|e-6150| p.471-505 |Abril/Junho 2023.
Esta obra esta licenciado com uma Licenca Creative Commons Atribuicdo-NaoComercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

unicuritiba

K3 A

My  ADMINISTRAGCAO DE
Qs
'.hr N

EMPR_ESAS EM REVISTA_J

- S 2 YT oA TANLH

para que futuros estudos posam explorar os fatores comprtamentais qu podem
influenciar o uso de criptomoedas e/ou da tecnologia blockchain entre a sociedade.

Adicionalmente, as fintech baseadas em criptomoedas, estdo ganhando
notoriedade nos ultimos anos. De acordo com Knewtson e Rosenbaum (2020), fintech é
um tipo especifico de tecnologia que fornece um produto ou servi¢co financeiro, mas
também pode ser caracterizada por utilizar uma tecnologia sofisticada em relacdo a
tecnologia existente naquele mercado. Neste sentido, os estudos de Rabbani, Khan e
Thalassinos (2020) apontam que as empresas de fintech baseadas em criptomoedas
ainda enfrentam muitas dificuldades para se consolidarem no mercado. Dessa forma,
pesquisas atuais e futuras devem estudar como as empresas de fintech podem superar
os desafios politicos, legislativos e de investimento para que possam se expandir no
mercado financeiro.

Outro topico que carece de pesquisas mais aprofundadas aborda a relacdo entre
criptomoedas e a tecnologia de contratos inteligentes. De acordo com Geiregat (2018),
0S contratos inteligentes usam software que inicia, controla e documenta atos
juridicamente relevantes, dependendo de eventos predeterminados e comprovados
digitalmente. Neste sentido, Geiregat (2018) afirma que as transacdes de criptomoedas
utilizam contratos inteligentes para serem executadas. O autor ainda destaca que
estudos mais aprofundados devem abordar de maneira detalhada como funcionam os
contratos inteligentes e qual é o grau de dependéncia desses contratos com relacéo a
tecnologia blockchain.

Por fim, tépicos quentes de pesquisa em torno das criptomoedas objetivam
estudar: os efeitos da pandemia do COVID-19 sobre o mercado de criptomoedas, como
em Conlon et al. (2020); a precificacao de criptomoedas, como nos estudos de Kristoufek
(2013) e Ciaian e Rajcaniova e Kancs (2016); e os componentes técnicos para o

funcionamento desta tecnologia.

5 CONSIDERACOES FINAIS
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Este estudo teve como objetivo anallsar as pesqlsas publlcadassobre
criptomoedas na area da negocios, gestao e contabilidade em termos de citacdo, autoria,
redes de colaboracgdo, periddicos, paises, temas de pesquisa e referéncias utilizadas.
Pela novidade e complexidade, a tematica de criptomoedas vem gerando intensos
debates, na academia e no mercado, que podem ser elucidados a partir do entendimento
da producéo cientifica sobre o assunto.

Destarte, observou-se que as pesquisas sobre a tematica de criptomoedas estédo
em curva exponencial crescente de interesse nas areas de negocios, gestdo e
contabilidade. Pela grandiosidade intrinseca de uma moeda, tais esforcos de pesquisa
da amostra evidenciaram que os trabalhos publicados até o presente momento tratam de
guestdes econOmicas gerais, ainda néo revelando com intensidade pesquisas acerca dos
aspectos microgerenciais nas organizacfes quanto a adocdo das criptomoedas como
meios de troca.

Observou-se, ainda, que a maioria dos estudos foca no Bitcoin, mais
especificamente, do que no conceito amplo de criptomoedas. Ao passo, que a tecnologia
blockchain, que surgiu com as criptomoedas, ao se expandir para outros contextos de
negocios, vem ganhando maior destaque enquanto tema de pesquisa do que as
criptomoedas em si.

N&o obstante, vale salientar que muito do que ja se tem publicado faz uma reflexao
de como ambas as inovagdes — criptomoedas e blockchain - revolucionaram, em diversos
aspectos, o ambiente de negdcios, financeiro e econémico. O presente estudo mostrou
indicativos que estas duas tecnologias aumentaram a popularidade de pesquisas que
estudam recursos tecnoldgicos influenciando no mercado financeiro.

Ainda, observou-se que o tema sobre o mercado/consumo de moedas digitais no
contexto da pandemia de Covid-19 tem despertado interesse da comunidade académica
e dos profissionais da area de negdcios, financas e contabilidade.

Com relacéo a agenda de pesquisa, os resultados apontam que os estudos que
buscam entender os fatores que influenciam o comportamento para a utilizacdo de
criptomoedas estdo crescendo. Neste sentido, quanto mais a sociedade se aproxima de

uma compreensdo dos motivos que levam as pessoas a utilizarem determinadas
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crlptomedas estudos surglram sobre os riscos e benefllos da utlllzgao de
criptomoedas.

Adicionalmente, os resultados apontam que pesquisas futuras sobre criptomoedas
na area de gestéo, negdcios e contabilidade devem explorar como as empresas fintech
de criptomoedas podem expandir suas operacdes e superarem os desafios politicos,
econdmicos e sociais com relacdo ao mercado. Além disso, uma agenda de pesquisa
relacionada aos topicos quentes em torno das criptomoedas deve explorar: os efeitos da
pandemia do COVID-19 sobre o mercado de criptomoedas, a precificagdo de
criptomoedas, a relacéo entre blockchain e as criptomoedas e os componentes técnicos
para o funcionamento dos contratos inteligentes.

Assim, no contexto das pesquisas sobre criptomoedas na area de negocios,
gestdo e contabilidade, as discussdes sugerem que 0s pesquisadores podem se
aprofundar nas suas oportunidades de pesquisa examinando 0s impactos do advento
das criptomoedas no contexto organizacional, bem como da sua tecnologia subjacente,
o0 blockchain.

Por fim, salienta-se a relevancia que a academia possui em incentivar e coordenar
investigacbes acerca do efeito de todas as mudancas provocadas pelas criptomoedas,
além de analisar as diversas tecnologias, estratégias e praticas surgidas e difundidas

diante delas na perspectiva das organiza¢des e sociedade em geral.
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