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Objetivos do Mddulo 4, aula sobre Reserva de Valor:

Entender o que € uma reserva de valor
Conhecer a teoria e formas de exposi¢cao ao ouro
Conhecer a teoria e formas de exposi¢ao ao Bitcoin

Entender porgue o Bitcoin € uma possivel reserva
de valor
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RESERVA DE VALOR
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De US$ 35 para US$ 1800 em 50 anos
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FUA: Inflacao alcanca 8,6% em maio, maior indice
em 40 anos

Inflacao do Brasil esta entre as
mais altas do mundo, aponta
OCDE; veja comparativo

Na conjunto de paises do grupo G20, taxa anual atingiu 8,8% em maio, contra 11,7% no Brasil.
Entre as grandes economias, apenas Turquia, Argentina e Russia também possuem inflacdo acima

de 10% ao ano.
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Reserva de valor real:
Ouro

Prata
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Reserva de valor:

Escasso

Nao deterioravel

Aceito globalmente

Longo historico de aceitacao

Valor intrinseco
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102 tentativa de moeda brasileira

Existe desde 1994
Nao passou por cortes de zero, mas ja perdeu mais de

86% do seu poder de compra desde a criacao
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NAD HAVIA TREIS,
MENOR NOTA 2

REIS
R$2.750.000.
000.000.000.
000.000

—

MAD HAVIA NOTA DE1
CRUZADD NOVO, MENOR
ERA DE 5

CZ$2.750.000.
000

C o n — ————

1986

Cortamos 21 zeros em 200 anos de autonomia monetaria

MIL REIS
R$2.750.000.000.
000.000.000

1833

NAQ HAVIA NOTA DE
CRUZADO, MENOR ERA
DE 100 CRUZADOS

NCZ$2.750.000

1989

CRUZEIRO

CR$2.750.0

00.000.000
000

1942

NAO HAVIA NOTA DE 1

CRUZEIRO REAL, MENOR ERA
DE 50 CRUZEIROS CARIMBADA
QU DEN000 CRUZEIROS REAIS

CRUZADO
CZ%$2.750.000

1990

A CRIAGAO
DO BANCO
CENTRAL

1964

CRUZEIRO REAL
CZ$2.750

1993

O VALOR CRUZEIRO NOVO
CARIMBO
NTERIOR,

ERA INDIC,
SOBRE A
PORTANTCO 1000 =1

CRUZEIRO
NOVO
NCR$2.750.000.
000.000

1967

CRUZEIRO
CR$2.750.000.
000.000

e

1970
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Unica moeda dos EUA
Existe desde 1776
Ate hoje nunca passou por cortes de zero ou teve

que ter seu nome alterado...



RESERVA DE VALOR

Mais dolares foram impressos em julho

do que em 200 anos

d \
Lo

Biden propde orcamento de US $. 6 triindes para
reinventar a economia dos EUA
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Reserva de valor:

-SCasso

Nao deterioravel
Acelto globalmente
Longo historico de aceitacao

Valor intrinseco
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Total above ground stocks = 186,700t

Todo o0 ouro ja minerado
desde 0 comeco da
civilizacao cabe em
menos de 3 piscinas

olimpicas
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“O tempo tem dentes
aflados que destroem
tudo, até mesmo as
coisas mais solidas.”

% W
Simonides de Ceos
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METAIS PRECIOSOS

Anel feito de ouro de 4.500 A.C
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Efeito Lindy de Nassim Taleb e o teste do tempo
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Ouro x Aluminio

No seculo XIX, o aluminio era raro por nao
ser encontrado puro na crosta terrestre
Em 1852, 1 quilo de aluminio custava
1200 dodlares

O ouro passou no teste do tempo, 0 aluminio Nao
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Quer se proteger da
inflacdo? Bancos
centrais fazem corrida
a0 ouro

PUBLICADO EM: 5.7.21 | 15H59

ATUALIZAGAO: 5.7.21 | 16H46

Autoridades monetarias em diferentes paises ampliam a
compra do metal para se proteger da alta dos pregcos em

geral, pressionando as cotagoes
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Brasil

Banco Central compra 41,8
toneladas de ouro para
reforcar reservas

Volume saltou 52,7% em apenas em junho e a maior
compra em um més desde pelo menos dezembro de
2000

Por Estadao Conteudo
17 jul 2021, 13h44

Apos anos sem alterar de forma substancial a
guantia de ouro nas reservas internacionais, o Banco
Central comandado por Roberto Campos Neto
comprou 41,8 toneladas do metal em junho. Com
isso, o volume de ouro que faz parte das reservas
saltou 52,7% em apenas um més, para 121,1
toneladas - equivalentes a USS 6,873 bilhdes. O valor
da operacao de junho nao foi divulgado.
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Opcoes:

Reserva fisica

Compra de ouro na Bolsa
Fundos de investimento em ouro

ETF

Token lastreado em ouro



METAIS PRECIOSOS

T

Reserva fisica:

Custos mais altos na compra do ouro (spread das
empresas + custo de confeccao)

Possibilidade de custodia na empresa gue vende o
metal ou custodia fisica

Recompra geralmente e garantida

Isencao de IR na venda ate 20 k mensal

Vantagem de guardar muito valor em um espaco
reduzido
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EX:

Grama do ouro: R$ 300

Densidade do ouro: 19,3 g/cm cubico

No volume de 1 litro (uma caixa de suco) teriamos
19,3 quilos de ouro

19,3 x 1000 x 300 = R$ 5.790.000
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As integras das novas medidas administrativas e economicas
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Joias Contam COMO reserva f|5|ca ?
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Ouro ativo financeiro € 99,99% puro

Joias geralmente sao feitas de ligas que misturam
ouro com outros metais (ouro 18 K)

Joias tem custo associado ao trabalho e grife do
ourives na venda, mas sao recompradas por peso na
penhora

Acabam sendo uma reserva subotimizada
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Compra de ouro na Bolsa:

Opcao de comprar OZ1D (250 g), OZ2D (10 g) ou
0OZ3D (0,225 g)

Liquidez extremamente restrita

Taxa de corretagem proporcional e existéncia de taxa
de custodia

Isencao de IR na venda até 20 k mensal
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Taxa de corretagem proporcional e taxa de custodia:

Tx de corretagem: 0,4% do valor da compra

Tx de custddia: provisionada diariamente e cobrada
um vez por més seguindo a formula:

Preco Méd Diario x 0,121% x Quant. em gramas

30
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EX:
Preco médio do grama no dia: R$ 300
Gramas comprados: 250 g (R$ 75.000)

300 x 0,00121 x 250
30

Taxa de custodia do dia: R$ 3,025
Taxa de custodia do més: R$ 90,75 (0,3% més)
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Fundos de investimento em ouro:

Alocacao feita de modo a acompanhar a
movimentagcao do ouro

Possuem taxa de administracao “baixa”

Seguem a tabela de IR regressiva e estao sujeitos a
acao do Come-cotas

Apesar da tributacao (nao ha isencao para 20 k na
venda), tém melhor custo beneficio que a opcao de
negociar em Bolsa

Cuidado com fundos de ouro que tiram efeito cambial
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Trend Ouro Dolar x Trend Ouro (em reais)
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ETFs de ouro:

Opcao nacional GOLD11

Possul taxa de administragao geralmente mais baixa
que outros fundos locais (0,3% a.a)

IR de 15% independentemente de prazo, sem come

cotas
Prejuizo compensavel com outras operacoes
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Token lastreado em ouro:

Pax Gold

Cada token equivale a uma onga de ouro (31,1
gramas)

Taxa de 0,001 por resgate de tokens, mais taxas da
rede Ethereum (0,02% nas transacgoes)

Isencao de até R$ 35 k na venda com lucro
Mercado funcionando 24/7
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Opcoes:

Reserva fisica

Compra de ouro na Bolsa
Fundos de investimento em ouro

ETF

Token lastreado em ouro
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Ouro e metais preciosos nao pagam dividendos e
nao geram fluxo de caixa
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Se a Bolsa avanca com o capitalismo e 0 ouro avanga com a
desvalorizacao da moeda, qual dos dois € mais forte no Brasil?
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Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System

Satoshi Nakamoto
satoshin@gmx.com
www.bitcoin.org

Abstract. A purely peer-to-peer version of electronic cash would allow online
payments to be sent directly from one party to another without going through a
financial institution. Digital signatures provide part of the solution, but the main
benefits are lost if a trusted third party is still required to prevent double-spending.
We propose a solution to the double-spending problem using a peer-to-peer network.
The network timestamps transactions by hashing them into an ongoing chain of
hash-based proof-of-work, forming a record that cannot be changed without redoing
the proof-of-work. The longest chain not only serves as proof of the sequence of
events witnessed, but proof that it came from the largest pool of CPU power. As
long as a majority of CPU power is controlled by nodes that are not cooperating to
attack the network, they'll generate the longest chain and outpace attackers. The
network itself requires minimal structure. Messages are broadcast on a best effort
basis, and nodes can leave and rejoin the network at will, accepting the longest
proof-of-work chain as proof of what happened while they were gone.
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Criada em 2009 por um programador de pseudonimo
Satoshi Nakamoto

Primeira moeda criptografica

E produzido mediante a resolucédo de problemas
matematicos complexos (mineracao)

Auséncia de banco central e orgao regulador
TransacoOes registradas em blockchain

Permite transacoes “peer to peer” sem a
necessidade de um intermediario
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Vantagens do uso do Bitcoin:
“Transacoes rapidas”

“Baixas” taxas

Nao precisa de banco ou intermediarios
Sistema descentralizado e
Funcionamento Global bitcoin

Be Your Own Bank
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OQUEO COPOM
CONSIDERA EM SUAS DECISOES:

Atividade :
Econdmica Cenario externo
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Reserva de valor:
Escasso

Nao deterioravel
Aceito globalmente

Longo historico de aceitacao

Valor intrinseco
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Limite definido de producao de 21 milhdes de unidades de
Bitcoin

Taxa de producao cai pela metade a cada 4 anos
(previsao de acabar apos 0 ano de 2140)

Por nao ter um o6rgao regulador, nao pode ser inflacionado
COmo as moedas estatais

O Bitcoin é deflacionario por natureza.
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How Many Bitcoins Are There?

‘ 19,090,056.25 e 1,909,943.8

®
Total BTC in Existence - Bitcoins | eft to Be Mined

90.905% ' 900
& @D

% of Bitcoins Issued New Bitcoins per Day
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Uganda afirma que pesquisas de exploracao
descobriram 31 milhoes de toneladas métricas de
ouro

Leitura: 4 minutos Publicado por: 18 de Junho de 2022
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Quantos Bitcoins estao
perdidos?

Nao ha resposta exata. Uma estimativa

BITCOIN

recente aponta que cerca de 3 a 4 milhdes
de Bitcoins estao perdidos para sempre.



Preco
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Q* Quantidade
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James Howells — “multimilionario” com Bitcoins
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Segundo o Telegraph, o técnico de T.I. foi um dos pioneiros a mineirar
bitcoin, processo complexo que envolve a solucdo de algoritmos para
registrar transacodes que irdo gerar moedas de Bitcoin. Em fevereiro de
2009, ele "extraiu] /.500 bitcoins|e salvou tudo no HD de seu laptop. Mas
Howells decidiu, logo depois, parar a operagao, num momento em que a
moeda virtual pouco valia.

A quantia ficou esquecida e, alguns anos depois, o técnico desmontou seu
computador e destinou parte das pecas a sucata, incluindo o HD.

Supondo preco do Bitcoin em R$ 100.000:
7.500 x R$ 100.000 = R$ 750.000.000,00
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Se temos tao poucos Bitcoins, como ele podera ser
adotado por mais pessoas?

Bitcoins sao fracionaveis até a 8° casa decimal

Menor parte transferivel de um Bitcoin se chama Satoshi

1 Satoshi = 0,00000001 Bitcoin

Satoshi resolve o “problema do troco miudo”
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Reserva de valor:
Escasso

Nao deterioravel
Aceito globalmente

Longo historico de aceitacao

Valor intrinseco
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Bitcoins sdo dados que ficam armazenados em wallets
(carteiras) fisicas ou digitais

Hot Wallet: carteiras ligadas a internet
Cold Wallet: carteiras fisicas

Uso combinado de ambas seria o ideal

Hot Wallets costumam ser gratuitas, Cold Wallets tem
custo do dispositivo
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Reserva de valor:
Escasso

Nao deterioravel
Aceito globalmente

Longo historico de aceitacao

Valor intrinseco
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A evolucao da
tecnologia e
Inerentemente
UM processo em
aceleracao.

Ray Kurzweil
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12 compra: 2 pizzas por 10 mil Bitcoins em 22 de maio de
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Incorporadora passa a aceitar
pagamentos em bitcoins apods
parceria com exchange

Vitacon aceitara ativos digitais para quitacdo parcial ou total de iméveis. Acordo com Mercado
Bitcoin prevé que exchange recebera criptos dos clientes, fara a conversao em reais e repassara a

quantia para a construtora

Tesla pode voltar a aceitar bitcoin

=~ ‘I.l’ ,

se mineracao for mais ‘verde’, diz
Elon Musk; cripto sobe

Em mais uma mudanca de rumo, bilionario presidente da fabricante de automoveis elétricos diz
que empresa vai voltar a aceitar pagamentos em criptomoeda quando ao menos 50% da
mineracdo usar fontes renovaveis
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Tesla aloca 7,7% do seu patrimonio bruto no
Bitcoin

Detalhamento da compra de Bitcoin da Tesla revela o surgimento de uma nova baleia

corporativa.

O que o IPO da Coinbase tem a
nos dizer sobre os proximos
anos
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El Salvador se torna 1° pais a adotar o

Bitcoin como moeda corrente

A Lei diz que o uso do Bitcoin deve ser "livre, ilimitado em qualquer transacéo e a
qualquer titulo de pessoas fisicas ou juridicas publicas ou privadas”
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Moeda de curso legal

Cidade sui¢a de Lugano segue El Salvador e adota Bitcoin
como moeda oficial

Municipio quer que as empresas aceitem criptomoedas nas transagoes diarias

Por CoinDesk 3 mar 2022 16h18
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Paradoxo da Tolerancia e Regra da Minoria



BI'TCOIN

o ——

Reserva de valor:
Escasso

Nao deterioravel
Aceito globalmente

Longo historico de aceitacao

Valor intrinseco
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75%
1038%

290.000%

—

78,25%
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Ate o momento, o Bitcoin
fol “"declarado morto™ em
457 episodios diferentes,
mas apos cada grande
queda ele sempre
conseguiu se recuperar
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Bitcoin consome tanta energia quanto toda a Suica, afirma
estudo

Gasto de energia

Bitcoin ja consome mais energia que toda a
Argentina e gasto gera alertas de Bill Gates
e Yellen

Se fosse um pais, o Bitcoin estaria em 28° lugar no consumo global de energia,
segundo levantamento da Universidade de Cambridge



Taxa de hash TH/s

200m

150m

100m

50m

_BITCOIN.

Taxa de hash total (TH/s)

O numero estimado de terahashes por segundo que a rede de bitcoin esta a realizar nas
ultimas 24 horas.

s Blockchain o I | [ |
2010 2012 2014 2016 2018 2020

2022
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Charlie Munger, da Berkshire

Hathaway, avalia o bitcoin como Bitcoin falhou como
repugnante e ruim para a sociedade  moeda e virou um ponzi
especulativo, diz Nassim

Taleb
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Venezuela e Bitcoin: dinheiro sem fronteiras é
‘ouro’ quando se vive em uma economia em
colapso

Ha, contudo, uma etapa extra: ele nao possui bolivares, a moeda oficial de seu pais. Ele
mantém todo o dinheiro em Bitcoin, pois manté-lo em bolivares seria suicidio financeiro

devido a inflacao venezuelana.

A taxa de inflacdo anual fechou 2018 em 1.698.844,2%, segundo a Assembleia Nacional,
controlada pela oposicdo. E o FMI — Fundo Monetario Internacional projeta que a

inflacdo na Venezuela chegara a 10.000.000% em 2019.



BI'TCOIN

As integras das novas medidas administrativas e economicas ST

- e Pgfuas 51 33, Mo M

77FF OGLOBO === ve a
Collor bloquela 0 dinheiro

No plare econdmio

Pafs, considerado duro e "nnmn
Octivie Goavia de Bulhdes, u?h:o Coller doter

" mins g 0 ¢ ..-m oolEs TV U u)ou\o
T e poupanca s pode ser Sacado ) » Hae Co |
"ﬁ.zslln. O'rentarta floart rocido mo Rsnos Ceoteal
| cwrsnte 18 meses, rendendo correclo moostria o 6%
? - ]'lr"- a0 ano, ¢ depols desis prego 80 poderd ser .
< | woeado i 12 parvelas mensas, NO cao de overnight, —
W/ | cuntas remumcradas o fundos @0 carte Trasm, & aaqie
o & de até NCZS 25 mil cu 20% do salde (o que Dor
- maior), ¢ sobre o valor sacado wrio pagos §% de
> As rmpre: L o) TR | AT
0% de vuss apleactes no over para pagar saliro.
Se o dinheire for Loveficknts, berlo qua teoOrnr 0
t crédits bamcario on & Linha de redescanto do B
| Congresso reage com perplexidade
¥ 0 Lagalstive resgia com j-ﬂ udst dliate &o no
] ° As RS

i 3 e s
era-nhnrnnu_-nnl 1r r’nHkﬂ Amaral
| Neto admiti reve i

Collor toma
posse, baixa
um confisco
geral e deixa o
pais em estado
de choque




BI'TCOIN

Argentinos fazem fila nos bancos para tirar
economias em dolar com medo de confisco

O risco de que a Argentina volte a interromper os pagamentos reavivou o fantasma do 'corralito’
(confisco de depdsitos bancarios)
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UNDER EXECUTIVE ORDER OF
THE PRESIDENT

el gl E. 1810

all persons are requlred to deliver

ON OR BEFORE MAY 1, 1933

all GOLD COIN, GOLD BULLION, AND

GOLD CERTIFICATES now owned by them to
a Federal Reserve Bank, branch or agency, or to
any member bank of the Federal Reserve System.

E:rtl.-rl:l_m' Order
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Bitcoin

Canada vai congelar as contas
bancarias dos caminhoneiros que
continuam protestando

e
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Nao precisa estar fisicamente com vocé

Pode ser transferido para outros locais em questao de
minutos de modo simples

Nao pode ser alterado
Nao pode ser acessado por outras pessoas

Em resumo...
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O Bitcoin nao pode ser
Conﬂscado!
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Taliba domina sistema bancario e
mostra necessidade do Bitcoin
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Se vocé fosse arrumar uma mala para viajar 30 anos

no futuro, o que colocaria nela?
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Opcoes:

Mineracao

Negociando com terceiros de confianca

Comprando em corretoras de Cripto

ETFs em Bolsa
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Caracteristicas

Exposicao a cesta de criptomoedas de forma pratica
Tributacao e negociacao de ETF € mais simples
“Problema da Custodia”

“Not your keys, not your coins”

Taxa de administracao mais alta do que ETFs

tradicionals
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ETFs de Cripto na B3

QBTC11 — 100% Bitcoin, taxa adm 0,75% a.a
BITH11 — 100% Bitcoin, taxa adm 0,70% a.a
QETH11 - 100% Ether, taxa adm 0,75% a.a
ETHE11 — 100% Ether, taxa adm 0,7/0% a.a
HASH11 — Cesta de Criptos, taxa adm 1,3% a.a
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ETF HASH11

Cesta de ativos

NCI
Indice dinamico

Market Cap: Weighted
Recalculado: Trimestralmente

Nasdaq Ticker: “NCIS

. Bitcoin

Q Ethereum
Litecoin

O Chainlink

©) Bitcoin Cash

Z stellar

@ Axie Infinity

% Uniswap

e Filecoin

9 The Sandbox

67,56%

29,22%

0,81%

0,63%

0,44%

0,34%

0,33%

0,33%

0,28%

0,26%



