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44° CBPP: Palestra técnica explora investimentos em criptoativos pelas EFPC

Por Rejane Rejo Tamoto

As teses de investimento na emergente classe de criptoativos foram abordadas durante a palestra
técnica “Investimentos em Criptoativos na Previdéncia Complementar”, apresentada por Samir
Kerbage, CIO Global da gestora Hashdex, no 442 CBPP, realizado no Expo Transamérica nos dias 18,
19 e 20 de outubro. De acordo com Kerbage, os criptoativos estdo ganhando destaque como parte
de uma estratégia de diversificacao nas carteiras de investidores institucionais, especialmente com
0 aumento da regulamentacao por meio da CMN 4.994, que permite investimentos por meio de
ETFs listados no exterior para EFPC; e da CVM 175, gue estabelece limites para alocacdao em
criptoativos.

Kerbage comecou a apresentacao contextualizando o estagio de maturacao dessa classe de ativos.
Embora, por um tempo, os criptoativos tenham sido associados a noticias negativas, como seu uso
indevido em esquemas de piramides financeiras ou por aqueles que buscavam evitar a supervisao
estatal, a credibilidade esta sendo restaurada a medida que grandes empresas e investidores
institucionais adotam essa classe de ativos.

Segundo o CIO, as ondas tecnolégicas evoluem em fases, e 0 momento atual representa uma
transformacao digital que teve inicio com a invencdo da internet. “Desde a década de 80, temos
testemunhado novas formas de fazer negdécios que geram valor para a sociedade. A tecnologia
blockchain representa uma onda disruptiva que descentraliza a confianca, permitindo o registro de
propriedades sem a necessidade de cartérios. O Bitcoin foi a primeira proposta para permitir um
meio de pagamento 100% digital, sem depender de intermedidrios ou bancos. O préprio Banco
Central criou o DREX que, por meio da tecnologia blockchain, permite a tokenizacao de ativos
financeiros e contratos, reduzindo a necessidade de cartérios. Essa tecnologia veio para ficar”,
destacou.

Ele lembrou que a maioria das instituicdes financeiras esta explorando a tokenizacdo, como por
exemplo a BlackRock. Kerbage destacou que o momento é de transicao e o ambiente para
criptoativos hoje é semelhante ao de 1998 para a internet, quando poucas pessoas tinham acesso.
“Daqui a 10 ou 20 anos o criptoativo fard parte da vida cotidiana, como a internet faz hoje.
Olharemos para tras e veremos como dependiamos de papel e carimbos de cartério. Tudo serd
substituido por contratos inteligentes e tokenizacao”, afirmou.

Segundo ele, no ano passado, o investimento de fundos de venture capital em blockchain foi de
US$ 26 bilhdes, ante a alocacao do setor neste tipo de tecnologia de US$ 5 bilhdes em 2018. “O
investimento esta crescendo, e estamos caminhando de uma fase de tecnologia experimental para
a pratica, com o Brasil se destacando como lider com o Real Digital”, pontuou.

O CIO também lembrou que a regulamentacao esta se consolidando no mundo, pelo Parlamento
Europeu no ano passado e no Brasil neste ano. “No Brasil, a CVM 175 trouxe mais clareza,
classificando os criptoativos como ativos financeiros, com um limite de alocacao para fundos”.

Nova geracao impulsiona a classe

O CIO da Hashdex disse que, devido ao tamanho do mercado, hé espaco para o crescimento
exponencial dos criptoativos, impulsionado pelas novas geracoes. A estimativa é que nos préximos
25 anos, US$ 68 trilhdes de ddlares nos Estados Unidos mudarao de maos, passando dos “baby
boomers” para as geracdes X e millennials, que consideram natural investir em criptoativos, ativos
digitais tokenizados e blockchain.

Ele citou um estudo da corretora Charles Schwab, que mostra que os millennials alocam mais em
bitcoin do que os “baby boomers”. O fenémeno do shift geracional estd em andamento, com
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preferéncias de investimento em mudanca, o que traz sentido para a alocacdo em criptoativos.

“No Brasil, um estudo da ANBIMA revelou que a alocacdo do publico na faixa etdria de 25 anos é de
7%. Essa geracao ja entende a importancia da alocacao estratégica, e é ela que impulsionara a
industria de previdéncia privada complementar. Os gestores das EFPC devem considerar isso ao
oferecer planos de previdéncia para os jovens”, alerta.

Perspectivas para o bitcoin

Em relacdo ao timing do mercado, reforcou que tanto a melhoria no ambiente regulatério quanto a
mudanca geracional trazem boas perspectivas para o bitcoin.

“Q bitcoin passou por um periodo de queda, mas em 2021 houve uma recuperacao de 60%. Para os
préoximos anos, hd um potencial de crescimento significativo. No caso do bitcoin, a cada quatro
anos ocorre um halving, o que impulsiona ciclos de valorizacao seguidos por altas taxas de inflacao.
Em 2016, ocorreu um ciclo de valorizacao, seguido por outro em 2021. No préximo ano, teremos
um novo halving do bitcoin. Se a oferta diminuir e a demanda permanecer constante, isso
sustentard a tese de que o bitcoin é uma reserva de valor. Had motivos para acreditar que a
demanda continuard a crescer nos préximos anos, a medida que a oferta diminuir”, destacou.

Ele prevé potencial de valorizacao significativa da ordem de 300% nos préximos 24 meses. Kerbage
afirmou que este € o momento para os investidores institucionais entrarem no mercado de
criptoativos, com um horizonte de longo prazo, de 5 a 10 anos. “Os criptoativos estao abaixo do
seu valor justo de longo prazo e tem um potencial de crescimento de 130%, de acordo com a média
histérica”, afirmou.

Volatilidade: dose define se cripto é remédio ou veneno

Ele também reforcou que os criptoativos sao ativos de alto risco, com volatilidade entre 80% e
100% ao ano. Eles sao frequentemente os melhores ou piores ativos de cada ano, sem um meio-
termo. Para os préximos 24 meses, a perspectiva é positiva, com um comportamento de ciclo
diferente do observado em outros ativos.

O CIO explicou que um fator importante é a descorrelacdo em relagao a outros ativos brasileiros. A
maioria dos ativos tem uma alta correlacao, mas o bitcoin possui uma correlacao baixa em relacao
a todos os outros ativos.

“Alocar 1% em criptoativos na carteira ja traz uma relacao risco-retorno favoravel, com um indice
de Sharpe que aumenta de 0,42 em uma carteira sem criptoativos para 0,53, mantendo uma
volatilidade constante. A medida que a alocacdo aumenta, o Sharpe melhora e a volatilidade sobe.
Por isso, é essencial considerar o impacto na carteira de investimentos, pois a diferenca entre o
remédio e o veneno estd na dose”, reforcou.

O palestrante apresentou uma carteira consolidada da Abrapp, que demonstrou um aumento no
indice de Sharpe com a alocacao de 1% em criptoativos. A simulagao mostrou um incremento
marginal na volatilidade, melhorando a carteira sem aumentar o risco. “Mesmo para carteiras
conservadoras, com baixa exposicao a acdes e investimentos no exterior, a inclusao de criptoativos
é relevante.”

Ele disse que para investir em criptoativos, ha opcoes de gestao passiva, como os ETFs e fundos de
gestdo ativa. Os ETFs sao listados em bolsa, e oferecem diversificacao em termos de custos e
transparéncia, além de serem regulamentados pela CVM. A gestora Hashdex possui mais de 205
mil investidores e foi a responsavel por lancar o primeiro ETF do segmento, o Hash11. Além disso,
existem fundos de venture capital especializados em criptoativos, mas é importante considerar a
custddia.

“Os ETFs sao a opcdo mais conhecida e tém varias camadas de liquidez, incluindo formadores de
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mercado. De qualquer maneira, é importante contar com gestao profissional e evitar o
investimento diretamente em criptoativo, em razdo dos cuidados necessarios com a custddia de
ativos digitais, que envolvem riscos operacionais significativos”, concluiu.

Fonte: Abrapp em Foco, em 18.10.2023.
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