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Introducéao

O ecossistema cripto possui uma vastiddo de solugdes e protocolos com diferentes caracteristicas, e
assim como em qualquer mercado, os criptoativos podem ser divididos em diferentes setores. A selecdo
dos setores em busca das melhores oportunidades € uma tarefa que requer ndo sé tempo como um
apurado conhecimento do mercado de ativos digitais e a tecnologia subjacente. Sendo assim, além da
carteira recomendada, incluimos uma breve explicagdo sobre os respectivos setores recomendados e
links de acesso a relatorios detalhados caso desejem ir além e entender a fundo cada segmento e solu-
cao recomendada neste relatério.

O objetivo desse material é classificar, através de uma profunda analise setorial, os protocolos com maior
destaque e potencial de valorizagdo em suas respectivas areas. O mercado cripto apresenta alto nivel de
volatilidade e, buscando aproveita-la para maximizar os retornos no longo prazo e proteger a carteira no
curto/médio prazo, seguimos uma estratégia fundamentalista.

O time de especialistas do BTG realiza uma profunda andlise para entender os fundamentos e posi-
cionamento dos principais projetos e trazer as melhores recomendag¢des. Hoje, focamos nos seguintes
segmentos: Criptomoeda, Redes de Contratos Inteligentes, Protocolos de infraestrutura e interoperabi-
lidade e Protocolos de financas descentralizadas (DeFi).

Movimentacdes

Abril foi um més desfavoravel para o mercado de criptoativos, com uma queda de 10% no prego do
bitcoin (BTC), que passou a negociar abaixo de US$ 63 mil. Essa queda foi impulsionada principalmente
por tensdes geopoliticas no Oriente Médio e pelo cenario macroecondmico adverso nos Estados Uni-
dos, onde a persisténcia da inflagdo alta alimentou incertezas sobre a possibilidade de cortes na taxa
de juros ainda neste ano.

No entanto, apesar da recente performance, as perspectivas para o mercado cripto permanecem oti-
mistas, especialmente em termos de adocéao institucional. Em abril, Hong Kong autorizou o langcamento
de ETFs a vista de bitcoin e ether. Embora seu mercado de ETFs seja menor que o dos EUA, onde os
primeiros ETFs a vista de bitcoin surgiram, esse desenvolvimento marca um avanco significativo na le-
gitimidade global dos criptoativos, de modo que, provavelmente, veremos mais na¢gdes lancando seus
préprios instrumentos voltados a exposicao institucional.

Diante do panorama atual, percebemos que arecente queda no mercado apresenta uma oportunidade
para rebalanceamento do portfélio, vendendo ativos de menor desempenho e adquirindo outros mais
promissores. Nesse contexto, optamos por reduzir a exposi¢édo ao LDO e aumentar proporcionalmente
a nossa posicdo em AVAX.

Essa decisao foi motivada pela performance abaixo do esperado do token de governanca da Lido, influen-
ciada pela sua perda de participagcdo de mercado no segmento de liquid staking. Embora ainda estejamos
otimistas em relacdo a Lido, a medida que novos protocolos surgem, muitos oferecendo incentivos como
airdrops, observamos aumento na competitividade do setor, o que tem acrescentado risco a tese.

Assim, optamos por trocar a alocacdo de LDO por AVAX, aumentando a exposi¢cdo a blockchains
alternativas a Ethereum. A Avalanche apresenta-se envolvida em uma narrativa robusta relacionada
a tokenizacdo de ativos do mundo real (RWA). Grandes parcerias institucionais, como Citi Bank e JP
Morgan, sdo grandes catalisadores da tese do ativo.
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Recomendacdes

3
Setor
Caixa
BTG DOL -
Criptomoedas
Bitcoin BTC 35%
Redes de Contratos Inteligentes
Ethereum ETH 30%
Solana SOL 7,5%
Polygon MATIC 5%
Optimism OP 5%
Arbitrum ARB 5%
Avalanche AVAX 7,5%
Financas Descentralizadas (DeFi)
Lido LDO 5%
Movimentacdes
Alocacdes
Aumentou 2.5% AVAX
Reduziu -2,5% LDO

Entrou
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Rentabilidade da carteira

Benchmark: NCI

Carteira -4,87% 39,63% 6,62% -20,95% - - - - - - - - 1,87%  91,62%
2024

NCI -1,52% 44,57% 9,41% -13,65% - - - - - - - - 34,66% 111,95%

Carteira - - - - - - - - - 23,70% 12,96% 22,58% 7,29% 71,29%
2023

NCI - - - - - - - - - 26,24% 10,10% 13,24% 57,40% 57,40%
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Caixa

Stablecoin € um token que acompanha a cotacdo de ativos tradicionais, reduzindo
a volatilidade de um portfélio crypto e possibilitando que investidores tenham facil
acesso a novos mercados, como o de moedas estrangeiras. A alocagdo no mercado
cambial, especialmente no ddlar americano, cumpre a funcédo de proteger o poder de
compra internacional, uma vez que o dolar € a reserva de valor mundial. Além disso,
entendemos que o mercado crypto possui alto nivel de volatilidade, e stablecoins,
por serem ativos de valor estavel, sdo a alocacao ideal para um rebalanceamento de
portfdolio visando ajustar o risco para os diferentes cenarios e criar exposi¢cédo a outros
paises, aumentando a diversificacdo do portfélio. O BTG Dol se destaca nesse merca-
do por ser um ativo de valor pareado ao délar americano e com entidades vinculadas
ao Grupo BTG Pactual, garantindo o mantimento do lastro.

Caixa

BTG DOL -

Criptomoedas

O aumento de interesse por grandes instituicdes em disponibilizar produtos que
possibilitam exposicao ao bitcoin para os clientes, em conjunto com a auséncia de
pressdo regulatéria em classificar o BTC como ativo mobiliario, reforcam a tese do
bitcoin como uma reserva de valor de controle descentralizado, com expansdo da
base monetaria previsivel e oferta total limitada. Dentre todas as teses hoje presentes
no mercado que se alinham a esses objetivos, a da rede Bitcoin possui a maior adoc¢ao
e robustez estrutural, sendo vista hoje pelo mercado como a principal criptomoeda,
pioneira e com maior capitalizacdo de mercado.

Criptomoedas

Bitcoin BTC 35%
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Redes de Contratos Inteligentes

Setor composto pelas redes que formam a base da tecnologia blockchain e pos-

sibilita a criacdo de novas aplicagdes. Hoje, € o setor com maior foco de de-
senvolvimento por ser estrutural para o amadurecimento de todos os demais.
Sdo redes que usufruem da tecnologia blockchain e contratos inteligentes para autom-
atizar processos e criar produtos digitais inovadores. Através do uso das plataformas de
contratos inteligentes, desenvolvedores podem criar as experiéncias que vém moldando
a revolucdo do mundo digital, como a tokenizacédo de ativos, dApps com os mais diver-
sos propositos, novas estruturas de governanga e muito mais.

Redes de Contratos Inteligentes

Ethereum ETH 30%
Solana SOL 7,5%
Polygon MATIC 5%
Optimism OP 5%
Arbitrum ARB 5%
Avalanche AVAX 7,5%

Financas Descentralizadas (DeFi)

Através da execucdo de transa¢des financeiras sem a necessidade de intermediarios,
o setor de finangas descentralizadas vem revolucionando o mercado financeiro tradi-

cional nos ultimos anos. Ganhos de eficiéncia, tanto em velocidade quanto em cus-
tos, sdo alguns dos beneficios do uso de aplicacdes financeiras descentralizadas.
Sendo um setor mais recente e em alto ritmo de desenvolvimento, requer alto grau
de expertise para analisar e acompanhar o mercado que se mostra muito dinami-
co e com crescente pressao competitiva. Tendo isso em mente, o time de analistas
do BTG selecionou os protocolos DeFi que mais acreditamos no potencial de adocéo

e consequente valorizagdo no médio/longo prazo.

Financas Descentralizadas (DeFi)

Lido LDO 5%
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