Reflexao sobre a
Inclusao de Bitcoin
nas Reservas
Corporativas

Introducdo

O Bitcoin (BTC) consolidou-se como um
ativo financeiro de relevo, ultrapassando
a sua concecdo original de moeda digital
descentralizada para se tornar uma
componente estratégica nas reservas de
tesouraria de empresas em todo o
mundo. Este fendmeno reflete uma
mudanca  significativa na  gestdo
financeira corporativa, impulsionada
pela percecdo do Bitcoin como reserva
de valor, protecdo contra a inflagdo e
instrumento de diversificagdo. Este
documento analisa as vantagens,
beneficios e mais-valias da inclusdao de
Bitcoin nas folhas de balanco, apresenta
dados estatisticos sobre aquisicGes
recentes com base exclusiva em
informacdes do BitcoinTreasuries.com,
oferece um exemplo pratico de uma
empresa (MicroStrategy) que investiu
em Bitcoin em 2020 e avalia os
resultados em 2025, e explora como o
Bitcoin pode ser utilizado como uma
forma inovadora de financiamento
empresarial.

Vantagens, Beneficios e Mais-Valias da
Inclusdo de Bitcoin nas Reservas
Corporativas

A integracdo de Bitcoin nas reservas
corporativas oferece vantagens
estratégicas que vdo além da
especulacdo financeira, posicionando as
empresas para capitalizar as suas
caracteristicas Unicas. A principal mais-
valia reside na sua oferta limitada de 21
milhdes de unidades, conferindo-lhe
propriedades  deflaciondrias.  Num
contexto de politicas monetdrias
expansionistas, onde moedas fiduciarias
enfrentam pressdes inflaciondrias, o
Bitcoin atua como uma protegao contra
a desvalorizacdo monetdria.  Esta
caracteristica é especialmente relevante
para empresas que operam em
mercados com instabilidade monetaria
ou em setores expostos a riscos
macroecondmicos, mas também para
todas as outras do mais variados setores
econdmicos. Ao alocar uma
percentagem do seu fluxo de caixa e
excedentes em Bitcoin, as empresas
podem preservar o valor real dos seus
ativos a longo prazo.

Adicionalmente, o Bitcoin contribui para
a diversificacdo estratégica do portfélio
de reservas. Tradicionalmente, as
empresas mantém reservas em ativos
como dinheiro, obrigacdes ou ouro, que,
embora estaveis, oferecem retornos
limitados em ambientes de taxas de juro
reduzidas. O Bitcoin, apesar da sua
volatilidade, apresenta uma baixa
correlagdo com ativos tradicionais,
reduzindo o risco sistémico. Estudos
institucionais, como os conduzidos pela
Fidelity Investments (2024), sugerem
gue ativos digitais como o Bitcoin podem
melhorar a resiliéncia de carteiras face a



incertezas econdmicas globais,
justificando a sua inclusdo em
estratégias de tesouraria.

A eficiéncia operacional € outro
beneficio significativo. Operando numa
rede descentralizada ponto a ponto, o
Bitcoin elimina intermediarios
financeiros, reduzindo custos de
transacao, particularmente em
operacdes transfronteiricas. Para
empresas com cadeias de fornecimento
globais, esta caracteristica traduz-se em
maior rapidez e economia em
comparacdo com sistemas bancarios
tradicionais. A tecnologia blockchain
subjacente garante transparéncia e
segurancga, mitigando riscos de fraude e
reforcando a confianca nas transacdes.

Do ponto de vista estratégico, a adogdo
de Bitcoin pode fortalecer a imagem de
inovacdo de uma empresa, atraindo
investidores e consumidores que
valorizam a modernizacdo financeira.
Empresas que integram ativos digitais
sao frequentemente percebidas como
pioneiras, capazes de antecipar
tendéncias disruptivas, o que pode gerar
vantagens competitivas em setores
tecnoldgicos ou  financeiros.  Esta
percecdo é amplificada pela crescente
aceitacdo institucional do  Bitcoin,
evidenciada pela aprovacdo de ETFs de
Bitcoin a vista nos EUA em 2024.

Contudo, a inclusdo de Bitcoin apresenta
desafios. A volatilidade do preco, que
pode variar significativamente em curtos
periodos, exige uma gestdo financeira
rigorosa. Além disso, a incerteza
regulatoria e fiscal em varias jurisdi¢cdes
pode impactar a viabilidade a longo
prazo. Apesar destes riscos, O
amadurecimento do mercado cripto e 0s
avancos regulatérios estdo a reduzir
estas barreiras, tornando o Bitcoin uma
opcdo cada vez mais atrativa.

Dados Estatisticos sobre Aquisigdes de
Bitcoin por Empresas

Com base exclusivamente nos dados
disponiveis em BitcoinTreasuries.net, a
adocdo de Bitcoin como ativo de reserva
por empresas tem crescido
significativamente até julho de 2025.
Segundo o site, as empresas de capital
aberto detém aproximadamente 4,04%
do fornecimento total de 21 milhdes de
BTC, equivalente a cerca de 849570 BTC,
se a estas juntarmos os 290883 de BTC
detidos por empresas privadas a
percentagem do total de Bitcoin eleva-se
para mais de 5,4%.

A MicroStrategy lidera o ranking, com
597.325 BTC em suas reservas, avaliados
em mais de 65 mil milhdes de ddlares a
precos de mercado de julho de 2025.
Esta posicdo representa um aumento
significativo face aos 38.250 BTC obtidos
pela empresa em agosto de 2020 (na sua
primeira aquisicdo), refletindo uma
estratégia agressiva de acumulacao.

Outras empresas de destaque incluem a
MARA Holdings, com 49.678 BTC, e a
Metaplanet, frequentemente referida
como a "MicroStrategy da Asia", com
13.350 BTC, apds a aquisicdo de 1.234
BTC a um preco médio de 107.557 USD.
A GameStop, ocupando a 14.2 posicdo,
detém 4.710 BTC, enquanto a Tesla
mantém 11509 BTC. A Galaxy Digital
Holdings possui 12.830 BTC e a Coinbase
detém 9.267 BTC, equivalentes a cerca
de 1000 milhdes de dodlares a precos
atuais.

No que diz respeito a aquisicdes
recentes, a BitcoinTreasuries.com
reporta um aumento significativo no
segundo trimestre de 2025, com
empresas de capital aberto a adquirirem



cerca de 131.000 BTC, um incremento
de 18% nas suas reservas, muito superior
ao valor adquiridos por emissoras de
ETFs que apresentaram um aumento de
8%, ou cerca de 111.000 BTC, no mesmo
periodo.
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Estes dados refletem uma tendéncia
clara:

empresas de diversos setores, de
tecnologia a retalho, estdo a integrar e a
incluir o Bitcoin nas suas estratégias
financeiras, impulsionadas pela sua
percecdo como reserva de valor e
protecdo contra a incerteza econdmica.

A concentracdo de aquisicdes em 2025,
particularmente no segundo trimestre,
sugere um momento de inflexdo na
adocdo empresarial, apoiado pelo
amadurecimento das infraestruturas de
custédia e pela valorizagao do Bitcoin,
gue superou os 108.000 USD neste més
em julho de 2025.

Exemplo Pratico:
MicroStrategy (2020-2025)

A MicroStrategy € um caso exemplar da
adocdo de Bitcoin como ativo de reserva.
Em agosto de 2020, a empresa adquiriu
21.454 BTC por 250 milhdes de délares,

seguindo-se uma compra de 16796 BTC
em setembro de 2020, totalizando
38.250 BTC por 425 milhdes de ddlares.
Estas  aquisicbes, lideradas pelo
presidente executivo Michael Saylor,
foram motivadas pela visdo do Bitcoin
como uma protecdo contra a inflacdo e
uma alternativa superior ao caixa, que
rendia retornos insignificantes.

Até julho de 2025, a MicroStrategy
detinha 597.325 BTC, avaliados em
aproximadamente 64 mil milhdes de
dolares, com base no preco de
108.176,56 USD por BTC. Este
crescimento reflete ndo apenas a
valorizacdo do Bitcoin, que passou de
cerca de 11.900 USD em 2020 para mais
de 108.000 USD em 2025, mas também
a estratégia agressiva da empresa, que
incluiu emissGes de acbes e divida
convertivel  para  financiar  novas
aquisicdes. Comparado com 0
investimento inicial de 425 milhdes de
doélares em setembro de 2020, o retorno
em 2025 representa uma valorizagdo
superior a 15.000%, destacando o
potencial de ganhos substanciais, apesar
da volatilidade.

No entanto, esta estratégia enfrentou
desafios. Entre 2020 e 2022, a
MicroStrategy registou perdas
contabilisticas significativas devido as
flutuacGes do preco do Bitcoin, com
prejuizos acumulados de cerca de 901,3
milhGes de dolares até 2021. Apesar
disso, a empresa manteve a sua
estratégia de "hodling", beneficiando da
recuperacdo do mercado cripto. O
sucesso da MicroStrategy inspirou
outras empresas a adotarem estratégias
semelhantes, consolidando o Bitcoin
como uma opg¢ao viavel de tesouraria.



Bitcoin como Forma de Financiamento
Empresarial

O Bitcoin oferece  oportunidades
inovadoras para o financiamento
empresarial, complementando métodos
tradicionais como emissBes de acdes ou
divida. Uma abordagem promissora é a
emissao de notas conversiveis lastreadas
em Bitcoin, que permitem as empresas
captar capital rapidamente,
aproveitando a volatilidade do Bitcoin
como um fator atrativo para
investidores. A MicroStrategy, por
exemplo, utilizou notas conversiveis
para financiar aquisicdes adicionais de
BTC, alavancando o valor dos seus ativos
digitais para expandir a sua capacidade
de investimento.

Outra estratégia € a utilizacdo de Bitcoin
como garantia para empréstimos.
Empresas com reservas significativas de
BTC podem wusa-las como colateral,
obtendo liquidez sem vender os ativos.
Este método é vantajoso em periodos de
aperto de crédito, permitindo as
empresas manterem a sua exposicao ao
Bitcoin enquanto acedem a capital para
operacgdes ou investimentos. A natureza
descentralizada do Bitcoin também
facilita o financiamento em mercados
internacionais, especialmente em
regibes com restricdes cambiais,
reduzindo custos e aumentando a
eficiéncia em transacdes
transfronteiricas.

No entanto, o financiamento com
Bitcoin apresenta riscos. A volatilidade
do preco pode reduzir o valor da garantia
em empréstimos, enquanto a incerteza
regulatoria e os desafios fiscais, como a
classificacdo do Bitcoin como
propriedade em algumas jurisdicOes,
complicam a sua utilizacdo. Apesar disso,
o amadurecimento do mercado cripto e

a adocdo de tecnologias de custddia
seguras estdo a facilitar a integracao do
Bitcoin em estratégias de financiamento,
oferecendo as empresas uma alternativa
inovadora para captar recursos.

Conclusao

A inclusdo de Bitcoin nas reservas
corporativas representa uma evolugao
estratégica na gestdo financeira,
oferecendo protecdo contra a inflacdo,
diversificacdo de portfdlios, eficiéncia
operacional e posicionamento como
empresa inovadora. Dados da
BitcoinTreasuries.com mostram que, até
julho de 2025, empresas de capital
aberto detém 4,04% do fornecimento
total de BTC, com a MicroStrategy
liderando com 597.325 BTC, seguida por
empresas como MARA Holdings,
Metaplanet, @ GameStop, Tesla e
Coinbase. O caso da MicroStrategy, com
um investimento de 425 milhdes de
ddlares em 2020 que atingiu mais de 60
mil milhdes em 2025, ilustra o potencial
de valorizacdo, apesar dos riscos de
volatilidade. Além disso, o Bitcoin
oferece novas formas de financiamento,
como notas conversiveis e garantias de
empréstimos, embora exija uma gestdo
cuidadosa face a desafios regulatdrios. A
medida que o mercado cripto
amadurece, o Bitcoin consolida-se como
um ativo estratégico para empresas que
buscam resiliéncia e inovagdo financeira.



Opinido pessoal

E com uma mistura de indignacdo e
profundo pesar que constato a auséncia de
empresas portuguesas na lista do
BitcoinTreasuries.net, um reflexo gritante
do atraso estrutural que nos relega a
periferia do progresso financeiro global.
Num mundo onde o Bitcoin se afirma como
o “ouro digital”, um ativo desinflacionario
com potencial para redefinir as estratégias
de tesouraria, Portugal permanece
paralisado por uma literacia financeira
deploravel, que insiste em rotular este ativo
como uma fraude, ignorando o seu papel
como reserva de valor num contexto de
incerteza econdmica. Outrora, fomos uma
nacdo de navegadores que, na era dos
Descobrimentos, desbravou oceanos e
estabeleceu rotas comerciais que fizeram do
Real Portugués uma moeda de referéncia
mundial, lastreada pela riqueza do ouro
acumulado com visdo e ousadia. Hoje,
porém, a fiscalidade opressiva e uma
regulacio  miope sufocam  qualquer
tentativa de inovacdo financeira, impedindo
as nossas empresas de adotarem o Bitcoin
como instrumento de resiliéncia e
competitividade. Esta incapacidade de
abragar o futuro é uma traicdo ao nosso
legado de pioneirismo, uma vergonha que
um povo com tal histéria deveria sentir ao
ver-se reduzido a uma economia de
subsisténcia, dependente do turismo e
alheia as revolucgdes financeiras do século
XXI.

Nos ultimos 50 anos de democracia, as
politicas  fiscais implementadas pelos
sucessivos governos portugueses tém sido
uma afronta ao espirito empreendedor,
tratando os empresarios como alvos de uma
maquina tributdria insacidvel, desenhada
para extrair recursos em vez de fomentar a
inovacgdo. Esta abordagem predatdria, aliada
a uma burocracia asfixiante, transformou
Portugal numa nacdo economicamente
fragilizada, incapaz de se libertar da
dependéncia de subsidios europeus e de um
modelo econémico centrado em setores de

baixo valor agregado, como o turismo. No
passado, o ouro que acumulavamos nas
caravelas simbolizava a nossa capacidade de
projetar poder e influéncia global; hoje, a
nossa relutancia em adotar ativos como o
Bitcoin, que poderiam revitalizar as reservas
corporativas, reflete uma mentalidade
provinciana que renega o nosso potencial. E
profundamente humilhante que, enquanto
empresas globais como a MicroStrategy,
Metaplanet, Tesla, Vanadi ou Relai
acumulam  fortunas com  estratégias
visionarias, Portugal permaneca preso a
uma visdo retrograda, onde a desconfianca
e a ignorancia financeira dominam,
perpetuando a estagnacdo e a subserviéncia
econdémica.

Este atraso ndo é apenas financeiro, mas
cultural e histérico, uma negacdo da
grandeza que outrora nos definiu. Durante
os Descobrimentos, Portugal foi o epicentro
da inovacdo global, liderando a exploragdo
maritima e estabelecendo um império
comercial que fez do Real Portugués uma
moeda de reserva aceite em portos
distantes, de Goa a Macau.

Essa era de audacia e visdo estratégica
contrasta dolorosamente com a realidade
atual, onde a nossa economia, debilitada por
décadas de politicas fiscais punitivas e uma
governacdo que privilegia o controlo estatal
sobre o dinamismo empresarial, se rende a
mediocridade. A incapacidade de integrar o
Bitcoin nas estratégias corporativas é um
sintoma desta decadéncia, um lembrete
cruel de como desperdicamos o nosso
legado em troca de uma dependéncia
humilhante de fundos externos e de uma
economia turistica que, embora relevante,
nao reflete a ambicdo de um povo que ja foi
sinénimo de conquista e inova¢do. E uma
vergonha que nos deve pesar na alma, pois,
ao renunciarmos ao potencial
transformador do Bitcoin, continuamos a
condenar Portugal a um futuro de
irrelevancia financeira, longe da gldria que
um dia nos pertenceu.



