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Se a primeira regra consiste em
não perder dinheiro, 

a segunda regra é: não esquecer a
primeira regra.

- Warren Buffet



Introdução
Investimentos em criptomoedas: gestão de risco é muito
importante devido à alta volatilidade desse mercado;
Bowala e Singh (2023): necessidade de medidas de risco
avançadas para otimizar portfólios de criptomoedas;
Righi e Borenstein (2018): a escolha da medida de risco em
problemas de otimização de portfólio é uma tarefa difícil;
Não há consenso sobre a melhor medida de risco para
otimização, principalmente quando se trata de moedas digitais;
Questionamento de pesquisa: Qual é a medida de risco que
deve ser considerada em um problema de otimização de uma
carteira contendo Bitcoin e Ethereum? 



Introdução
O enfoque do portfólio e da alocação

estratégica em criptomoedas é o

Bitcoin e o Ethereum, fundamentado:

i) pela proeminência global desses

ativos (capitalizações de mercado

estimadas em US$ 580 bilhões e US$

370 bilhões, respectivamente);

ii) pelo histórico de valorização de longo

prazo do Bitcoin e pelo potencial de

crescimento de curto prazo do

Ethereum;

iii) pela alta liquidez de ambos os ativos.



Introdução
Estratégia ótima para alocação de recursos 

(Bitcoin e Ethereum):

Para encontrá-la: problema de otimização baseado na minimização
do risco (portfólios com diferentes medidas de risco comparados
com portfólio com pesos distribuídos igualmente).
Conjunto de medidas de risco: medidas que avaliam a perda, o
desvio e ambos os conceitos de risco simultaneamente (medidas de
perda-desvio propostas por Righi (2019)).



Dados e Metodologia

Log-retornos diários
do Bitcoin e

Ethereum em
dólares disponíveis

na Quantum
(06/08/2015 a

20/11/2023)

Total:
 2078 observações

Tamanho amostral:
250 negociações

 

10 portfólios via a
minimização do risco

e 1 portfólio
igualmente
ponderado

Pacote riskR para o
problema de
otimização

Avaliação dos
portfólios: retorno

médio, retorno
acumulado, desvio

padrão, semi-desvio,
Value at Risk com 
α = 5% e Índice de

Sharpe

Índice de Sharpe:
retorno livre de risco
considerado igual a
zero, e medidas de
risco consideradas

foram desvio padrão,
semi-desvio e Value at

Risk com α = 5%
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Considerações finais
Conclusão

Destaques:
Estratégias que resultaram em 

i) maiores retornos: EL;  
ii) menores riscos: ELD e DENT; 

 iii) maiores índices de Sharpe: StD. 

Buscamos apresentar um
panorama útil para estratégias de

investimento que buscam equilibrar
o risco e o retorno de maneira

eficiente.

Pesquisas futuras

Explorar um portfólio de média-
variância pode oferecer outra

perspectiva sobre a alocação de ativos
em criptomoedas

Incluir teste de estratégias de
rebalanceamento do portfólio para

atualizá-lo periodicamente

Realizar testes estatísticos para
comparar os resultados obtidos 
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