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Long Bitcoin.
Cobrir o Dólar.
Long Portugal.

Tem Bitcoin. Não o quer vender. Quer exposição a ativos reais europeus,

rendimento em euros, e uma estrutura que compõe os três em simultâneo. O

Bitcoin é dado em garantia — nunca vendido — para pedir emprestados euros

que adquirem imobiliário português. O spread entre o que o Bitcoin faz e o que

custa o financiamento — é esse o trade.

€25M
ANGARIAÇÃO MÍN.

Limiar de viabilidade

€100M
TETO MÁX.

A visão completa

6×
RETORNO BASE

Ilustrativo · 10 anos

60%
RESERVA BTC

Nunca vendida

€11M
ATIVO PILOTO

Pebble Stone Farm

Importante: Apenas para investidores profissionais e bem informados. Não é um prospeto nem uma oferta de valores

mobiliários. Os cenários de retorno são ilustrativos — não são previsões. O capital está em risco, incluindo perda total.

BBRF-PT — MEMORANDO DO INVESTIDOR EYTAN BENZENO · JONATHAN HINELINE



BBRF-PT — MEMORANDO DO INVESTIDOR CONFIDENCIAL · JUNHO 2026

01 — A TESE DOS TRÊS PILARES

Três apostas. Uma só máquina.
Cada pilar cobre os outros. Em conjunto formam uma estrutura cujo retorno estrutural é o spread entre a

valorização de longo prazo do Bitcoin e um custo de financiamento baixo e regulado — a compor sobre

um pano de fundo de desvalorização do dólar.

₿

O Bitcoin nunca é vendido.
Não é um fundo que compra Bitcoin e o vende para comprar imóveis. A reserva Bitcoin é dada em garantia através de canais

institucionais regulados para pedir emprestados euros a ~2–5% ao ano. O Bitcoin compõe intocado em custódia multisig regulada.

Esse spread — valorização do Bitcoin vs custo de financiamento — é o motor.

// 

ATIVO DE RESERVA · NUNCA VENDIDO

Long Bitcoin.

O ativo monetário mais duro alguma vez criado. A continuação da monetização — absorvendo capitalização do ouro, ganhando

posições em reservas soberanas — é credível num horizonte de dez anos. Historicamente 40–60% de CAGR em ciclos de quatro anos.

O risco principal é regulatório, não estrutural.

CAGR histórico em ciclos de 4 anos 40–60% vs custo de financiamento ~3,5%

COBERTURA DÓLAR · DENOMINADO EM EUROS

Cobrir o dólar.

Com cerca de 39 biliões de dólares de dívida federal americana e da ordem de 1 bilião de dólares de juros por trimestre, o caminho de

menor resistência a longo prazo é a desvalorização monetária, não o colapso. Ativos reais denominados em euros oferecem proteção

estrutural. Pedir dólares emprestados a um custo baixo e regulado contra uma reserva Bitcoin converte essa tese numa posição

financiável.

Dívida federal $39T · Juros ~$1T/trimestre · Desvalorização, não colapso

ATIVO REAL · GERADOR DE RENDIMENTO

Long Portugal.

Lisboa a €5–6K/m² vs Paris a €10–12K. Oferta condicionada pelo licenciamento. Infraestrutura turística madura. Rendimentos de

arrendamento de 3–5% líquidos. Denominado em euros e gerador de rendimento — uma cobertura natural da tese de desvalorização do

dólar. Subavaliado e com oferta condicionada.

Lisboa €5–6K/m² vs Paris €10–12K · Rendimento líquido 3–5%
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01 — A TESE DOS TRÊS PILARES

A cobertura cambial, quantificada.
Peça emprestado numa moeda que se desvaloriza, e o empréstimo encolhe em termos reais todos os

anos. Modelado sobre o caso base de €50M com um empréstimo de €12M. Ilustrativo.

O DIVIDENDO DA DESVALORIZAÇÃO DO DÓLAR — CASO BASE €50M · EMPRÉSTIMO €12M · ILUSTRATIVO

Peça emprestado numa moeda que se desvaloriza.
O seu empréstimo encolhe em termos reais todos os anos.
Empréstimo nominal em dívida (o que deve) vs valor real em poder de compra desse empréstimo (ajustado a −7%/ano de desvalorização do
dólar) · Ilustrativo · Não é uma previsão

Um empréstimo nominal em dólares de €12M contraído na origem vale apenas €5,8M em termos reais EUR no ano 10 — a 7%/ano de

desvalorização do dólar. A área verde representa €6,2M de erosão em termos reais do lado do passivo. Se a tese de desvalorização

se concretizar, é estrutural e direcional.

Porque importa: o retorno estrutural do fundo não depende de pressupostos heroicos. A valorização do Bitcoin, a desvalorização do dólar

e o rendimento de arrendamento português contribuem cada um de forma independente — e cada um é medido contra um custo de

financiamento de ~2–5% ao ano incluído em todas as ilustrações deste memorando.

// 

// 
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02 — O MOTOR DE ALAVANCAGEM

Pedir emprestado contra Bitcoin.
Comprar imobiliário português. Repetir.
A reserva Bitcoin não é vendida para financiar aquisições — é dada em garantia através de canais

regulados para pedir emprestados euros, que adquirem imobiliário português. A posição Bitcoin compõe

intocada.

₿
RESERVA BTC

Nunca vendida

→
$

EMPRÉSTIMO USD

~2–5% a.a.

→
€

SWAP EUR

Canais regulados

→
🏠

IMÓVEIS PT

SPV por ativo

→
💶

RENDAS

Serve o empréstimo

A promessa não é «alavancagem grátis».

O custo de financiamento é real (~2–5% ao ano) e está incluído em todas as ilustrações de retorno. A tese é que o spread entre a

valorização de longo prazo do Bitcoin e um custo de financiamento baixo e regulado é estrutural e persistente ao longo de um ciclo. Um

LTV prudente é mantido em permanência. A saúde do colateral é monitorizada em contínuo com gatilhos de redução de risco definidos.

Um negócio, de ponta a ponta.

01
Entrada de capital

O investidor subscreve ações preferenciais convertíveis. O registo de ações (e o espelho on-chain via bbrf-pt.eth) regista a participação.

02
Reserva alocada

~60% do capital comprometido é alocado à reserva Bitcoin em custódia institucional regulada. O Bitcoin não é vendido.

03
Financiamento prudente

Euros pedidos emprestados contra a reserva a um LTV prudente através de crédito regulado. ~2–5% ao ano, indicativo.

04
A assessoria origina o negócio

Um assessor imobiliário institucional de topo identifica um negócio e prepara o dossier completo de subscrição — localização, rendimento

líquido, condições de financiamento garantido por BTC, cenários de saída.

05
O comité de investimento aprova

Aquisição aprovada segundo critérios definidos. Uma avaliação portuguesa independente confirma o preço. Decisão e fundamentação

publicadas aos investidores e registadas on-chain.

06
A SPV fecha o ativo

A sociedade operacional portuguesa fecha o ativo numa Lda. SPV dedicada. Isolamento limpo de responsabilidades e opcionalidade de

alienação por ativo.

07
O rendimento flui para os investidores

A renda líquida é distribuída periodicamente em EUR/EURC após o dividendo preferencial e os custos. O Bitcoin compõe intocado.

// 
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02 — O MOTOR DE ALAVANCAGEM

Um apartamento em Lisboa — os números.
Um exemplo prático de uma única aquisição dentro da estrutura. Apenas ilustrativo.

EXEMPLO PRÁTICO · APENAS ILUSTRATIVO

Um apartamento em Lisboa — os números

ATIVO

Apartamento em
Lisboa
~4,2% líquido após gestão

PREÇO

€750 000
IMT + custos: ~€65K

EMPRÉSTIMO BTC

~€400 000
~3,5% a.a., indicativo

CAPITAL PRÓPRIO

~€415 000
Cobre preço + custos

RENDA ANUAL

~€31 500
4,2% × €750K

O que a estrutura acrescenta para além do rendimento.

CAMADA 1

Rendas em euros

A renda líquida serve o empréstimo e é distribuída aos investidores

em EUR/EURC após o dividendo preferencial e os custos.

CAMADA 2

Valorização portuguesa

Valorização anual de 2–4% assumida nos cenários, sobre uma base

de ativos alavancada de ~2–3× o capital alocado.

CAMADA 3

Reserva Bitcoin a compor

~60% do capital comprometido compõe intocado em custódia

multisig regulada durante a vida do fundo.

CAMADA 4

Desvalorização do dólar

Se a tese de desvalorização se concretizar, o empréstimo

denominado em dólares perde valor real ao longo do tempo —

proteção do lado do passivo.

As quatro camadas compõem em simultâneo sobre o mesmo euro comprometido. É essa a máquina: rendimento corrente + valorização de

ativos reais + reserva BTC + erosão do passivo, líquidos de um custo de financiamento de ~2–5% ao ano.

// 
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03 — OS DADOS

O spread é o trade.
Em ciclos sustentados de quatro anos, o Bitcoin valorizou historicamente na ordem de 40–60% ao ano

— histórico, não uma previsão. O custo de pedir emprestado contra a reserva é de ~2–5% ao ano. O

spread entre essas linhas — ao longo de dez anos — é o retorno estrutural.

VALORIZAÇÃO DO BTC VS CUSTO DO CAPITAL — VISÃO A 10 ANOS

Uma linha dispara para a lua.
Tudo o resto fica plano.
Indexado a 1× no ano 0 · Pressupostos de CAGR ilustrativos · Não é uma previsão · Tudo no mesmo eixo

O trade num só número: mesmo a um CAGR prudente de 30%, o BTC atinge 13,8× em 10 anos enquanto o custo de financiamento

compõe apenas até 1,4×. Esse spread é o retorno estrutural.

// 

// 
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03 — OS DADOS

60 / 40. Indicativo.
Alocação de capital por €1M comprometido. A reserva BTC nunca é vendida; a alocação imobiliária é

alavancada ~2–3× via empréstimo garantido por BTC.

ALOCAÇÃO DE CAPITAL POR €1M COMPROMETIDO

60 / 40.

60%
₿ RESERVA BTC

40%
ALOCAÇÃO IMOB.

■ Reserva Bitcoin — nunca vendida, em custódia multisig

regulada

■ Alocação imobiliária — alavancada ~2–3× via empréstimo

garantido por BTC

CENÁRIOS DE RETORNO · COMPROMISSO DE €1M · 10
ANOS

Um trade.
Três resultados.
Ilustrativo · Custo de financiamento deduzido · Não é uma
previsão

O cenário prudente assume BTC ×6 em 10 anos. O base assume

×10. O otimista assume ×15. A valorização do imobiliário

português e um rendimento líquido de 3–5% compõem nos três.

O custo de financiamento é deduzido em todos os casos.

// 

// // 
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04 — A AQUISIÇÃO PILOTO

Pebble Stone Farm.
1 000 hectares. 11 milhões de euros.
A primeira aquisição está identificada — não é hipotética. A Pebble Stone Farm é uma herdade de caça

de 1 000 hectares no Alentejo. É a SPV de prova de conceito através da qual toda a estrutura é

comprovada de ponta a ponta antes da abertura da angariação institucional.

LOCALIZAÇÃO

Alentejo, Portugal
A principal região de caça e agricultura de Portugal

PREÇO

~€11M / ~$12M
Off-market · escala institucional · título único

ÁREA

1 000 hectares
~2 471 acres de herdade no Alentejo

FONTES DE RECEITA

Caça · Agricultura
+ Opcionalidade hoteleira futura

ESTRUTURA

SPV piloto (Lda.)
Prova de conceito antes da abertura da angariação institucional

PAPEL ESTRATÉGICO

Prova da estrutura completa
Jurídico · custódia · governação · rendimento — de ponta a ponta

Porquê um piloto primeiro.

A SPV piloto comprova a estrutura jurídica, o dispositivo de custódia, a relação de crédito garantido por BTC e a governação a uma escala

gerível — antes de aceitar capital institucional.

// 
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05 — ILUSTRAÇÃO DE RETORNOS

Três motores. Dez anos.
Uma máquina de compor.
Os retornos resultam da valorização do Bitcoin em reserva, da valorização do imobiliário português e do

rendimento de arrendamento. Ilustrado sobre um compromisso de €1M. Não são previsões.

PRUDENTE

~€2.8M ≈ 2,8× sobre €1M · 10 anos

BTC ×6 RE ×1.8

⭐  CASO BASE

~€6M ≈ 6× sobre €1M · 10 anos

BTC ×10 RE ×2.3

🚀  OTIMISTA

~€9.5M ≈ 9,5× sobre €1M · 10 anos

BTC ×15 RE ×2.8

Apenas ilustrativo — não é uma previsão, projeção ou garantia. Cada cenário assume que o Bitcoin compõe, que o imobiliário português valoriza, que a

alavancagem se mantém disponível ao custo modelado e que o ambiente regulatório se mantém praticável. Cada um pode falhar isoladamente ou em conjunto. O

custo de financiamento (~2–5% ao ano) é deduzido da alavancagem de aquisição. O capital está em risco, incluindo perda total.

// 
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06 — RISCO & TESTES DE ESFORÇO

Cada pilar comporta risco real.
Tudo é testado sob esforço.
Um quadro quantitativo completo de testes de esforço é construído e divulgado aos investidores antes

de qualquer capital ser mobilizado; as categorias abaixo constituem o seu âmbito.

MERCADO

Quedas, modeladas

Quedas do Bitcoin a −50% / −70% / −85% modeladas contra o LTV

do colateral; stress combinado (BTC −70% + imobiliário português

estagnado três anos + EUR/USD −15%); análise de cascata e de

trajetória de recuperação.

OPERACIONAL

Custódia & contrapartes

Violação de custódia, comprometimento de chaves multisig, falha da

contraparte de crédito, erro de oráculo ou avaliação, exploit de

smart contract na camada de transparência. Cada um com resposta

definida, cobertura de seguro quando disponível e protocolo de

recuperação.

REGULATÓRIO

As regras podem mudar

Alterações às regras luxemburguesas ou portuguesas,

requalificação como valores mobiliários, de-risking bancário dos

canais em euros. Mitigações: estruturação prudente, mecanismos

de recurso e uma liquidação ordenada que permite aos investidores

sair de forma organizada.

LIQUIDEZ & CONTRAPARTE

Concentração gerida

Concentração de credores diversificada entre contrapartes

reguladas; pressão de resgate gerida pelo lock-up e por janelas de

resgate limitadas; liquidez ao nível dos ativos gerida por SPV.

Uma adenda de risco antes do compromisso.

Cada categoria recebe uma simulação de Monte Carlo e um cenário determinístico de pior caso; o resultado é uma adenda de risco

concisa entregue a cada investidor antes do compromisso. É uma precondição do capital institucional, não uma opção. Um LTV prudente é

mantido em permanência; a saúde do colateral é monitorizada em contínuo, com ações de redução de risco definidas.

// 
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07 — COMISSÕES & ESTRUTURA FISCAL (INDICATIVO)

Cada custo, em cima da mesa.
Tabela completa de comissões e desenho fiscal preliminar — a validar por parecer formal da VdA ou

Morais Leitão (Portugal) e Arendt & Medernach ou Loyens & Loeff (Luxemburgo) antes do primeiro

closing. Não é aconselhamento fiscal.

COMISSÃO DETALHE

Comissão de gestão 1,5% dos AUM por ano

Comissão de assessoria 1% por aquisição (imputada à SPV no closing)

Carried interest 20% acima de um hurdle anual de 8%

Custódia Bitcoin ~0,1% dos AUM em BTC por ano

Jurídico / auditoria / infraestrutura ~€150 000 por ano

Avaliação independente ~€3 000–5 000 por aquisição

Custos de transação portugueses IMT 6–8% + closing 1–2% + notário — incluídos na subscrição do negócio

Gestão de arrendamento ~10% da renda bruta por imóvel

Estrutura fiscal (indicativa).

NÍVEL TRATAMENTO

Sociedade holding SOPARFI luxemburguesa — regime de isenção de participação sobre dividendos e mais-valias

elegíveis; ampla rede de convenções

SPVs de ativos Lda. portuguesa por ativo — IRC de 21% sobre o rendimento líquido de arrendamento; IMT 6–

8% e imposto do selo 0,8% por aquisição; IMI ~0,3–0,45% do VPT por ano

SPV → holding Dividendos geralmente isentos de retenção na fonte portuguesa ao abrigo da diretiva mães-

filiais da UE (participação de 10%+, 12+ meses)

Reserva Bitcoin Detida diretamente pela holding em custódia regulada; tratamento luxemburguês confirmado

por parecer

Distribuições EUR / EURC — o Luxemburgo geralmente não retém na fonte dividendos a não residentes;

cada investidor é tributado na sua jurisdição

Carry / comissões Alocação de performance de 20% acima de um hurdle de 8%; comissão de gestão de 1,5%;

comissões de assessoria imputadas ao nível das SPVs

// 
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08 — ANGARIAÇÃO DE CAPITAL

Três patamares. Um único flywheel.
€25M no mínimo — abaixo disso, os custos fixos excedem o alfa estrutural. A estrutura compõe: cada

aquisição aprofunda a carteira, faz crescer a reserva Bitcoin e conquista melhor acesso a negócios e

melhores condições de financiamento para a seguinte.

Com quem estamos a falar.

FAMILY OFFICES BITCOIN-NATIVOS

Tickets €1M–€5M

LU · IL · PT · EAU. Querem exposição a

ativos reais sem vender o stack. Já

pensam em termos de BTC. Este é o

instrumento deles.

TESOURARIAS INSTITUCIONAIS & DE
PROTOCOLOS

Tickets €500K–€2M

Procuram exposição a ativos reais com

reporte on-chain transparente. A

preferencial convertível é uma estrutura

familiar.

PARTICULARES QUALIFICADOS CRIPTO-
NATIVOS

Tickets €50K–€100K

Apenas profissionais/bem informados.

Imobiliário português fracionado com

rendimento em euros e uma reserva BTC

que podem acompanhar.

// 

MÍNIMO — VIABILIDADE INSTITUCIONAL

€25M

Reserva BTC (~60%) €15M
~175 BTC

Alocação imob. (~40%) €10M
€20–30M alavancado

Carteira a 10 anos €120–160M

⭐  OBJETIVO CASO BASE

€50M

Reserva BTC (~60%) €30M
~350 BTC

Alocação imob. (~40%) €20M
€50–70M alavancado

Carteira a 10 anos €280–380M

VISÃO — TETO MÁXIMO

€100M

Reserva BTC (~60%) €60M
~700 BTC

Alocação imob.
(~40%)

€40M
€100–140M
alavancado

Carteira a 10 anos €600–850M
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08 — ANGARIAÇÃO DE CAPITAL

A escala não é linear.
É exponencial.
Valor ilustrativo da carteira por patamar de angariação ao longo de dez anos — reserva BTC a compor,

valorização imobiliária alavancada e reinvestimento das rendas. Não é uma previsão.

VALOR DA CARTEIRA EM ESCALA — PROJEÇÃO A 10 ANOS

Uma angariação 4× maior produz uma carteira a 10 anos ~5× maior. Cada euro adicional angariado compõe via reserva Bitcoin,

desbloqueia negócios maiores e mais bem financiados, e conquista melhores condições de alavancagem à escala institucional. É o

flywheel em números.

// 

// 
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09 — A ESTRUTURA

Uma estrutura societária.
Não um esquema de tokens.
Os investidores detêm ações preferenciais convertíveis de uma holding luxemburguesa. A camada on-

chain é um recurso de transparência e identidade — não o título legal. O Bitcoin nunca é detido numa

exchange.

EMITENTE · LUXEMBURGO

Sociedade Holding SOPARFI

BBRF-PT Holding S.A. Emite as ações preferenciais convertíveis.

Detém o capital angariado e a reserva Bitcoin. Detém as subsidiárias

portuguesas. Regime europeu de isenção de participação.

ATIVO DE RESERVA

Reserva Bitcoin

Custódia institucional regulada (ex. Sygnum ou Anchorage). Multisig

desde o início. Nunca numa exchange. Garantia de financiamento

prudente em dólares. Nunca vendida.

OPERAÇÕES · PORTUGAL

OpCo portuguesa + SPVs

Origina, executa e gere aquisições. Uma Lda. por ativo para

isolamento limpo de responsabilidades e opcionalidade de

alienação.

CAMADA DE TRANSPARÊNCIA

bbrf-pt.eth · On-Chain

Registo de ações tokenizado, registos de governação e aquisição

publicados. Probatório e de reporte — não altera os direitos legais

das preferenciais.

SERVIÇOS INDEPENDENTES

Bancada de profissionais

Jurídico, administração de fundos, custódia regulada, auditoria de

smart contracts, avaliação independente — todos externos,

vinculados por mandato. Cinco funções permanentemente

independentes.

INSTRUMENT

Preferenciais Convertíveis

Preferência de liquidação 1× não participante. Dividendo PIK

cumulativo de ~8%. Converte em ordinárias num financiamento

qualificado, venda ou cotação.

Cinco funções permanentemente independentes.

Assessoria jurídica, administração de fundos, custódia regulada, auditoria de smart contracts e avaliação independente são todos

externos e vinculados por mandato — nenhuma destas funções é exercida pelos fundadores.

// 

eytan@benzeno.com · jhineline@bittrees.io · bbrf-pt.eth Página 14 / 19



BBRF-PT — MEMORANDO DO INVESTIDOR CONFIDENCIAL · JUNHO 2026

09 — A ESTRUTURA

Termos indicativos do instrumento.
Os termos são indicativos e sujeitos à documentação definitiva preparada pelos advogados

luxemburgueses.

TERMO DETALHE

Título Ações preferenciais convertíveis · sociedade holding luxemburguesa (SOPARFI)

Pref. de liquidação 1× não participante, sénior face às ordinárias

Dividendo preferencial ~8% ao ano, cumulativo, capitalizado (PIK) até conversão ou evento de liquidez

Avaliação €100M pré-money (indicativo) — preço fixado agora, não via cap/desconto

Conversão 1:1 em ordinárias num financiamento qualificado, venda ou cotação; o titular recebe o maior entre
o valor de conversão e a preferência de liquidação

Direitos dos investidores Participação pro-rata, direitos de informação, consentimentos protetores em matérias relevantes

Liquidez Lock-up de 12 meses → resgates trimestrais até ~10% do pool → transmissões secundárias a

partir do ano 2 → liquidação possível a partir do ano 8

Elegibilidade Apenas investidores profissionais e bem informados · colocação privada luxemburguesa

O instrumento é uma preferencial convertível, não uma afirmação de avaliação — os €100M pré-money são o preço de conversão indicativo,

com uma preferência de liquidação 1× a proteger a descida e um dividendo PIK de 8% a capitalizar até à conversão.
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10 — OS FUNDADORES

Dois fundadores. Uma equipa reunida.

IMOBILIÁRIO · MULTIJURISDICIONAL

Eytan Benzeno
Profissional imobiliário baseado em Lisboa. Licença de broker na Florida. Opera em Portugal, Israel, Luxemburgo e EUA. Multiativos:

residencial, hotelaria, distressed, agrícola. Cofundador da Bogen.ai. Multilingue.

Traz: originação de negócios · execução de transações · acesso ao mercado português · redes de FO em LU/IL/PT/EAU

ESTRUTURAÇÃO ON-CHAIN & OPERAÇÕES · BITTREES

Jonathan Hineline
Arquiteto de governação e operações on-chain. Desenha a mecânica de reserva e alavancagem, o registo de ações tokenizado e a camada

de transparência. Rede profunda de auditores de smart contracts e engenheiros de infraestrutura. Autor de orientações operacionais para

organizações blockchain-nativas (bittrees.eth.limo).

Traz: mecânica de reserva · design de smart contracts · bancada de engenharia blockchain · relações com LPs cripto-nativos

11 — PANORAMA COMPETITIVO

Mais ninguém faz os cinco.

PLATAFORMA RESERVA BTC INSTRUMENTO INST. IMOB. PORTUGUÊS TICKETS FO ON-CHAIN

RealT — — — — ✓

Lofty — — — — ✓

Roofstock onChain — — — — ✓

Centrifuge / Goldfinch / Maple — — — — ✓

BBRF-PT ↗ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

// 
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12 — DISTRIBUIÇÃO & ANGARIAÇÃO DE INVESTIDORES

O caminho até €25M.
Disciplinado e liderado do Luxemburgo.
Os €25M são angariados através de prospeção estruturada junto da comunidade de investidores

profissionais, liderada a partir do Luxemburgo, com um agente de colocação licenciado e um calendário

disciplinado de contactos de alta convicção.

MERCADO PRIMÁRIO

Liderado do Luxemburgo

Investidores profissionais e family offices luxemburgueses, estendidos a Israel, Portugal e EAU através das redes dos fundadores.

CANAIS

Colocação licenciada

Redes family-office e cripto-nativas dos fundadores; um agente de colocação licenciado em cada jurisdição (success fee de 1–2%); eventos

seletivos de family offices e ativos digitais; um motor de conteúdos focado (bbrf-pt.eth e canais dos fundadores).

O CAMINHO ATÉ €25M

25–50 investidores

3–5 compromissos-âncora de €2–5M garantidos primeiro para estabelecer credibilidade; cerca de 150 conversas qualificadas com 20–30%

de conversão; tickets médios €500K–€1M; 6–9 meses do primeiro ao último closing, teto de €100M.

O flywheel de crescimento.

A estrutura compõe sobre si própria. Cada aquisição aprofunda a carteira e faz crescer a reserva Bitcoin; um livro maior e comprovado

conquista melhor acesso a negócios e melhores condições de financiamento; retornos mais fortes e um track record vivo atraem a

próxima leva de capital — que financia a aquisição seguinte. Cada investidor reforça a posição do próximo, e os primeiros investidores

beneficiam à medida que o flywheel gira.
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13 — PONTOS EM ABERTO & ROTEIRO

Em aberto antes da constituição.
Nada é bloqueante.
Decisões estruturais a confirmar antes da constituição jurídica, e o roteiro dos advogados ao primeiro

closing.

PONTO EM ABERTO DECISÃO

Classes de ações & conversão Finalizar os termos preferenciais, o cap de avaliação e os gatilhos de conversão nos
documentos constitutivos

Custódia & contrapartes de crédito Selecionar 2–3 prestadores regulados; documentar a política de LTV e o protocolo de redução

de risco

Âmbito da camada on-chain Confirmar o que é espelhado on-chain e que permanece probatório, não constitutivo

Seleção da assessoria Nomear o assessor imobiliário institucional; acordar por escrito o âmbito do mandato e a

política de conflitos

Política de rácio Alocação fixa à entrada vs um rácio BTC/imobiliário gerido; impacto na equidade para

investidores posteriores

Roteiro.

01
Jurídico & entidade

Contratar advogados luxemburgueses e portugueses; constituir a holding SOPARFI; confirmar a sociedade operacional e o modelo de SPV;

finalizar os termos das preferenciais convertíveis.

02
Custódia & alavancagem

Estabelecer custódia multisig regulada; testar a linha de financiamento em pequena escala antes de comprometer a reserva.

03
Piloto

Adquirir a Pebble Stone Farm numa SPV; comprovar toda a estrutura de ponta a ponta; emitir as primeiras preferenciais aos investidores

fundadores.

04
Distribuição

Nomear um agente de colocação licenciado para o Luxemburgo, Israel e EAU; garantir compromissos-âncora; abrir a angariação.
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O Bitcoin nunca
é vendido.

Estamos a falar com um pequeno número de investidores-âncora e

parceiros de constituição. Se a tese ressoa, a conversa começa agora.

Eytan Benzeno
Profissional Imobiliário · Lisboa

eytan@benzeno.com

Jonathan Hineline
Estruturação On-chain · Bittrees

jhineline@bittrees.io

BBRF-PT · Fundo Imobiliário Garantido por Bitcoin (Portugal) · Uma iniciativa Bittrees · bbrf-pt.eth · Junho 2026

Confidencial. Não é uma oferta de valores mobiliários, um prospeto ou aconselhamento de investimento, jurídico ou fiscal. Qualquer oferta será feita

apenas a investidores profissionais e bem informados elegíveis, nos termos de documentação definitiva. Os cenários de retorno são ilustrativos e não

são previsões; o capital está em risco, incluindo perda total.


