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INTRODUCAO

Entao, vamos la!

Antes de tudo, o primeiro passo a ser dado é discernir o que o dinheiro compra,
e 0 que o dinheiro nao compra. Compreender que o mais importante que o dinheiro
pode comprar é a sua LIBERDADE. Por exemplo, se por algum acaso, hoje vocé pa-
rasse de trabalhar, o que aconteceria com a sua vida a partir de entdo? Muito pro-
vavelmente, vocé ndo conseguiria mais pagar as suas contas (imdveis, automoveis,
impostos, etc), também nado consequiria sair de casa e, muito menos, comprar algo
prazeroso. Com riscos concretos de tornar-se um indigente em prazo muito curto
de tempo. Simplesmente, por nunca ter planejado ou ter se preocupado com o seu
futuro economico.

Neste curso, aprenderemos como atingir a ‘Liberdade Financeira’. Como possuir
mais ativos que passivos, sem ter que trabalhar a mais para que isso ocorra.

Inicialmente, deveremos nos livrar das algemas criadas por nés mesmos no
decorrer da vida. Quitar dividas que nao deveriamos ter contraido, seja o carro
comprado antes da hora ou o apartamento que foi antecipado e ndo deveria ter
sido. E, assim que aprendermos mais sobre investimentos, seremos senhores do
nosso proprio destino, ou seja, poderemos acessar a LIBERDADE, que é o (nico
bem que deveriamos possuir na vida.

Estudaremos no curso A Unica Verdade Possivel 2020, como eliminar todas suas

desculpas e dificuldades que te impedem de atingir a sua ‘Liberdade Financeira'.

Raul Sena
Autor



AULA 1

POR QUE INVESTIR
NO EXTERIOR?

A primeira coisa muito relevante para falar sobre
investimentos fora do Brasil € que manter seus recursos
apenas em territdrio nacional é muito arriscado. Uma vez que
estamos sempre sujeitos a legislacao, a normativas e outros
elementos externos, ligados ao Estado ou mesmo a economia
nacional em geral, estamos automaticamente expostos a riscos

nao previstos que podem comprometer nossa rentabilidade e
até a seguranca de nossas aplicacoes. Aléem do préprio risco
atrelado a desvalorizacao das moedas. Portanto, diversificar
seus investimentos no exterior é tao importante quanto
diversificar internamente.
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concentracdo de recursos seja em um segmento ou em um Unico pais

é algo que compromete a protecao patrimonial, assim como os ga-

nhos. O ideal é, inclusive, investir em paises cujas realidades econo-
micas sao melhores do que as nossas, principalmente em nagdes com
grandes dividas e cendrios de colapso financeiro a vista. De preferéncia, é
recomendado procurar paises que tenham uma consolidada transparéncia
em relacao aos dados. Isso é absolutamente salutar quando pensamos em
escolher investimentos na Asia, e tendemos a preferir o Japdo e a Coreia do
Sul, em razao da transparéncia econdmica, bem como por conta de uma
realidade melhor consolidada.

O Brasil ainda é um pais limitado em alguns sentidos. Para se ter
uma ideia, sao apenas 300 empresas de capital aberto. Nos Es-
tados Unidos, sao 5 mil, além de milhares de ETFs de todos os

tipos possiveis, bem como os ADRs, que garantem acesso a in-
vestimentos em quase todos os paises do mundo. Inclusive, por
motivos assim, muitas empresas brasileiras ja abriram capital nos
EUA, como é o caso da XP, que fez seu IPO da XP Inc.

Apesar de muita gente achar que investir no exterior é algo caro e bu-
rocratico, hoje, isso é mais acessivel a todos os brasileiros. Inclusive, em
razao das taxas de da corretagem para envio, que estao muito mais baixas,
além de contarem com a burocracia inexistente. Ha casos de corretoras no
exterior em que, vocé envia um TED em reais, e elas fazem até mesmo a
conversao em dolar da transacao.

No grafico abaixo, podemos ver uma oscilacao na valorizacao do délar
e do Ibovespa. Elas apresentam uma forte movimentacao.
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A carteira do canal Investidor Sardinha também é outro exemplo da osci-
lacao do Ibovespa (considerando que a carteira do canal tem 15% dos ativos
em dolar). Como é possivel perceber, a oscilacdo da Bolsa de Valores, tendo
como base o Ibovespa, é muito grande, o que reforca nossa necessidade de
diversificar em a¢des em outros paises.

12
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Existem duas formas bem comuns de se investir no exterior, sem precisar
sair do Brasil. Uma delas é por meio das BDRs (Brazilian Depositary Receipts)
e por ETFs (Exchange-Traded Funds). No caso de BDRs e ETFs brasileiros, existe
ainda um risco uma vez que sao ativos presentes no panorama nacional e su-
jeitos aos mesmos riscos de ativos nacionais. No caso das BDRs, inclusive,
vocé pode até mesmo acompanhar a variacao dos ativos em dolar.

Os BDRs basicamente sao ‘recibos’ emitidos no Brasil, que representam
valores imobiliarios de emissao de empresas de capital aberto, com sede no
exterior. A participacdo acaba sendo em um fundo que possui acdes de uma
empresa e nao necessariamente participacao direta na empresa. Esses BDRs
podem ser de diferentes niveis, sendo 1, 2 e 3. Os nao patrocinados, ou de
nivel 1, sdo feitos sem aval da empresa emissora e sao oferecidos apenas para
investidores qualificados (inclusive sdo mais arriscados). Os patrocinados, de
nivel 2 e 3, possuem o aval da empresa e todas as pessoas podem ter acesso.

Em suma, um banco basicamente compra acoes, por exemplo do Google,
e resolve distribui-las no Brasil. Assim, ela divide as acbes em cotas e inter-
media a distribuicao de dividendos, por exemplo. Os BDRs de nivel 1 sao a
maioria dos BDRs conhecidos no pais. Exemplos de tickers de BDRs sao como
estes abaixo, da Wilson e Sons (WSON33), da Sony (SNEC34), do Facebook
(FBOK34) e da Google (GOGL34).

Wilson, Sons ALPHABETIB3D/UnSBDR QI
BVMF: WSON33 BVMF: GOGL34

41,19 BRL0,00 (0.00%) 311,31 BRL+0,62 (0,20%) +

28 de jul. 17:06 BRT - Exoneragéo de responsabilidade 29 de jul. 11:18 BRT - Exoneracéo de responsabilidade
Facebook Inc. Sony

BVMF: FBOK34 BVMF: SNEC34

597,08 BRL +1.09 (0,18%) + 406,49 8rL0.000.0

29 de jul. 11:08 BRT - Exoneragdo de responsabilidade 27 de jul. 16:23 BRT - Exoneracéo de responsabilidade

- Os BDRs se apresentam, normalmente, em tickers de 4 letras + 2 niimeros;
- Patrocinados: 11, 32, 33;
- Nao Patrocinados: 34 ou 35.

Exemplos de BDRs conhecidos

13
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Valendo dizer que BDRs normalmente apresentam 4 letras em seu ticker
+ 2 ndmeros. Os patrocinados terminam em 11, 32 e 33 e nao patrocinados
em 34 ou 35. No site da B3, que é a nossa Bolsa de Valores, existem todas as
diretrizes explicativas sobre os BDRs.

[B]: e Proautosesenvios  Marketaataelnices  Solicoss  Heguiagso 85 aQa ©
T T L4 R

BDRs

Brazilian Depositary Receipts - BDRs Patrocinados Sobre BDRs

Niveis |, Il e I '

O produto

Saiba mais

Diretrizes da B3 sobre as BDRs de nivel 1,2 &3
Nessa aba do site, ha muitas explicacdes incluindo vantagens e desvanta-

gens, assim como caracteristicas especificas e todos os diversos BDRs registrados.
Os que apresentam a marcagao do ‘ok’ sao os mais bem avaliados na Bolsa.

[BT &= — woms g Souctes teouasio 83 a @

BDRs mais bem avaliados pela B3 sao sinalizados no site, conforme a marcacdo acima
14



A Unica Verdade Possivel

Os BDRs sao muito menos vantajosos que os demais meios de se expor
em investimentos no exterior. Os casos de ETFs no Brasil sao um pouco melho-
res, apesar de ainda estarem em cenario nacional, incorrendo em riscos simi-
lares. O que eles fazem é comprar um ETF fora. O IVVB11 e o SPXI11 fazem
uma replicacao o indice Standard&Pool (S&P500), ainda que o SPXI tenha maio-
res taxas. O IVVB11 é gerenciado pela BlackRock, que replica o ETF americano
IVV e cobra uma taxa que nao é alta, se comparada ao IOF e desagio. Ainda
que seja sempre melhor investir diretamente em IVV, para se internacionalizar,
0 que demandaria a abertura de uma conta no exterior. No caso do SPXI11,
somando as taxas de administracao nacionais e do ETF americano SPY, temos
um custo mais elevado para adquirir o SPXI11 do que o IVVB11.

Empresas brasileiras que exportam muito e que sao “dolarizadas “aca-
bam sendo uma forma interessante de se expor ao ddlar. Abaixo, temos al-
guns exemplos.

o)
JT ”

Klabin sSuUzZzano

Exemplos de empresas nacionais dolarizadas

Todas essas formas, contudo, nao lhe isentam do risco-Brasil. O ideal é
sempre investir diretamente fora, sobretudo, pela tarifacao e exposicao em
fatores econdmicos nacionais. Lembrando que ha casos onde essas formas
de investimento podem fazer sentido para a estratégia individual, especial-
mente para atender a propésitos como simplificacao.

15
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Somente a receita da empresa ser dolarizada nao assegura que seus in-
vestimentos sejam efetivamente dolarizados. E aconselhavel procurar se
expor diretamente no exterior, principalmente com a intencao de se proteger
de crises e mudancas na legislacao interna.

Os fundos de investimento podem nao fazer sentido por conta das taxas,
além de contarem com ativos dentro dos fundos que serao escolhidos a critério
do gestor. Qutra desvantagem é o fato de existirem ofertas muito restritas e
que muitas vezes oferecem concentracao majoritaria de investimentos no Br
asil. Também podemos ressaltar o fato de muitos desses fundos serem ofere-
cidos apenas para investidores qualificados ou de representarem grande in-
conveniente em relagdo ao Imposto de Renda (acoes tem preferéncias na hora
de declarar, os fundos nao). Lembre-se de que a melhor forma de investir sem-
pre serd a que assegurar maior controle direto, maior autonomia.

De qualquer forma, abordaremos adiante alguns ETFs, REITs, Acdes e de-
mais facilidades de investimentos no cenario estrangeiro, incluindo as ques-
toes tributarias, processuais, assim como todas as outras particularidades.



AULA 2

COMO FUNCIONA
O MERCADO
AMERICANQO?

Investir no exterior € mais simples do que parece.

As regras costumam nao ser tao diferentes, inclusive, as
regras do mercado de acoes do Brasil foram baseadas nas
mesmas regras dos Estados Unidos. Existem milhares de
corretoras nos EUA. A maior diferenca é no percentual de
investidores que, nos Estados Unidos, conta com 90% da

populacao americana versus 1% de brasileiros que

investem em corretoras.
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Exatamente por esse motivo, existem milhares de corretoras nos Estados
Unidos. Dentre essas, as mais famosas no Brasil sao a Avenue e a Passfolio.
Ambas oferecem suporte para brasileiros em uma plataforma 100% em lin-
gua portuguesa. Entretanto, caso vocé domine o inglés mais fluentemente,
podera escolher qualquer corretora de sua preferéncia.

» (2] Passfolio

AVENUE

Marcas visuais da Avenue e da Passfolio

A Avenue foi a primeira corretora que destinou um formato ex-
clusivamente para brasileiros. Apesar de ter mais taxas, o layout é
mais bonito do que o da Passfolio. A forma de criar a conta é bem
simples e, no site, é possivel checar que a Avenue é pertencente a
Finra (Financial Industry Regulatory) e a SEC (Securities and Ex-
change Commission). A Firna é uma instituicao privada, criada por
corretores, que tem como objetivo combater crimes no mercado fi-
nanceiro e garantir maior transparéncia nas operacoes, ampliando
a base de clientes. Ja a SEC € outra instituicdo americana, neste caso
governamental, responsavel por regular o mercado de capitais ame-
ricanos. A SEC é como se fosse a CVM brasileira.

18
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Além disso, existe o FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation). Esta
instituicao, que nao cobre a Avenue por exemplo, € equivalente ao FGC bra-
sileiro e garante até 250 mil ddlares de cobertura/seguro para os bancos. O
FDIC foi criado depois da crise de 1929.

Se uma corretora americana quebrar, como os ativos estao no seu
nome, vocé precisa apenas indicar outra corretora para transferir seus
fundos. A unica diferenca é que nao é um drgao estatal que vai fazer
o processo de averiguacao dessa custodia.

Ha, inclusive, uma outra instituicao de averiguacao chamada SIPC (Securi-
ties Investir Protection), que é mantida pelas corretoras. Através dessa entidade,
o investidor podera ser indenizado, em caso de faléncia da empresa. A organi-
zacao garante até 500 mil délares por investidor e até 250 mil em dinheiro na
corretora. E importante conferir se sua corretora esta certificada na SIPC.

Optamos por demonstrar as operacdes na Avenue porque, apesar da Pas-
sfolio ser uma plataforma com mais opcoes de investimento gratuitos e com
suporte em portugués, a Avenue tem uma plataforma mais intuitiva. Portanto,
abrindo a conta na corretora entdao vocé percebera que os custos de operacao
sao haixos, cerca de um délar por acdo por ordem de até US$ 1.000, US$ 1,50
ddlar para ordens acima de US$ 1.000, US$4,30 entre US$ 1.000 e US$ 2.000
e US$ 8,60 para ordens acima de US$ 2.000 por operacao.

Exemplos de empresas nacionais dolarizadas
19
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Essas ordens sao os REITs, agoes, ETFs e ADRs. No caso da Avenue, que
€ um dos bracos da DriveWealth, por exemplo, existem outras taxas além des-
sas equivalentes as ordens. Existe o custo de cambio e ainda o imposto de
transacdo no exterior (no caso, imposto brasileiro, que é o I0F). No caso do
|OF, a regra prevé que o pagamento sera tributado em 1% da transagao se for
do remetente para si mesmo, e de 0,38% se for para outra pessoa (ou ins-
tituicao). Logo, fica mais barato transferir para a corretora. Ha a cobranca tnica
de 2 ddlares na primeira compra. Existe também a tarifa de cdmbio.

No caso da Passfolio, temos algumas diferencas em relagao a Avenue.

@ Passfolio 5 COMOFUNCIONA SOBRE BLOG GUA FAQ

Invista nos EUA com taxa zero de
corretagem

A Passfolio € uma corretora americana disponivel em mais de 170 paises.
hoje sem taxas de corretagem.

Layout da Passfolio

A principal dela é em relacdo as taxas e a disponibilidade de ativos (que
incluem até mesmo as criptomoedas). Assim como, pela Passfolio, existem
mais formas de transferir seu dinheiro, incluindo TED, transferéncia interna-
cional, TransferWise, Criptomoedas e Remessa Online. Em geral, a maior parte
das corretoras nos EUA exigem que a transferéncia seja por meio de envio in-
ternacional ou, na melhor das hipdteses, por TED. No caso das Passfolio, o
sistema de TED para essas transferéncias é bastante simples, ndo existe mi-
nimo de investimento e nem taxa por ordem ou taxa de manutencao.

20



Para realizar o cadastro, basta inserir os dados pessoais,
empregaticios, financeiros e um niimero de telefone (que

sera conferido por SMS). Muitas corretoras americanas
oferecem ainda seguros extras, além dos 6rgaos que
mencionamos anteriormente.

Uma vez feito o cadastro, é aberto o Broker Check. A Passfolio ndo cobra
taxa de transferéncia, de inatividade e nem de custddia. Assim como nao é
exigido um investimento minimo.

Algo muito importante é relacionado ao caso de o investidor americano
morrer. Nos Estados Unidos, é cobrado um imposto de 40% sob heranca. Para
evitar esse problema, é possivel abrir uma conta conjunta, o que vai garantir
que os ativos possam ser resgatados sem maiores burocracias.

Lembrando que existem outras opcoes de corretoras que podem ser esco-

lhidas, portanto, uma vez ciente dos principais critérios de seguranca, vocé
podera optar pela que Ihe for mais adequada.

21



ENVIANDO
PARA O EXTERIOR

O tramite para enviar dinheiro ao exterior é bastante similar
nas plataformas que atendem brasileiros. No caso da Avenue e
da Passfolio, por exemplo, o procedimento é bastante intuitivo
e funciona de forma parecida. As duas operadoras, inclusive,
aceitam transferéncias de bancos nacionais, sem dificultar.
Contudo, na Passfolio, todas as negociacoes sao feitas pelo
celular. Isso quer dizer que, caso vocé opte por manusear pelo
computador, com tela cheia e um layout mais arrojado, vocé
pode fazer o mesmo passo a passo pela Avenue, obviamente,
pagando as taxas.

22
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mbas oferecem possibilidade de enviar o dinheiro via TED. Isso caso

vocé ndo queria fazer uma remessa internacional. E importante frisar

que é importante escolher um suporte em portugués porque, mesmo
para os fluentes na lingua inglesa, é um pouco mais arriscado utilizar a pla-
taforma em razdo do ‘economés’ internacional.

Ao abrir a pagina da Passfolio, selecione a opcao ‘transferir para carteira
de acdes’. Ha uma opcao de transferir para a carteira de cripto, mas nao é
algo usual, portanto, ndo recomendo. Depois de selecionar em transferir, v4
em deposito e escolha ‘depositar por TED' e habilitar. Havera um desagio
da moeda, que sera convertido no valor. Basta preencher os dados, deixar
o TED habilitado e realizar a operacao. Existe chance de fazer transferéncia
instantanea. Contudo, nesse modo, ha uma taxa maior.

il = -
oy

US$ 0,00

Desempenho das acdes.

Layout da Remessa Online
23
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Para utilizar o Remessa Online (layout acima), vocé tem uma taxa zero para
usar a primeira vez. Entretanto, o custo por ordem é de 1,3% da taxa de cambio,
além do IOF e demais tributacdes. A partir de 13, vocé poderia transferir para
alguma corretora norte-americana, pagando uma taxa de IOF mais barata.

»

Procedimento de transferéncia de dinheiro da plataforma daRemessa Online
para a corretora, no caso do exemplo acima, Passfolio

Na transferéncia da Remessa Online para a corretora, serao requisitadas as
informacdes bancarias, informacdes do pais de destino e da moeda, informa-
coes do beneficiario e demais requisitos. As corretoras enviam documentos ne-
cessarios para a declaracdo de renda no final do ano, por isso, sao demandadas
essas informacdes. Havera uma etapa de confirmacao com envio de codigo e
um formuldrio de regras a aceitar para que o envio estaria autorizado.

O processo € muito intuitivo e simples em todas as opcdes que apresen-
tamos, com garantias de seguranca para o usuario e relevante primor pela
checagem de dados de conferéncia das transacoes, tornando todo o proce-
dimento bastante objetivo e rapido de ser executado.

24



AULA 4

MERCADO DOS EUA
X BRASIL — PARTE |

Um dos pré-requisitos antes de comecar a investir na
pratica no exterior, é importante compreender algumas
diferencas basicas entre o mercado americano em relacao
ao brasileiro, assim como as semelhancas entre ambos.
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nicialmente, os EUA tém a maior economia do mundo, com as maiores e
melhores empresas. Inclusive, muitas empresas que nao sao americanas
optam por fazer IPO no Estados Unidos. Sdo mais de milhares de empresas
listadas e esse nimero cresce todos os meses. SO para se ter uma ideia,
abaixo esta uma imagem que representa a divisao de capitalizacao nos mer-

cados ao redor do mundo.

All Stock’s Capitalization Around the World
Market Capltallzatlon of Listed Domestic Companies ($) in 2018

World's Region

AUSTRALIA

LATIN AMERICA
AND CARRIBEAN
MIDDLE EAST
EUROPE
ASIA

CAUSTRALIAWNN

551267184

NORTH AMERICA

ntries: Italy and UK

howmuch

Demonstrativo do tamanho dos mercados em cada pais

0 tamanho do mercado americano chama bastante atencao em relacao
aos demais paises. E isso porque na imagem nao estao os mercados italiano
e inglés. No caso da disparidade com o Brasil, sao mais de 5 mil empresas
contra pouco mais de 300 no Brasil. Sao milhares de ADRs presentes nos Es-
tados Unidos (te permitindo investir em qualquer lugar do mundo) e mais de

4 mil ETFs (Exchange Traded Funds), dos mais variados tipos.
26



Apesar das distin¢oes de panorama, o mercado americano nao é
tao diferente do brasileiro. Entre as maiores divergéncias, esta o
fato de que, nos EUA, nao existe mercado fracionario. 0 mercado
nos EUA é lnico. A compra de lotes integrais da mais fluidez ao
mercado, uma vez que, por meio do mercado fracionario, acaba

existindo um pretexto para gerar spread. Além disso, os tickers,
que no Brasil sao formados por 4 letras e 1 niimero ou quatro le-
tras e dois (BDRs), Ia nos EUA, nao seguem uma sequéncia logica.
Nao existe uma regra que obrigue a ter nimeros e letras, o que
faz o nosso mercado um pouco mais organizado. As empresas
americanas sao mais facilmente localizaveis pelo nome, uma vez
que seus codigos sao dificeis de serem memorizados.

Outro detalhe que de detalhe ndo tem nada é a definicao de acoes
preferenciais e ordinarias. L4, apesar de haver a mesma distin¢ao, as Com-
mon Stocks sdao as agdes americanas, com direito a voto, participacoes nas
assembleias e outros direitos de acordo com as classes. Ja as Preferred
Stocks sao acdes preferenciais, contudo, elas se parecem com uma debén-
ture e pagam dividendos SEMPRE, mesmo sem lucro, e nao tém liquidez.
Essas acOes estao entrando em desuso e tem aparecido cada vez menos
no cendrio financeiro.

Os dividendos também apresentam algumas singularidades nos Estados
Unidos. Por 13, os dividendos sao tributados em 30% e, para evitar esse im-
posto, algumas empresas optam por nao distribuir lucro. Por conta disso, as
empresas americanas, quando nao pagam dividendos, acabam por acumular
capital em caixa para comprar as proprias acoes, ampliando sua liquidez de
mercado. Para os que sao beneficiados nesse processo e que ndo vendem a
acao, ha uma valorizacao no preco do ativo.

No caso da Coca Cola, por exemplo, é possivel ver o progresso econdémico
das acoes da empresa por meio dos desdobramentos.
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E SINGLE

STOCK

Coke stock has split 1 times

since its IPO
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1PO 2020
Wy
1919 1965 1977 1990 1996

1935
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$40

L rock VA 9,216
(1919 SHARES TODAY

$418,682 $15,114

ANNUAL DIVIDEND

$9.8M

AL VALUE WITH
DIVIDENDS REINVESTED

Evolucdo das acoes da Coca Cola ao longo de 101 anos

No mercado americano, € importante se atentar na hora de comprar acoes.
No caso da Coca, ha duas empresas com o mesmo nome, contudo, possuem
tickers diferentes. Como é possivel observar, apesar de terem nomes similares,
os valores e relacdes patrimoniais das empresas.

Coca Cola Consolldated lnr. (COKE) P TT—) TheCoca-Cola Company (KO) Ak N ke
228 03 2. 41( -1.05%) 44 49 0.16 (-0.35%)
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Previous Close 23044 Market Cap 21378 Previous Close 44.65  Market Cap 191.1018
Beta (SY Beta (5Y

Open 228.37 Monthly) 084 Open 44.47 Monthly) 0.55

Bid 227.64x900  PE Ratio (TTM) 65.49 Bid 44.54x2200  PERatio (TTM) 19.18

Ask 229.16x800  EPS(TTM) 3.48 Ask 4455x1000  EPS(TT™) 232

DaysRange  227.02-229.94  Earnings Date ‘:5::6,12::& Day's Range 4403-4460 EamingsDate  Jh23,2020.
o Forward Forward

52 Week Range  188.08 - 382.51 Dividend & Yield 1.00(0.43%) 52 Week Range 36.27-60.13 Dividend & Yield 1.64(3.67%)

Volume 14,138  Ex-Dividend Date  Apr22,2020 volume 8,408,835 Ex-Dividend Date  Jun 12,2020

Avg. Volume 47,759 1y Target Est N/A Avg. Volume 19,571,579 1y Target Est 52.16

Fair vaiue ) & Related Research () Fair value ) § Related Research ()

KXXX Near Fair Value & Lowering target price 1o $252.00 KXXX Overvalued Al Market Update: FSLR, THO, KO,

6% Est. Return - £ Lowering target price 10 $256.00 17% Est. Retur [ 3 Analyst Report: Coca-Cola Co

ew deta

View mare

Diferencas entre os tickers da Coca-Cola Company (KO) e da engarrafadora da Coca (COKE)
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Em geral, apesar de passar um tanto despercebido para muitos,existem
diferencas entre as acoes de classe A ou B. Na Berkshore, por exemplo, 1.500
acoes classe B formam 1 acdo classe A.

Berkshire Hathaway Inc. (BRK-A) o, o, Berkshire Hathaway Inc. (BRK-B) .. =
266,451.12 +11.12(+0.00%) 2
gy i i 177.52 -0.01(-0.01%)
As of 2:03PM EDT. Market og
Summary pany Outlook i
- - — Summary  Company Outlook o Chart Conversation
Previous Close 266,440.00 Market Cap 431.5238 ——
Beta (5Y
o 26500000 0 g Previous Close 177.53  Market Cap 431.488
266,666.00 x c
Bid PE 4338 ata BV
zssm:;:o Open 176.58 F{;:l(;‘ ) 0.77
,705.00 x Monthly
900 6,142.19
Bid 177.71x1400  PE Ratio (TTM) 0.03
. s 264,650.00 -
Day's Range 26967828 A
Week Range 133'7‘.:33]36 . N/A (N/A) Ask 177.70x 1000  EPS(TTM) 6,142.19
m NA DaysRange  176.06-179.69  Earnings Date A:Egngi?gggé
1y Target st 000,
S ThyTeees B3 0M0N 52Week Range 159.50-231.61 'or"ard N/A (N/A)

Dividend & Yield

Fair value a Related Research (-]
XXKX Near Fair Vaiue Analyst Report: Berks Volume 3555472  Ex-Dividend Date N/A
- = Analyst Report: Berkshire Hatha
Avg. Volume 7,642,506 1y Target Est 217.50

DistincOes entre as acoes de classe A e de classe B da mesma empresa

Quando se atenta ao valor das acoes de classe A, fica mais facil compreen-
der o valor mais alto das agoes de classe A. O tipo B surgiu para viabilizar as
operagoes, ja que o tipo A tem valores menos acessiveis.

Por aqui, temos o IBOVESPA, que € o indice Bovespa. Uma
carteira hipotética com as principais acoes americanas, para
medir o desempenho das principais empresas nacionais na Bolsa

de Valores. Nos EUA, sao muitos indices, sendo que um dos
principais é o S&P 500, que é o indice que mede o desempenho
das 500 maiores empresas americanas (.INX).




A Unica Verdade Possivel

S&P 500 (1950-2016) STANDARD
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Ha ainda o indice Dow Jones (DJI), que usa as 30 maiores e mais impor-
tantes empresas dos Estados Unidos e o Nasdagq Composite (.IXIC), que é o
indice com stock, reits, ADRs. Ambos sao indices bem fidedignos e muito re-
levantes mundialmente.

owones

Dow Jones Industrial Average

31.07.1998

30.08.2002
30.09.2006

31.10.2010
30.11.2004
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Nasdaq Composite Performance of Dividend Aristocrats vs S&P 500

o —— Dividend Aristocrats

== S&P 500

Indice Nasdaqu Composities (.IXIC) indice Dividend Aristocrats (SDDAUDP)

Existe ainda o Dividend Avristocrats (SPDAUDP), que acompanha empresas
que pagam dividendos, que inclusive é bastante interessante, uma vez que, com
essa tributacao americana nos dividendos, ndo é comum ver empresas que
sejam boas pagadoras de dividendos. Como mencionado, sao diversos outros
indices, ainda que esses supracitados sejam os mais enfatizados no mercado.

Também temos no mercado americano, uma infinidade de ETFs das mais
variadas naturezas. Por I3, a isencao tributaria para ETFs é de 35 mil reais, o
que permite uma boa chance de diversificar, além de existir a vantagem de os
ETFs americanos pagarem dividendos, diferentemente dos brasileiros.

Para guiar a nossa jornada pelos ETFs, é recomendado acessar o site etfs.com.

NASDAQ-100 Equal Weighted Index
ETF Channel

Best Performing Tech ETFs Of The
Vear

Plataforma etfs.com
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Dentro desse site, é possivel localizar todos os ETFs existentes no mercado
americano. Inclusive, os mais atrativos, como é o caso do QQQ (Invesco QQQ
Trust), contendo as maiores empresas de tecnologia, telecomunicacdo, inddstria
e consumo ciclico, como Apple, Adobe, Netflix e varias outras companhias.

ETF Invesco QQQ Trust e os dados relacionados ao XLK (Technology Select Sector Fund)
fundo no site etfs.com

Esse ETF oferece uma diversificacdo dentro das maiores empresas desse
segmento, por um valor relativamente pequeno. Também existe o XLK (Tech-
nology Select Sector SPDR Fund), com empresas unicamente do setor de tec-
nologia, incluindo cartdes de crédito, plataformas, softwares e demais
bracos desse segmento.

E ndo sao apenas empresas americanas. O CQQQ (Invesco China Techno-
logy ETF), com todas as empresas de tecnologia da China. O EWJ (iShares
MSCI Japan ETF) traz as principais empresas japonesas (inclusive, replicando
o indice Nikkei. Existem outros ETFs de mercados estrangeiros, com empresas
bem distintas e de forma bem diversificada. Existe até algumas opcoes com
empresas brasileiras, como o EWZ (iShares MSCI Brazil ETF), que replica as
empresas mais notaveis no Brasil.
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EWZ

iShares MSCI Brazil ETF

eas “

aaaaaaaaaaaaaa

EWZ tracks a market-cap-weighted index of Brazlian firms covering the entire market-cap spectrum

iShares MSCI Brazil ETF

Ha indices compostos apenas de Reits (fundos imobilidrios americanos),
que é o VNQ (Vanguard Real Estate ETF). Em geral, sdo inimeros fundos
com finalidades e ativos variados. Ou seja, por valores relativamente aces-
siveis, é possivel se expor a diversificacao de acdes, dividendos e naciona-
lidades. Ha alguns bem controversos como o MJ (ETFMG Alternative Harvest
ETF), com exposicao a empresas relacionadas com maconha, o FIW (Firts
Trust Water) e até alguns bem excéntricos como o UFO (Procure Space ETF),
que investe em pesquisa espacial e o IPO (Renaissance IPO ETF) cujo foco é,
de fato, IPO de diversas companhias.
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ETFMG Altemative Harvest ETF

$13.20

ETFMG Alternative Harvest ETF First Trust Water

Procure Space ETF IPO (Renaissance IPO ETF)

Em suma, sao realmente muito variados os ETFs e, neste site, vocé conse-
gue descobrir cada um deles e verificar as caracteristicas e particularidades,
bem como a classificacdo dos ativos.
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MERCADO DOS EUA
X BRASIL — PARTE I

Uma vez que vocé ja conhece as ETFs e as principais
caracteristicas do mercado dos Estados Unidos, é o
momento de conhecer a pratica dos ETFs. Como mencionei,
o ideal é que se faca uma busca pelas ETFs no site etfs.com,
buscando verificar as particularidades, incluindo os

concorrentes do fundo.
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eguemos como exemplo 0 QQQ, que é um ETF voltado para a area de

tecnologia, com empresas como Google, Netflix, Microsoft Corpora-

tion, Apple e algumas outras bem suntuosas. Ao investir nos EUA, faz
bastante sentido aproveitar as empresas de tecnologia, ja que, no Brasil,
temos poucas empresas disponiveis desse setor.

ETF QQQ no site etf.com

La no site etf.com, vocé terd todas as informagdes relacionadas ao ETF QQQ.
Buscando esmiucar mais o fundo, é recomendavel buscar mais detalhes no
Yahoo Finance. Por ali, outros dados mais numéricos do ETF em questao.

yohoo! [ a ] T T

Invesco QQQ Trust (0QQ) o (B ravomacin

242.12 +1.90 (+0.79%)

Perfil do ETF QQQ no buscador Yahoo Finances
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Dentre esses dados, esta o Net Assets que é o valor de mercado
do fundo. Esse nimero mostra a seguranca de existéncia do ETF. O
price per earning anual, que é o PE Ratio (TTM), que é o preco divi-
dido pelo lucro referente aos ultimos 12 meses. No caso desse
fundo, o P/L esta alto, especialmente por serem empresas de tec-
nologia. Temos ainda o YTD, que é o yield do ano corrente, data de
inicio do ETF, o crescimento beta (indicador que mostra oscilacao) e
a taxa de administracao, uma vez que se trata de um ETE. Também
é possivel encontrar dados sobre o crescimento nos ultimos meses,
a variacao setorial em porcentagem (que ja aparecia no site
etf.com), preco sobre valor patrimonial e o preco sobre as vendas.
Os ultimos dois indicadores sao muito importantes e o ideal é que
sejam mais baixos.

............................

nnnnnnnnnn

Top 10 Holdings (53.73% of TotlAssrs)

Indicadores numéricos do ETF QQQ

Outra aba relevante é a que verifica a performance do fundo, onde é
possivel ver detalhadamente o crescimento no ano e o crescimento histérico,
assim como é viavel observar como foi a contrapartida do fundo, os rendi-
mentos e lucros.
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yohoo! A S
Invesco QQQ Trust (QQQ) o

242.75 +2.53 (+1.05%)

Performance Overview
13.26% 30.21% 20.49%

‘Trailing Returns (%) Vs. Benchmaris

Annual Total Rewurn (%) History
—
—

Performance do ETF QQQ

Para demonstrar como € facil adquirir um ETF, farei todo o procedimento
de compra pelo site da Passfolio, que estamos usando como exemplo. Vou
comprar apenas uma cota, até mesmo para que vocé veja o quao simples é
esse processo. Portanto, basta abrir a sua conta da corretora, pesquise pelo
ETF em questdo, selecione quanto de cotas vocé deseja comprar.

17:03 s
< Voltar ~ Compra a Mercado
Poder de compra: $618.20
041108279

Us$ 243,26

US$ 100,00

Ordem de compra de 100 ddlares do ETF QQQ pelo site da Passfolio
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Como vocés podem confirmar, a ordem dada é logo compensada
e transformada em percentual de cotas a depender do valor que
se deseja investir. Um outro exemplo é o ETF IAU, cujos ativos sao
voltados a commodities de ouro. Sempre é valido reforcar a im-
portancia de checar a distribuicao do fundo, valores e taxas, preco
historico e performance (vocé pode averiguar os detalhes no site

etf.com e yahoo finances). Uma vez analisadas as caracteristicas e
taxas, vocé pode comparar fundos similares para mensurar o preco
da cotacao de cada um. No caso do IAU, podemos comparar com
valores e particularidades com ETFs similares, como é o caso do
GLDM, SGOL e o GLD. Ha ainda o BAR, que é um fundo de ouro fi-
sico, inclusive, com uma taxa bem irrisoria.

Comparando os precos e a distribuicao de ativos em cada um, bem como
as particularidades, vamos entao comprar o IAU, porque, na analise do mo-
mento, pareceu um pouco mais coerente e porque é bastante estratégico
ter alguma exposicao em ouro.

17:11 e
{ Voltar  Compra a Mercado
Polieraéicompea 861640
Uss 1691

Us$ 1691

Ordem de compra de 1 acdo do ETF IAU pelo site da Passfolio
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Novamente, basta enviar a ordem de compra e executa-la. Outro tipo
de exposicao necessdria é a exposicao a outros paises, como o DAX (que
é um ETF que se expde ao indice da Alemanha). No caso deste ETF, vocé
encontrara as principais empresas alemas entre as holdings. Para se expor
ao indice Nikkei, do Japao, existe o ETF EWJ, com as empresas japonesas
mais relevantes e que compdem o indice do pais. Novamente, é recomen-
dado averiguar todas as margens de lucro e demais caracteristicas de cada
um e, se fizer sentido em sua estratégia, é possivel diversificar quanto a
outros paises.

0 modo de comprar é basicamente o mesmo independentemente do
tipo de ETF escolhido e as necessidades de checagem e de adequacao a
estratégia individual permanecem essenciais em todos eles. Lembrando
sempre que é muito importante diversificar no mercado americano e nos
demais, de forma que a consolidacdo da carteira seja feita de forma segura
e pertinente perante seus objetivos.

Os ETFs, em suma, sao algumas das melhores formas de se expor ao
mercado americano, uma vez que sao mais de 4 mil ETFs listados. Uma
boa vantagem é a isencao que os ETFs possuem nos Estados Unidos, di-
ferentemente das opgoes brasileiras, e o fato de pagarem dividendos.

Tenha sempre em mente que o Net Assets é o valor de mercado do
ETF, o PE (Price per Earning) é o P/L, o Twelve Trailing Months (TTM) é o
indicador de preco sobre lucro nos dltimos 12 meses (P/L dos dltimos 12
meses) e 0 Expense Ratio é a taxa de administracdo do fundo que, se com-
parada com a taxa de fundos brasileiros, costuma ser sempre baixa e muito
competitiva. Lembre-se de atentar-se a todos esses marcadores sempre
antes de executar sua compra.
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Os REITs sao muito similares aos fundos imobiliarios
brasileiros, entretanto, com diversas diferencas e
particularidades. Basicamente, os REITs sao os Real Estate
Investiment Trust e, de fato, sao similares aos fundos
imobiliarios que existem nos EUA.

41



A Unica Verdade Possivel

s REITs nao sao fundos, mas sim empresas, com foco no setor imobi-

lidrio, cujas regras sao basicamente diferentes dos Flls, exceto pelo fato

de também serem isentos de impostos como os fundos imobilidrios
brasileiros. Para ser considerado um REIT, 75% da receita de uma empresa
precisa ser de origem imobilidria. Um REIT precisa distribuir até 90% do seu
lucro na forma de proventos. Além disso, 95% da receita da empresa deve
ser oriunda de ativos ou do desenvolvimento imobilidrio. Em consoante a tudo
isso, um REIT precisa distribuir 90% de seu lucro na forma de proventos. No
Brasil, o pagamento dos dividendos dos Flls tem uma constancia maior, basi-
camente, mensalmente.

Assim como os fundos imobiliarios variam, os REITs passam pela mesma
categorizacao:

— Equity — Sao os REITs de investimentos em imoveis que equivaleriam aos
Fundos de Tijolo brasileiros, com imdveis e propriedades em seu perfil.

— Mortgage — Os titulos e recebiveis atrelados a inflacao sao um tipo de
REIT que nao encontra um modelo similar entre os Flls brasileiros. Tra-
tam-se de fundos de fundos que acabaram por sofrer bastante na crise
imobiliaria de 2008, quando as pessoas pararam de pagar suas hipotecas
e prejudicaram esses fundos, que eram basicamente fundos de papel.

— Hybrid — Sao os REITs que misturam um pouco dos dois tipos de inves-
timentos acima, sendo fundos mistos.

Por serem empresas, os REITs, possuem diretoria e conselho de admi-
nistracao, assim como quaisquer empresas de capital aberto. Os REITs dis-
tribuem proventos trimestralmente e, diferentemente dos Flls, podem se
alavancar, inclusive, utilizando seus imoveis como garantia.
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Por terem condicdes de alavancagem, os REITs conseguem até mesmo
performar acima das empresas tradicionais, conforme se vé no grafico
abaixo.

Total Return Performance

80,000

= FTSE NAREIT All Equity REITs
— S&P500 |
~— Russell 2000

— MSCI EAFE

— Barclays US Aqgregate

== Inflation
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Source: Large-cap stocks — Standard & Poor’s 500®; Small-cap stocks — Russell 2000; International stocks — Morgan Stanley
Capital Intemational Europe, Australasia, and Far East (EAFE®) Index; U.S. bonds - Barclays U.S. Aggregate Bond Index; U.S. REITS
— FTSE NAREIT All Equity REIT Index, Infiation — Consumer Price Index.

Gréfico comparativo da performance dos REITs em relacdo a outros ativos

Na maioria dos casos, o Dividend Yield dos REITs é menor do que
o dos Fundos Imobiliarios brasileiros. E muito comum que investido-
res mais conservadores prefiram Flls nacionais ao invés de REITs, em
razao essa alavancagem. Contudo, é justo dizer que, na economia
americana, o risco de tais procedimentos é muito menor do que o co-
nhecido risco-Brasil.

Uma das ferramentas muito usadas para identificar os REITs é o site
reit.com. Um grande exemplo é American Tower Corporation (AMT), um
REIT que gerencia varias torres de transmissao de sinais. Para se ter uma
ideia do crescimento, é possivel ver que os dados numéricos ressaltam o
avanco do fundo.
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Perfil do REIT AMT no site reit.com

Como se pode ver, o dividend yield esta bem mais baixo (1.63%), o
EPS, que seria o lucro por estoque esta num valor adequado (4.28), o valor
por acao também se mostra crescente, principalmente por serem empresas
que podem se endividar. Olhando a parte de financas no site, vocé pode
averiguar as questoes relacionadas ao endividamento do fundo e demais
indicadores que podem lhe auxiliar a verificar a satde do fundo.

Outro fundo interessante é o Public Storage (PSA) é um REIT de galpoes
e depositos. Analisando esse REIT, novamente é possivel investigar o preco
por lucro, o dividend yield, valor de mercado e todos os indicadores rela-
tivos ao crescimento e seguranca do REIT.

vehoo!

191.26 +0.23(+0.12%)

Perfil do Public Storage (PSA) no site reit.com
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Em geral, é um pouco arriscado investir em ativos que estao
sujeitos a um mercado e economia que nao nos é familiar. Por isso,
ha alguns ETFs que possuem foco em investimentos imobiliarios e

REITs, inclusive, que tém atuacao no Brasil com boa saiude

financeira, mas com exposicao internacional. E o caso do Brookfield
Property REIT Inc. (BPYU) que, em razao da pandemia do
Coronavirus, sofreu danos financeiros graves, como se vé no
Dividend Yield que ficou muito elevado, assim como alguns outros
indicadores que ficaram prejudicados.

yahoo! A S
= e =a- m o=
avTEX = BRI G U =

Brookfield Property Partners L.P. (BPY) " i =

9.70 -0.44 (-4.34%) o O

Summory  CompanyOutiook @ Chart  Comersstions  Statistcs  WistorkcalData  Profile  Financils  Anoly

BeY

Perfil do ETF Brookfield Property REIT Inc. (BPYU) no site Yahoo Finance

Justamente por se tratar de uma empresa estavel, ainda que tenha so-
frido danos com a pandemia, é valido pensar em investir nesse ativo, em
especial, considerando o histérico e avaliando mais profundamente o his-
torico e as taxas relacionadas a performance.

O procedimento para compra é basicamente similar aos demais ativos
estrangeiros. Vocé acessa sua conta na corretora estrangeira e digita o
nome do ativo antes de executar a ordem. Valendo lembrar que é essencial
lucro, crescimento e constancia.
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o

< Voltar

EPR Properties (EPR)

US$ 32,19

Estatisticas
ABERTURA (1) US$33,08  ONTEM Us$ 33,45
MERCADO (D) US$2,598  PJE 2518

VARIAGAO (52 SEMANAS)

US$33,33  mix Us$ 79,80

wax

Execucdo de ordem de compra do REIT EPR (EPR Properties)

No exemplo acima, pode-se ver o procedimento de compra do REIT EPR,
cujos ativos sao ligados a cinemas, parques de ski, shoppings e outros. No-
vamente, a pandemia interferiu nos indicadores, uma vez que as pessoas
pararam de frequentar alguns locais listados no respectivo REIT, fazendo o
preco do ativo cair, tornando-o mais atrativo ja que nao houve perda de fun-
damentos, como se pode ver pelos dados do Yahoo Finance.

10129.2020
Aug03.2020

NANA) il
29,2020

3057

People Also Watch

Perfil do REIT EPR Properties no site Yahoo Finance
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Importante sempre analisar o relatério financeiro, conferindo os indica-
dores do REIT, e sempre se atentando ao lucro acumulado e o preco sobre
lucro. Um outro REIT, apenas para fazer diversificacdo, que investe em con-
sultérios médicos é o Physicians Realty Trust (DOC).

yahoo! PR
FinanceMome  Watchists  MyPortfolo  Screeners  Markets  News Personafinance  Videos  industies Tech
g (B L
ARTEX &2 ==/ | BR= W
- 12
137902 3834 - 180.80 - >
290 g - 0.38(-0.95 - 10.20 (¢
Ity Trust (DOC]
) =

17.57 +0.11 (+0.60%)

Perfil do Physicians Realty Trust (DOC) no site reit.com

No site reit.com, podemos averiguar mais detalhes do fundo, incluindo
os indicadores. Como se vé acima, o impacto da pandemia nao afetou tanto

o lucro obtido, ainda que o preco do REIT tenha tido leve queda, em funcao
da propria economia americana ter se abalado no periodo.
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AULA EXTRA

ANALISANDO
NA PRATICA

Para analisar um REIT ou uma STOCK no exterior, vamos
primeiramente abrir o Yahoo Finance para avaliarmos os
indicadores. Ao abrir o primeiro fundo comprado em
aulas anteriores, o Physicians Realty Trust (DOC), pelo
site, nos depararemos com os dados de analise do fundo.
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Perfil do fundo DOC (Physicians Realty Trust) no Yahoo Finance

primeiro indicador que vamos analisar é o Price Per Earning é uma

estimativa do quanto vocé esta pagando pelo lucro da empresa. O

Earning per Share trata-se do Lucro por Acdo. Forward Dividend & Yield
é a estimativa de dividendos futuros a serem pagos e o dividendo atual. O Ex-
Dividend Date é a data limite para entrar no fundo podendo receber dividendos.
E importante lembrar que o dividendo previsto pode ndo se realizar. O Master
Cap representa o valor da captacao de mercado, indice de volatilidade (Beta)
e o Pe Ratio (TTM) é o preco sob o lucro dos Ultimos 12 meses.

0 Target Est é o preco-alvo do ativo (que é um dado para mensurar o preco
da acao) e o enterprise value é o valor de mercado somando a divida liquida.
Ainda no Yahoo Finance, vocé pode checar o histdrico dos precos da acao, o
desempenho dela ao longo do tempo e os indicadores principais.
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E importante avaliar o market cap, o price per earning e o histérico.
Também é importante analisar o PEG Ratio, P/L dividido pelo lucro por
acao (que, em tese, quanto menor, melhor). O Price/Book é o preco por
valor contabil, sendo um indicador similar ao nosso P/VP, sendo basica-
mente o preco da acao dividido pelo valor patrimonial. O Enterprise Value
/ Revenue é o valor da firma sobre a receita e o Enterprise Value / EBITA
trata-se do valor da firma dividido EBITDA, que é o valor dos lucros de
juros impostos, depreciacao e amortizacao. Ha ainda o PSR que é o Price
Sales Ratio, que se refere ao preco da acao dividido pela receita liquida,
em resumo, preco pelas vendas. Todos esses nimeros devem ser os me-
nores possiveis, pois simbolizam um abatimento menor na rentabilidade.

Em sequéncia, vale a pena analisar o preco histdrico da acao, o valor por
acao, dinheiro que existe em caixa, quanto a empresa tem de divida (bem
como quanto ela tem de divida dividido pelo patrimdnio liquido, no caso, algo
similar ao equity da empresa). Todos esses indicadores fundamentalistas pos-
suem seus dados elencados e sao essenciais para um investimento consciente.

Entrando no portal Fundamentei, que inclusive é um site brasileiro, vocé
pode buscar por REITs ou por STOCKs (no caso dos investimentos internacio-
nais). Se buscarmos mais informagdes sobre 0 nosso ativo (DOC).

— Yoipo!

r Ativos  Ranking Suporte Agenda

Physicians Realty Trust (DOC) (4 i o

17.49 -0.08 (-0.46%)

5
a
3
2
1

Perfil do fundo DOC no site Fundamentei
50



A Unica Verdade Possivel

Dentro do Fundamentei, é possivel encontrar ainda muitos outros detalhes
sobre o fundo, como por exemplo, nimero de funcionarios, data do IPO e do
ano de fundacao, descricdo das atividades e nome do CEQ, site do relaciona-
mento com investidores, preco histérico, trajetéria de desempenho do fundo,
fluxo de caixa para pagamento de dividendo, CAPEX (quanto a empresa esta
investindo), o ROE (Retorno sobre o Equity), detalhes sobre a receita, margens
de lucro médias da empresa e alguns outros dados. Analisando todos esses
indicadores, passando por todo esse percurso investigativo nos sites que men-
cionamos, é possivel verificar qual a viabilidade do fundo, rentabilidade, riscos
e demais caracteristicas.

Adiante, apenas para fixar o procedimento de analise fundamentalista,

vamos escrutinar outro fundo que colocamos em carteira, o REIT Brookfield
Property (BPYU).

mmmmm

Brookfield Property REIT Inc. (BPYU) [ 4, ...
10.00 -0.18(-1.72%)

Perfil do BPYU no site Yahoo Finance

Analisando, o Market Cap se mostra bem interessante ainda que nao exis-
tam informagdes quanto ao Beta, ao PE Ratio, Earning Date ou ao Target Est,
provavelmente, por conta do impacto sofrido pelo REIT na pandemia. Certa-
mente, nem esteja pagando dividendos em razao disso.
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yohoo! T ™
e [ Obtenha Mabils Premium o i \

Demonstrativo dos indicadores do REIT BPYU no site Yahoo Finance

Em seguida, podemos ver uma receita total bilionaria, despesas operacionais
(que foram reduzidas drasticamente) e até o lucro bruto (Gross Profit) e o gasto
com juros (Interest Expence). No fim das contas, temos o Net Income bastante
expressivo, o que denota uma relativa sadde financeira apesar da crise.

Yahoo! Con] & S

Demonstrativo dos indicadores do REIT BPYU no site Yahoo Finance

Como se pode ver, o Price per Earning esta bem mais baixo do que os de-
mais indicadores impactados, o que revela que a receita nao foi prejudicada
de forma alarmante, obviamente, causando queda no preco de cotacdo. Os
indicadores de Enterprice Value (incluindo a relacao dele com o Enterprice
Value/Revenue e o Enterprice Value/EBITDA) sao nimeros mais tranquilos, até
em razao de sua maturidade no mercado.
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Ao buscar pelo REIT no site Fundamentei ou no Yahoo
Finance (sempre é importante buscar os detalhes em todos os
sites, principalmente, pela complementaridade de dados ou

para encontrar indicadores que podem estar ausentes em um
ou outro local), temos novos detalhes para nos oferecer mais
garantias sobre a empresa.

Brookfield Property REIT Brookfield
8pvy Properties

Daseription

Perfil do fundo BPUY no site Fundamentei

vahoo!

Brookfield Property REIT Inc. (BPYU) ¥ Add to watchis
9.99 -0.18 (-1.77%)

Summary  CompanyOutiook @ Chart  Coaversatio Swtistis  MistoricalData  Profile  F

Perfil do BPUY no site Yahoo Finance
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Nesse caso do BPUY, podemos ver que o payout do fundo ja esteve até bem
acima dos 90% que é obrigatorio, ja teve um Dividend Yield (distribuiu bastante
dinheiro que havia se acumulado em caixa) e também um ROE bastante alto,
um Net Incoming de 20% (quer dizer que 20% de tudo que ele fatura se converte
em lucro). O Financial Result esta negativo (o que é comum para fundos do tipo),
ha um EBTIDA e um Reveneu bastante coerente com a proposta do ativo.

Para se expor no exterior, uma boa op¢ao é escolher um ETF, ter cautela com
empresas desconhecidas e procurar deixar a carteira 0 menos volatil possivel.
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RENDA FIXA NOS
ESTADOS UNIDOS

A Renda Fixa nos Estados Unidos é outra alternativa muito
interessante de investimento no exterior. Inclusive, muitas
semelhancas se aproximam bastante das caracteristicas da
Renda Fixa brasileira. Podemos comecar elencando o
tesouro americano, como a opc¢ao mais notavel.
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os EUA, conseguimos acessar a divida publica de quase todos os paises

do mundo. Além disso, historicamente, os titulos americanos nunca

deixaram de pagar suas dividas, sendo entao considerados extrema-
mente seguros. Abaixo, temos uma tabela com uma demonstracao enfatica
das maiores dividas do mundo por tamanho do PIB.

The Most Indebted Countries in the World

General government debt as a percentage of GDP in 2007 and 2017

W 2017 2007

Japan |« N

Greece i 182%

itaty [ 1 1 32%
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e ——
" =
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- I 7 o
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SI0108 statista%

As maiores dividas do mundo por tamanho do PIB

De acordo com a imagem, alguns paises sao mais endividados do que ou-
tros, alguns até mesmo por conta da sua capacidade de se endividar. Nos EUA,
além de ser possivel ao pais emitir titulos pablicos, os governos estaduais
também podem (ainda que seja vidvel evitar esses Ultimos).

Para garantir o pagamento das dividas publicas americanas, existem al-
guns 6rgaos muito importantes que existem para certificar a seguranca dos
titulos. O primeiro deles é o Federal Reserve System (FED), que é similar ao
nosso banco central. Entre os principais objetivos do FED estao o controle do
CPI (similar ao nosso IPCA) e garantir o maximo de empregabilidade (em es-
pecial, por meio do controle da taxa de juros). Além disso, o FED precisa con-
duzir a politica monetdria, promovendo estabilidade do sistema financeiro,
seguranca e solidez de instituicoes financeiras individuais, bem como promo-
vendo a seguranca e a eficiéncia do sistema de pagamento e liquidacao, além
de garantir protecao do consumidor e desenvolvimento da comunidade.
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Para conseguir todas essas agoes, o FED utiliza, sobretudo, a Federal Open
Market Comittee (FOMC), que é equivalente ao nosso COPOM, sendo um
6rgao que se junta 8 vezes ao ano para decidir a Funds Rate. No caso da taxa
americana, a interferéncia nos mercados, nao apenas dos EUA, mas de todo
o mundo, se impactam bastante. No gréfico abaixo, é possivel perceber que
as oscilacoes nos valores sao bem maiores do que as que costumamos ver
nas reunioes do COPOM. Durante as reunides do FOMC’S, os EUA definem
se a taxa vai aumentar ou diminuir.

2020

March 16 0 100 0025 sl
¥ v
2019 [lanasas
e
rereerred
October 31 0 25 1.50-1.75

September 19 0 % 175200
August 1 0 25 200225

Gréficos demonstrativos das alteracdes na taxa de juros americana

No grafico abaixo, podemos ver em um prazo bem maior, o quanto a al-
teracao da taxa se mostra mais expressiva, em especial, em determinados mo-
mentos especificos, incluindo reunides agendadas ou nao.

FED RATE MOVES
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Movimentagao na taxa de juros de 2005 a 2020
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Basicamente, a taxa do Funds Rate definida pelo FED nao é bem espe-
cifica. Eles definem taxas variaveis com 0,25% de variacao. Seria algo
como 1,5 para 1,75%, por exemplo.

Os quatro principais tipos de investimentos no Tesouro Americano, sao:
—Treasury Bills

— Treasure Notes;

— Treasure Bonds;

— Tips.

Em suma, os titulos do Treasury Bills tém vencimento mais curto, em geral,
menos de 12 meses. Além disso, se parecem bastante com nosso Tesouro Selic
(inclusive, ndo é uma semelhanca casual, uma vez que o sistema brasileiro
copiou muito do que havia no sistema de mercados americano). Possuem uma
rentabilidade pds-fixada e que acompanha a Funds Rate.

Ja os Treasury Notes tém o vencimento entre 2 e 10 anos, com pagamento
de juros semestrais e com rentabilidade fixada previamente. Os Treasury Bonds
tém prazos bem maiores, normalmente, com seus vencimentos entre 10 e 30
anos, pagamento de juros semestrais e rentabilidade pré-fixada.

As Tips nao sao tao populares e tém prazos variados de vencimento,
podendo ser de 5, 10 ou 30 anos. Também existem juros pagos semes-
tralmente, com uma rentabilidade, adicionada ao CPI-Consumer Price
Index (lembrando que a taxa de CPI é como se fosse o IPCA ou seja, a
inflacao). O motivo da impopularidade é o fato de as Tips acompanha-
rem a inflacao que, no caso dos EUA, acaba nao sendo uma inflacao con-
sideravel. O que representa uma rentabilidade pequena demais, se
comparada com outros ativos de investimento.

Um detalhe importante é que, nos EUA, também ocorre o fendmeno de
marcacao a mercado, ou seja, a Funds Rate impacta diretamente nos titulos,
sobretudo, nas Tips, Treasury Bonds e Treasury Notes.
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A figura abaixo exemplifica bem o fendmeno de marcacdo a mercado no
cenario estadunidense.

IF Interest Rates Rise:

Funcionamento do processo de marcacdo a mercado nos EUA, considerando que, quando a taxa de
juros sobe, os precos caem, mas os rendimentos aumentam (e vice-versa).

ETF ¢ STI P 1 Year 3 Years 5 Years Max Compare e

Wed, Mar 18, 20
Close 96 .70
Volume: 299 239

Gréfico do ETF STIR cuja variacdo é recorrente em razdo das quedas e altas da taxa de juros nos EUA
(observe que houve uma queda ‘abrupta’ no ano de 2020, logo depois de existir
uma alta entre 0 e 0,25% nos juros)

Tanto no ETF, quanto o préprio investimento direto na Renda Fixa ameri-
cana cuja rentabilidade é po6s-fixada, existem chances de ganhar com a mar-
cacao a mercado. Obviamente, é justo reforcar que a marcacao a mercado se
aproveita das oscilacoes das taxas que medem a inflacdo, e sendo os EUA um
pais bem mais controlado, esse processo de aproveitamento, que transcorre
em razao das oscilacoes nas taxas de juros, costuma ser muito melhor no Bra-
sil, onde ha mais inflacao em curso.
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RENDA FIXA NOS
EUA NA PRATICA

Antes de mais nada, é justo reconhecer que nem a
Avenue e nem a Passfolio tem op¢oes de Renda Fixa. Isso
porque a forma viavel de se expor em Renda Fixa nos
Estados Unidos é por meio de ETFs. Em especial,

por conta do suporte em portugués, que na maior

parte das corretoras, é inexistente.
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Passfolio tem opcdes de Renda Fixa. Isso porque a forma vidvel de se

expor em Renda Fixa nos Estados Unidos é por meio de ETFs. Em es-
pecial, por conta do suporte em portugués, que na maior parte das correto-
ras, € inexistente.

Q ntes de mais nada, é justo reconhecer que nem a Avenue e nem a

Os principais titulos publicos vinculados a fundos sao:

— Treasury Notes — GOVT;
— Treasury Bills — BIL;

— Treasury Bonds — TLT;
—Tips — VTIP, STIP e LPTZ.

Cada um desses tipos de ETF tem foco em um tipo de Renda Fixa. E vélido
dizer que os fundos tém uma taxa de administracdo, como em todos os fun-
dos, ainda que nao seja tao alta. Nos EUA, existe uma retencao de 30% do
imposto que incide nos dividendos.

Outros ETFs te permitem fazer uma exposicao em titulos pablicos de ou-
tros paises, o que garante uma boa diversificacao.

Temos o BEM, que é um ETF de titulos publicos de paises emergen-
tes, assim como o BNDX é um fundo ligado a titulos publicos de paises
desenvolvidos. Ha fundos como o BND que tem titulos do tesouro ame-
ricano + hipoteca (Mortgage) e o REM tem em sua base de ativos, di-
vidas ligadas as hipotecas (um fundo que teve seu yield muito ampliado
apos a crise imobiliaria dos EUA.
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Nas opcoes de ETF, merece destaque o ETF LQD, que possui dividas de
empresas saudaveis dos Estados Unidos. O ETF SCHZ mescla titulos puablicos
e dividas de empresas saudaveis e o SPAB mistura titulos publicos, dividas de
hipoteca e empresas. Nesse sentido, é importante reforcar que, dentro desses
ETFs, ha inimeros ativos do tipo especifico, 0 que quer dizer que, para montar
um portfélio desse nivel, seria necessario buscar uma a uma dessas empresas
de forma isolada, 0 que aumentaria consideravelmente o empenha necessario
para ter essa diversificacdo, que se esses ETFs oferecem por uma taxa relati-
vamente baixa mediante tudo o que oferece.

E importante analisar a satide financeira do pafs onde se est4 investindo,
uma vez que a maior rentabilidade pode significar um risco maior.

TRADING -
Calendarid

DIiVIDA PUBLICA % PIB - LISTA DE PAISES

Mundo Euopa América Asia Afica Austidia G20

Pais Uttimo Antorior Reforéncia Unidade
Afeganistao 78 61 202012
Albania 779 6.2 202012
Argélla 572 463 202012
Angola 120 il 202012
Argentina 102 %02 202012
Arménia 6279 4991 202012
Austrilia 218 192 202012
Austria 839 705 202012
Azerbaljdo 201 177 202012
Baamas 838 623 202012
Barein 128 103 202012
Bangladesh 317 26 202012
Belarus 373 37 202012
Béigica 114 8.1 202012
Belize 88 6.3 202012
Benin 461 414 202012
Butao 121 107 202012
Bolivia 673 6.5 202012
Bosnla-Herzegovina 26 231 202012

Botsuana 182 17.8 202012

Lista de Dividas Piblicas em relacao ao percentual do PIB

Para comecar nossa analise dos ETFs, vamos comecar pelo GOVT (Ishared
U.S Treasury Bond ETF).
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vahoo! = : o) &G

ishares U.S. Treasury Bond ETF (GOVT)
BATS- BATS ReatTime rice. Currency InUSD

25.17 +0.06 (+0.22%)

Asof 12:57PM EDT Market open
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039

Synergy Asset Management, LLC Buys Johnson & Johnson, Global Payments Inc, Ross. [
stores Inc, ... 003
Investment company Synergy Asset Management, LLC (Current Portfolio) buys Johnson & Johnson, Global Payments
Inc, Ross Stores Inc, ResMed Inc, Costco Wholesale Corp. sells SPDR Bloomberg 1-3 Month T-Bill ETF. Apple Inc, 4009

Perfil do ETF GOVT no Yahoo Finance

Ao analisar o fundo dentro do Yahoo Finance, é possivel verificar que o
yield (quanto vocé receberd), que esta bastante coerente com a proposta e
bem atrativo, em especial, considerando a taxa de administracao. Para enten-
der melhor do que se trata o fundo, quais os titulos estao inseridos |a dentro,
basta analisar os assets, que estao na parte dos holdings do fundo. Entretanto,
ali, apenas os principais estarao visiveis na navegacao gratuita do site.

yahoo! cachorne . A S

FinanceHome  Waichlists  MyPortfollo  Cryplocurrencles  Screeners  Markets  News  PersonalFinance  Videos  YahooU e

Q . Novo Peugeot 208

58P 500 Dow30 Nasdag

YR | N | TR el o e . >
984073 (ALA] 7o - -
THD-YHD s L) Q

;’ i(-)

5 0607

Summary Chart HistoricalData  brofile  Holdings  performance  Kisk  Purchaseinfo  Sustainability

Overall Portfolio Composition (%) Equity Holdings

Cash NA  Averse -
stocks N Price/Eamings NA N
Bonds na  Price/Book NA NA
Others N Price/sales Na A
Preferred wa  Price/Cashflow NA NA
Convertable N Median Market Cap NA NA

3 Year Earmings Growth N NA
Sector Weightings (%) Fund Overview

A4 Bond Holdings Category A

Ala demonstrativa dos holdings do ETF GOVT no site Yahoo Finance
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Perfil do ETF GOVT no site etf.com

Contudo, como mencionado, dentro do Yahoo Finance, nao é possivel
achar todas as exposicoes existentes do fundo, assim como nao aparece se
os ativos listados sao as tips, as inflacionarias, ou ndo. Para isso, é reco-
mendado buscar mais detalhes no site etf.com.

No site etf.com, ao fazer uma busca pelo ETF GOVT, é possivel ver
em todos os titulos em que o fundo esta exposto. As informacoes in-
cluem a rentabilidade média e todas as holdings, incluindo percentual
de cada e a data de pagamento especifica, até por existir nesse fundo
uma mescla de Treasury Bonds and Treasury Notes. No site etf.com,
também é possivel ver fundos similares para comparar os indicadores,
no intuito de escolher o melhor entre os ETFs do tipo. Veja também o
net assets para ter boa nocao da arrecadacao do fundo.

Dando sequéncia, vamos a analise de outro fundo, o BIL ETF (SPDR
Bloomberg Barclays 1-3 months T-Bill), que é um fundo, majoritariamente,
composto por de Treasury Bills. Cerca de 8%. Abrindo o Yahoo Finance, bus-
camos pelo ETF em questao:
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SPDR Bloomberg 1-3 Month T-Bill ETF

R
et S “ il "

Perfil do ETF BIL, no site Yahoo Finéncé Perfil do ETF BIL, no site Yahoo Finance

(-]
)
|

Relacdo de todas as exposicoes presentes no fundo BIL, exibidas no perfil do mesmo no site etf.com

Analisando o fundo, é possivel ver que boa parte do BIL é composto por ti-
tulos de tesouro pés-fixado. Basicamente, ativos muito similares ao Tesouro Selic
dos Estados Unidos. Novamente, devemos nos concentrar no historico do yield
do fundo (que demonstra a movimentagao da taxa de juros), o valor cobrado de
taxa administrativa e o valor pago nas referidas datas dos ativos inseridos no etf.

O LPTZ é um etf voltado as tips que, apesar de ndo serem muito popu-
lares nos Estados Unidos, podem ser encontradas nos fundos em valores re-
lativamente atrativos.
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Yofioos A S

PIMCO 15+ Year U.S. TIPS
89.25 10,53 (+0.60%)

TIPS ETFs Likely to Benefit From Fed Meeting

]

Perfil do ETF LPTZ (PIMCO 15+ Year U.S TIPS Exchanged-Traded Fund) no site Yahoo Finance

Funasummary

Listas de Holdings do ETF LPTZ no site Yahoo Finance

No ETF LPTZ, nao ha tips com menos de 15 anos de prazo.
0 fundo s6 compra tips com 15 anos ou mais protegidas pela
inflacao, o que significa que o yield do fundo tem uma grande
tendéncia de ser de fato alto. Quanto menor o tempo, menor o

risco para manter uma divida, o que demanda uma rentabilidade

maior para que compense ao investidor. A taxa de administracao
também precisa ser analisada e como se vé no perfil do Yahoo
Finance, esta em um valor adequado diante do juro prometido.
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Analisando as holdings do fundo, estarao as Treasury Bonds com prazos
maiores. Nesse exemplo, as informacoes do fundo estdo quase todas no
Yahoo Finance, basicamente 64,47% do fundo. Ali, é possivel ver os prazos

de cada ativo e o percentual de exposicao.

Para comparar, podemos analisar um fundo com a mesma proposta do LPTZ,
no caso, o VTIP (Vanguard Short-Term-Inflation-Protected Securities Index Fund ETF
Shares). No perfil do VTIP no Yahoo Finance, podemos verificar as informagdes:

4 Bond ETFs That Have Earned Morningstar's Gold Rating.

Perfil do ETF VTIP (Vanguard Short-Term-Inflation-Protected Securities Index Fund ETF Shares)
no site Yahoo Finance

0 yield do fundo est4 cobrando uma taxa menor do que o LPTZ, além
de ter um yield bem maior (especialmente, tendo consciéncia do que o prazo

de mobilizacao do

yohoo! : =u Co) & mw

Top 4 Moldings (25.89% o Totat Assets)
Fund Overview

Listas de Holdings do ETF VTIP no site Yahoo Finance
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Em um comparativo entre VTIP e LPTZ, o VTIP supera os indicadores do
LPTZ, incluindo uma menor taxa administrativa, com um yield melhor.

Para investir em titulos publicos de paises emergentes, vamos usar como
exemplo o EMB (iShares J. P Morgan USD Emerging Markets Bonds ETf),
também buscando dados a respeito no site Yahoo Finance.

T0p 10 Holdings (6.95% of Total Assets)

Holdinds do ETF EBM (iShares J. P Morgan USD Emerging Markets Bonds ETF) no site Yahoo Finance
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Como se pode ver, a taxa administrativa é bem mais alta, ate mesmo
em razao do proprio risco. O yield também é bastante atrativo, ainda que
se considere o risco. Existe ainda o ETF BNDX, que investe em paises com
um bom grau de investimento. O yield é baixo (até por ter pouco risco), bem
como a taxa administrativa, que se justifica pelo fato de ser pouco trabalhoso
lidar com o risco baixo.

Top 10 Largest Emerging Markets ETEs In The World

B S e
e - -
-

Perfil do ETF BNDX (Vanguard Total Internacional Bond Index Fund ETF) no site Yahoo Finance

T_O

Holdinds do ETF BNDX (Vanguard Total Internacional Bond Index Fund ETF) no site Yahoo Finance
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O BNDX tem dividas da Espanha, Italia, Franca, Alemanha, Japao e ou-
tros paises com economias bem seguras e com dividas de paises diferentes,
mas com bom grau de estabilidade (Treasury Bonds).

Temos ainda o ETF BND (Vanguard Total Bond Marketing Index Fund ETF
Shares) que é o tesouro americano com hipotecas (as mortgages). Sao varias
empresas americanas do ramo financeiro que emprestam dinheiro ao governo.

[ —

IShares Morigage Real Estate Capped ETF (REM) - [a]
25.94 -0.15(-0.57%)

ETF REM (iShares Mortagage Real Estate Capped ETF) no site do Yahoo Finance
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IShares Mortgage Reat Estate Capped ETF (REM) B
25.94 0.15 (-0.57%)

Kagiso.

Perfil do ETF REM (iShares Mortagage Real Estate Capped ETF) no site do Yahoo Finance
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Tog 10 Moldings (67.51% of Total Assats)

Holdings do ETF REM (iShares Mortagage Real Estate Capped ETF) no site do Yahoo Finance

Analisando o ETF REM, incluindo as holdings, podemos verificar que exis-
tem varios bancos, sistemas financeiros e empresas do ramo financeiro, que
emprestam ao governo com relacdo a dividas de hipotecas ou dividas imobi-
lirias. E importante reforcar a importancia de analisar o fundo ndo apenas
pelos dados atuais, mas avaliar seu histérico, a satde financeira das compa-
nhias vinculadas entre suas holdings, de modo que seja viavel averiguar a
saude financeira das mesmas, além de ser plausivel analisar os valores de
yield e as circunstancias que rondam o fundo em questao. No caso dos ETFs
que lidam com ativos ligados ao ramo imobiliario (especialmente as mortga-
ges), os yields tiveram uma forte tendéncia a subir ap6s 2008, com a primeira
crise imobiliaria que ocorreu nos Estados Unidos.

71



A Unica Verdade Possivel

Ha ainda os ETFs com variacao nos riscos em termos de potencial da
empresa e tamanho, assim como ha o dos paises mais ou menos endivida-
dos. Assim, ha ETFs com ativos de empresas com maior e menor risco de
calote financeiro, como se fossem debéntures. E o caso do ETF LQD, que re-
presenta empresas de forte impacto no mercado financeiro. Analisando os
assets do fundo, é possivel ver que 14 estao empresas de grande porte, com
exposicoes do fundo realmente diferenciadas.
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Perfil do ETF LQD (iShares iBoxx $ Investiment Grade Corporate Bond ETF) no site do Yahoo Finance
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Top 10 Holdings (2.45°% of Total Assets)
Fund Overview
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Holdings do ETF LQD (iShares iBoxx $ Investiment Grade Corporate Bond ETF) no site do Yahoo Finance
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Em paralelo, podemos reforcar que existe ainda o ETF SCHZ, que é um
dos fundos com mesclas de titulos de Renda Fixa. Nesse caso, tem dividas
de hipoteca (mortagages), tesouro e ainda titulos dividas de empresas com
prazo menor.

yopoo! ) & @

FsncaMome  Waidws  Myboriols  Screesens  Marbels  Mew  Peronsfince  Videos  lndaties Tedh IR

m B orm ° I
i 11 xl‘u IH ) 1o "

Schwab U.S. Aggregate Bond ETF (SCHZ) . -

56.92 +0.13(+0.23%)

Sector Weightings (%)

Perfil do ETF SCHZ (Schwab U.S. Aggregate Bond ETF) no Yahoo Finances

Muito similar a este é o ETF IGIG (iShares Intermediate-Term Corporate
Bond ETF (IGIB).
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IShares Intermediate-Term Corporate Bond ETF (1GIB) . [a]
61.48 +0.14 (+0.23%)

Sumonary

Perfil do ETF IGIG (iShares Intermediate-Term Corporate Bond ETF) no Yahoo Finances
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Os ETFs se mostraram bastante vidveis, principalmente em razao das
taxas que nao costumam ser altas, e com yields interessantes. Existem di-
versos tipos de ETF com as mais variadas exposi¢oes nos mais variados
tipos de ativos e até mesmo em diversos paises.
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Edicao em formato digital e impresso a pedido da Editora iSardinha no Inverno de
2021. Fontes Humans777 Cn BT 13/16 pontos e LT Bt para os titulos. Papel couché
fosco 115g no miolo e 210g capa revestida em Bopp, costurado e colado. Papel de
arvores de reflorestamento da Suzano com todos etapas de producdo controladas
dentro das normas internacionais do FSC (Forest Stewardship Council — Conselho de
Manejo Florestal. Este produto é reciclavel, ndo o descarte em via publica.
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