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Protecao Financeira e Estratégias para o Futuro

A valorizacao do délar frente ao real tem gerado preocupacoes
em relacao ao custo de vida e a preservagao do poder de compra.

O que muitos brasileiros nao tém ciéncia € que mesmo para
quem nao pretende morar fora ou viajar, ter uma fonte de renda
em dolares pode ser essencial para manter o padrao de vida.

No nosso segundo encontro, exploramos como € possivel criar e
manter uma renda em moeda forte, com estratégias que vao muito
além das que vemos no mercado.

Ter uma fonte de renda em délares € uma forma de proteger

o patrimdnio contra a depreciacio. Afinal, ao depender somente
da moeda local, o valor do patriménio pode se reduzir ao longo
do tempo, especialmente em momentos de alta do dodlar, o que
ocorre ao longo do tempo.

Portanto, investir em ativos e fontes de renda dolarizadas pode ser
crucial para a estabilidade financeira.
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Estratégias para Construir sua Renda em Doélares

Existem diversas maneiras de gerar renda em dolares, seja atraves
da sua carreira, empreendedorismo ou investimentos.

Neste material vamos focar naquilo que nés aqui na

Convex Research somos especialistas: nas possibilidades
de investimentos que permitem obter uma rentabilidade
constante e segura.

Renda Fixa | BONDs

Na Renda Fixa, embora pareca segura, € preciso saber avaliar os
riscos. Nem toda Renda Fixa é boa. O risco de crédito, ou seja, a
capacidade do emissor do titulo em honrar os pagamentos; o risco
de mercado, referente a variacao do valor do titulo conforme a taxa
de juros; e o risco de liquidez, caso seja dificil vender o titulo quando
necessario.

O investidor brasileiro pode ter exposicao a renda em dolares
através da aquisicao de Bonds (titulos de renda fixa) em dodlares,
que proporcionam pagamentos periodicos de juros.

Na Convex, temos um relatério com recomendacao exclusiva

para essa gaveta do portfélio de investimentos que vem
rendendo bons frutos em délares.
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REITs (Fundos Imobiliarios Americanos)

Provavelmente vocé ja ouviu falar em Fundos Imobiliarios, que é
uma classe de ativos nova no Brasil mas que ganhou popularidade
muito rapido, justamente pela promessa de pagar bons dividendos.
Os RElts sao fundos imobiliarios estrangeiros, especialmente dos
Estados Unidos, e que pagam dividendos periodicos.

Existem muitos REITs interessantes nos EUA, em diferentes
setores, como de saude, datacenters, cannabis, escritorios,
entre outros.

E importante ficar atento a tributagdo. Os dividendos pagos por
REITs sao tributados na fonte em 30%, enquanto o ganho de capital
sobre a valorizacao das cotas é tributado em 15% com a nova
legislacao.

No Brasil, por enquanto, os fundos imobiliarios sdo isentos de
imposto para pessoa fisica em dividendos e tributados em 20%
sobre ganho de capital. Ja estdao em discussao diversas propostas
e projetos para taxagao dos dividendos nesta classe de ativos.

Governo estuda tributar rendimentos de
fundos de investimento imobiliario

O mecanismo em avaliacdo permitiria que os fundos acumulassem créditos tributarios na aquisicao de
imoveis, por exemplo, e pudessem transferi-los para os locatarios
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Acoes Pagadoras de Dividendos no Exterior

Investir em agdes de empresas estrangeiras que distribuem
dividendos € uma forma de garantir uma renda recorrente.

Investimentos em acgdes que pagam dividendos também permitem
a exposicao a empresas solidas fora do Brasil, com dividendos
pagos em dolares, euros, entre outras moedas fortes, ajudando

a preservar o poder de compra a longo prazo.
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Comparando Ativos

Dividendos, Real Estate Investment Trust (REITs)
e Fundos Imobiliarios (Flls)

Para ilustrar e apresentar as vantagens de cada opcao, realizamos
uma analise dos Real Estate Investment Trust (REITs) e Fundos
Imobiliarios (Flls) ao longo de periodos prolongados, observando
o desempenho historico e as variacdes de valor. Observamos o
desempenho de alguns dos principais REITs americanos com
grande valor de mercado ao longo de 20 anos.

Esses fundos, como o Prologis (1) e o Simon Property (2),
conseguiram superar a inflacao americana no periodo, mantendo
e até aumentando o poder de compra dos investidores que
optaram por reinvestir os dividendos.
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Por outro lado, a situacdo com os fundos imobiliarios brasileiros
foi bem diferente.

Tomando como exemplo o HGPO11 (1), o HGLG11 (2) e o MFI11 (3),
vemos uma perda significativa de valor no principal, mesmo
considerando o recebimento dos dividendos. Em um periodo de

13 anos, essas perdas em dolares foram agravadas pela inflacao
americana de aproximadamente -44%, o que mostra que, para
investidores buscando protecao internacional, esses fundos nao
mantiveram o poder de compra em um cenario global.
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Importancia das Janelas Fixas e Janelas Moveis

Para entender melhor a performance dos fundos, € interessante
analisar os resultados em “janelas fixas” (periodos de 5, 10, 15 e 20
anos) e “janelas moveis.”

Uma janela movel de cinco anos, por exemplo, mostra como a
performance de cinco anos foi construida ao longo do tempo,
indicando periodos positivos e negativos. Esse tipo de analise revela
flutuacbes mais detalhadas, que ajudam a avaliar a consisténcia do
fundo.

Para se ter uma ideia do panorama geral, o principal indice dos
fundos imobiliarios brasileiros, o IFIX, mostra uma performance
negativa em dolares em -59,1% do tempo na janela movel,
considerando o reinvestimento de dividendos. Isso significa que,
para a maioria dos periodos de cinco anos, o IFIX perdeu para o
délar, indicando que sua valorizacao nao foi suficiente para
acompanhar a moeda americana.
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Analise de Dividendos

Para investidores que buscam uma fonte de renda em dividendos,
€ essencial avaliar se as empresas ou REITs terao condicoes de

manter esses pagamentos. Ferramentas avangadas, como o
"Dividend Health" no terminal Bloomberg, permitem monitorar a
saude dos dividendos ao analisar indicadores como payout,
relacao divida/ativos, EBITDA e fluxo de caixa.

Esse modelo de analise permite categorizar as empresas em
situacoes de “alerta” para potenciais cortes nos dividendos,
estabilidade ou até possibilidade de aumento dos dividendos.

Empresas em “alerta” indicam que podem reduzir os dividendos
devido a problemas financeiros, o que impacta tanto o retorno
esperado quanto o valor de mercado.

Por exemplo, a Petrobras, no Brasil, que vinha pagando
dividendos elevados, sinalizou a possibilidade de cortes devido
a fatores internos e externos. Esse tipo de analise permite uma
melhor preparacao e planejamento para investidores de longo
prazo que dependem de dividendos para manter sua renda.
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O gue voceé pode extrair desse panorama

No comparativo, analisando os dados, verificamos que os REITs,
fundos imobiliarios americanos, foram mais bem sucedidos em
manter e aumentar o poder de compra no longo prazo, ja 0s
fundos imobiliarios brasileiros nao foram eficazes nesse aspecto,
principalmente, devido a volatilidade do real frente ao ddlar, e a
incapacidade de acompanhar a inflacdo americana.

A perda do poder de compra em dolares € uma questao primordial a
ser levada em consideracao pelo investidor brasileiro, que busca uma
renda sustentavel e preservacao do patriménio ao longo do tempo.
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Fundos Imobiliarios e Acoes em Doélares

Ao analisar o desempenho dos Fundos Imobiliarios individuais, como
o HGLG11 e MFI11, que sdo os maiores em capitalizacao do mercado,
perderam valor em dolares em uma grande porcentagem do tempo.

O HGLG11 apresenta uma perda em doélares em 62% do tempo em
uma janela movel de 5 anos. Ja o MFI11 chega a uma alarmante taxa
de 99% do tempo em perda em dodlares.
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Esses fundos nao apenas nao preservaram o poder de compra,
mas também resultaram em significativa depreciacao do
patrimonio principal em doélares.

A situacao € semelhante para o HGCR11, que, ao longo de 5
anos, apresentou 100% de perda em termos de pre¢co nominal
em ddlares, destacando a dificuldade desses ativos em
manterem valor em doélares.
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Acoes Pagadoras de Dividendos no Brasil

Quando analisamos agoes pagadoras de dividendos no Brasil,
como Banco do Brasil, Itausa e Taesa, observamos que o
cenario nao € muito diferente. Apesar de serem empresas soélidas
e com historico de distribuicao de dividendos, essas acoes também
enfrentam dificuldades para manter o valor do principal em dolares
ao longo do tempo.

« Banco do Brasil: Entre 2014 e 2024, o Banco do Brasil
apresentou uma queda de 20% no preco nominal de suas acoes
em doblares, o que, combinado com a inflagao americana de
34% no periodo, representou uma consideravel perda de poder
de compra. Em uma janela de 15 anos, a acao teve um
desempenho similar, mostrando o desafio de manter o
patriménio em moeda forte.
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o Itausa: Esta acao, popular entre investidores, também
apresentou perdas em termos nominais em dolares desde 2009.
Embora o reinvestimento de dividendos possa amenizar as
perdas, a inflacdo americana ainda impacta o poder de compra.
Mesmo em uma janela de 10 anos, Itausa teve um desempenho
ruim, reforcando a necessidade de diversificagcao e cautela ao
depender dessas acdes para renda dolarizada.
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« Itau: Outro grande nome no mercado, a acao do Itau também
mostrou dificuldades de preservacao de valor em moeda forte,
com queda nominal de 5,8% em dodlares nos ultimos 10 anos,
além de nao conseguir superar significativamente a inflagcao
americana mesmo com reinvestimento de dividendos.
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ADRs: Uma Alternativa de Investimento
Indireto em Dodlares

Alguns investidores optam por ADRs (American Depositary Receipts)
CcOmo uma maneira de manter a exposicao a acoes brasileiras em
dolares. Uma ADR representa uma acao brasileira negociada na
bolsa americana, mas reflete diretamente o desempenho da empresa
no mercado local brasileiro. Portanto, apesar de serem
transacionadas em doélares, as ADRs ainda estao sujeitas

aos mesmos riscos e influéncias do mercado brasileiro.

As janelas moveis, associadas a inflagao americana e ao
desempenho em dolares, evidenciam uma realidade de
perda de valor ao longo do tempo para muitos desses ativos.

|Isso destaca a importancia de uma analise cuidadosa € o uso

de ferramentas de avaliacdo, como o indice de "Dividend Health",
para garantir que os ativos escolhidos sejam sustentaveis e capazes
de manter o poder de compra do investidor ao longo do tempo.
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Tenha cautela na analise de Empresas
Pagadoras de Dividendos

A analise das janelas moveis nos ultimos 10 e 15 anos mostra o
desempenho desfavoravel de muitas empresas brasileiras, mesmo
as pagadoras de dividendos, quando comparadas a empresas
americanas. Embora algumas ag¢oes no Brasil tenham tido retornos
nominais positivos, esses ganhos raramente superam a inflagao
acumulada e precisa ser levado em consideracao na hora de
montar a carteira.

Empresas mais maduras geralmente mantém um historico de
pagamento de dividendos consistente, como empresas de setores
mais estaveis, como transmissao de energia. Empresas em
crescimento, por outro lado, tendem a reinvestir o capital ao inves
de distribui-lo.

Nos EUA, a recompra de acgOes (buybacks) € uma estratégia comum
para agregar valor ao acionista, especialmente considerando que os
dividendos sao tributados, enquanto no Brasil, essa pratica ainda €
menos comum.
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Ciclos Economicos e a Realidade
do Investidor Brasileiro

Observando periodos de crescimento econdmico € crises,
€ possivel identificar ciclos favoraveis e desfavoraveis na
Bolsa Brasileira. Entre 1991 e 1997, e depois de 2003 a 2007,

0 mercado experimentou altas.

No entanto, crises financeiras globais e a recessdo econdmica
dos anos 2000 trouxeram periodos de queda prolongada.

De 2010 em diante, mesmo com uma recuperacao entre 2016 e
2020, o mercado brasileiro nao conseguiu manter um crescimento
consistente em dolar.

17



Semana para

Comparando Fundos e Empresas dos EUA e Brasil

Nos EUA, empresas como Johnson & Johnson,
Procter & Gamble e Altria mostraram um desempenho
superior, preservando valor e superando a inflacao.

Essas empresas apresentam resiliéncia em manter e até aumentar

o valor do principal em periodos de 10 a 15 anos.

Uma das mensagens principais desse material € reforgar a
necessidade de construir uma renda em dolares nao apenas
como uma estratégia de crescimento, mas como uma medida
de preservacao de patriménio.

Com a alta do dolar impactando diretamente o custo de vida
no Brasil, os investidores devem buscar diversificacao em ativos
dolarizados para proteger o poder de compra ao longo do tempo.
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. Inflacao Importada: O aumento de precos de bens e insumos
importados eleva a inflagao.

- Aumento dos Custos de Producao: Setores que dependem
de insumos € maquinas importadas repassam o custo ao
consumidor.

- Energia e Combustiveis: O custo mais alto dos combustiveis
impacta o transporte e o preco dos produtos.

. Divida Externa: A alta do ddélar aumenta os custos com divida
externa, pressionando o orgamento publico.

- Expectativas de Mercado: A desvalorizagao do real gera
expectativas inflacionarias, impactando a politica monetaria
e, em ultima instancia, o consumo interno.

Esse planejamento € essencial, mesmo para investidores que
ainda estao comecando, pois permite que tenham a base de
conhecimento e ferramentas avangadas que grandes
investidores usam.

Essa abordagem ajuda a desenvolver uma estratégia de longo
prazo, focada em seguranca financeira global e na protecao
contra a desvalorizacao do real frente ao dolar.
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A Importancia de Analisar o Poder de Compra
e Preservacao do Principal

Uma das licdes mais importantes ao investir com foco em renda
é entender que, ao longo dos anos, o valor principal de um
investimento pode ser comprometido pela inflacao.

Muitos investidores focam apenas nos dividendos, sem
considerar que o valor principal pode se desvalorizar.

E essencial garantir que o poder de compra se mantenha, pois,
em momentos criticos, como em uma aposentadoria, a perda
desse poder pode impactar drasticamente o padrao de vida.

Construir uma renda em dolares envolve mais do que selecionar
ativos com bons dividendos. E essencial garantir que o principal
se preserve ao longo do tempo e que o poder de compra seja
mantido.

Entender e aplicar essas estratégias ajuda a criar uma fonte
de renda que nao apenas gera retornos, mas tambem protege
contra a erosao da inflacao e flutuagcdes cambiais. Esse tipo
de conhecimento de base, oferece uma base sélida para a
construcao de um patrimonio sustentavel e resiliente.
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Préoximos Passos e Oportunidades de Aprendizado

A Convex Research se inspira nas estratégias de hedge funds
lendarios e explora como esses investidores conseguiram criar
um historico de sucesso consistente para desenvolver as carteiras
de investimentos recomendadas.

Além disso, nas assinaturas dos relatorios, os assinantes
aprendem sobre a dinamica dos mercados, sendo uma
oportunidade para entender como funcionam os investimentos
e investir da forma correta.

Entre em contato através de nossas redes sociais ou em
nosso e-mail contato@convexresearch.com.br para saber
mais sobre nossas assinaturas.

m Assinaturas Convex
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