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BDR

Vou abordar novamente a questdo dos BRD (Brazilian Depositary Receipts), para que vocé possa
conhecer um pouco mais sobre essa nova alternativa para diversificagao de seus investimentos de

renda variavel.

Como ja informei, a partir de setembro/20, qualquer investidor pode negociar BDR no Brasil, antes
somente acessivel a investidores qualificados (com mais de R$ 1 milhdo de patriménio financeiro).

BDR sé&o papéis que replicam a rentabilidades das agdes de empresas estrangeiras. Portanto, ao
comprar um BDR de empresas como Apple (AAPL34), Netflix (NFLX34), Amazon (AMZ0O34), ou
qualquer outro dentre os mais de 500 negociados no Brasil, vocé n&do compra uma agéo, mas um

titulo (recibo) que a representa.

Ha dois tipos de BDR: patrocinado e n&do patrocinado. O primeiro é emitido pelas préprias empresas
emissoras das agbes. O segundo tipo, mais comum, é emitido por instituigbes financeiras
chamadas “depositarias”, que compram as agdes no exterior e as deixam sob custodia (guarda) de
uma instituicdo internacional, para que sirva como lastro para o BDR emitido no Brasil, porém sem

vinculo com as empresas emissoras das agdes.

BDR é indicado para quem tem bom conhecimento do mercado de agbes e algum tempo para
acompanhar as recomendacdes dos especialistas, tanto na selecdo quanto na manutencao dos
ativos na carteira, uma vez que representam acdes de empresas de mercados menos conhecidos
por nés. Para quem nao tem muita familiaridade, podera investir em fundos de investimento de
acgOes estrangeiras ou até mesmo nos ETF (Exchange Traded Funds) representativos dos indices
de bolsa estrangeiras, como por exemplo o IVVB11 ou o SPXI11, que replicam o indice da bolsa

norte-americana S&P500, em dodlares.

Vale ressaltar que os BDR, assim como os ETF e boa parte dos fundos, estao expostos a variagcao
cambial, por espelharem a rentabilidade das ag¢des no exterior. Assim, a rentabilidade sera o

resultado da performance da agao e da variacdo cambial do ddlar no periodo equivalente.
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Pontos positivos do investimento em BDR

1 — Diversificagdo para mercados internacionais, com facilidade; e

2 — Exposigao ao dolar, porém negociando em reais. Investir em ativos referenciados ao dolar traz
a vantagem de proteger seu patriménio contra eventual desvalorizagao do real, mas podera anular
parcial ou integralmente os ganhos da valorizagdo do BDR (ou aumentar a perda), no periodo em

que o real se valorize. Por isso, esse investimento deve ter foco em longo prazo.

Pontos de atengao do investimento em BDR

1 — Por ser um mercado ainda recente, sofre com baixa liquidez, podendo haver dificuldade de
vender os ativos ao prego justo, e com spreads (diferenga entre a cotagao de venda e de compra)
mais elevados do que os equivalentes nas negociagdes no exterior;

2 — Em geral, empresas norte-americanas que pagam dividendos costumam destinar parte deles
para pagamento dos BDR. Porém, isso pode variar caso a caso. Convém informar-se previamente.
Os pagamentos de dividendos séo taxados em 5% pelos bancos intermediadores da emissdo do
BDR, além de sofrerem tributagao pelo IR nos EUA (no Brasil dividendos n&o séao tributados) e sédo
aqui tributados pelo IOF a aliquota de 0,38%;

3 — Apesar de diversos BDR terem sofrido desdobramento de valor nesse més de outubro (quando
as cotas sao divididas para reduzir o valor unitario), alguns ainda podem ter um valor de entrada
elevado; e

4 — Ao comprar BDR nao patrocinado vocé corre o risco do emissor do BDR, e ndo da empresa
emissora da agao, ja que o BDR é um recibo representativo das agbes emitido por terceiros, e ndo

a acao em si.

Alguns analistas afirmam que ao fazer investimentos em ativos do mercado norte-americano, seria
preferivel enviar recursos para la, para desfrute de algumas vantagens frente a investir no Brasil:

1 — Maior oferta de ativos;

2 — Maior liquidez;

3 — Menores custos de transacgao;

4 — Recebimento integral dos dividendos; e

4 — Menor tributacdo pelo imposto de renda

Concordo com esse raciocinio, porém quando aplicavel a investidores mais experientes e que ja
tenham suas finangas organizadas e um patriménio financeiro ja estruturado no Brasil, de forma

que as remessa ao exterior ndo representem uma exposi¢cao cambial excessiva. Para quem esta
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ainda iniciando a construgdo de patriménio, fazer incursées no mercado estrangeiro em baixos

volumes como forma de diversificacdo parece-me decisdo de bom senso.

Imposto de renda

Ao vender o BDR, o imposto de renda deve ser recolhido espontaneamente pelo investidor no més
seguinte ao darealizagao da venda, calculado sobre o lucro obtido na operagao, a aliquota de 15%.
Lembro que a isencgdo de IR para vendas abaixo de R$ 20 mil por més aplicavel as agdes, ndo se
aplica aos BDR, cuja tributacdo incide sobre todo e qualquer volume de venda. A obrigacdo de
recolhimento do IR faz com que alguns investidores prefiram investir diretamente em fundos, cuja

tributacao é feita pelo préprio fundo e descontada na fonte;

Conclusao

Devido a baixa liquidez e aos valores unitarios ainda elevados (em alguns casos) resultando em
exposicdo cambial superior a que vocé deseja para a sua carteira, analise investir em fundos de
acgoes internacionais ou até mesmo em fundos de indices (ETF), tais como IVVB11 ou SPXI11 seja
preferivel aos investimentos em BDR, em especial para quem esta iniciando e com volumes

financeiros ainda baixos para enviar recursos ao exterior.

Como excegédo, parece-me que o investimento em BDR seria justificavel na hipotese de vocé ter
indicagdes especificas de investimento em ativos de alto potencial de valorizagao, cujo viés de alta

justifique assumir os riscos e as limitagées acima presentes.
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