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Estratégia de Investimento do Fundo

O ETF IT Now S&P 500 Futures Quanto BRL ¢ um veiculo estrutural listado
na B3 projetado para oferecer exposicdo ao mercado acionario
norte-americano sem a volatilidade cambial do ddlar. Diferentemente dos
ETFs de replicacao fisica, o fundo tem como mandato rastrear o S&P 500
Futures Quanto USD-BRL Currency Adjusted Index por meio do uso de
derivativos, operando contratos futuros E-mini S&P 500 trimestrais

negociados na propria bolsa brasileira.

Essa arquitetura sintética embute um hedge cambial, eliminando o risco
direcional da flutuacdo da paridade USD/BRL e garantindo que o investidor
capture o retorno puro do mercado acionario americano. Como a alocag¢ao
é feita via contratos futuros, apenas uma fracao do patriménio é exigida
como margem de garantia, enquanto o caixa remanescente permanece

aplicado em instrumentos de renda fixa no mercado local.

Essa dinamica confere ao SPXRIl uma vantagem estratégica: além da
variacao do S&P 500, o fundo captura o prémio do diferencial de juros entre
Brasil e Estados Unidos. Na pratica, a performance consolida o retorno do
principal indice de ag¢cdes do mundo somado a taxa de juros brasileira,
descontada a taxa de juros americana ja implicita na precificacao do

contrato futuro.

A metodologia "Quanto", que isola o ativo de sua moeda de origem,
permite que o Iinvestidor acesse superciclos corporativos globais —
historicamente dominados por acdes de crescimento (Growth) e mega
capitalizagdes de tecnologia — sem sofrer penalidades de marcacao a

mercado em cenarios de forte apreciagao do real.

No ambito de sua mecanica operacional e critérios técnicos, o SPXRII
destaca-se por internalizar uma operacao institucional complexa de hedge

e rolagem de derivativos a um custo acessivel, com uma taxa de
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administracao de 0,25% ao ano. A gestao é estritamente passiva, mas a
replicacao exige regras precisas. Para manter a exposi¢cao, o fundo realiza a
rolagem trimestral dos contratos E-mini S&P 500 para o vencimento mais
proximo utilizando uma janela de transicao de trés dias, mitigando custos

de impacto de mercado e eventuais distor¢cdes na curva de juros.

Além disso, ao adotar o formato sintético baseando-se em futuros, a
metodologia nao impde limites artificiais de alocagao (capping) ao indice
americano. A exposicao indireta aos ativos flutua livremente conforme a
capitalizagao de mercado das empresas subjacentes. Com isso, a lideranca
das gigantes absolutas de hardware, infraestrutura em nuvem e
inteligéncia artificial (Apple, Microsoft, NVIDIA) continua ditando a espinha

dorsal do retorno da carteira.

ol
S

B Nvidia Corp: 7.58% B Apple Inc.:6.67%

B Microsoft Corp: 4.92% Bl Amazon.com Inc: 3.64%

H Alphabet Inc A: 3.00% Broadcom Inc: 2.63%

[ Alphabet Inc C: 2.40% Meta Platforms, Inc.: 2.24%
Tesla, Inc: 1.87% Berkshire Hathaway B: 1.57%

B OTHERS: 63.49%

Distribuigéo percentual por peso do SPXRII.
Fonte: www.itnow.com.br/spxrll/.

Em conjunto, a estratégia do SPXRII traduz-se em uma tese dupla. Para o

processo de alocacao de longo prazo, o veiculo nao entrega a dolarizacao
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estrutural do capital, mas atua como um passaporte puramente focado no
crescimento de lucros das companhias que dominam as cadeias
produtivas globais, ancorado simultaneamente no prémio de carrego

(carry) gerado pelos juros locais.
Gestora do Fundo

A ltad Asset Management, instituicao responsavel pela gestao do SPXRI1
por meio da familia de fundos It Now, é a gestora privada com o maior
volume de ativos sob administracao (AUM) no mercado brasileiro e atua

como uma das principais € mais antigas emissoras de ETFs na B3.

Com um papel importante no desenvolvimento da industria de gestao
passiva No pais, a instituicao ajudou a consolidar o uso de fundos de indice
como ferramentas padrao de alocacao, operando sob uma estrutura de
governanca institucional rigorosa e mantendo a necessaria segregacao de
funcdes em relacao as operacdes de crédito e tesouraria do conglomerado

[tad Unibanco.

Ao estruturar veiculos listados em bolsa, a gestora utiliza uma infraestrutura
de negociacao, risco e liquidacao institucional que possui, traduzindo
ganhos de escala em eficiéncia de custos. O foco técnico da marca It Now
consiste em replicar indices de referéncia com o menor tracking error
(desvio de aderéncia) possivel, permitindo que as taxas de administracao

sejam comprimidas frente a indUstria tradicional de fundos de gestao ativa.

Dessa forma, a instituicao atende desde investidores pessoas fisicas até
gestores de patrimdnio e alocadores institucionais, oferecendo ETFs que
funcionam como building blocks — blocos modulares para a constru¢ao de

portfolios diversificados e teses macroecondémicas.

No caso especifico do SPXRI], a complexidade da estratégia é totalmente

internalizada pela equipe de gestdo. A Itau Asset absorve a
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operacionalizacao técnica da rolagem trimestral dos derivativos (os futuros
E-mini do S&P 500) e a manutencao continua do hedge cambial sintético,
empacotando essa dinamica em uma taxa de administracao de 0,25% ao

ano.

Para assegurar a viabilidade desse acesso ao investidor final, o veiculo conta
ainda com a atuacao de formadores de mercado (market makers)
contratados, que garantem a oferta de liquidez diaria e a correta
arbitragem de precos no mercado secundario da B3, alinhando o valor da

cota ao valor justo dos ativos subjacentes.
Riscos da Tese

Investir no SPXR11 oferece uma alocacao estrutural ancorada na elite da
economia americana, mas € crucial mapear que a tese carrega profundos
riscos de concentracao de mercado e sensibilidade a choques sistémicos
globais. O principal vetor de risco de curto e médio prazo é a forte
dependéncia do desempenho de um grupo restrito de megaempresas e a

correlacao direta com os ciclos macroecondmicos dos EUA.

Em cenarios de contracao econdmica, recessao ou reprecificacao de
prémios de risco, o fundo absorve o impacto integral do mercado acionario
americano sem qualquer mecanismo de protecao contra quedas. Diferente
de estratégias focadas em fatores defensivos ou ativos de alto dividend
yield, o indice S&P 500 possui alta exposicao a ativos de crescimento
(Growth) no topo de sua composicao, cujos valuations sao severamente
penalizados em ambientes de juros altos prolongados, gerando forte

volatilidade e pressao vendedora nas cotagoes.

Outro ponto de atencao critico € o risco da falsa percepcao de
diversificagao extrema e o substancial peso da concentracao de capital.

Como a metodologia do indice é estritamente ponderada por valor de
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mercado, o SPXRIl aloca a maior parte de sua exposicao teodrica nas

gigantes de tecnologia.

Em mercados de baixa desencadeados por rotacdes setoriais ou
desaceleracao em inovacdes disruptivas (como Inteligéncia Artificial e
semicondutores), o fundo tende a sofrer quedas abruptas, uma vez que as
companhias tradicionais na base do portfdlio nao possuem peso

matematico suficiente para amortecer o impacto.

Dentro do escopo operacional e fundamentalista, o portfélio concentra
riscos dicotdbmicos. No topo da carteira tedrica, os lideres de Tecnologia e
Servicos de Comunicacao enfrentam constantes ameacas regulatoérias
(acdes antitruste globais) e a pressao mercadologica para sustentar
projecdes de lucros agressivas. Por outro lado, na sua base estrutural, a
arquitetura sintética expde o investidor a riscos de derivativos e eventuais

distor¢cdes no roll yield da rolagem de contratos futuros listados na B3.

Além disso, a rentabilidade do veiculo esta atrelada ao diferencial de juros
entre Brasil e EUA. Um cenario macroecondmico de cortes bruscos na taxa
Selic, acompanhado pela manutenc¢ao de juros altos pelo Federal Reserve,
pode comprimir severamente o prémio de carrego que turbina a cota do
ETF.

Do ponto de vista de eficiéncia de capitalizacdao para o alocador global
focado em estratégias de buy-and-hold, ha uma friccdo cambial e
jurisdicional a ser considerada. Diferente de veiculos de acumulacao
sediados em jurisdicdes neutras ou corretoras offshore que dolarizam o
patriménio na esséncia, o SPXRIlT é domiciliado no Brasil e anula

completamente a exposicao a variacao do dolar frente ao real.

Isso suprime a volatilidade do cambio na cota, mas expde o investidor a
perda do "amortecedor estrutural' em momentos de crise — isto &, em

cenarios de desvalorizacao aguda do Real ou de risco-pais elevado, o
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investidor nao se beneficiara da protecao direcional de uma moeda forte.
Adicionalmente, por ser um fundo local, a carteira evita o oneroso imposto
de heranca americano (Estate Tax), porém mantém o patrimonio
submetido ao risco jurisdicional do Brasil e a incidéncia de 15% de imposto

de renda sobre o0 ganho de capital na alienacao.

Teses Semelhantes

A construcao de um portfdlio frequentemente se apoia em fundos de
indice amplos para mitigar o risco especifico de cada companhia e capturar
O prémio de risco macroecondmico do mercado acionario americano.
Embora o SPXRIl seja um veiculo tatico para essa finalidade no Brasil, o
mercado financeiro oferece outras alternativas que atendem ao mesmo

objetivo estrutural corporativo, porém com exposicdes cambiais distintas.

Nesse cenario, teses semelhantes como o IVVBII (iShares S&P 500 Fl em
Cotas) e o VOO (Vanguard S&P 500 ETF) dividem o protagonismo da
alocacao. Na pratica, esses trés fundos desempenham papéis virtualmente
idénticos na carteira no que tange a exposicao ao risco de equity (acdes),
entregando acesso direto a resiliéncia das 500 maiores empresas da
economia americana. Contudo, as diferencas metodoldgicas na estrutura
cambial (hedge) e no domicilio do fundo alteram a volatilidade final da

carteira e o perfil de protecao do investidor.

O SPXRI11, que acompanha o S&P 500 de forma sintética (Futures Quanto
BRL), adota a postura de alocacdao com protecao cambial, utilizando
derivativos e a taxa Selic para neutralizar a flutuagcao do dodlar. Essa
estrutura o torna um ativo para o Iinvestidor que deseja comprar
exclusivamente o '"crescimento corporativo americano", isolando o prémio
das companhias e capturando o diferencial de juros locais, sem sofrer a

marcacdo a mercado gerada pelas fortes oscilacées da paridade USD/BRL.
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O IVVBI1 e o0 VOO oferecem recortes cambiais diretos da mesma economia.
O IVVBI1 espelha o S&P 500 em reais, sendo o concorrente direto da iShares
na B3 para a dolarizacao passiva de portfdlios locais. Ja o VOO acompanha
0 mesmo S&P 500 Index, mas atuando como o benchmark institucional
definitivo domiciliado nos Estados Unidos, exigindo a remessa

internacional de capital.

A diferenca estrutural entre o IVVBI11 e o0 VOO em relagao ao SPXRI1 nao
reside na selecao de empresas — uma vez que todos estao submetidos ao
mesmo comité de lucratividade e liquidez da Standard & Poor's —, mas sim

Nna mecanica cambial e nos filtros jurisdicionais:

IVVBI1 (iShares): Funciona como a via de dolarizacao na bolsa brasileira. A
diferenca basica para o SPXRI1l € a auséncia de hedge: o IVVBII repassa
integralmente a variacao do doélar contra o real a sua cota. O fundo adquire
cotas do ETF IVV no exterior (estrutura feeder fund), garantindo que o
investidor brasileiro capture tanto o ciclo de expansao das companhias
americanas quanto a protecao de seu poder de compra em moeda forte
(Ddlar), ao custo de uma volatilidade direcional cambial significativamente

maior.

VOO (Vanguard): Exclui por completo o risco de jurisdicao do mercado
brasileiro. O diferencial metodologico critico aqui € o Situs (domicilio): o
investidor detém o ativo diretamente no mercado financeiro americano. Ao
descartar os '"envelopes" (BDRs de ETFs ou fundos locais da B3), o
investidor elimina a dupla camada de taxas de administracao, mas sacrifica
a simplicidade operacional, assumindo o 6nus da complexidade tributaria
americana — como a friccdo dos custos de remessa cambial (Spread/IOF) e
a severa exposi¢cao ao imposto de herancga (Estate Tax) sobre o patrimdnio
que exceder US$ 60.000 — essa ultima pode ser mitigada com a utilizacéo

de ETFs UCITS como o VUAA.
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Na pratica, SPXRI1l, IVVBIT e VOO funcionam como alocagoes
macroeconémicas idénticas no fator agées. Como as mega empresas de
tecnologia concentram a maior parte do capital em todos esses fundos, o
impacto do ciclo de inovacdes disruptivas e dos balancos corporativos é

Mmatematicamente o mesmo.

A escolha entre as teses resume-se a uma decisao de escopo cambial e
estrutural: o SPXRIT1 ancora-se na neutralidade da moeda e no carrego de
juros do Brasil; o IVVBI1 democratiza a dolarizacao passiva do patriménio
com a conveniéncia da B3; enquanto o VOO garante a protecao
patrimonial definitiva através da descentralizacao geografica e acumulacao

estrita em moeda forte no exterior.

Opinidao do Analista sobre a Tese de Investimento

O SPXRI1 oferece uma exposicao eficiente a elite do mercado acionario
americano, englobando as 500 maiores corporagcdes que ditam os rumos
da economia global. Essa estrutura de alocacao, operada via derivativos,
permite ao investidor brasileiro ancorar o portfélio na resiliéncia histoérica e
na capacidade de inovacao dos Estados Unidos, capturando de forma
direcional o poder dos lucros corporativos somado ao prémio de carrego da

taxa de juros local (Selic), tudo através de uma estratégia passiva.

No entanto, é fundamental que o investidor compreenda a concentracao
estrutural e a dupla sensibilidade sistémica embutidas neste veiculo. O
SPXRI11 apresenta uma dinamica de precificacao ligada simultaneamente
aos ciclos econdmicos americanos e a politica monetaria brasileira; em
cenarios de recessao ou contracao generalizada de multiplos nos EUA, o
fundo nao possui mecanismos de defesa tatica e absorve integralmente as
quedas (drawdowns). A isso, soma-se o fato de que a protecao cambial

(hedge) elimina o amortecedor natural da carteira — o investidor ndo se
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beneficiara da tradicional disparada do ddélar que costuma ocorrer durante

crises globais ou instabilidades locais.

Além disso, devido a ponderacao por valor de mercado, o ETF carrega um
risco de concentracao substancial nas gigantes de tecnologia, o que gera
grande volatilidade em periodos de rotagao setorial. Apesar da auséncia de
protecao contra mercados de baixa e do sacrificio da dolarizagao cambial,
consideramos que a eficiéncia na captura do prémio corporativo
americano, aliada ao carrego dos juros brasileiros, justifica a tese para perfis

especificos de alocacao.

Por este motivo, recomendamos a compra do ETF SPXRIT como um
modulo estratégico ou tatico na parcela de renda variavel, sendo o veiculo
ideal para o investidor que deseja capturar o hiper crescimento das
empresas dos EUA, mas faz questao de isolar e neutralizar a volatilidade do

cambio em sua carteira.
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Equipe

Carlos Junior Thiago Armentano Guilherme La Vega
Analista CNPI| especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Fundos Imobilidrios Ativos Globais Acgdes Brasileiras

relatorio atualizado em 18.09.2026

Nossa equipe de analistas esta atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e seus
respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os relatdérios também
podem ser atualizados. J& em caso do ativo receber recomendagao de venda, nossa sugestao se refere, Unica e
exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma vez que ndo incentivamos a pratica de venda a

descoberto.

Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobilidrios autébnomo Thiago
Affonso Armentano - CNPI EM-8454, com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em suas decisées de
investimento; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de nenhum titulo ou valor
imobiliario contido. O investidor serd responsadvel, de forma exclusiva, pelas suas decisées de investimento e
estratégias financeiras. O relatdrio contém informagdes que atendem a diversos perfis de investimento, sendo o
investidor responsdvel por verificar e atentar para as informacgées proprias ao seu perfil de investimento, uma
vez que as informagdes constantes deste material nGdo sdo adequadas para todos os investidores. Os analistas
responsdveis pela elaboracdo deste relatério declaram, nos termos da Resolucdo CVM n° 20/2021, que as
recomendacgbes do relatorio de andlise refletem Unica e exclusivamente as suas opiniées pessoais e foram
elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual estéo vinculados. Além disso, Os
analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboracdo do relatdrio (e/ou seus cénjuges ou companheiros)
sdo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatdrio, direta ou indiretamente, em nome proprio
ou de terceiros. Na emiss@o deste relatorio, a Simpla Invest, controladora do Simpla Club, poderd estar agindo
em conflito de interesses em relagdo ao emissor, podendo (i) ter interesses financeiros e/ou comerciais
relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienacdo ou intermediacdo dos valores mobilidrios objeto
deste relatdrio. A elaboragdo desse material se deu de maneira independente, e o conteudo nele divulgado ndo

pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem autorizagdo previa.
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