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As acdes dos EUA tiveram um inicio de ano dificil em meio da preocupagéo com a inflagdo, os aumentos
antecipados das taxas pelo Fed, ganhos inferiores as estimativas de varias empresas de mega capitalizacdo e
a tensao geopolitica continua decorrente do conflito Rissia-Ucrania. O quadro 1 mostra que o S&P 500%, o
S&P MidCap 400 e 0 S&P SmallCap 600 cairam nos primeiros dois meses de 2022, assim como a maioria
dos seus respectivos indices setoriais, de estilo e de estilo puro. O setor de Energia foi uma excec¢ao notavel,
sendo impulsionado pelo aumento dos precos das commodities.

Quadro 1: As acBes americanas tiveram um dificil inicio de 2022
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 28 de fevereiro de 2022. O desempenho dos indices esta baseado no retorno total em délares (USD). O
desempenho passado nédo é garantia de resultados futuros. O gréfico é fornecido para fins ilustrativos.
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Embora as noticias recentes tenham tido efeitos direcionais semelhantes nas acdes americanas, a
magnitude dos efeitos variou entre os segmentos de setor e estilo. Por exemplo, o quadro 2 mostra que
houve uma enorme diferenca de 41% entre o setor do S&P 500 de melhor desempenho (Energia subiu 28%)
e o0 setor de pior desempenho (Imoveis caiu 13%) nos primeiros dois meses de 2022; enquanto o S&P 500
Value (-3%) superou 0 S&P 500 Growth (-12%) em 9%. Tais diferengas sugerem que as perspectivas
setoriais e de estilo de investimento poderiam ter sido Uteis para se orientar no ambiente de mercado
atual; evitar os segmentos de pior desempenho ou identificar os de desempenho superior poderia ter
oferecido uma melhoria de desempenho consideravel.

Quadro 2: A magnitude dos efeitos variou entre os indices de setores e estilos
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 28 de fevereiro de 2022. O desempenho dos indices esta baseado no retorno total em doélares (USD). O
desempenho passado ndo é garantia de resultados futuros. O gréfico é fornecido para fins ilustrativos e reflete um desempenho histérico hipotético. Os
S&P 500 Sector Indices foram langados em 28 de junho de 1996, com exce¢édo do S&P 500 Real Estate, langado em 19 de setembro de 2016.

A comparacao dos numeros de disperséo das agdes, setores e estilos do S&P 500 oferece uma maneira mais
formal de avaliar a possivel oportunidade de alcancar um desempenho superior (ou vergonhoso) ao escolher
segmentos do S&P 500. O quadro 3 mostra que, em média, a dispersdo mensal anualizada no nivel de acdes
(24%) foi geralmente maior que a dispersao setorial (11%), que por sua vez foi maior que a dispersdo dos
estilos (3%).

Em outras palavras, cerca da metade do valor potencial da sele¢céo de agdes veio da selegdo de setores,
e cerca de 14% do valor potencial da selecdo de acfes veio da selecdo de estilos. Isto ndo é
surpreendente, dado que o S&P 500 compreende 505 acdes, onze setores do GICS e apenas dois estilos. No
entanto, vale salientar que os niumeros da dispersao de estilos e setores foram semelhantes nos dois
primeiros meses de 2022, com uma média de 8% e 13%, respectivamente. Portanto, o valor potencial das
perspectivas de estilo foi semelhante ao valor das perspectivas setoriais nos Gltimos meses.
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Quadro 3: A disperséo dos estilos foi similar a disperséo setorial nos Gltimos meses
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados desde janeiro de 1996 até fevereiro de 2022. O desempenho passado ndo é garantia de resultados futuros.
O gréfico é fornecido para fins ilustrativos e reflete um desempenho histérico hipotético. Os S&P 500 Sector Indices foram langados em 28 de junho de
1996, com excecdo do S&P 500 Real Estate, langado em 19 de setembro de 2016.

O valor potencial das perspectivas de estilo é ainda maior ap6s o ajuste pela capacidade, ja que tanto a
possivel oportunidade de alcancar um desempenho superior (medido pela dispersao) quanto o possivel
tamanho das posic¢des ativas (medido pelo tamanho médio dos componentes) sdo relevantes ao comparar o
valor das perspectivas em segmentos diferentes, especialmente dada a propensao dos segmentos de
mercado menores a apresentar maior dispersao.

O quadro 4 mostra 0os numeros da media de dispersao ajustada a capacidade para os estilos do S&P 500 e os
setores do S&P 500 em relacdo as acdes do S&P 500. Ao longo de todo o periodo, impulsionados pelo
tamanho relativo dos seus respectivos componentes, as perspectivas de estilo foram oito vezes mais valiosas
do que as de acoes; e as perspectivas setoriais foram seis vezes mais valiosas do que as de acdes. Mais
recentemente, a elevada disperséo dos estilos no inicio de 2022 significou que as perspectivas de
estilo poderiam ter sido mais de duas vezes mais valiosas do que as perspectivas setoriais no inicio
do ano, e mais de dez vezes mais valiosas do que as perspectivas de agdes.

Portanto, embora as vezes possa ser Util ndo fazer nada, a recente divergéncia no desempenho dos estilos de
investimento significa que poderia ser Gtil exprimir pontos de vista mediante uma perspectiva de estilo.



https://www.indexologyblog.com/2018/11/20/valuing-research-three-questions/
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https://www.spglobal.com/spdji/pt/commentary/article/us-equities-resilient-run/
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Quadro 4: As perspectivas de estilo poderiam ser mais de dez vezes mais valiosas do que as perspectivas de
acoes
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados desde janeiro de 1996 até fevereiro de 2022. O desempenho passado néo é garantia de resultados futuros.
O gréfico é fornecido para fins ilustrativos e reflete um desempenho histérico hipotético. Os S&P 500 Sector Indices foram langados em 28 de junho de
1996, com excecdo do S&P 500 Real Estate, langado em 19 de setembro de 2016.

Leia mais em indexologyblog.com
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e com os servi¢os personalizados de calculo de indices. O desempenho de um indice no passado néo é sinal ou garantia de resultados no futuro.

Né&o é possivel investir diretamente em um indice. A exposi¢édo a uma classe de ativos representada por um indice pode estar disponivel por meio de
instrumentos de investimento baseados naquele indice. A S&P Dow Jones Indices ndo patrocina, endossa, vende, promove ou gerencia nenhum
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néo é uma consultora de investimentos e a S&P Dow Jones Indices ndo faz declaragées com respeito a conveniéncia de se investir em qualquer
fundo de investimento ou outro veiculo de investimento. A deciséo de investir em um determinado fundo de investimentos ou outro veiculo de
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Estes materiais foram preparados exclusivamente para fins informativos, baseados em informacdes geralmente disponiveis ao publico e a partir de
fontes consideradas confiaveis. Nenhum contetido nestes materiais (incluindo dados dos indices, classificagdes, analises e dados relacionados a
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autorizado. A S&P Dow Jones Indices e seus provedores de dados terceirizados e licenciadores (coletivamente “Partes da S&P Dow Jones Indices”)
ndo garantem a precisao, integralidade, oportunidade ou disponibilidade do Contetdo. As partes da S&P Dow Jones Indices ndo sao responsaveis
por quaisquer erros ou omissdes, independentemente da causa, nos resultados obtidos do uso do Contetido. O CONTEUDO E FORNECIDO “NO
ESTADO EM QUE SE ENCONTRA”. AS PARTES DE S&P DOW JONES INDICES SE ISENTAM DE QUAISQUER E TODAS AS GARANTIAS
EXPRESSAS OU IMPLICITAS, INCLUINDO MAS SE LIMITANDO A, QUALQUER GARANTIA DE COMERCIABILIDADE OU ADEQUACAO A UM
FIM OU USO EM PARTICULAR, ISEN(;AO DE BUGS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE A FUNCIONALIDADE DO CONTEUDO
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A S&P Global mantém algumas atividades de suas unidades de negdcios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e a

objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, algumas unidades de negécios da S&P Global poderéo ter informag6es que ndo

estejam disponiveis para outras unidades de negdcios. A S&P Global estabelece politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de
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Além disto, a S&P Dow Jones Indices presta uma ampla gama de servigos a, ou relacionados com, muitas empresas, incluindo emissoras de titulos,
consultoras de investimentos, corretoras, bancos de investimentos, outras instituicdes financeiras e intermediarios financeiros; e, em conformidade,
pode receber taxas ou outros beneficios econdmicos dessas empresas, incluindo empresas cujos titulos ou servigos possam recomendar, classificar,
incluir em portfélios modelos, avaliar, ou abordar de qualquer outra forma.

Este documento foi traduzido para o portugués apenas para fins de conveniéncia. Se existirem diferen¢as entre as versdes do documento em inglés
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