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Quando se trata de investir em diferentes estilos (style investing), os índices de estilo puro que escolhem e 
ponderam títulos baseados nas suas pontuações de estilo tendem a apresentar uma menor correlação entre 
si, além de um maior spread nos seus retornos e betas superiores aos do seu benchmark em comparação 
com os índices de estilo tradicionais, que são ponderados por capitalização de mercado e que contêm ações 
com caraterísticas de estilo que se sobrepõem. 

Adicionalmente, quando um estilo é favorecido sobre o outro, a versão de estilo puro geralmente tem um 
desempenho superior à versão tradicional. A assimetria no desempenho e maior sensibilidade ao mercado 
destaca as probabilidades que possuem os índices de estilo puro de passar por períodos estendidos de 
desempenho inferior ao da suas contrapartes. Por isso, os investidores geralmente alternam entre estilos 
(mantendo crescimento e valor) ou utilizam uma combinação de ambos para obter o prêmio de estilo. 

A decisão de manter uma combinação de índices de estilo ou alternar deixando um deles pode depender de 
um número de sinais, desde as condições macroeconômicas até aquelas baseadas em valorizações. Neste 
artigo, não procuramos descobrir sinais para realizar alocações, mas tomar uma abordagem simplificada para 
realizar o cálculo de carteiras hipotéticas que combinam os estilos puros de valor e crescimento com 
diferentes ponderações. 

Para isto, criamos 11 carteiras hipotéticas e modificamos as ponderações em incrementos de 10% (desde 
100% a valor e 0% a crescimento até 0% a valor e 100% a crescimento) baseadas nos índices de estilo do 
S&P 500. A figura 1 apresenta os valores anualizados de retornos e risco em um gráfico de dispersão 
(esquerda) e a relação de retorno/risco (direita) das carteiras de estilo desde 1998 até 2018. A figura 2 mostra 
a mesma análise aplicada aos índices de estilo puro da S&P Dow Jones Indices. 
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Quadro 1: Combinações das carteiras de estilo do S&P 500  

   

Todas as carteiras são hipotéticas. 
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de dezembro de 1997 até 31 de dezembro de 2018. O desempenho dos índices está baseado em 
retornos totais calculados em dólares (USD). O desempenho no passado não garante resultados futuros. Os gráficos são fornecidos para efeitos 
ilustrativos. 

Quadro 2: Combinações das carteiras de estilo puro do S&P 500 

  
Todas as carteiras são hipotéticas. 
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de dezembro de 1997 até 31 de dezembro de 2018. O desempenho dos índices está baseado em 
retornos totais calculados em dólares (USD). O desempenho no passado não garante resultados futuros. Os gráficos são fornecidos para efeitos 
ilustrativos e refletem desempenhos históricos hipotéticos. Os índices S&P 500 Pure Growth e S&P 500 Pure Value foram lançados no dia 16 de 
dezembro de 2005. 

Ao comparar os dois conjuntos de gráficos, sem importar a combinação de ponderações de crescimento e 
valor, as carteiras com alocações nos índices de estilo puro apresentaram uma maior relação de retorno/risco. 
Por exemplo, uma carteira tradicional com uma ponderação equitativa (50%/50%) de valor e crescimento teve 
uma relação de retorno/risco de 0,40, versus 0,50 dos índices de estilo puro com a mesma ponderação. 
Portanto, é possível concluir que desde uma perspectiva da eficiência do risco, a maior volatilidade das 
combinações de estilo puro é compensada por retornos adicionais em comparação com as combinações de 
estilo tradicionais. Os resultados indicam a possível efetividade da combinação de estilos puros de valor e 
crescimento no universo de empresas large cap dos EUA. 

Aprenda mais sobre os índices de estilo e estilo puro da S&P Dow Jones Indices no site Indexology®. 
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Leia mais em indexologyblog.com 

https://spindices.com/indexology/factors/distinguishing-style-from-pure-style
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não é uma consultora de investimentos e a S&P Dow Jones Indices não faz declarações com respeito à conveniência de se investir em qualquer 
fundo de investimento ou outro veículo de investimento. A decisão de investir em um determinado fundo de investimentos ou outro veículo de 
investimento não deverá ser tomada com base em nenhuma declaração apresentada neste documento. Potenciais investidores são aconselhados a 
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um aconselhamento de investimento. 

Estes materiais foram preparados unicamente com fins informativos baseados nas informações geralmente disponíveis para o público de fontes 
consideradas como confiáveis. Nenhum conteúdo nestes materiais (incluindo dados de índice, classificações, análises 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”) 
não garantem a precisão, integralidade, oportunidade ou disponibilidade do Conteúdo. As partes da S&P Dow Jones Indices não são responsáveis 
por quaisquer erros ou omissões, independentemente da causa, nos resultados obtidos do uso do Conteúdo. O CONTEÚDO É 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 IMPLÍCITAS, INCLUINDO MAS SE LIMITANDO A, QUALQUER GARANTIA DE COMERCIABILIDADE OU ADEQUAÇÃO A UM 
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incidentais, exemplares, compensatórios, punitivos, especiais ou consequenciais, custos, despesas, custas legais ou perdas (incluindo, sem 
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A S&P Global mantém algumas atividades de suas unidades de negócios separadas umas das outras a fim de preservar a independência e a 
objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, algumas unidades de negócios da S&P Global poderão ter informações que não 
estejam disponíveis para outras unidades de negócios. A S&P Global estabelece políticas e procedimentos para manter a confidencialidade de 
algumas informações não públicas recebidas em conexão com cada processo analítico. 

Além disto, a S&P Dow Jones Indices presta uma ampla gama de serviços a, ou relacionados com, muitas empresas, incluindo emissoras de títulos, 
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Este documento foi traduzido para o português apenas para fins de conveniência. Se existirem diferenças entre as versões do documento em inglês 
e português, a versão em inglês prevalecerá. 

 


