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Períodos flutuantes de “risk on” e “risk off” significam que os picos na volatilidade do mercado de valores, além 
de grandes rebaixamentos, são cada vez mais comuns na economia de hoje. O quadro 1 mostra eventos que 
ao longo do ciclo econômico atual têm gerado aumentos notáveis na volatilidade e grandes perdas. 
Considerando a probabilidade de outros eventos similares acontecerem no futuro, à medida que este ciclo 
altista avança, como podem os investidores posicionar melhor suas carteiras para responder ao desafio? 

Quadro 1: Os picos de volatilidade implícita têm sido um fator importante neste ciclo altista prolongado 

 
Fonte: Bloomberg. Dados de 1 de janeiro de 2010 até 31 de dezembro de 2018. O índice VIX® é baseado em opções do S&P 500® e é o benchmark 
principal para medir a expectativa do mercado em torno da volatilidade futura. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro 
é fornecido para efeitos ilustrativos. 

Muitos investidores estão familiarizados com índices passivos que procuram obter ampla exposição ao 
mercado de maneira líquida, transparente e de baixo custo. No entanto, uma pergunta que vale a pena fazer é 
que estratégias passivas têm o potencial de superar o mercado durante períodos de desempenho negativo 
das ações e de maior volatilidade? A boa notícia é que existem várias opções. 
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Agosto 2011 
Rebaixamento da  
dívida dos EUA 
S&P 500 = -16,6% 

4° trimestre 2018 
Alta nas taxas, 
guerras comerciais 
e desaceleração 
S&P 500 = -13,5% Fevereiro 2018 

Medos de inflação 
S&P 500 = -8,5% 

Maio-Setembro 2015 
Medos de recessão 
global, China, 
Incerteza do Fed 
S&P 500 = -7,1% 

Abril-junho 2010 
Europa/Grécia  
Crise da dívida 
S&P 500 = -14,3% 
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A S&P DJI oferece diversos índices especificamente concebidos para ajudar a suavizar as quedas do 
mercado e melhorar o retorno ajustado ao risco. Estes índices podem ser divididos em três categorias gerais: 
ações defensivas, multiativos e volatilidade. 

Quadro 2: Características chave e considerações de risco das três categorias de índices  

CATEGORIA CARACTERÍSTICAS CHAVE CONSIDERAÇÕES DE RISCO 

Ações defensivas 
 Alocação a empresas com menor risco percebido 

 Tendência a ganhar do benchmark em mercados em baixa 

 Correlação elevada com os mercados de valores 

 Tendência a ganhar do benchmark em mercados 
em alta 

Multiativos 
 Foco na construção de carteiras diversificadas de ativos 

 Normalmente utilizam um mecanismo de controle o gestão 
de risco 

 A diversificação não garante ganhar do benchmark 

 Correlações elevadas durante períodos de tensão 

Volatilidade 
 A volatilidade é considerada um classe de ativos em si 

 A volatilidade implícita é considerada um indicador 
prospectivo 

 Classe de ativos altamente volátil com resultados 
assimétricos 

 É possível que não seja um indicador confiável da 
performance do mercado de valores 

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.  

O quadro 3 destaca alguns do índices classificados nestas categorias e mostra o seu desempenho durante o 
quarto trimestre de 2018, o evento de volatilidade elevada mais recente. Muitos destes índices apresentaram 
um desempenho superior ao mercado considerável neste período. 

  Quadro 3: Desempenho dos índices de ações defensivas, multiativos e volatilidade 

CATEGORIA ÍNDICE DESEMPENHO 4° TRIMESTRE 2018 

Benchmark S&P 500 -13.5 

Ações defensivas 

S&P 500 Low Volatility Index -5.2 

S&P 500 Quality Index -14.8 

S&P 500 Dividend Aristocrats  -8.6 

Multiativos 

S&P 500 Risk Parity Index –  
Alvo de volatilidade de 10% 

-4.4 

S&P 500 Risk Parity Index –  
Alvo de volatilidade de 12% 

-5.4 

S&P 500 Risk Parity Index –  
Alvo de volatilidade de 15% 

-6.8 

S&P 500 Daily Risk Control 5% Index -5.3 

S&P 500 Daily Risk Control 10% Index -10.9 

S&P 500 Daily Risk Control 15% Index -14.3 

S&P 500 Daily RC2 8% Index -6.9 

S&P 500 Daily RC2 10% Index -8.2 

S&P 500 Daily RC2 15% Index -11.4 

S&P 500 Managed Risk Index – Conservador -5.3 

S&P 500 Managed Risk Index – Moderado -7.6 

S&P 500 Managed Risk Index – Agressivo -10.0 

S&P 500 Managed Risk 2.0 Index -10.6 

S&P Systematic Global Macro Index (SGMI) -7.5 

Volatilidade 
Cboe Buffer Protect Index -8.0 

S&P 500 Dynamic VEQTOR Index -10.5 

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados do 31 de dezembro de 2018. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro é 
fornecido para efeitos ilustrativos.  



 

 

As estratégias passivas podem assumir um papel muito mais dinâmico do que simplesmente oferecer uma 
exposição ampla ao mercado. Os investidores podem enxergar estas estratégias como uma ferramenta 
valiosa para afrontar períodos de maior volatilidade do mercado e de grandes rebaixamentos. 

Para uma visão geral dos índices mostrados no quadro 3, bem como um exame do seu desempenho durante 
outros períodos notáveis de volatilidade elevada, confira o artigo, “Seeking Volatility Protection Using Indices”. 

 

Leia mais em indexologyblog.com 

https://spindices.com/documents/education/education-seeking-volatility-protection-using-indices.pdf
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