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Este artigo foi publicado originalmente no blog Indexology® no dia 1 de março de 2019. 

Após o melhor janeiro em 30 anos, a alta do mercado acionário dos Estados Unidos se manteve em 38 dos 
seus 42 segmentos durante fevereiro. Depois desta recuperação e que o Fed disse que poderia fazer uma 
pausa nos aumentos das taxas de juros e que seria flexível com seu balanço, ficou claro que o Fed foi a 
principal força impulsionadora da queda de dezembro e da recuperação de janeiro. A evolução das 
negociações comerciais entre os EUA e a China parecem favorecer ainda mais as ações do primeiro, 
especialmente impulsionadas por setores com uma maior exposição a receitas internacionais, como 
Tecnologia da Informação, Materiais e o setor Industrial. 

Os retornos de 3,0% do S&P 500 durante fevereiro, mais a alta de 7,9% em janeiro, acumulam um retorno de 
11,1% desde o início de 2019 até agora. Este é o quinto melhor início de ano em toda a história do índice e o 
melhor desde 1987, quando o índice teve uma valorização de 17,4% nos seus primeiros dois meses. Os 
outros anos com melhores resultados foram 1975, 1943 e 1931, com retornos de 19,0%, 12,3% e 16,9%, 
respectivamente. 

Historicamente, cada vez que houve uma alta em janeiro e fevereiro, o índice teve um ano significativamente 
positivo. Desde 1938, cada ano em que ambos meses registraram retornos positivos terminou com uma alta 
superior a 20% em média e foi positiva 29 de 30 vezes, com um resultado minimamente negativo em 2011  
(-0,002%). Em 26 dos 30 anos, os ganhos atingiram os dois dígitos e em 15 dos 30 anos os retornos foram 
superiores a 20%. Também vale a pena notar que antes de 1938, janeiro e fevereiro fecharam foram positivos 
em 1930, 1931, 1936, 1937 com retornos anualizados de -28,5%, -47,1%, 27,9% e -38,6%, respectivamente. 
Incluindo estes anos, o retorno médio de todos os anos com resultados positivos em ambos meses foi de 
15,1%. 

http://www.indexologyblog.com/2019/03/01/sp-500-posts-5th-best-start-in-first-two-months/
http://www.indexologyblog.com/2019/01/31/sp-500-on-pace-for-best-january-since-1989/
https://portugues.spindices.com/documents/education/blog-the-2nd-worst-december-is-only-half-the-story-por.pdf
https://www.cnbc.com/2019/02/28/larry-kudlow-says-us-china-trade-deal-talks-made-fantastic-progress-last-week.html
http://www.indexologyblog.com/author/jodie_gunzberg/


 

 
Fonte: S&P Dow Jones Indices. 

Embora historicamente os resultados em anos com início favorável em janeiro e fevereiro tenham sido 
positivos, é incomum ver um desempenho positivo de forma tão ampla em todos os segmentos. Então, pode 
haver uma maior divergência no desempenho dependendo de como o comércio internacional se desenvolve. 
Do mesmo modo, a volatilidade do S&P 500 é menor na atualidade, provavelmente devido a uma menor 
correlação entre setores. Ao longo da história, a volatilidade de 30 dias anualizada do S&P 500 foi de 15,3% 
em média e em fevereiro caiu de 24,9% para 10,6%, que é a maior queda histórica de volatilidade durante 
fevereiro e a maior em um mês desde janeiro de 2009. Por outro lado, a magnitude desta queda também é 
incomum e só foi observada nos sete meses antes de dezembro de 1940, junho de 1948, agosto de 1950, 
julho de 1962, dezembro de 1987, dezembro de 1997 e janeiro de 2009. Atualmente, a volatilidade anualizada 
de 30 dias é a menor desde a metade de outubro, apesar da incerteza tanto interna quanto externa. 

Embora o S&P 500 tenha tido um início histórico, tanto o índice S&P SmallCap 600 quanto o S&P MidCap 400 
o ultrapassaram durante fevereiro com ganhos de 4,2% e 4,1% e um retorno acumulado desde janeiro de 
2019 de 15,2% e 14,9%, respectivamente. É verdade que o desempenho durante os dois primeiros meses de 
2019 para as ações mid e small cap foi recorde, mas os ganhos para 20 dos 42 segmentos também foram os 
melhores da sua história. Tanto as características de valor quanto as de crescimento do S&P 500, junto com 

O S&P teve retornos superiores a 20% em anos em que janeiro e fevereiro tiveram resultados positivos 

https://portugues.spindices.com/indices/equity/sp-600
https://portugues.spindices.com/indices/equity/sp-400


 

as de valor dos índices S&P SmallCap 600 e S&P MidCap 400 tiveram seu melhor início de ano, com 
recordes nos setores de imóveis e industrial em todas as categorias de tamanho. 

Fonte: S&P Dow Jones Indices. Informações de 1990. 

Contudo, há uma divisão já visível no desempenho dos setores e que pode continuar, uma vez que as 
negociações comerciais sempre têm vencedores e vencidos. Os setores Industrial, Tecnologia da Informação, 
Materiais e Assistência Médica podem subir se há uma diminuição das tensões comerciais e poderia haver 
mais oportunidades no segmento de empresas mid cap se o dólar cair. Estes setores concentram a maior 
quantidade de receitas internacionais e o setor de saúde é especialmente sensível ao crescimento. Caso 
contrário, se a tensão aumentar, os setores de Serviços de Utilidade Pública, Imóveis e Serviços Financeiros 
poderiam ter um melhor desempenho, já que suas receitas são principalmente locais, portanto estão mais 
isolados dos assuntos relacionados ao comércio internacional. Do mesmo modo, as ações small cap são as 
mais defensivas frente a uma desaceleração internacional e a um aumento do dólar. Vale a pena notar que o 
setor de Imóveis já começou a declinar, talvez por causa do otimismo sobre um possível acordo comercial. 

Nome do índice Classificação 

Retornos YTD 
em 28 de 

fevereiro de 
2019 Nome do índice Classificação 

Retornos YTD 
em 28 de 

fevereiro de 
2019 

S&P 600 Materials 1 26,0% S&P 400 Information Technology 2 21,3% 

S&P 600 Energy 1 21,0% S&P 600 Information Technology 2 19,9% 

S&P 500 Industrials 1 18,1% S&P MidCap 400 Growth 2 14,0% 

S&P SmallCap 600 Value 1 16,8% S&P SmallCap 600 Growth 2 13,8% 

S&P 600 Industrials 1 16,7% S&P 400 Health Care 2 12,8% 

S&P 400 Financials 1 16,5% S&P 600 Consumer Discretionary 2 12,7% 

S&P 400 Industrials 1 16,4% S&P 600 Health Care 2 12,5% 

S&P 400 Materials 1 15,8% S&P 400 Consumer Discretionary 2 12,5% 

S&P MidCap 400 Value 1 15,8% S&P 500 2 11,1% 

S&P SmallCap 600 1 15,2% S&P 400 Utilities 2 7,4% 

S&P MidCap 400 1 14,9% S&P 500 Utilities 2 7,0% 

S&P 400 Communication Services 1 14,5% S&P 500 Energy 3 13,2% 

S&P 600 Real Estate 1 13,7% S&P 500 Consumer Discretionary 3 10,9% 

S&P 600 Financials 1 13,7% S&P 500 Materials 3 8,7% 

S&P 500 Real Estate 1 11,6% S&P 500 Information Technology 4 14,0% 

S&P 500 Growth 1 11,6% S&P 400 Energy 4 13,6% 

S&P 400 Real Estate  1 11,4% S&P 600 Communication Services 4 13,1% 

S&P 500 Communication Services 1 11,0% S&P 500 Consumer Staples 4 7,2% 

S&P 600 Consumer Staples 1 11,0% S&P 500 Financials 5 11,0% 

S&P 500 Value 1 10,5% S&P 600 Utilities 5 3,6% 

   S&P 400 Consumer Staples 6 7,2% 

   S&P 500 Health Care 8 5,8% 



 

 
Fonte: S&P Dow Jones Indices. 
 

 

Leia mais em indexologyblog.com 

O mercado acionário dos EUA teve resultados maiormente positivos 
em fevereiro, mas começa a gerar uma divisão nos setores 

(Informações em 28 de fevereiro de 2019) 
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