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Os mercados de valores dos EUA tém sofrido fortes oscilagdes nos ultimos dias, primeiro com
o otimismo inicial em torno dos ganhos das grandes empresas de tecnologia que impulsionou
0 S&P 500° a uma alta intradia, e logo com as reacdes decepcionantes aos ganhos, juntamente
com a decisdo do Fed de manter a taxa estavel, levando a uma forte retragéo para o The 500°.

O recuo no setor tecnoldgico e a rotacdo em direcdo as acdes de pequeno porte tém sido
principais temas de mercado no inicio de 2026.1 O S&P SmallCap 600® ganhou do The 500®
em 4% até 28 de janeiro de 2026, impulsionado por um forte crescimento econémico e fortes
ganhos corporativos.

A medida que a amplitude dos retornos comecou a se expandir além dos lideres de
megacapitalizacdo, pode ser um momento_interessante para examinar_estratégias de
pesos iguais, que por design tém um viés para small caps e oferecem uma base mais ampla
do que seus pares ponderados por capitalizacdo de mercado.

O quadro 1 demonstra que o S&P 500 Equal Weight Index ganhou do S&P 500 ponderado
por capitalizagcdo em 3% nos trés meses encerrados em 28 de janeiro de 2026, coincidindo
com uma queda na concentragcdo de mercado em que o0 peso conjunto das 10 principais
empresas do S&P 500 caiu abaixo de 40% desde o terceiro trimestre de 2025.

! The Wall Street Journal, “Small Stocks Finish Week at Records”, 16 de janeiro de 2026.
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Quadro 1: o indice de pesos iguais ganhou do mercado e a concentracdo diminuiu
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 28 de janeiro de 2026. O desempenho dos indices esta baseado em retornos totais calculados
em délares. O desempenho no passado néo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.

Notavelmente, a participacdo no mercado se expandiu além das empresas de
megacapitalizacdo. Apés o pico de concentragdo no inicio de novembro, as fontes de
desempenho do S&P 500 mudaram nos diferentes segmentos de capitalizagdo. O quadro 2
mostra que, enquanto as 100 principais empresas representaram a maior parte dos ganhos do
indice na maior parte de 2025, a fraqueza das a¢Oes de megacapitalizacdo fez com que sua
contribuicdo diminuisse consideravelmente desde entédo, a medida que o desempenho superior
se deslocou para as 400 empresas de menor peso.
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Quadro 2: a contribuicdo para o desempenho do S&P 500 ampliou-se
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de dezembro de 2024 até 28 de janeiro de 2026. Dados dos principais componentes
capturados em 31 de dezembro de 2024 e 3 de novembro de 2025. O desempenho dos indices esta baseado em retornos totais calculados
em délares. O desempenho no passado néo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.

A dinamica em nivel de setores explica ainda mais essa mudanca. Em uma atribuicdo setorial
de Brinson do S&P 500 Equal Weight Index contra o S&P 500, o quadro 3 demonstra que o
desempenho inferior do S&P 500 Equal Weight Index na maior parte do ano passado e
seu subsequente desempenho superior em relacdo ao S&P 500 foram amplamente
impulsionados por uma subponderacdo em Tecnologia da Informacao, consistente com
as dificuldades recentes do setor.



https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/performance-reports/dashboard-us-equal-weight-sector.pdf
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Quadro 3: a subponderagdo em Tecnologia da Informacdo tem sido favoravel para o
desempenho superior do indice de pesos iguais
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC, FactSet. Dados de 31 de dezembro de 2024 até 28 de janeiro de 2026. O desempenho dos indices esta
baseado em retornos totais calculados em délares. O desempenho no passado ndo garante resultados futuros. Estes quadros sdo fornecidos
para efeitos ilustrativos.
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O perfil de fatores do S&P 500 Equal Weight Index também desempenhou um papel
complementar. Além de seu viés para as small caps, o S&P 500 Equal Weight Index
historicamente manteve uma inclinacao persistente em direcdo ao fator valor e afastou-
se do fator momento, uma vez que a estratégia, por definicdo, regularmente realiza
rebalanceamentos afastando-se dos vencedores relativos e procurando os perdedores
relativos. Esses fatores se beneficiaram da melhoria na amplitude do mercado e de uma rotacéao
longe das acdes de alta capitalizacao orientadas para crescimento e momento. Notavelmente,
0 S&P 500 Value ganhou do S&P 500 Growth, e o S&P 500 Momentum Index perdeu para o
The 500 em 2% até agora em janeiro.

O quadro 4 mostra que periodos de desempenho superior extremo do S&P 500 Momentum
Index frequentemente foram seguidos por um desempenho superior no S&P 500 Equal
Weight Index, refletindo a relagéo inversa que naturalmente existe entre as duas abordagens.
Essa tendéncia historica pode ser particularmente relevante ap6s o desempenho superior
estelar do S&P 500 Momentum Index em 2025.

Quadro 4: 0 S&P 500 Momentum Index e o S&P 500 Equal Weight Index tém uma
relagéo inversa
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados diarios de 28 de janeiro de 2026. O S&P 500 Equal Weight Index foi langado em 8 de janeiro de
2003. O S&P 500 Momentum Index foi langado em 18 de novembro de 2014. Todos os dados anteriores a essa data séo hipotéticos e
gerados mediante provas retrospectivas. O desempenho dos indices esta baseado em retornos totais calculados em délares. O desempenho
no passado ndo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos e reflete um desempenho histérico hipotético.
Confira a Divulgacao de desempenho no final do documento para mais detalhes sobre as limitacdes inerentes relacionadas ao desempenho
de provas retrospectivas.


https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/performance-reports/dashboard-sp-500-factor.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/pt/indices/equity/sp-500
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Se os obstéculos enfrentados pelas grandes empresas de tecnologia continuarem a piorar, o
aumento na amplitude do mercado e a rotacao para longe das large caps podem
potencialmente persistir. Sabemos que os periodos que se seguem a uma concentracao
extrema do mercado historicamente coincidiram com o desempenho superior do S&P 500
Equal Weight Index, e pode ser til para os participantes do mercado entenderem as fontes
gue impulsionam o desempenho relativo da estratégia.

Leia mais em indexologyblog.com
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