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Composição do retorno anual da carteira 60/40
Retorno total, 1950-2023
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Purchasing Managers' Index  global composto (manufatura e serviços combinados), trimestral

nov dez

Global 50,5 51,0

Manufatura 49,3 49,0

Serviços 50,6 51,6

MD 49,6 49,8

ME 52,0 53,1

EUA 50,7 50,9

Japão 49,6 50,0

Reino Unido 50,7 52,1

Zona do Euro 47,6 47,6

Alemanha 47,8 47,4

França 44,6 44,8

Itália 48,1 48,6

Espanha 49,8 50,4

China 51,6 52,6

Índia 57,4 58,5

Brasil 50,7 50,0
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out nov

Global 3,3% 3,1%

MD 3,2% 3,0%

ME 3,4% 3,3%

EUA 3,2% 3,1%

Canadá 3,1% 3,1%

Japão 3,3% 2,9%

Reino Unido 4,6% 3,9%

Zona do Euro  2,9% 2,4%

Alemanha 3,8% 3,2%

França 3,9% 3,6%

Itália 1,7% 0,7%

Espanha 3,5% 3,3%

Grécia 3,4% 3,0%

China -0,2% -0,5%

Indonésia 2,6% 2,9%

   Coréia 3,7% 3,3%

Taiwan 2,7% 2,6%

Índia 4,9% 5,6%

Brasil 4,8% 4,7%

México 4,3% 4,3%
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Compras de títulos por bancos centrais dos MD

US$ bilhões, fluxo em faixa móvel de 12 meses

Histórico das taxas básicas de juros e curvas projetadas

Metas das taxas básicas de juros e taxas projetadas implícitas do mercado
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Taxa de desemprego na Zona do Euro e crescimento salarial
Variação com relação ao ano anterior

Gasto de capital do governo
Var. com relação ao ano anterior, média móvel de 3 anos

Expectativa de inflação e de taxas de juros da Zona do Euro
Swaps 5a5a
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Taxa de desemprego Crescimento dos salários
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3T23: 4,7%
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Valuations relativos da Europa X EUA por setor
Múltiplo preço/lucro projetado, prêmio ou desconto versus EUA

Margens operacionais
Lucro em relação a vendas, faixas móveis de 12 meses
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Recompras líquidas divididas pelo valor de mercado
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Anúncios de recompra no Japão
Índice TOPIX, número de anúncios de recompra de ações, ano fiscal
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Inflação core e crescimento salarial
Var. com rel. ano anterior, c/ ajuste sazonal 
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Contribuição real para o PIB da China

% var. rel. ano anterior, contribuição por componente

Depósitos e empréstimos de pessoas físicas

Trilhões de CNY, faixa móvel 12 meses

Renda do consumidor e efeito riqueza

Jan. de 2017 = 100

0,3%
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PIB total 3,0% 4,5% 6,3% 4,9%
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Crescimento real do PIB por país
Variação com relação ao ano anterior

Crescimento da população em idade laboral
Var. estimada entre 2023 e 2033*, milhões de pessoas

Gasto de capital do governo
% do PIB, preços correntes
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Salários da indústria manufatureira global
Salários anuais dos trabalhadores da produção, US$
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Contribuições para o crescimento do PIB real
% var. trimestral anualizada
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Variáveis utilizadas pelo NBER para determinar uma recessão*
% variação mensal 
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Renda pessoal real menos 

transferências

Emprego formal não agrícola

Emprego segundo pesquisa domiciliar

Gasto real do consumidor

Vendas reais atacado + varejo

Produção industrial

% de variação, últimos seis meses 

2020 2021 2022 2023
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Investimento residencial fixo como % do PIB

Trimestral, com ajuste sazonal

Investimento empresarial fixo como % do PIB

Trimestral, com ajuste sazonal

Vendas de veículos leves

Milhões de veículos, taxa anual com ajuste sazonal

Múltiplo de estoque total/vendas das empresas

Dias de vendas, mensal, com ajuste sazonal

3T23: 3,9%
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Orçamento federal para 2023

US$ trilhões

Déficit federal e despesa líquida com juros

% do PIB, 1973-2033, projeção CBO Baseline ajustada*

Dívida líquida federal (déficits acumulados)
% do PIB, 1940-2033, projeção CBO Baseline ajustada, fechamento do ano fiscal

Premissas econômicas do CBO Baseline

2023 '24-'25 '26-'27 '28-'33

Crescimento do PIB real 0,9% 2,0% 2,4% 1,9%

Tít. Tesouro EUA 10 anos 4,0% 3,8% 3,8% 3,8%

Inflação headline (CPI) 3,3% 2,5% 2,1% 2,2%

Taxa de desemprego 4,1% 4,6% 4,5% 4,5%

-15%

-11%

-7%

-3%

1%

5% 

'73 '78 '83 '88 '93 '98 '03 '08 '13 '18 '23 '28 '33

Medicare & 
Medicaid:

US$ 1.455 bi (24%)

Renda:
US$ 2.176 bi 

(35%)

Previdência:
US$ 1.348 bi (22%)

Corporativo: US$ 420 bi (7%)

Defesa:
US$ 805 bi (13%)

Seguro social

US$ 1.614 bi (26%)

Não essenciais não 
defesa: US$ 917 bi 

(15%)

Despesa líquida com juros: 

US$ 659 bi (11%)

Outros: US$ 229 bi (4%)

Outros: US$ 950 bi (15%)

Empréstimos: US$ 1.695 bi 

(28%)
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10,6%

Excedente de poupança de pessoas físicas
US$ trilhões
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Poupança pessoal

Tendência pré-pandemia

Excedente de poupança 

remanescente: $1,0 tri

Pico do excedente 

de poupança: $2,3 tri

Índice do serviço da dívida de pessoas físicas

Pagamentos de dívida, % da renda pessoal disponível, com ajuste sazonal

Fluxo de inadimplência precoce

% do saldo inadimplente há 30 dias ou mais

1T80:

4T07: 13,3%

4T23**:

9,9%

8% 
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Crédito 3T23

Automotivo

Cartão de crédito 

Empréstimo estudantil

7,4%

8,0%

0,9% 
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'73 '77 '81 '85 '89 '93 '97 '01 '05 '09 '13 '17 '21
0% 

2%

4%
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16%

Taxa de desemprego civil e crescimento dos salários
%, com ajuste sazonal

Crescimento salarial

Média: 6,2%

12%

Desemprego

Média: 3,9%

Dez.  

2023:

4,3%

Dez.  2023: 3,7%

'72 '77 '82 '87 '92 '97 '02 '07 '12 '17 '22

Abr. de 2020: 

14,7%

Out. de 2009: 

10,0%

CPI e CPI core
% var. versus ano anterior, com ajuste sazonal

Méd. 50 
anos

Out. de
2023

Nov. de
2023

CPI headline 3,9% 3,2% 3,1%

CPI core 3,9% 4,0% 4,0%

PCE headline 3,4% 2,9% 2,6%

PCE core 3,3% 3,4% 3,2%

PCE de serviços exc. 

habitação e energia*
2,7%** 3,9% 3,8%



Contribuições para a inflação cheia do CPI

Contribuição para o % de var. anual do CPI, sem ajuste sazonal

Contribuições p/ inflação CPI core de serv. exc. moradia

Contribuição p/ % de var. anual índice CPI personalizado, s/ aj. saz.
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Outros serviços
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Servs. transporte (exc. tarifas aéreas) 

Servs. médicos

Serviços de recreação

Tarifas aéreas8,6%
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Crescimento nas contratações não agrícolas Participação na força de trabalho
Var. rel. mês anterior e méd. móvel 3 meses, c/ aj. saz. % população civil não institucionalizada, c/ aj. saz.

Principais indicadores do mercado de trabalho
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Primeiro pedido de seguro desemprego

Permanência no seguro desemprego

Índice Challenger de demissões

Facilidade vs. dificuldade de conseguir 

emprego

Empregos setor serviços da ISM

Empregos manufactura da ISM

Planos de contratação de pequenas 

empresas (aumento-redução)

2020 2021 2022 2023
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Retornos do S&P 500 próximos do final de um ciclo de alta de 

juros do Fed

%, retorno do preço, indexado para zero na última alta de juros

Retornos EUA 10 anos próximos do final de um ciclo de alta de 

juros do Fed

%, retorno total, indexado para zero na última alta de juros
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Curva de yield dos títulos do Tesouro EUA
Yield até o vencimento

Yields de títulos EUA e globais
Yield até o vencimento

Intervalo de yield nos últimos 10 anos
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Yield-to-worst nos setores de renda fixa

Percentual, últimos 10 anos
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Impacto de uma alta ou queda de 1% nas taxas de juros
Retorno total, presume uma mudança paralela na curva de yield e que spreads são mantidos
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Oportunidades de investimento fora dos CDs

Pico da taxa de 6 meses do certificado de depósito (CD) em ciclos anteriores de alta nos juros e retorno total nos 12 meses subsequentes
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Taxa de default e spread-to-worst

Percentual 
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Cronograma de vencimento do crédito EUA

% do índice de títulos com vencimento em cada ano

Ponderação do índice por classificação de risco

%, J.P. Morgan Domestic High Yield Index
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Estimativas de lucro global
Jan. 2004 = 100, consenso estimativas p/ próx. 12 meses, US$

Valuations globais
Múltiplos de preço/lucro, próximos 12 meses

Atual 
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Desempenho das top 10 ações no S&P 500
Indexado para 100 em 01/01/2023, retorno de preço, top 10 mantidos constantes

Peso das top 10 ações no S&P 500
% de valor de mercado do S&P 500

Contribuição das top 10 para o lucro no S&P 500

Com base no lucro dos últimos 12 meses
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Valuations relativos de Valor X Crescimento
Múlt. P/L proj. rel. de Valor X Crescimento, 1997 – presente

Valor X Crescimento em diferentes ambientes de taxas de juros
Retorno total anualiz., intervalos da taxa dos tít. 10 anos tesouro EUA, 1979-atual
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Energia Materiais Financeiro Indústria Tecnologia

Serv. 

Comunica-

ção* Imóveis Saúde

Serv. Util. 

Pública

Índice

S&P 500

Peso no S&P 3,9% 2,4% 13,0% 8,8% 10,9% 28,9% 8,6% 2,5% 12,6% 6,2% 2,3% 100,0%
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4T23 -6,9 9,7 14,0 13,1 12,4 17,2 11,0 18,8 6,4 5,5 8,6 11,7
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 (
%
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2023 -1,3 12,5 12,1 18,1 42,4 57,8 55,8 12,3 2,1 0,5 -7,1 26,3

Desde pico no mercado

(fevereiro de 2020)
84,1 54,0 31,7 45,5 39,8 95,8 32,1 11,3 40,2 28,0 2,8 50,0
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317,8 141,0 130,7 149,5 104,8 184,3 85,0 78,6 94,5 68,4 59,7 126,5

Beta para S&P 500 1,2 1,1 1,1 1,1 1,2 1,1 1,0* 0,8 0,7 0,6 0,5 1,0 β

Correlação Yields Tesouro -0,1 -0,5 -0,5 -0,5 -0,6 -0,7 -0,8 -0,6 -0,4 -0,4 -0,5 -0,7 ρ
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Setores de crescimento global
Retorno total, US$, jan. 2015 = 100

Representação dos setores cíclicos e de tecnologia
% do índice de valor de mercado
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Índice de Commodities da Bloomberg
Desde o lançamento do índice, retorno total

Preços das commodities
Componentes do índice de commodities da Bloomberg
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Componentes
Nível de 

preço 

atual

Variação 

desde

31/12/2022

Variação 

desde 

9/6/2022*

Energia (nível do 

índice)
30,68 -25,6% -50,5%

Petróleo bruto WTI $71,65 -10,7% -41,0%

Gás natural $2,51 -43,82% -72,0%

Brent bruto $77,04 -10,32% -37,4%

Diesel com baixo teor de 

enxofre
$750,75 -18,49% -46,0%

Gasolina RBOB $210,26 -14,51% -50,8%

Grãos (nível do 

índice)
40,18 -17,39% -28,58%

Milho $471,25 -30,55% -39,0%

Soja $1.293,50 -14,86% -26,9%

Farelo de soja $386,00 -19,33% -9,7%

Trigo $628,00 -20,71% -41,4%

Óleo de soja $47,84 -25,03% -42,1%

Trigo HRW $642,00 -27,70% -44,4%

Metais industriais

(Nível do índice)
142,65 -13,72% -22,53%

Cobre $389,05 2,10% -11,2%

Alumínio $2.351,50 0,08% -14,0%

Zinco $2.643,00 -11,61% -29,9%

Níquel $16.435,00 -45,04% -41,2%

Metais preciosos

(Nível do índice) 589,53 10,23% 11,56%

Ouro $2.062,98 13,10% 11,6%

Prata $23,80 -0,66% 9,70%

Softs (nível do índice) 51,10 12,57% -4,11%

Açúcar $20,58 2,69% 6,7%

Café $188,30 12,55% -19,8%

Algodão $81,00 -2,84% -44,7%

Pecuária (Nível

do índice)
21,99 -6,86% -0,62%

Gado vivo $173,68 12,18% 26,7%

Lean hogs (carne suína) $67,98 -22,49% -36,5%

18 de mar. de 2020

127

2 de mar. de 2009

293

2 de jul. de 2008

474

5 de nov. de 2001

148

+131%

-64%

+72%

-57%

29 de abr. de 2011

353

+220%

31 de dez. de 2023

226

-23%
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abr. de 2021:

-1,2% 

abr. de 2020:

+43,6%

fev. de 2020:

+29,0%

jan. de 2015: 

-2,7%

ago. de 2011:
+15,4%

nov. de 2008:
+22,2%

jan. de 2007:
-4,2%

+14,2%

jan. de 2004:

+4,4%

mar. de 2003:

+32,8% out. de 2005:

jan. de 2000:  

-2,0%
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+29,1%

mar. de 1984: 

+13,5%

mai. de 1980:
+20,0%
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+1,2%

fev. de 1975:
+22%
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-6%

jun. de 2022: 

+17,6%

dez. de 

2023:

69,7
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Universo de investimento e investidores latino-americanos
Percentual do total de ativos líquidos

Exposição setorial
% dos índices MSCI The World e MSCI Latin America

América Latina Mercados desenvolvidos
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$56.210
(retorno de 9,0%)

$25.752
(retorno de 4,8%)

$15.158
(retorno de 2,1%) $9.728

(retorno de -0,1%) $6.511
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Retornos do S&P 500
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Sete dos 10 melhores dias ocorreram

em até duas semanas após os 10 piores dias

Variação do retorno de ações, títulos de dívida e da carteira combinada EUA
Retorno total anual, 1950-2023
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Correlações, retornos e yields
Correlações de 10 anos e retorno total anualizado de 10 anos, trimestral, 2013-2022
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Renda fixa:

O índice Bloomberg 1-3 Month U.S. Treasury Bill inclui todas as Notas do Tesouro norte-americano emitidas para o
público, com cupom zero e vencimento remanescente de um a três meses, que possuam grau de investimento e valor
de face em aberto de pelo menos US$ 250 milhões. Além disso, os títulos devem ser não-conversíveis, denominados
em dólares norte-americanos e ter taxa pré-fixada.

O índice Bloomberg Global High Yield é uma medida multi-moedas representativa do mercado de dívida high yield
global. O índice representa a união dos índices US High Yield, Pan-European High Yield, e Emerging Markets (EM) Hard
Currency High Yield. Os sub-componentes high yield e mercados emergentes são mutuamente excludentes. Até 1 de
janeiro de 2011, o índice também incluía títulos CMBS high yield.

O índice Bloomberg Municipal consiste de uma ampla seleção de general obligation bonds e revenue bonds com grau 
de investimento e vencimento entre um e 30 anos. É um índice de referência e representativo do mercado de títulos 
isentos de impostos.

O índice Bloomberg US Dollar Floating Rate Note (FRN) fornece uma medida do mercado de notas com taxa 
flutuante e denominadas em dólares.

O Bloomberg US Corporate Investment Grade é um índice de referência formado por debêntures e notas garantidas 
emitidas ao público por companhias norte-americanas e determinadas companhias estrangeiras, que possuem grau de 
investimento (pelo menos Baa3/BBB) por pelo menos duas agências de classificação, vencimento remanescente de 
pelo menos um ano e valor em aberto de pelo menos US$250 milhões. Para entrarem no índice, os papéis devem ser 
registrados na SEC.

O índice Bloomberg US High Yield cobre o universo da dívida de taxa pré-fixada e que não possui grau de
investimento. Eurobonds e emissões de dívida de países designados como mercados emergentes (classificação
soberana de até Baa1/BBB+/BBB utilizando a média de Moody’s, S&P e Fitch) são excluídos, mas papéis canadenses
e globais (registrados na SEC) de emissores que não sejam de países emergentes são incluídos.

O Bloomberg US Mortgage Backed Securities é um índice de referência que mede o desempenho de títulos de
repasse lastreados em hipotecas com taxa pré-fixada e grau de investimento emitidos pelo GNMA, FNMA ou FHLMC.

O índice Bloomberg US TIPS consiste de títulos de proteção contra a inflação (Inflation-Protection Securities) emitidos

pelo Tesouro norte-americano.

O índice J.P. Morgan Emerging Market Bond Global (EMBI) inclui títulos Brady denominados em dólares norte-
americanos, Eurobonds, empréstimos negociados e títulos de dívida do mercado local emitidos por entidades soberanas e 
órgãos de governo.
Eurobonds, traded loans and local market debt instruments issued by sovereign and quasi-sovereign entities.

O índice J.P. Morgan Domestic High Yield foi criado para refletir o universo de investimento do mercado norte-
americano de dívida corporativa de alto retorno.

O índice J.P. Morgan Corporate Emerging Markets Bond Index Broad Diversified (CEMBI Broad Diversified) é 
uma expansão do J.P. Morgan Corporate Emerging Markets Bond Index (CEMBI). O CEMBI é um índice 
ponderado pelo valor de mercado e consiste de títulos privados de mercados emergentes denominados em dólares.

O J.P. Morgan Emerging Markets Bond Index Global Diversified (EMBI Global Diversified) monitora o retorno total 
de instrumentos de dívida denominados em dólares emitidos por entidades soberanas e órgãos de governo de 
mercados emergentes: títulos Brady, empréstimos, Eurobonds. O índice limita a exposição de alguns dos maiores 
países.

O J.P. Morgan GBI EM Global Diversified monitora o desempenho de dívida em moeda local emitida por governos de 
mercados emergentes cuja dívida é acessível pela maior parte da base de investidores internacionais.
market governments, whose debt is accessible by most of the international investor base.

O índice U.S. Treasury é um componente do índice U.S. Government.

Todos os índices abaixo são índices de referência. Investidores pessoas físicas não podem investir 
diretamente em índices. Os retornos dos índices não incluem taxas ou despesas.

Renda Variável:

O Dow Jones Industrial Average é a média ponderada pelo preço de 30 companhias blue-chip dos EUA com 

negociação ativa.

O MSCI ACWI Index (All Country World Index – Índice de Todos os Países do Mundo) é um índice ponderado de 
valor de mercado ajustado ao free-float, desenhado para medir o desempenho do mercado de renda variável dos 
países desenvolvidos e emergentes.

O MSCI EAFE Index (Europa, Australásia, Extremo Oriente) é um índice de valor de mercado ajustado ao free-
float, desenhado para medir o desempenho do mercado de renda variável de países desenvolvidos, exceto EUA e 
Canadá.

O MSCI Emerging Markets Index é um índice de valor de mercado ajustado ao free-float, desenhado para medir o 
desempenho do mercado de renda variável dos países emergentes.

O MSCI Europe Index é um índice de valor de mercado ajustado ao free-float, desenhado para medir o 
desempenho do mercado de renda variável de países desenvolvidos na Europa.

O MSCI Pacific Index é um índice de valor de mercado ajustado ao free-float, desenhado para medir o desempenho 
do mercado de renda variável na região do Pacífico.
market performance in the Pacific region.

O índice Russell 1000 Index® mede o desempenho das 1.000 maiores companhias do Russell 3000.

O índice Russell 1000 Growth Index® mede o desempenho das companhias do índice Russell 1000 com as 
maiores relações entre preço de mercado e valor patrimonial das ações e com as estimativas mais altas de 
crescimento.

O índice Russell 1000 Value Index® mede o desempenho das companhias do índice Russell 1000 com as menores 
relações entre preço de mercado e valor patrimonial das ações e com as estimativas mais baixas de crescimento.

O índice Russell 2000 Index® mede o desempenho das 2.000 menores companhias do índice Russell 3000.

O índice Russell 2000 Growth Index® mede o desempenho das companhias do índice Russell 2000 com as 
maiores relações entre preço de mercado e valor patrimonial das ações e com as estimativas mais altas de 
crescimento.

O índice Russell 2000 Value Index® mede o desempenho das companhias do índice Russell 2000 com as menores 
relações entre preço de mercado e valor patrimonial das ações e com as estimativas mais baixas de crescimento.
to-book ratios and lower forecasted growth values.

O índice Russell 3000 Index® mede o desempenho das 3.000 maiores companhias norte-americanas com base no 
valor total do mercado.

O índice Russell Midcap Index® mede o desempenho das 800 menores companhias do índice Russell 1000.

O índice Russell Midcap Growth Index® mede o desempenho das companhias do índice Russell Midcap com as
maiores relações entre preço de mercado e valor patrimonial das ações e com as estimativas mais altas de
crescimento. Estas companhias também fazem parte do índice Russell 1000 Growth.

O índice Russell Midcap Value Index® mede o desempenho das companhias do índice Russell Midcap com as
menores relações entre preço de mercado e valor patrimonial das ações e com as estimativas mais baixas de
crescimento. Estas companhias também fazem parte do índice Russell 1000 Value.

O índice S&P 500 é considerado o melhor indicador do mercado de ações norte-americano. Este índice inclui uma
amostra representativa das 500 principais companhias dos principais setores da economia norte-americana. O índice
S&P 500 se concentra no segmento de empresas de grande porte do mercado. No entanto, é representativo do
mercado como um todo, pois inclui uma parte significativa do valor total do mercado.



Outras classes de ativos:

O índice Alerian MLP é composto pelas 50 maiores companhias do tipo Master Limited Partnership (MLPs) do setor de 
energia e oferece aos investidores um benchmark sem viés e bastante abrangente desta classe de ativos.

O índice Bloomberg Commodity (e sub-índices relacionados) é composto por contratos de futuros de commodities físicas e 

representa vinte e duas commodities negociadas em bolsas norte-americanas, exceto alumínio, níquel e zinco.

represents twenty two separate commodities traded on U.S. exchanges, with the exception of aluminum, nickel, and zinc

O Cambridge Associates U.S. Global Buyout and Growth Index® é um índice baseado em dados compilados de 1.768 fundos 

globais (USA e exc. USA) de renda variável de aquisição e crescimento, incluindo sociedades totalmente liquidadas, formados entre 

1986 e 2013.

–U.S.) buyout and growth equity funds, including fully liquidated partnerships, formed between 1986 and 2013.

O índice CS/Tremont Hedge Fund Index é compilado pelo Credit Suisse Tremont Index, LLC. É um índice de Hedge funds
ponderado por ativos e inclui somente fundos, ao invés de contas separadas. O índice utiliza o banco de dados Credit
Suisse/Tremont, que rastreia mais de 4.500 fundos, e consiste somente de fundos com um mínimo de US$ 50 milhões sob 
gestão, históricos de 12 meses e demonstrações financeiras auditadas. É calculado e reequilibrado mensalmente, e demonstrado 
líquido de todas as taxas de performance e despesas. É de propriedade exclusiva do Credit Suisse Tremont Index, LLC.

Os HFRI Monthly Indices (HFRI) são índices de desempenho ponderados igualmente, utilizados por vários gestores de Hedge 
funds como benchmark para seus próprios fundos. Os índices HFRI são separados em quatro estratégias principais, e cada uma 
contém várias sub-estratégias. Todos os fundos de gestor único do índice HFRI são incluídos no HFRI Fund Weighted Composite, 
que contém mais de 2.200 fundos listados no banco de dados HFR.

O índice NAREIT EQUITY REIT foi criado para oferecer a avaliação mais abrangente do desempenho geral do setor, e inclui todos 
os fundos de investimento imobiliário elegíveis para dedução de imposto (REITs, ou Real Estate Investment Trusts) listados na 
Bolsa de Valores de Nova York (NYSE) ou na NASDAQ National Market List.

O NFI-ODCE (NCREIF Fund Index - Open End Diversified Core Equity) é um índice de retornos de investimento que traz os 
resultados históricos e atuais de 33 fundos mistos sem prazo definido cujo objetivo é uma estratégia de investimento do tipo core, 
alguns dos quais possuem histórico de desempenho desde a década de 1970. O índice NFI-ODCE é ponderado por valor de 
mercado e é bruto de taxas. A mensuração é ponderada por tempo.

Definições:

O investimento em ativos alternativos envolve um maior grau de risco do que os investimentos tradicionais, e é apropriado 
somente para investidores sofisticados. Investimentos alternativos envolvem mais riscos do que os tradicionais e não devem ser 
considerados como um programa de investimento completo. Não são eficientes com relação a impostos e os investidores devem 
consultar seus consultores fiscais antes de investir. Os investimentos alternativos possuem taxas mais altas do que os tradicionais e 
podem ser altamente alavancados e utilizar técnicas especulativas, o que aumenta o potencial para ganho ou prejuízo. O valor do 
investimento pode subir ou cair, e os investidores podem receber menos do que investiram.

Títulos estão sujeitos a riscos de taxas de juros. Os preços dos bônus geralmente caem quando as taxas de juros sobem.

Os investimentos em commodities podem ser mais voláteis do que os investimentos em títulos tradicionais, principalmente se tais 
instrumentos envolverem alavancagem. O valor dos derivativos de commodities pode ser afetado por mudanças na movimentação 
geral do mercado, volatilidade no índice das commodities, mudanças nas taxas de juros, ou ainda por fatores que causem impacto 
em um setor ou uma commodity em particular, tais como seca, enchente, fatores climáticos, doenças de rebanhos, embargos, 
tarifas de importação, e acontecimentos internacionais nas esferas econômica, política ou regulatória. O uso de derivativos 
alavancados de commodities cria uma oportunidade para um retorno maior; porém, paralelamente, cria a possibilidade de um 
prejuízo maior.

Derivativos podem apresentar mais riscos do que outros tipos de investimento, pois podem ser mais sensíveis a mudanças nas 
condições econômicas ou de mercado do que outros tipos de investimento, o que poderia resultar em perdas significativamente 
maiores do que o investimento original. O uso de derivativos pode não ser bem-sucedido, resultando em perda de investimento, 
e o custo de tais estratégias pode reduzir o retorno do investimento.

As Estratégias de Reestruturação para Ativos Altamente Depreciados (Distressed Restructuring Strategies) empregam um
processo de investimento concentrado em instrumentos corporativos de renda fixa, principalmente instrumentos de crédito de
companhias que estejam negociando com descontos significativos com relação ao valor de emissão ou ao valor de face no
vencimento como resultado de processo formal de falência ou pela percepção do mercado financeiro de que o processo
acontecerá no curto prazo.

Os investimentos em mercados emergentes podem ser mais voláteis. Os riscos normais de investimento em países estrangeiros 
aumentam quando o investimento é realizado em mercados emergentes. Some-se a isso o fato de que mercados pequenos e com 
baixo volume negociado podem levar à falta de liquidez, que por sua vez resulta em aumento de volatilidade. Além disso, os 
mercados emergentes podem não oferecer proteção legal adequada para investimento privado ou estrangeiro ou para imóveis 
privados.

O preço de títulos de renda variável podem subir ou cair de acordo com mudanças no mercado ou alterações na condição 
financeira da emissora, o que às vezes acontece de maneira repentina e imprevisível. Tais movimentos nos preços podem resultar 
de fatores que afetam somente algumas companhias ou alguns setores, ou que afetam o mercado de títulos como um todo, como 
mudanças em condições econômicas ou políticas. Ações estão sujeitas ao "risco de mercado acionário", ou seja, o risco de que os 
preços das ações em geral podem cair por curtos ou longos períodos.

Estratégias de renda variável de mercado neutro empregam técnicas quantitativas sofisticadas de análise de preço para obter 
informações sobre futuros movimentos de preço e relações entre os títulos, e para selecionar títulos para compra e venda. Tais 
estratégias geralmente mantêm uma exposição líquida ao mercado de renda variável de até 10% comprada ou vendida.

Estratégias macro globais negociam uma vasta gama de estratégias nas quais o processo de investimento é indicado por 
movimentos nas variáveis econômicas subjacentes e seu impacto sobre os mercados de renda variável, renda fixa, moedas 
fortes e commodities.

O investimento internacional envolve um maior grau de risco e maior volatilidade. Mudanças nas taxas de câmbio e diferenças 
nas políticas tributárias e contábeis fora dos EUA podem aumentar ou diminuir o retorno. Alguns mercados internacionais podem
não ser tão estáveis em termos políticos e econômicos quanto os EUA e outras nações.

Não há garantia de que o uso de posições compradas e vendidas será bem-sucedido em limitar a exposição de um investidor 
a movimentos no mercado acionário doméstico, a valor de mercado, a reviravoltas no setor, ou a outros fatores de risco. Utilizar
estratégias de compra ou venda a descoberto pode resultar em taxas mais altas de rotatividade de carteira. Vender a 
descoberto (short selling) envolve certos riscos, incluindo custos adicionais para a cobertura de posições vendidas e a 
possibilidade de perda ilimitada em certas posições de venda a descoberto.

Estratégias de arbitragem em fusão são aquelas que empregam um processo de investimento concentrado principalmente 
nas oportunidades em renda variável e instrumentos relacionados a renda variável de companhias passando por processo de 
transação corporativa.

O investimento em companhias de médio porte tradicionalmente apresenta mais riscos do que o investimento em companhias 
bem estabelecidas de primeira linha (blue chips). Historicamente, as ações de companhias de médio porte apresentam um nível 
de volatilidade maior do que a média.

O preço sobre lucro projetado é o índice de preço sobre lucro (PL) medido com base no lucro projetado. O preço sobre valor 
patrimonial compara o valor de mercado de uma ação com seu valor patrimonial. O Preço sobre fluxo de caixa é uma 
medida da expectativa do mercado com relação à saúde financeira futura de uma companhia. O Preço sobre dividendos é a 
razão entre o preço de uma ação em uma bolsa de valores e o dividendo por ação pago no ano anterior; é utilizado como uma 
medida do potencial como investimento de uma companhia.

Os investimentos imobiliários podem estar sujeitos a um maior grau de risco de mercado devido à concentração em uma indústria,
setor ou setor geográfico específicos. Os investimentos imobiliários podem estar sujeitos a riscos que incluem, entre outros, queda
no valor dos imóveis, riscos relacionados a condições gerais e econômicas, mudanças no valor dos imóveis subjacentes de
propriedade do fundo, e inadimplência por parte do tomador.

Estratégias de Valor Relativo são aquelas que mantêm posições nas quais a tese de investimento é indicada pela 
realização de uma discrepância de valuation na relação entre vários títulos.

O investimento em companhias de pequeno porte tradicionalmente apresenta mais riscos do que o investimento em companhias 
de primeira linha e bem estabelecidas, pois as empresas menores geralmente possuem um risco maior de falência. Historicamente, 
as ações de companhias menores apresentam um nível de volatilidade maior do que a média.



O programa Market Insights fornece dados e comentários abrangentes sobre os mercados globais sem referência a produtos. Criado como uma ferramenta para ajudar os clientes a compreender os mercados e 
fornecer apoio para a tomada de decisões de investimento, o programa explora as implicações dos dados econômicos atuais, além das mudanças nas condições de mercado.

Para fins do MiFID II, os programas JPM Market Insights e Portfolio Insights estão comercializando informações e não estão no escopo para nenhum dos requisitos do MiFID II / MiFIR especificamente relacionados ao 
research de investimentos. Além disso, os programas Market Insights e Portfolio Insights do J.P. Morgan Asset Management, como research não independente, não foram preparados de acordo com os requisitos legais cujo 
propósito é promover a independência do research de investimento, nem estão sujeitos a nenhuma proibição quanto à sua comercialização antes da disseminação do research de investimento.

Este documento é um comunicado geral com finalidade unicamente informativa. Este documento tem natureza educacional e não foi produzido com o intuito de servir como conselho ou recomendação para qualquer produto, estratégia, 
plano de investimento ou outro propósito em qualquer jurisdição. Nem o J.P. Morgan Asset Management e nem quaisquer de suas subsidiárias se comprometem a participar de quaisquer transações aqui mencionadas. Todos os 
exemplos utilizados aqui são genéricos, hipotéticos e somente para ilustração. Este material não contém informações suficientes de apoio para decisões de investimento e não deve servir de base para avaliação de investimento em 
quaisquer valores mobiliários ou produtos. Além disso, os usuários devem fazer uma avaliação independente dos aspectos legais, regulatórios, fiscais, de crédito e contábeis e determinar, juntamente com profissional financeiro, se os 
investimentos mencionados neste documento são apropriados para seus objetivos. Os investidores devem se certificar de que obtiveram todas as informações relevantes disponíveis antes de realizar qualquer investimento. Previsões, 
números, opiniões ou técnicas de investimento aqui contidas têm propósito exclusivamente informativo, e são baseados em certas premissas e condições do mercado atual, estando sujeitos a alterações sem aviso prévio. Todas as 
informações aqui apresentadas são consideradas exatas no momento em que foram produzidas, mas não garantimos sua exatidão, nem assumimos a responsabilidade por quaisquer erros ou omissões. É importante saber que investir 
envolve riscos, que o valor do investimento e a receita dele advinda pode flutuar de acordo com as condições do mercado e as taxas contratadas, e os investidores podem não recuperar todo o montante investido. Desempenho e 
yields passados não são indicativos de retorno corrente ou futuro.

J.P. Morgan Asset Management é a marca da divisão de gestão de ativos do JPMorgan Chase & Co. e afiliadas no mundo.

Dentro do permitido por leis aplicáveis, podemos gravar chamadas telefônicas e monitorar comunicações eletrônicas a fim de cumprir nossas obrigações legais e regulatórias e políticas internas. Dados pessoais serão coletados, 
armazenados e processados pelo J.P. Morgan Asset Management, em conformidade com nossas políticas de privacidade disponibilizadas em https://am.jpmorgan.com/global/privacy.

Este comunicado é publicado pelas seguintes entidades:

Nos Estados Unidos, pelo J.P. Morgan Investment Management Inc. ou pelo J.P. Morgan Alternative Asset Management Inc., regulados pela Securities and Exchange Commission; na América Latina, somente para destinatários 
exclusivos, pelas entidades locais do J.P. Morgan, conforme o caso. No Canadá, somente para clientes institucionais, pelo JPMorgan Asset Management (Canada) Inc., que é um Gestor de Carteira e Corretor Isento em todas as 
províncias e territórios canadenses exceto Yukon, além de ser registrado como Gestor de Fundos na Colúmbia Britânica, em Ontário, Quebec e Newfoundland e Labrador. No Reino Unido, pelo JPMorgan Asset Management (UK) 
Limited, regulado pela Autoridade de Conduta Financeira (FCA); em outras jurisdições da UE, pelo JPMorgan Asset Management (Europe) S.à r.l..  Na Ásia e no Pacífico (“APAC”), pelas seguintes entidades emissoras e nas 
respectivas jurisdições em que são reguladas: JPMorgan Asset Management (Asia Pacific) Limited, ou JPMorgan Funds (Asia) Limited, ou JPMorgan Asset Management Real Assets (Asia) Limited, regulados pela Securities and 
Futures Commission; JPMorgan Asset Management (Singapore) Limited (Reg. No. 197601586K), este documento não foi revisado pela Autoridade Monetária de Cingapura; JPMorgan Asset Management (Taiwan) Limited; JPMorgan 
Asset Management (Japan) Limited, membro da Associação de Fundos de Investimento do Japão, da Associação de Consultorias de Investimento do Japão, Associação de Companhias de Instrumentos Financeiros Tipo II, e da 
Associação de Corretoras de Valores Mobiliários do Japão, e regulado pela Agência de Serviços Financeiros (número de registro “Kanto Local Finance Bureau (Financial Instruments Firm) No. 330”); na Austrália, somente para clientes 
do atacado conforme definido nos itens 761A e 761G da Lei de Sociedades Por Ações de 2001 (Commonwealth), pelo JPMorgan Asset Management (Australia) Limited (ABN 55143832080) (AFSL 376919); Nos outros mercados da 
região, somente para destinatários selecionados.

Somente para EUA:Caso você tenha alguma deficiência e precise de assistência para visualizar este material, entre em contato pelo número 1-800-343-

1113. © 2024 JPMorgan Chase & Co. Todos os direitos reservados.
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