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EQUITY RESEARCH

O S&P500 é um dos principais benchmarks de renda varidvel usados no
mercado internacional. O indice mede a variagdo de pregos das agdes das 500
maiores empresas listadas nos EUA, mas cerca de 30% dos negdcios dessas
empresas sdo fora dos pais, ou seja, inclui uma composigao global significativa.
O market cap do indice é de aproximadamente $42 trilhdes e a maior empresa

é a Apple, com valor de mercado de US$2,7 trilhdes, ou cerca de 6% do indice.

O indice com as 500 maiores empresas foi criado em 1957 e nos ultimos 30
anos o retorno médio anual foi de cerca de 9%, o que, quando excluimos a taxa
livre de risco de 3%, nos dd um premio de risco histérico de aproximadamente
6% em USD.

Retorno S&P 500 por Ano
CAGR:8,76%
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Nos ultimos anos, o S&P teve retornos significativos. 27% em 2021, 16% em
2020 e 29% em 2019. O ambiente de juros baixos, estimulos monetarios e
fiscais favoreceram o desempenho das a¢des no periodo. Mas investimentos
em agdes sempre implica em volatilidade, mesmo em um pais desenvolvido e
em empresas de grande porte, as chamadas large caps. Alids, a volatilidade do
S&P é bastante monitorada pelo mercado, inclusive através de indice préprio,
o VIX, que tem uma média de 19, mas em momentos de crise, pode ultrapassar
30. O pico histérico de volatilidade do S&P500 foi a crise da pandemia em
margo de 2020, quando chegou a 82.

VIX - indice de Volatilidade
Ultimo Valor: 21,4
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S&P 500 4.455 pts
Variagdo més -1,7%
Variagdo 2022 -6,6%
Variagdo UDM 7,5%

(fechamento: 19/04/22)
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Apesar do retorno histérico positivo, o S&P pode ter anos de queda, a maior delas foi em 2008, -38%,
e levou 5 anos para retomar o patamar anterior. Em 2022, até o momento, tem sido um desses anos de
retorno negativo. O S&P acumula queda de 6% no ano, puxado principalmente pelas a¢des de tecnologia
e consumo. Apesar da expectativa de crescimento de 14% nos lucros das empresas em 2022, segundo
o consenso de analistas, a inflagdo alta e a consequente expectativa de elevagao dos juros pelo Fed tém
elevado o custo de capital das empresas, além da incerteza também impactar a projegédo de crescimento

dos lucros nos préximos anos, e por isso, as agdes tém queda nesse cenario.

Outra caracteristica do S&P no atual patamar é seu multiplo P/E (prego dividido pelo lucro) de 23x, ainda
um pouco acima da média de 20x dos ultimos 30 anos. Mas olhando a expectativa de lucro a frente, o
P/E estaria em 19x, em linha com o histérico. Ja o dividendo estd em 1,4% nos ultimos 12 meses, abaixo
da média histdrica de 1,9%.

Performance por Setor do S&P 500
Data Inicial = Jan/2008
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O S&P ¢é bastante diversificado entre setores, mas Tl vem ganhando maior participagdo nos ultimos anos,
enquanto os setores financeiros e energia (éleo e gas) foram os que mais perderam participagédo na
bolsa. Assim como na economia americana, na bolsa, os setores ligados a servigos apresentam a maior
participagao

Compsicao do S&P 500 por Setor

100%

75%

50%

25%

0%

1993 1997 2001 2009 2013 2017 2021
. Tecnologia da Informacao . Flnancenro . Bens de Consumo . Materiais Basicos
(] Salde . Comunicacao . Energia . Servicos de Utilidade Publica
. Consumo Discricionario . Industria Imobiliario

Fonte: Bloomberg. Banco Inter; Data-base: Abr/2022

www.bancointer.com.br



o
'I n te r EQUITY RESEARCH
20/04/2022

As maiores empresas do S&P500 também sdo empresas do setor de tecnologia e consumo. Entre as

maiores, 5 delas ja ultrapassaram o valor de mercado de US$1 trilhdo, s&o elas: Tesla, Amazon, Google,

Microsoft e Apple.

Classificagao Nome Setor Classificacao Nome Setor

Tecnologia da Tecnologia da

R Apple Informagéo " Apple Informacgao
. Tecnologia da . .
2) Microsoft Informaco 2) Exxon Mobil Energia
3) Google Tecnologlaﬂda 3) Microsoft Tecnolog|a~da
Informacgao Informagao
4) Amazon LConsumo. 4) IBM Tecnologia da
Discricionario Informacgao
5) Tesla D.Corjs.um,o. 5) Chevron Energia
iscricionario
6) Sl Financeiro 6) Walmart Bens de Consumo
Hathaway
7) Facebook Tecnologla~da 7) Johnson Saide
Informacgao & Johnson
- Tecnologia da Procter &
8) Nvidia formacas 8) Gamble Bens de Consumo
9) UnitedHealth Saude 9) Google Tecnologia da
Informacgao
Johnson 2 Berkshire . .
10) & Johnson Saude 10) ety Financeiro

Investir em agdes fora do Brasil tem o beneficio de agregar uma maior diversificacdo a carteira. Apesar
da elevada correlagdo com o Ibovespa, o S&P é bastante descorrelacionado com outros ativos no Brasil,
como a renda fixa, e sua inclusdo no portfolio de investimentos permite a redugéo do risco agregado e
adicao de retorno no longo prazo, considerando o retorno esperado de cerca de 9% ao ano em USD.

Matrix de Correlagao

S&P 500
Ibovespa
IHFA

IFIX
IMA-B
IDA-IPCA
CDI C 021
IDA-DI 0,59 0,56 0,29 0,33

Cripto 027 0,29 “ 016 0,39

S&P 500 Ibovespa IHFA IFIX IMA-B IDA-IPCA CDI IDA-DI Cripto

Fonte: Bloomberg, Banco Inter
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Inter e destina-se a informag&o de investidores, ndo constituindo oferta de compra ou venda
de titulos ou valores mobilidrios. Os ativos discutidos neste relatério podem nédo ser adequados para todos os investidores.
Este material ndo leva em consideragao os objetivos de investimento, a situagado financeira e as necessidades especificas de
qualquer investidor em particular. Aqueles que desejem adquirir ou negociar os ativos objeto de analise neste material devem
obter as informacgdes pertinentes para formarem sua propria convicgdo sobre o investimento.

As decisbes de investimento devem ser realizadas pelo proprio investidor. E recomendada a leitura dos prospectos, regula-
mentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atengdo ao detalhamento do ris-
co do investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estao sujeitos a riscos de perda superior ao capital
investido. A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros.

As informacgdes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confidveis pelo
Inter e este relatdrio foi preparado de maneira independente.

Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das informagdes aqui conti-
das, nenhuma garantia é firmada pelo Inter ou pelos analistas responsaveis quanto a corregéo, preciséo e integridade de

tais informacgdes, ou quanto ao fato de serem completas. As informagdes, opinides, estimativas e proje¢des contidas neste
documento referem-se a data em que o presente material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudangas, ndo implicando
necessariamente na obrigagcao de qualquer comunicagao, atualizagao ou revisdo do presente material.

O analista de valores mobilidrios responsavel por este relatério declara que as recomendagdes e analises refletem Unica e
exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagédo a pessoa
juridica a qual esta vinculado, podendo, inclusive, divergir com a de outros analistas do Inter, ou ainda com a de opinido de
seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob controle comum.

Nos termos da regulamentagao em vigor, a area de research do Inter é segregada fisicamente de outras atividades que po-
dem ensejar potenciais conflitos de interesses.

O Inter e as demais empresas do grupo poderao, respeitadas as previsdes regulamentares, vender e comprar em nome
préprio, de clientes e/ou via fundos de investimentos sob gestao, valores mobilidrios objeto do presente relatério, bem como
poderdo recomenda-los aos seus clientes, distribui-los, prestar servigos ao emissor do valor mobilidrio objeto do relatério
que enseje em pagamento de remuneragao ao Inter ou a empresas do grupo, ou, ainda, na hipétese do presente relatério ter
como objeto fundo de investimento, originar ativos que serdo adquiridos pelo veiculo objeto do presente relatdrio.

O Inter e outras empresas do grupo podem ter interesse financeiro e/ou comercial em relagédo ao emissor ou aos valores mo-
bilidrios objeto do relatdrio de analise, ou até mesmo participagao societaria em emissores objeto do presente relatdrio, suas
controladas, controladores, coligadas e/ou sociedades sob controle comum.

Os analistas responsaveis pelo presente relatério declaram que:
(i) a sua remuneragédo é direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e operagdes financei-
ras realizadas pelo Inter.

Para maiores informacdes, é recomendavel que os destinatarios consultem a Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de
2021, e, também, o Cddigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobiliarios.

Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagao.



