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Introducao

Ha evidéncias de que a exposicao futura de commodities é benéfica nas estratégias taticas de
alocacao de ativos (Conover, Jensen, Johnson, & Mercer, 2010; Goldstein & Yang, 2022; You &
Daigler, 2013), uma vez que os retornos decorrentes desse mercado podem ser economicamente
significativos (Dolatabadi, Narayan, Nielsen, & Xu, 2018). Além disso, os ganhos de diversificacado se
mantém tanto para commodities fisicas quanto para futuros de commodities (Belousova &
Dorfleitner, 2012), bem como titulos vinculados ao agronegdcio.

Problema de Pesquisa e Objetivo
O objetivo desta pesquisa consiste em avaliar a performance ajustada ao risco de fundos brasileiros
que diversificam via ativos ligados ao agronegocio.

Fundamentacao Teorica

O investimento em commodities pode ser motivado tanto pela reducao no nivel de risco das
carteiras, quanto pela busca por melhor desempenho de portfélios que, tradicionalmente, sdo
compostos por acgoes e titulos. Ainda ndo é claro se investimentos em commodities podem oferecer
retornos positivos (Sanders & Irwin, 2012) aos fundos, particularmente considerando-se o cenario de
economias emergentes.

Metodologia

A amostra, livre do viés de sobrevivéncia, foi composta por fundos de agdes e por fundos
multimercados, considerando o periodo de Janeiro/2017 a Mar¢o/2023. Com o uso de dados diarios,
a performance foi estimada a cada trimestre com base no Iindice de Sharpe; para testes de robustez,
foi considerado também o Indice de Sortino. O teste de hipéteses foi realizado por meio da anélise
de dados em painel, bem como por meio do modelo de Fama & MacBeth (1973).

Analise dos Resultados

De maneira geral, observou-se que ativos ligados ao agronegdcio podem proporcionar beneficios aos
fundos que possuem esses ativos em suas carteiras, particularmente para o caso de agoes de
empresas listadas relacionadas a commodities agricolas e para o caso de titulos ligados ao
agronegdcio.

Conclusao

Os resultados sustentam a hipdtese levantada (H1), sendo que a modalidade de ativo apresentou
relevancia no resultado do portfélio do fundo. Entretanto, nem todas as modalidades de ativo
consideradas apresentaram efeito significativo.
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