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Estratégia de Investimento do Fundo

O VanEck Semiconductor ETF (SMH) foi lancado em 2000, mas passou a
adotar sua estrutura atual em dezembro de 2011, consolidando-se como
um dos maiores e mais liquidos ETFs tematicos do mercado global,
somando dezenas de bilhdes de dolares em patrimoénio sob gestdao. O
fundo investe nas principais empresas da industria de chips com acdes ou
ADRs negociados nos Estados Unidos, utilizando como referéncia o indice
MVIS US Listed Semiconductor 25 Index.

Esse indice acompanha as 25 maiores e mais liquidas companhias do setor,
oferecendo uma exposicao pura e direta a toda a cadeia de valor dos
semicondutores, abrangendo designers (fabless), produtoras terceirizadas

(founderies) e as fabricantes de equipamentos litograficos.
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Distribui¢do percentual do SMH.
Fonte: Morningstar.

Ao contrario dos principais indices de tecnologia mais amplos - como o
Nasdag-100 -, o indice seguido pelo SMH foi concebido para representar
um desempenho ultra especifico e concentrado no hardware fundamental
da economia moderna. Isso o torna uma ferramenta interessante para
investidores que buscam capturar de forma direcional o crescimento

secular impulsionado por megatendéncias como Inteligéncia Artificial (1A),
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cloud computing e eletrificacao veicular, setores onde o poder de

processamento é o principal gargalo tecnologico.

Atualmente, o SMH detém 25 empresas em seu portfolio altamente
concentrado e cobra uma taxa de administracao de 0,35% ao ano. Essa
estrutura reflete a eficiéncia de um veiculo de alocacao tematica que
entrega liquidez institucional massiva, operando como a principal porta de
entrada global para quem deseja se posicionar no "petréleo do século XXI"
mitigando, ao mesmo tempo, o risco idiossincratico (risco de uma unica

empresa) atrelado ao stock picking.

Embora seja um fundo de gestao passiva que busca replicar o seu indice de
referéncia sem apostas discricionarias, 0 SMH segue uma metodologia com
regras de rebalanceamento. Para gerenciar a enorme distor¢cao de valor de
mercado entre as companhias, o indice impde limites de peso maximo
(capping) de 20% nos dias de readequacao, evitando que uma Unica agao
passe a representar quase todo o patrimbnio do ETF. Essa mecanica tenta
garantir que o fundo mantenha a sua funcao de refletir a inddstria como
um ecossistema, e nao apenas o Mmomento isolado de uma Unica

companhia dominante.
Critérios de Elegibilidade e Principais Empresas

Para que uma empresa seja elegivel ao MVIS US Listed Semiconductor 25
Index, ela deve, obrigatoriamente, gerar pelo menos 50% de suas receitas a
partir da producao de semicondutores ou equipamentos para a industria.
Dentre as 50 maiores empresas desse ecossistema em capitalizacao de
mercado total, o indice seleciona as 25 maiores com base no free-float
(fracao de acgdes efetivamente disponiveis para hegociagcao no mercado) e
no volume médio didrio de negociagao em uma janela de trés meses. O
fundo, gerido pela Van Eck Associates Corporation, dedica normalmente

pelo menos 80% de seus ativos totais aos ativos que compdem este indice.
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Ticker “/ Holding Name v/

NVDA Nvidia Corp

TSM Taiwan Semiconductor Manufacturing Co L
AVGO Broadcom Inc

MU Micron Technology Inc

AMD Advanced Micro Devices Inc

ASML Asml Holding Nv

AMAT Applied Materials Inc

LRCX Lam Research Corp

ADI Analog Devices Inc

TXN Texas Instruments Inc

Principais empresas do SMH.
Fonte: Morningstar.

Devido as gigantescas barreiras de entrada da industria de
semicondutores, o SMH apresenta uma composicao amplamente
dominada por empresas de altissima capitalizacdao (mega caps de
tecnologia). Essa concentracdao quase natural do setor fica evidente nas
principais alocacdes do portfdlio, com peso massivo em empresas como
Nvidia (lider em arquitetura de GPUs para IA), Taiwan Semiconductor (a
maior foundry do planeta), Broadcom e ASML (monopdlio global na
fabricacao de maquinas de litografia EUV). Juntas, essas gigantes formam a

espinha dorsal da infraestrutura tecnoldgica global contemporanea.
Gestora do Fundo

A VanEck, gestora responsavel pelo ETF SMH, figura entre as instituicoes
financeiras de maior tradicao e relevancia na gestao de investimentos
tematicos e alternativos do mundo. Fundada por John C. van Eck em 1955,
a companhia construiu sua reputacao por meio da oferta de investimentos
internacionais No cenario pods-Segunda Guerra Mundial e, historicamente,
pelas estratégias atreladas ao ouro. Ao introduzir veiculos que permitiam

aos investidores americanos diversificar portfélios fora dos EUA e
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diretamente em ativos reais, a VanEck ajudou a transformar o mercado
financeiro, consolidando uma cultura voltada para a antecipacao de

tendéncias macroecondmicas e 0 acesso a nichos especificos.

Atualmente, a gestora mantém uma presenca global robusta — operando
fortemente nos Estados Unidos, Europa e Asia-Pacifico — e atende a uma
base consolidada que abrange desde o investidor de varejo até os grandes
institucionais. O grande diferencial da VanEck nao € competir pelos indices
mais generalistas, mas sim atuar em alocacao estratégica em teses
especificas. O SMH, ao isolar e focar na indUstria de semicondutores, € um

reflexo direto dessa filosofia de capturar teses de crescimento estrutural.

Além de atuar no setor de tecnologia com o SMH, a VanEck administra
outros ETFs de enorme peso e liquidez no mercado internacional que
reforcam o seu DNA de especializagao. Entre os principais destaques da
casa estao o GDX (VanEck Gold Miners ETF), focado na exposicao as
maiores mineradoras de ouro do planeta, e o seu equivalente direcionado a

teses de menor capitalizacao, o GDXJ (VanEck Junior Gold Miners ETF).

Riscos da Tese

Investir no SMH oferece uma alocacgao estrutural e direta na espinha dorsal
da tecnologia global, mas € crucial mapear que o veiculo carrega riscos
setoriais € macroeconémicos profundos. O principal vetor de risco é a
natureza intrinsecamente ciclica e intensiva em capital da indUstria de

semicondutores.

O setor € vulneravel a rapida obsolescéncia de produtos, ciclos curtos de
inovacao e a necessidade constante de injecao de capital; em cenarios de
subutilizacao da capacidade produtiva ou de reducao da demanda final, as
empresas frequentemente recorrem a precificagdes agressivas, o que corroi

severamente a lucratividade e gera forte volatilidade nas cotacdes.
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Outro ponto de atencao critico € o ambiente geopolitico e as complexas
cadeias de suprimentos globais. O setor depende significativamente de
fornecedores terceirizados para matérias-primas, enfrentando riscos
iminentes ligados a interrupcdes na cadeia logistica, disputas comerciais,

tarifas e competicao com entrantes estrangeiros subsidiados.

Dentro desse escopo, destaca-se o risco geografico especifico de Taiwan,
uma jurisdicao com peso altamente relevante no portféolio do fundo. As
tensdes politicas histdricas e o atrito continuo com a China representam
uma ameaca latente que pode impactar materialmente a economia
taiwanesa voltada a exportacao e, consequentemente, os emissores |3

sediados.

Assim como em fundos muito nichados, o SMH opera com extrema
concentracao de risco. O ETF é classificado legalmente como um fundo
nao diversificado (non-diversified). Ao limitar seu patrimoénio a uma cesta
de apenas 25 empresas e focar exclusivamente no setor de tecnologia da
informacao, o veiculo amplifica a exposicao a choques idiossincraticos de
emissores individuais ou subsetores, abrindo mao do amortecimento

inerente a diversificacao em diferentes classes da economia.

Do ponto de vista operacional e de modelo de negdcios, a manutencao das
vantagens competitivas é altamente dependente da protecao rigorosa de
propriedades intelectuais e patentes. A perda ou expiracao desses direitos,
somada a intensa pressao competitiva € aos custos imprevisiveis para o
desenvolvimento de inovagdes disruptivas — como Inteligéncia Artificial e
machine learning —, pode prejudicar rapidamente a viabilidade comercial

de companhias que nao conseguirem ditar o ritmo tecnoldgico.

Ha ainda o risco inerente a estrutura do veiculo. Por ser estritamente
passivo, 0 SMH nao busca adotar posicdes taticas defensivas para mitigar

perdas durante mercados de baixa (bear markets), o que obriga o fundo a
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absorver integralmente as retracdes do seu indice de referéncia. Além
disso, o investidor esta sujeito ao tracking error: falhas metodoldgicas no
coOmputo do indice, <custos transacionais durante eventos de
rebalanceamento da carteira e oscilacdes cambiais que afetem as
operacdes internacionais das multinacionais do portfélio podem fazer com

que o retorno efetivo do ETF desvie de forma adversa do retorno do indice.

Em resumo, trata-se de um instrumento poderoso para investidores que
buscam capturar o crescimento secular da infraestrutura de tecnologia,
mas voltado para alocadores com alta tolerancia a risco, capazes de
suportar severos drawdowns ditados pelos ciclos de estoque da industria,
volatilidade de large caps de tecnologia e eventos de cauda de natureza

geopolitica.
Teses Semelhantes

A construcao de um portfolio focado na inddstria de semicondutores
frequentemente se apoia em fundos de indice para mitigar o risco
especifico de cada companhia e capturar o desempenho amplo do setor.
Embora o SMH seja um dos veiculos mais utilizados para essa finalidade, o
mercado internacional oferece outras alternativas relevantes que atendem

ao mesmo objetivo central.

Nesse cenario, teses semelhantes como o SOXX (iShares Semiconductor
ETF) e o SOXQ (Invesco PHLX Semiconductor ETF) dividem o protagonismo
da alocacao. Na pratica, esses trés fundos desempenham papéis muito
parecidos na carteira, entregando exposicao a cadeia global de chips e
apresentando uma correlagcao historica altissima entre si. Contudo, as
sobreposicdes em seus portfolios escondem diferencas metodoldgicas em
seus indices de referéncia, o que altera a dinamica de concentracao e o

peso de cada ativo.
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O SMH, que acompanha o MVIS US Listed Semiconductor 25 Index, adota
uma postura inerentemente mais concentrada, limitando seu escopo as 25
empresas mais liquidas listadas nos Estados Unidos — o que garante a
inclusao fundamental de ADRs (American Depositary Receipts) das
grandes fundicdes asiaticas e desenvolvedoras europeias essenciais para a

cadeia.

Por outro lado, o SOXX e o SOXQ oferecem uma cesta levemente mais
ampla de empresas. O SOXQ espelha o tradicional PHLX Semiconductor
Sector (SOX), um dos benchmarks mais antigos e observados do
segmento. O SOXX, que por muito tempo seguiu esse mesmo referencial,

hoje acompanha o ICE Semiconductor Index.

A diferenca estrutural entre o SOXX e o SOXQ reside na mecanica de seus
indices, especificamente nas regras de rebalanceamento e nos limites de
concentracao. Ambos selecionam as 30 maiores empresas do setor nos
EUA e utilizam capitalizacao de mercado modificada, mas aplicam travas

rigidas para evitar o dominio de poucas megacaps:

< SOXQ (Invesco): No rebalanceamento trimestral, o peso maximo de
uma acao é travado em 8%, limite permitido apenas para as cinco maiores
posicoes. O capital excedente é redistribuido, limitando as demais

empresas a um teto de 4%.

R

< SOXX (iShares): Possui uma arquitetura de limites praticamente
idéntica (8% para o top 5 e 4% para as demais). A distin¢ao real esta nos
critérios de elegibilidade: o ICE utiliza a classificacao setorial ICB e regras
proprias de liquidez e flutuacao de acodes (free-float), o que gera apenas

peguenas divergéncias ha composicao final em relacao ao SOXQ.

Na pratica, SOXX e SOXQ funcionam como niveladores de risco
intra-setorial em compara¢cao ao SMH. Enquanto a metodologia do SMH

permite que lideres de mercado alcancem pesos proximos a 20% -
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capturando de forma mais agressiva o prémio de teses de crescimento
acelerado -, os pares da iShares e da Invesco sacrificam parte dessa
concentracao no topo em troca de uma distribuicdo de capital mais

previsivel e pulverizada ao longo da cadeia de suprimentos.

o~

Opinidao do Analista sobre a Tese de Investimento

Acreditamos que a tese no setor de semicondutores permanece como um
dos pilares fundamentais para a captura de valor no cenario tecnoldgico
global atual. O ETF SMH oferece uma exposicao altamente concentrada e
eficiente as companhias que formam a espinha dorsal dessa inovacao,
englobando desde desenvolvedoras de softwares de design e fabricantes

de equipamentos de litografia extrema até as grandes fundicdes asiaticas.

Essa estrutura de alocacao permite ao investidor se posicionar diretamente
no centro do crescimento estrutural impulsionado por megatendéncias
irreversiveis, como o0 avanco da inteligéncia artificial, a expansao da

computacao em nuvem e a eletrificagcao global.

No entanto, € importante que o investidor compreenda a complexidade e
0s riscos embutidos nessa cadeia de suprimentos. A industria de chips
apresenta uma natureza intrinsecamente ciclica, historicamente sujeita a
flutuagcdes agudas de demanda, transicdes complexas de inventario e

gargalos produtivos.

Além disso, o atual tabuleiro geopolitico atua como um fator de risco
sistémico e constante. As restricdes comerciais no setor de alta tecnologia
entre poténcias globais e a forte dependéncia estrutural da manufatura
concentrada em Taiwan formam um cenario que pode desencadear
episddios repentinos de alta volatilidade e reprecificagcao dos ativos na

carteira do fundo.
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Apesar dos ruidos de curto prazo e da ciclicidade do setor, consideramos
que a assimetria de longo prazo justifica o prémio de risco, motivo pelo
qual recomendamos a compra do ETF SMH e de suas teses correlatas.
Contudo, reforcamos a necessidade de cautela na gestao do portfolio: por
se tratar de um ETF estritamente tematico, o SMH esta sujeito a oscilagdes
de preco significativamente mais agressivas do que os indices amplos de

mercado.

Veiculos tematicos possuem uma dinamica particular, tendendo a
performar de maneira excepcional em janelas de tempo especificas e ciclos
de adocao tecnoldgica, mas podendo sofrer correcdes severas fora desses
periodos. Portanto, a exposicao a esse ativo exige um dimensionamento
prudente da posicao, estdbmago para suportar a volatilidade e um horizonte

de investimento necessariamente estendido.
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Equipe

Carlos Junior Thiago Armentano Guilherme La Vega
Analista CNPI| especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Fundos Imobilidrios Ativos Globais Acgdes Brasileiras

relatorio atualizado em 24.08.2026

Nossa equipe de analistas esta atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e seus
respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os relatdérios também
podem ser atualizados. J& em caso do ativo receber recomendagao de venda, nossa sugestao se refere, Unica e
exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma vez que ndo incentivamos a pratica de venda a

descoberto.

Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobilidrios autébnomo Thiago
Affonso Armentano - CNPI EM-8454, com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em suas decisées de
investimento; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de nenhum titulo ou valor
imobiliario contido. O investidor serd responsadvel, de forma exclusiva, pelas suas decisées de investimento e
estratégias financeiras. O relatdrio contém informagdes que atendem a diversos perfis de investimento, sendo o
investidor responsdvel por verificar e atentar para as informacgées proprias ao seu perfil de investimento, uma
vez que as informagdes constantes deste material nGdo sdo adequadas para todos os investidores. Os analistas
responsdveis pela elaboracdo deste relatério declaram, nos termos da Resolucdo CVM n° 20/2021, que as
recomendacgbes do relatorio de andlise refletem Unica e exclusivamente as suas opiniées pessoais e foram
elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual estéo vinculados. Além disso, Os
analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboracdo do relatdrio (e/ou seus cénjuges ou companheiros)
sdo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatdrio, direta ou indiretamente, em nome proprio
ou de terceiros. Na emiss@o deste relatorio, a Simpla Invest, controladora do Simpla Club, poderd estar agindo
em conflito de interesses em relagdo ao emissor, podendo (i) ter interesses financeiros e/ou comerciais
relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienacdo ou intermediacdo dos valores mobilidrios objeto
deste relatdrio. A elaboragdo desse material se deu de maneira independente, e o conteudo nele divulgado ndo

pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem autorizagdo previa.

"’ A research Eorc bux and holders 12
¢ ¢



& simpla.club

& simpla.club & Simpla Invest
R



