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Este artigo foi publicado originalmente no blog de Indexology® em 9 de junho de 2020.

E tempo de olhar para os indices de dividendos sob o ponto de vista destes “tempos sem precedentes” que
estamos vivendo. Muitos participantes do mercado procuram o conforto das estratégias de dividendos,
precisamente pelo retorno que podem gerar. No entanto, o investimento em dividendos esta sob pressédo, uma
vez que muitas empresas anunciaram a redu¢do ou suspensao total dos seus dividendos, por causa do
impacto da pandemia da COVID-19 na economia global. Uma bola de cristal seria muito util para prever o
futuro. Entretanto, na falta dessa possibilidade podemos olhar para periodos histéricos de crise financeira a
fim de examinar a performance das estratégias de dividendos.

O quadro 1 se centra na Crise Financeira Global (CFG) de 2008 e mostra que, em meados e finais de outubro
daqguele ano, os principais indices de referéncia do México, Chile e Brasil cairam substancialmente. Contudo,
com excepcgao do S&P/BMV Dividend Index, os outros indices locais de dividendos ganharam dos seus
respectivos benchmarks. O S&P Dividend Aristocrats®” Brasil Index e o S&P Brazil Dividend Opportunities
superaram o S&P Brazil LargeMidCap em 11,6% e 14,0%, respectivamente.

Quadro 1: Quedas durante a CFG de 2008-2009

MEXICO CHILE BRASIL

CATEGORIA S&P/BMV S&P/CLX S&P DIVIDEND S&P BRAZIL

S&P/BMV IRT DIVIDEND S&P IPSA CHILE S&P BRAZIL ARISTOCRATS DIVIDEND

INDEX DIVIDEND LARGEMIDCAP BRASIL INDEX OPPOR-

INDEX TUNITIES

Nivel maximo a 19 de maio, 30 de maio, 21 de abr., 29 de maio, 20 de maio, 5 de junho, 2008 30 de maio, 2008

minimo 2008 até 27 de 2008 até 9 de 2008 até 10 2008 até 10 de 2008 até 27 de até 27 de out., até 27 de out.,

out., 2008 mar., 2009 de out., 2008 out., 2008 out., 2008 2008 2008

Queda -46,90% -48,28% -32,14% -28,77% -60,85% -49,29% -46,87%
Excesso no

retorno sobre o - -1,37% - 3,37% - 11,56% 13,98%
benchmark

Data de 17 de nov., 11 de nov., 25 de maio, 11 de maio, 10 de set.,

recuperago 2009 2009 2009 o009 18deout,2016 7 dedez., 2009 2009

Dias de
recuperagao de 386 247 227 213 2,913 406 318

queda até novo
méaximo

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados entre 1 de janeiro de 2008 e 31 de dezembro de 2010. O desempenho dos indices esta baseado em
retornos totais calculados em moeda local (MXN para indices mexicanos, CLP para indices chilenos e BRL para indices brasileiros). O desempenho
passado no garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.
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A maioria dos indices de dividendos ndo somente teve um desempenho relativamente bom em comparagao
aos seus benchmarks durante a CFG, mas em todos 0s casos, as estratégias recuperaram mais rapidamente
e, em alguns casos, muito mais rapidamente. No México, a versao de retorno total do S&P/BMV IPC levou
139 dias a mais para se recuperar do que o S&P/BMV Dividend Index. A recuperacédo do S&P Dividend

Aristocrats Brasil Index e o S&P Brazil Dividend Opportunities levou cerca de um ano, enquanto,

chocantemente, o benchmark levou quase oito anos para atingir um novo nivel maximo apos a sua queda.

Este foi um resultado Unico ligado a CFG? Nao necessariamente. O quadro 2 mede o periodo entre 2010 e
2012 para capturar o periodo durante a Segunda-feira Negra® e fornece um panorama similar ao da CFG.
No entanto, neste caso, todos os indices de dividendos ganharam dos seus respectivos benchmarks e
também recuperaram muito mais rapidamente.

Quadro 2: Quedas durante a segunda-feira negra

MEXICO CHILE BRASIL

S&P/CLX S&P DIVIDEND S&P BRAZIL

CATEGORIA S&P/BMY IRT DSI‘E‘/%'Z'\I\’I'X S&P IPSA CHILE S&P BRAZIL | ARISTOCRATS DIVIDEND

INDEX DIVIDEND LARGEMIDCAP BRASIL OPPOR-

INDEX INDEX TUNITIES

P . . . . . 8 de abr., 2010 25 de abr., 26 de abr.,

rl\rlllll\;:ierlngammo a 5de jan., 2011 até 8 de 2821 5de jan., 2011 até 4 dezooultI até 8 de ago., 2011 até 8 de 2011 até 8 de

2011 ago., 2011 ago., 2011

Queda -17,01% -14,73% -28,46% -21,77% -29,74% -17,61% -17,33%
Excesso no

retorno sobre o - 2,28% - 6,69% - 12,13% 12,41%
benchmark

Data de 18 de jan., . 27 de mar., . 23 de dez., 23 de dez.,

recuperaco 3 defev., 2012 2012 17 de jul., 2017 2012 18 de jul., 2014 2011 2011

Dias de
recuperacdo de 179 163 2.113 175 1.075 137 137

queda até novo
maximo

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados entre 1 de janeiro de 2010 e 31 de dezembro de 2012. O desempenho dos indices esta baseado em
retornos totais calculados em moeda local (MXN para indices mexicanos, CLP para indices chilenos e BRL para indices brasileiros). O desempenho
passado no garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.

O que acontece quando os eventos sdo mais locais? O quadro 3 confirma resultados semelhantes. Em janeiro
de 2014, uma forte desvaloriza¢éo do peso chileno em relacdo ao dolar americano e a perda geral de

confiangca nos mercados emergentes provocaram uma forte queda no valor das a¢des chilenas. Em janeiro de
2016, devido a queda acentuada dos precos do petréleo bruto, o Peru e o Brasil tiveram importantes declinios.

1 O colapso da segunda-feira negra em 8 de agosto de 2011 se refere ao momento em que a classificagdo de divida soberana dos EUA foi rebaixada
pela S&P Global Ratings pela primeira vez na historia.
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Quadro 3: Quedas durante a desvalorizacdo do peso chileno e o declinio dos precos do petréleo bruto

CHILE — DESVALORIZACAO
PROLONGADA DO CLP

PERU — QUEDA NOS PRECOS

BRASIL — QUEDA NOS PRECOS DO PETROLEO DO PETROLEO

" S&P/CLX S&P DIVIDEND S&P BRAZIL S&P/BVL

PERIODO S&P IPSA CHILE S&P BRAZIL | ARISTOCRATS DIVIDEND PERUSS&ETEZ# ENHANCED

DIVIDEND | LARGEMIDCAP BRASIL OPPOR- INDEX DIVIDEND

INDEX INDEX TUNITIES INDEX

Nivel maximo a 13 c,ie fev., 13 EIe fev., 5 dg maio, 5 dg maio, 8 d(::' maio, 14 dg maio, 14 dg maio,

minimo 2013.ate 30 de 2013.ate 29 de 2015_ate 20 de 2015_ate 20 de 2015_ate 26 de 2015_ate 19 de 2015_ate 19 de

jan., 2014 jan., 2014 jan., 2016 jan., 2016 jan., 2016 jan., 2016 jan., 2016

Queda -26,51% -23,83% -35,57% -37,59% -26,99% -36,49% -37,81%
Excesso no

retorno sobre o 2,68% -2,02% 8,58% -1,32%
benchmark

Data de 16 de mar., 16 de ago., 15 de ago., 18 de jul., 2016 10 de maio, 27 de abr., 19 de abr.,

recuperacao 2017 2016 2016 B 2016 2016 2016

Dias de
recuperaggo de 1.141 930 208 180 105 99 o1

queda até novo
maximo
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos entre 2 de janeiro de 2013 e 31 de julho de 2017 para o Chile; entre 7 de maio de 2015 e 15 de maio de
2018 para o Brasil; e entre 1 de maio de 2015 e 30 de abril de 2016 para o Peru. O desempenho dos indices esta baseado em retornos totais
calculados em moeda local (CLP para indices chilenos, BRL para indices brasileiros e PEN para indices peruanos). O desempenho passado no
garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.

Em conclusao, a hist6ria mostra que os indices de dividendos na América Latina tém conseguido, em geral,
enfrentar tempos sem precedentes de melhor maneira do que os seus indices de referéncia. Embora o
desempenho passado certamente ndo seja uma bola de cristal, pode fornecer um contexto Util.

Leia mais em indexologyblog.com
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