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Nos ultimos anos, os principais indices da América Latina apresentaram um desempenho
forte, superando os ganhos do segmento mais amplo dos mercados emergentes: em termos
de moeda local, o S&P Latin America BMI registrou um desempenho anualizado de 10,0%
nos ultimos cinco anos, enquanto o S&P Emerging BMI ficou atras com um desempenho
anualizado de 7,7%. Durante este periodo, os principais indices de referéncia da regiao
também ganharam do seu benchmark de mercados emergentes, incluindo o S&P/BMV IRT
para o México (alta de 10,9%), o S&P Colombia Select Index para a Colémbia (alta de 19,3%),
0 S&P IPSA para o Chile (alta de 19,5%) e o S&P Peru Select 20% Capped Index para o Peru
(alta de 24,3%). Espera-se que um desempenho como este se traduza em maior liquidez nos
mercados locais. Neste artigo, vamos explorar como a liquidez se comportou no periodo
observado.

Medir a liquidez do mercado pode ser desafiador, pois a liquidez dos componentes esta
altamente correlacionada com a capitalizagdo de mercado, e algumas medidas, como a
média, podem ser influenciadas por valores extremos; um aumento na liquidez entre os
maiores componentes pode elevar a média de um indice e sugerir condi¢gbes de liquidez
aprimoradas, mesmo que a maioria dos componentes experimente condicdes mais restritas.

Para analisar este assunto, usamos o valor mediano das negociagdes diarias (MDVT pela
sigla em inglés) de 12 meses', uma medida mais robusta do que a média em relagao a
presenca de valores extremos; e analisamos sua evolucao nos indices principais
mencionados anteriormente (veja o quadro 1). Para cada mercado, incluimos tanto o valor

' MDVT de 12 meses é definido como o valor mediano das negociagdes diarias para uma empresa nos Ultimos 12 meses. O valor

negociado é calculado multiplicando o numero de agdes negociadas pelo prego de cada agéo.
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mediano quanto a média do MDVT de 12 meses junto com o componente com a maior
liqguidez (representado pela linha azul pontilhada), enquanto a area sombreada em cinza
indica a medida de liquidez para 80% dos componentes entre os percentis 10° e o 90°.

Quadro 1: métricas de MDVT de 12 meses para indices principais da América Latina
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Fonte: S&P Dow Jones Indices, Factset. Dados desde 30 de abrilde 2021 até 30 de abrilde 2026. O desempenho no passado nao garante
resultados futuros. Estes quadros sao fornecidos para efeitos ilustrativos.
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Embora a liquidez média tenha aumentado no México, Peru e Chile, sugerindo uma melhora
na liquidez nesses mercados, a liquidez mediana diminuiu em todos os mercados, exceto no
Chile. Essa diferenca pode ser explicada, pelo menos parcialmente, pelo fato de o
componente mais liquido em cada indice (mostrado em azul) ser muito mais liquido do que
todos os outros componentes, mesmo em comparagao com o segundo membro mais liquido,
e essa lacuna tem se ampliado ao longo do tempo. Essa diferenca € mais pronunciada no
Peru, onde a Southern Copper Corporation (cotada fora da regiao) teve um MDVT de 12
meses que é duas ordens de magnitude acima da mediana.

As condi¢des de liquidez também diferem consideravelmente entre os paises: o México
apresentou a maior liquidez mediana, enquanto o Peru ficou atras do restante da regi&o,
mesmo com a presenga do componente mais liquido da regiao.

As condi¢des na regidao continuam a ser desafiadoras: as melhorias na liquidez se concentram
em um pequeno numero de empresas de grande porte, enquanto o restante do mercado
enfrenta condigbes mais restritivas, mesmo com o desempenho regional superando outros
mercados emergentes. A depreciagdo das taxas de cambio pode influenciar a liquidez
medida, mas, no geral, uma tendéncia diferenciada de concentragdo da liquidez em grandes
empresas continua visivel.

Leia mais em indexologyblog.com
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