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Si bien existe un volumen considerable de literatura sobre la inversión en dividendos en mercados 
desarrollados, no existe mucha investigación sobre estrategias de dividendos en mercados emergentes, 
especialmente en el caso de América Latina. S&P Dow Jones Indices realizó un estudio de los pagadores de 
dividendos en mercados emergentes en 2014 y constató que América Latina representaba cerca de 19% del 
total global de pagadores de dividendos.1 Por ende, los mercados latinoamericanos tienen la capacidad de 
implementar estrategias basadas en dividendos. 

En países como Brasil, México, Chile y Perú, los proveedores de benchmarks ya ofrecen índices pasivos de 
dividendos como una manera de medir el desempeño y proporcionar exposición a acciones que pagan 
dividendos. Ahora expandimos este concepto de inversión al mercado colombiano.  

Como punto de partida, analizamos los pagadores de dividendos históricos usando el S&P Colombia BMI 
como universo subyacente, basándonos en diez años de historial de pago de dividendos. Observamos que, 
en promedio, 92% de los componentes pagó dividendos al menos una vez durante el año calendario pasado, 
lo que se traduce en cerca de 97% de la capitalización de mercado del índice (ver figura 1). 

Figura 1: Número total de pagadores de dividendos, no pagadores y porcentaje de su capitalización de mercado 

AÑO 
NÚMERO DE PAGADORES DE 

DIVIDENDOS 
NÚMERO DE NO PAGADORES DE 

DIVIDENDOS 
CAPITALIZACIÓN DE MERCADO DE 

LOS PAGADORES (%) 

2009 22 3 98.92 

2010 21 2 99.03 

2011 23 4 98.43 

2012 25 2 98.95 

2013 23 2 98.23 

2014 25 1 97.42 

2015 25 2 96.01 

2016 22 2 93.25 

2017 18 2 96.42 

2018 16 1 98.79 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 30 de enero de 2009 hasta el 31 de diciembre de 2018. Cifra promedio de compañías pagadoras y 
no pagadoras de dividendos calculada por año. Esta tabla posee un fin ilustrativo. 

                                                                                                     
1 https://spindices.com/documents/research/research-a-field-guide-to-emerging-market-dividends.pdf 

https://www.indexologyblog.com/2019/05/22/examining-dividend-payers-in-colombia/
https://spindices.com/documents/research/research-a-field-guide-to-emerging-market-dividends.pdf
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Al analizar el monto total de dividendos pagados según sectores del GICS® (ver figura 2), Finanzas fue el 
principal sector por monto absoluto de dividendos pagados. Esto no fue una sorpresa, ya que dicho sector 
representó, en promedio, 48% de la capitalización de mercado flotante del universo.  

Figura 2: Monto total de dividendos pagados por sector del GICS 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y Factset. Datos desde el 30 de enero de 2009 hasta el 31 de diciembre de 2018. Informaciones basadas en 
cifras en pesos colombianos (COP). Este gráfico posee fines ilustrativos. 

Durante el horizonte de los últimos diez años, la tasa de dividendos promedio en Colombia fue de 2.84%2 y los 
tres sectores con mayores tasas de dividendos fueron Finanzas (1.4%), Energía (0.7%) y Servicios de Utilidad 
Pública (0.2%, ver figura 3). Si bien Finanzas tuvo la mayor contribución a la tasa de dividendos en los últimos 
cuatro años, su contribución varió al retroceder más en su historial. Asimismo, constatamos que Energía 
contribuyó mucho más en años anteriores (2009-2014) en comparación con períodos recientes (2016-2018).  

Figura 3: Contribución promedio a la tasa de dividendos por sector del GICS 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y Factset. Datos desde el 30 de enero de 2009 hasta el 31 de diciembre de 2018. El desempeño pasado no 
garantiza resultados futuros. Este gráfico posee fines ilustrativos. 

                                                                                                     
2 La tasa de dividendos promedio se calcula como un promedio ponderado del peso del índice y de la tasa de dividendos durante el último año. 
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Al observar el promedio histórico de empresas que pagan dividendos por sector, notamos que sectores como 
Energía y Servicios de Comunicaciones estuvieron compuestos por solo un título (ver figura 4). En particular, el 
sector de Energía presentó problemas de concentración, ya que su único componente tuvo una alta tasa de 
dividendos en promedio (5.8).  

Figura 4: Número histórico de pagadores de dividendos por sector del GICS  

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y Factset. Datos desde el 30 de enero de 2009 hasta el 31 de diciembre de 2018. Este gráfico posee fines 
ilustrativos. 

Considerando que dieciséis empresas pagaron dividendos en 2018, las estrategias basadas en dividendos son 
posibles en Colombia. Sin embargo, la construcción de cualquier estrategia de este tipo debería llevar en cuenta 
los posibles problemas de concentración en acciones y sectores. 
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