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Recentemente publicamos o nosso famoso scorecard SPIVA para a região da América Latina. SPIVA (S&P 
Indices Versus Active) analisa o desempenho de fundos mútuos de gestão ativa em comparação com seus 
respectivos benchmarks. No caso da América Latina, a S&P Dow Jones Indices começou a publicar o 
scorecard em 2014, abrangendo Brasil, Chile e México. 

O scorecard SPIVA® da América Latina - Primeiro semestre 2020 mostra que a maioria dos gestores ativos no 
Chile e no México perderam para o seu benchmark nos períodos de um, três, cinco e dez anos, ainda que a 
primeira metade de 2020 tenha oferecido abundantes oportunidades para a gestão ativa. A dispersão e 
volatilidade dos componentes do S&P Latin America BMI permaneceu acima da mediana histórica em quatro 
dos seis meses.1 

No entanto, os gestores ativos das categorias Renda variável do Brasil, Fundos large cap do Brasil e Títulos 
de dívida corporativa do Brasil lograram tirar vantagem das circunstâncias no curto prazo. Já observamos este 
desempenho superior dos gestores ativos no curto prazo no passado. 

Uma compilação de scorecards SPIVA da América Latina desde o fechamento de 2014 até o primeiro 
semestre de 2020 mostra que quando observamos os períodos de um ano, os gestores ativos do Chile 
ganharam do seu benchmark em dezembro de 2014; os do Brasil o fizeram em uma ou mais categorias em 
junho de 2015, dezembro de 2015 e junho de 2016; e a maioria dos gestores ativos de renda variável no 
México conseguiu ultrapassar o seu benchmark em dezembro de 2019 (confira o quadro 1). 

                                                                                                     
1Index Dashboard:  Dispersion, Volatility & Correlation: Janeiro 2020; Fevereiro 2020; Março 2020; Abril 2020; Maio 2020; Junho 2020. 

https://www.indexologyblog.com/2020/11/18/spiva-latin-america-mid-year-2020-scorecard-convergence-to-underperformance/
https://portugues.spindices.com/documents/spiva/spiva-latin-america-mid-year-2020-pt.pdf
https://portugues.spindices.com/indices/equity/sp-latin-america-bmi-us-dollar
https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/commentary/dashboard-dispersion-2020-01.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/commentary/dashboard-dispersion-2020-02.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/commentary/dashboard-dispersion-2020-03.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/commentary/dashboard-dispersion-2020-04.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/commentary/dashboard-dispersion-2020-05.pdf
https://on.spdji.com/rs/838-LDP-483/images/dashboard-dispersion-2020-06.pdf
http://www.indexologyblog.com/author/maria_sanchez/


 

 

Quadro 1: Percentagem de fundos superados pelo benchmark no horizonte temporal de um ano

 
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Dados para períodos com encerramento em junho e dezembro de cada ano, desde 31 de dezembro 
de 2014 até 30 de junho de 2020. O desempenho superior ao benchmark está baseado nas quantidades de fundos com ponderação equitativa. O 
desempenho dos índices baseia-se no retorno total calculado em moeda local. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro 
é fornecido para efeitos ilustrativos.  

No entanto, quando comparado com períodos mais extensos, como o de três anos, observamos que o 
percentual de gestores ativos com desempenho superior ao seu benchmark diminui. 
 
Quadro 2: Percentagem de fundos superados pelo benchmark no horizonte temporal de três anos 

 
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Dados para períodos com encerramento em junho e dezembro de cada ano, desde 31 de dezembro 
de 2014 até 30 de junho de 2020. O desempenho superior ao benchmark está baseado nas quantidades de fundos com ponderação equitativa. O 
desempenho dos índices baseia-se no retorno total calculado em moeda local. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro 
é fornecido para efeitos ilustrativos. 

E quando consideramos períodos ainda mais extensos, como o de cinco anos, a maioria dos gestores ativos 
em todas as categorias dos três países perderam para os seus benchmarks. 
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Quadro 3: Percentagem de fundos superados pelo benchmark no horizonte temporal de cinco anos

 
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Dados para períodos com encerramento em junho e dezembro de cada ano, desde 31 de dezembro 
de 2014 até 30 de junho de 2020. O desempenho superior ao benchmark está baseado nas quantidades de fundos com ponderação equitativa. O 
desempenho dos índices baseia-se no retorno total calculado em moeda local. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro 
é fornecido para efeitos ilustrativos. 

Finalmente, ao analisar o período de dez anos, o percentual de fundos que perdeu para o seu benchmark 
convergiu em uma faixa acima de 70%.  

Quadro 4: Percentagem de fundos superados pelo benchmark no horizonte temporal de dez anos*

 
*A primeira vez que o horizonte de dez anos foi publicado para a América Latina foi na versão de fechamento de 2018 do scorecard SPIVA da América 
Latina. 
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Dados para períodos com encerramento em junho e dezembro de cada ano, desde 31 de dezembro 
de 2014 até 30 de junho de 2020. O desempenho superior ao benchmark está baseado nas quantidades de fundos com ponderação equitativa. O 
desempenho dos índices baseia-se no retorno total calculado em moeda local. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro 
é fornecido para efeitos ilustrativos.  

Como evidenciado nos scorecards SPIVA, a maioria dos gestores ativos teve um desempenho inferior ao seu 
índice de referência na maior parte do tempo, especialmente em horizontes temporais de longo prazo, o que 
demonstra quão difícil é ganhar consistentemente de um benchmark. 
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Leia mais em indexologyblog.com 
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