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Este artigo foi publicado originalmente no blog de Indexology®” em 21 de julho de 2020.

Conseguimos atravessar a primeira metade de 2020. Apesar da continua disseminacdo da COVID-19, que
esta causando estragos na salde publica e na economia global, os mercados tiveram uma performance
surpreendentemente boa durante o segundo trimestre. Nos Estados Unidos, o mercado de valores se
recuperou dos resultados do primeiro trimestre, impulsionado pelos pacotes de estimulo do governo e pela
flexibilizacdo das restricdes impostas durante a pandemia. O S&P 500 ganhou 20,5%, enquanto o S&P Latin
America 40, que procura medir o desempenho das 40 empresas de maior tamanho e liquidez da regido, o
seguiu de perto com uma valorizacao de 19,5%. No entanto, a América Latina ainda esta no vermelho até
agora no ano (-35,9%).

Entre os setores do S&P Latin America BMI, Tecnologia da Informacao (63,2%), Consumo Discricionério
(47,6%) e Energia (41,2%) foram os que apresentaram o melhor desempenho no trimestre. Nesta nova era de
trabalho, compras e recreacao de casa, companhias online como a PagSeguro Digital do Brasil e a StoneCo
Ltd, que ajudam as empresas a gerenciar seus servicos de comércio eletrénico, parecem estar florescendo
nos mercados emergentes, como mostra a valorizagdo dos seus prec¢os. Sera interessante ver como as
industrias se adaptam rapidamente a “nova normalidade” e ndo apenas sobrevivem, mas também prosperam.

Em termos de paises, a Argentina liderou a regido com o aumento de 58,7% do S&P MERVAL em moeda
local durante o trimestre. O Brasil ficou em segundo lugar com um retorno de 31,2% do S&P Brazil BMI. O
S&P/BVL Peru General Index do Peru gerou 16,7%. O S&P IPSA do Chile também teve um trimestre forte
com um ganho de 13,5%. A Colémbia mal se manteve a tona com um retorno menor de 1,4% do S&P
Colombia BMI. Considerando os resultados acumulados do ano, os retornos dos paises ainda estdo no
vermelho, sendo a Colémbia o pais com pior performance e a Argentina a melhor com retornos negativos de
um digito. Ainda ha muito trabalho pela frente para conseguir a estabilizacdo da regido. Com anterioridade a
pandemia, j& havia problemas domésticos significativos: agitagdo social no Chile, problemas econdmicos na
Argentina e instabilidade politica no Brasil, entre outras questdes. Somados a esta mistura, a pandemia do
século e os prejuizos econémicos que ela esta deixando provavelmente fardo com que a recuperacao seja
dificil.

Apesar dos fortes retornos trimestrais, muitos economistas! (como era de se esperar) estdo prevendo uma
batalha dificil para a regido. A medida que a pandemia da COVID-19 se espalha e as condi¢ces pioram em
Varios paises, os economistas da S&P Global Ratings estéo reduzindo a previséo de crescimento do PIB para

! Latin American Economies Are Last in and Last out of the Pandemic. S&P Global Ratings. Elijah Oliveros-Rosen. 30 de junho de 2020.
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2020 a uma contracdo de aproximadamente 7,5%. Espera-se que o crescimento para 2021 seja de cerca de
4% e que as recuperacdes econdmicas sejam mais lentas do que o previsto originalmente. Para
contextualizar, o PIB para os EUA devera crescer 4,8% para 2021.2 A S&P Global Ratings espera que as
economias que implementaram uma forte politica de apio, como o Chile e o Peru, tenham “menores perdas
permanentes do PIB”. Acrescenta que a histéria pode ser diferente em paises como México e Brasil, onde o
apoio tem sido mais limitado.

Neste ambiente de incerteza, é interessante ver como alguns indices especializados tém se comportado. Os
gréaficos seguintes mostram o desempenho durante o trimestre e acumulado no ano (YTD) dos indices de
sustentabilidade e ESG para o Chile, o México e a Alianca do Pacifico, em compara¢do com o benchmark
local e o indice de referéncia.

Quadro 1: Performance dos indices de sustentabilidade — 2° trimestre de 2020 e acumulado no ano (YTD)
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 30 de junho de 2020. O desempenho dos indices estd baseado nos seus retornos totais calculados em
moeda local. O desempenho passado ndo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos e reflete resultados histéricos
hipotéticos. O S&P/BMV Total Mexico e 0 S&P/BMV Total Mexico ESG Index foram lancados em 22 de junho de 2020.

2 U.S. Economic Outlook. FocusEconomics, 2 de junho de 2020. https://www.focus-economics.com/countries/united-states.
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Vale notar que os indices da série Dow Jones Sustainability Indices (DJSI), como aqueles desenvolvidos para
o Chile e para a Alianga do Pacifico, ttm uma metodologia diferente de outros indices ESG, como é o caso do
S&P/BMV Total Mexico ESG Index. A principal diferenca é que a série DJSI utiliza a abordagem dos
“‘melhores na sua classe”, selecionando uma pequena porcentagem de empresas com as maiores pontuacdes
dentro de seus respectivos setores. O indice ESG também se concentra em empresas com as mais altas
pontuagcdes ESG, porém, tem um escopo mais amplo de cobertura, visando manter um tracking error baixo
em comparacdo com seu benchmark. Ele também aplica certas exclusdes a fim de se alinhar com os
principios basicos da sustentabilidade. Independentemente disso, os dados mostram que os indices de
sustentabilidade superaram o desempenho do mercado, como no caso do México, ou tiveram um
desempenho em linha com seus respectivos indices de pais.

Um grupo que esta tendo um ressurgimento em todo o mundo em meio a pandemia da COVID-19 € o
segmento de Small Caps. O nosso relatério mostra que os indices Small Cap (como o [ndice S&P/B3
SmallCap Select do Brasil) tiveram um trimestre forte (29,1%) e uma performance estavel no periodo de um
ano (3,4%). Da mesma forma, o S&P/BMV IRT SmallCap do México ganhou 24,1% no segundo trimestre e
0,8% no periodo de um ano. O S&P/CLX IGPA SmallCap do Chile manteve seu retorno de cinco anos (5,6%),
0 que ndo é um pequeno feito, dado que para esses periodos comparaveis, todos os outros indices ficaram
muito atras.

N&o héa duvida de que foi um ano dificil, mas onde ha caos, ha oportunidade. Vamos encontra-la.

Leia mais em indexologyblog.com
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