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RESUMO

Este estudo oferece um guia detalhado sobre a relagdo entre o mercado financeiro brasileiro e
eventos politicos e econdmicos. Observando as dificuldades comuns enfrentadas ao analisar a
Bolsa de Valores brasileira em conjun¢do com eventos politicos e econdmicos, identificou-se a
necessidade de um estudo que explorasse essa interligacdo complexa. Baseando-se em dados
do indice Ibovespa, da Taxa Selic, e do crescimento do PIB, este trabalho foi desenvolvido para
compreender como esses elementos se relacionam ao longo do tempo. A abordagem passo a
passo foi adotada para apresentar a evolugao desses indicadores e suas interagdes com eventos
politicos e econdmicos. Com esta andlise, almeja-se proporcionar uma compreensao mais clara
de como as variagdes na Taxa Selic e no crescimento do PIB influenciam o desempenho da
Bolsa de Valores brasileira. A expectativa € que esse estudo auxilie investidores, analistas e
pesquisadores a entender melhor as nuances dessa relacao e as possiveis tendéncias do mercado

financeiro brasileiro diante de eventos politicos e econdmicos.

Palavras-chave: Bolsa de Valores Brasileira; Impacto Econdmico; Eventos Politicos.



ABSTRACT

This study provides a comprehensive guide on the intricate relationship between the Brazilian
financial market and political-economic events. Recognizing the common challenges faced
when analyzing the Brazilian Stock Exchange in conjunction with political and economic
events, there emerged a need for a study to delve into this complex interconnection. Drawing
on data from the Ibovespa index, the Selic rate, and GDP growth, this work was developed to
comprehend how these elements relate over time.

The step-by-step approach was adopted to present the evolution of these indicators and their
interactions with political and economic events. With this analysis, the aim is to offer a clearer
understanding of how variations in the Selic rate and GDP growth influence the performance
of the Brazilian Stock Exchange. The expectation is that this study will assist investors,
analysts, and researchers in gaining a better grasp of the nuances of this relationship and

potential trends in the Brazilian financial market amid political and economic events.

Keywords: Brazilian Stock Exchange; Economic Impact; Political Events.
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1. INTRODUCAO

A Bolsa de Valores brasileira, ao longo de sua rica histdria, tornou-se um reflexo vivo
das transformacgdes econdmicas do pais. Desde suas origens no século XIX, a bolsa tem
desempenhado um papel fundamental no desenvolvimento financeiro do Brasil. Oficialmente
fundada como Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA) em 1890, a instituicdo passou por
significativas mudangas ao longo do século XX, consolidando-se como Brasil, Bolsa, Balcao
(B3), em 2017, ap6s a fusdo com a CETIP.

A histéria da Bolsa de Valores brasileira remonta a Bolsa Livre, estabelecida no Rio de
Janeiro em 1845, porém, sua formalizag¢ao ocorreu com a fundagdo da BOVESPA. Inicialmente
focada no comércio de café, principal produto de exportagdo da época, a bolsa viu sua influéncia
e atividades se expandirem ao longo dos anos. A modernizacdo nas décadas de 1980 e 1990 e a
desmutualizacdo em 2000 foram marcos que a transformaram em uma instituicdo mais agil e
adaptada aos avangos tecnoldgicos.

A B3 é resultante da fusao entre a BOVESPA e a CETIP em 2017, consolidou-se como
a principal bolsa de valores do Brasil e uma das mais importantes do mundo. Oferecendo uma
ampla gama de ativos, desde acdes até derivativos, a B3 desempenha um papel vital no mercado
financeiro nacional e internacional.

A dinamica da bolsa estd intrinsecamente ligada aos eventos politicos e econdmicos.
Decisdes governamentais, politicas monetérias e crises econdmicas moldam o comportamento
do mercado aciondrio. Esta pesquisa busca explorar como tais eventos t€ém influenciado a bolsa
ao longo dos anos, contribuindo para uma compreensdo mais profunda de como o cendrio

politico e econdmico brasileiro se reflete no coracao do mercado financeiro do pais.
1.1 Objetivo geral
. O objetivo geral deste trabalho é analisar o impacto dos eventos econdmicos e

politicos na Bolsa de Valores brasileira e fornecer uma compreensdo mais aprofundada das

relagdes entre esses eventos e os movimentos do mercado de agdes.
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1.2 Objetivos especificos

. Investigar a relac@o entre as elei¢des presidenciais no Brasil e os movimentos do
mercado de agdes;

. Analisar como eventos econdmicos, como taxas de juros e indicadores de
desempenho econdmico, influenciam a Bolsa de Valores brasileira;

. Examinar o impacto de eventos politicos, como mudancas de governo, na

volatilidade do mercado de a¢des no Brasil.

1.3 Justificativa

A justificativa para a escolha deste tema reside em sua relevancia essencial para a
compreensdo do panorama econdmico e financeiro do Brasil. Em um cendrio de dinamismo
constante, marcado por eventos econdmicos imprevisiveis € mudangas politicas especificas,
compreenda a interacao entre esses eventos € a Bolsa de Valores se torna imperativa.

O estudo do "Impacto de Eventos Econdémicos e Politicos na Bolsa de Valores
Brasileiran" € justificado por sua capacidade de fornecer esclarecimentos cruciais para diversos
segmentos da sociedade. Para os investidores, a compreensdo de como eventos especificos do
mercado atuante € vital para a tomada de decisdes informadas e estratégias de investimento bem
fundamentadas. Empresas dependem da estabilidade e previsibilidade do mercado para orientar
suas estratégias de financiamento e expansao. Para os formuladores de politicas publicas, a
capacidade de antecipar e gerenciar os efeitos economicos e politicos sobre a Bolsa de Valores
€ essencial para a criacdo de politicas econdmicas eficazes.

Além disso, a pesquisa contribui para o avango do conhecimento académico ao
preencher lacunas existentes na compreensao das relagdes complexas entre eventos economicos
e politicos e o mercado de a¢des brasileiro. A Bolsa de Valores, como um indicador sensivel da
saude, serve como um bardmetro para avaliar as implicacdes de decisdes politicas e eventos
econOmicos em larga escala.

Assim, a relevancia desta pesquisa transcende o ambito académico, impactando
diretamente as estratégias de investimento, decisdes empresariais e politicas econdomicas. No
contexto do Brasil, um pais de dimensdes continentais com uma histéria econdmica marcada
por desafios e transformagdes, a proposta de andlise € crucial para a constru¢do de um
entendimento mais robusto e informado das interagdes que moldam o mercado financeiro

nacional.
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2. REFERENCIAL TEORICO

Com o intuito de discorrer sobre o tema de pesquisa escolhido, o seguinte referencial
tedrico serd dividido em trés partes, sdo elas: I) Bolsa de Valores; II) Eventos Econdmicos e

Eventos Politicos; III) Estudo de casos.

2.1 Bolsa de valores

Para uma compreensdo aprofundada da dindmica da bolsa de valores brasileira em
resposta a eventos econdmicos e politicos, € imperativo explorar conceitos fundamentais que
sustentam o funcionamento do mercado financeiro.

De acordo Kerr (2011), o sistema financeiro € um conjunto de instituicdes, ferramentas,
poupadores e investidores para atividade de produgdo e consumo. Os mercados financeiros sao
cruciais para o desenvolvimento econdmico, uma vez que permitem a intermedia¢do entre
agentes poupadores e agentes tomadores de empréstimo (BICHARA; CAMARGOS, 2011).

Podemos afirmar que o propésito de uma bolsa de valores nao consiste em gerar riqueza,
mas sim em facilitar a transferéncia de recursos na economia. Cada entrada de fundos no
mercado de acdes corresponde a uma redistribuicdo de capitais anteriormente investidos,
resultando em uma mera transferéncia de propriedade. Segundo Assaf Neto (2011), as bolsas
de valores sdo organizacdes cujo principal propdsito é proporcionar um ambiente apropriado
para a condug¢do de operagdes de compra e venda de titulos entre seus membros. Além disso, as
bolsas de valores tém a responsabilidade de preservar os valores éticos nas transacdes realizadas
dentro de sua esfera e de garantir a divulgacdo rapida e eficaz dos resultados de todas as
transacgoes efetuadas. Com grande destaque, a B3 atualmente € o maior centro de negociacdes
da américa latina.

Conforme Bichara e Camargos (2011, p.2):

As bolsas de valores sdo instituicdes intermediadoras que atuam no mercado como
centros de negocia¢@o de valores mobilidrios, utilizando e desenvolvendo para isso,
plataformas eletronicas de negociagdo de compra e venda de titulos. A principal
funcdo de uma bolsa de valores € proporcionar um ambiente transparente e com
liquidez, propicio a realizacdo de negbcios com valores mobilidrios, no qual deve
imperar a lisura, a legalidade e a transparéncia nas transagdes.

As bolsas de valores também sdo importantes indicadores econdmicos, refletindo a
saude e a confianca do mercado em relagdo a economia de um pais. Elas sdo regidas por normas

e regulamentacdes, com o objetivo de garantir a transparéncia, a seguranca e a integridade das



14

operagdes. O Indice Bovespa (Ibovespa) é o mais importante indicador do desempenho médio
das cotagdes do mercado de agdes brasileiro. Sua relevancia advém do fato do Ibovespa retratar
o comportamento dos principais papéis negociados na B3 e de sua tradi¢do, pois o indice
manteve a integridade de sua série histérica e nao sofreu modificacdes metodoldgicas desde sua
implementacdo em 1968 (JACOMASSI; DE OLIVEIRA, 2022).

Entre as legislagdes pertinentes as bolsas de valores no Brasil, merece destaque a
Resolucdo n° 39, de 20 de outubro de 1966, emitida pelo Banco Central. Essa resolugao
regulamentou a norma que estabelece as diretrizes para a constituicdo, organizagdo e
funcionamento dessas institui¢des em todo o pais.

De acordo com a Resolugdo n° 39:

“as Bolsas de Valores sdo associagcdes civis, sem finalidades lucrativas, tendo por
objeto social manter local adequado ao encontro de seus Membros e a realizagdo, entre
eles, de transacdes de compra e venda de titulos e valores mobilidrios, em mercado
livre e aberto, especialmente organizado e fiscalizado por seus Membros e pelas
autoridades monetarias”.

As bolsas de valores tém a capacidade de desempenhar um papel social significativo,
beneficiando tanto os diversos agentes econdmicos quanto a sociedade em geral. Elas auxiliam
as empresas na captagdo de capital para investir em projetos, a0 mesmo tempo em que
possibilitam que pequenos investidores se tornem acionistas de grandes empresas. Essa
participacdo dos investidores menores nos projetos de investimento contribui para uma

distribuicao mais equitativa da renda na sociedade.

2.2 EVENTOS ECONOMICOS

2.2.1 Produto interno bruto

O Produto Interno Bruto (PIB) é um indicador macroecondmico que quantifica a
producdo de bens e servicos em uma economia nacional. Utilizado para avaliar a condi¢ao
econdmica de um pais, o PIB mensura a geracdo de riqueza. O cdlculo desse indicador é
realizado trimestralmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

Para Souza (2015, p.1):

O Produto Interno Bruto (PIB) é composto pelos valores brutos adicionados dos trés
grandes setores da economia do pais, Agropecudria, Inddstria e Servigos. Este
indicador passou a ser calculado, a partir do ano de 1990, pelo Instituto Brasileiro de

Geografia e Estatistica (IBGE), o qual o faz até hoje.
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O PIB pode exibir variacdes positivas ou negativas. Uma variacdo positiva indica
crescimento econdmico, enquanto uma varia¢ao negativa sugere uma recessao (SOUZA, 2015).
A adocdo do PIB como uma ferramenta estatistica para avaliar o desenvolvimento econdmico
de um pais tornou-se mais amplamente aceita na década de 1960. Isso ocorreu porque o PIB
passou a ser um critério qualificador para distinguir paises desenvolvidos de subdesenvolvidos.

Conforme declararam os autores Pandini et al. (2018) e Jacques et al. (2020) o PIB é
uma das varidveis macroecondmicas que apresenta uma correlacdo significativa com os efeitos
resultantes da volatilidade nos precos das a¢des do mercado financeiro brasileiro. Segundo
esses estudiosos, essa relacdo € positiva, pois um aumento na producio de riqueza no pais esta

associado ao aumento nos pregos das acdes na bolsa de valores brasileira.

2.2.2 Taxa de juros Selic

De acordo com Junckes (2021) A taxa SELIC ¢ estabelecida pelo Comité de Politica
Monetédria (COPOM), criado em 1996, composto pelo presidente do Banco Central e seus
diretores. Suas atribui¢des incluem a definicao da meta da taxa Selic e a divulgacgao de relatérios
de inflacdo ao término de cada trimestre. O COPOM realiza oito reunides anuais, cada uma
com a duragdo de dois dias.

A Selic, de acordo com o Banco Central, representa a taxa bésica de juros no Brasil.
Essa taxa desempenha um papel crucial, servindo como referéncia para outras taxas de juros
aplicadas em diversas transa¢des no mercado financeiro nacional, incluindo empréstimos,
financiamentos e investimentos.

De acordo com Garcia e Didier (2003, p.1):

[...] a taxa de juros é definida como uma varidvel macroecondmica de extrema
importancia para a manutencdo de uma economia. E sua funcionalidade auxilia na
determinacdo da taxa de cimbio, do emprego, do nivel de atividade e de demais
varidveis macroecondmicas [...] ao passo que quando uma economia é mais favoravel
ao capital do exterior, ela estd propensa a perda de liberdade para determinar suas
taxas de juros.

O Banco Central (BACEN) atua no mercado de titulos publicos para assegurar que a
taxa Selic efetiva esteja alinhada com a meta estabelecida pelo COPOM. Em termos praticos,
um aumento na taxa Selic resulta no aumento dos juros em operagdes como financiamentos,
empréstimos e cartdes de crédito, desencorajando o consumo e contribuindo para a redugdo da
inflacdo. Por outro lado, uma redugdo na taxa Selic leva a uma diminuicdo dos juros em

atividades bancadrias, incentivando o consumo.
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Uma elevacao na taxa Selic torna a aquisic¢ao de titulos publicos mais atrativa, uma vez
que esses titulos passam a ser mais bem remunerados pelo governo. Essa medida visa reduzir a
circulagdo de dinheiro, restringindo os recursos disponiveis para consumo e investimentos.
Como consequéncia, pode ocorrer um desaquecimento na economia, levando-a em dire¢do a
deflagio (CASAGRANDE; PRADO, 2017).

Ja uma reducgdo na taxa Selic motiva a retirada de capital desses titulos ptblicos, levando
os investidores a direcionarem seus recursos para investimentos com retornos mais atrativos,
como a renda varidvel. Esse movimento estimula, por sua vez, a captagao de recursos por parte

das empresas de capital aberto na Bolsa de Valores.

2.2.3 Inflacao

Para Manso (2022) A inflagdo € caracterizada pelo aumento continuo e abrangente do
nivel geral de precos. Esse fendmeno € considerado generalizado, pois afeta uma variedade de
bens e servigcos, ndo se restringindo a um ou outro especifico. Além disso, € descrito como
sustentado, pois 0 aumento dos precos ocorre ao longo de um periodo prolongado.

Lanzana (2017) relata que é possivel identificar trés tipos fundamentais de inflacdo:
demanda, custos e inercial. A inflacdo de demanda resulta de um aumento na procura que supera
a oferta disponivel. Os fatores que podem causar esse aumento na demanda incluem o aumento
da renda disponivel, a expansao dos gastos publicos, o crescimento do crédito, a redugdo das
taxas de juros e as expectativas dos agentes econdmicos.

A inflacdo de custos, por sua vez, é provocada por um aumento significativo nos custos,
seguido pelo repasse desses custos para os precos. Entre os fatores que podem gerar aumentos
de custos, se destacam a taxa de juros, a desvalorizacao cambial, os precos externos, o custo da
mao de obra e o aumento de impostos.

A inflag@o inercial ocorre independentemente das pressdes de demanda ou custos e estd
associada aos mecanismos de indexacdo da economia, que garantem, seja por via legal ou
pratica, o reajuste de precos com base na constatacao da existéncia de inflagao.

O BACEN (2022) define inflagdo de forma concisa como o aumento nos precos de bens
e servicos. Essa variacdo é quantificada pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). O IPCA mensura
a variacao de precos em uma cesta de consumo representativa para familias com renda de 1 a

40 salarios-minimos.
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Oliveira (2006) destaca na extensa literatura sobre o assunto a ideia de que os pregos
dos ativos tendem a ser inversamente proporcionais as taxas de inflagc@o. Isso acontece porque
o investidor leva em consideracao a rentabilidade real obtida no investimento, ou seja, o ganho

apo6s a dedugdo da inflagao.

2.2.4 Taxa de desemprego

E um dos indicadores mais cruciais que devemos acompanhar, pois é o emprego que
impulsiona a economia, sendo em grande parte responsdvel pelo sustento das pessoas ao
proporcionar renda. Uma parte crucial da andlise macroecondmica envolve a capacidade de
antecipar se as pessoas continuardo a ter recursos para se sustentar.

O desemprego € para Junckes (2021, p.26) total de pessoas que estdo buscando emprego
dividido pelas pessoas que podem trabalhar. E ainda segundo Junckes (2021) Nao devemos
considerar toda a populacdo como o denominador, uma vez que inclui pessoas com menos de
16 anos, teoricamente incapazes de trabalhar, além de idosos ja aposentados e individuos que,
por alguma dificuldade, ndo podem exercer uma atividade laboral.

Existem alguns tipos de desemprego, sendo um deles o estrutural, que ocorre quando as
habilidades de um individuo se tornam obsoletas. Esta forma de desemprego surge quando as
pessoas permanecem por muito tempo fora do mercado de trabalho ou ndo se atualizam
enquanto estdo empregadas.

O desemprego por fric¢do € mais comum em momentos de pleno emprego econdmico,
quando os trabalhadores procuram oportunidades que melhor atendam aos seus objetivos. O
periodo entre a demissdo de um emprego e a entrada em um novo € conhecido como
desemprego por friccio. E importante observar que nenhum pafs consegue alcancar uma taxa
de desemprego de 0% devido a esse tipo de desemprego.

O desemprego ciclico é particularmente preocupante, ocorrendo durante recessoes,
quando hd uma diminuicao nos lucros das empresas e no PIB. Nesse cendrio, as empresas
precisam demitir para equilibrar suas finangas, afetando rapidamente o emprego. Este tipo de
desemprego persiste por um periodo mais longo do que outros, uma vez que as decisdes de
contratacdo e demissdo sdo tomadas muito antes de serem efetivadas, impactando
significativamente a renda das familias e reduzindo o poder de compra por um periodo

prolongado.
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2.2.5 Taxa de cambio

Segundo a Blanchard (2007) a taxa de cambio € definida como o valor da moeda
nacional em relagdo a uma moeda estrangeira. Assim, um aumento na taxa de cambio de uma
moeda local indica que ela estd valorizada. Por outro lado, uma diminuicdo na taxa de cambio
em relacdo a uma moeda local significa que esta estd desvalorizada.

Existem duas abordagens principais que se destacam na andlise da relagdo entre taxa de
cambio e precos de acdes. A primeira delas € a abordagem tradicional, que parte do pressuposto
de que a taxa de cambio influencia os precos das acdes (DORNBUSH e FISHER, 1980). Neste
modelo, a conta corrente de um pais e o desempenho da balanca comercial desempenham papéis
significativos na determinacdo da taxa de cambio. Existem dois canais de transmissdo. No
primeiro, a variacdo da taxa de cambio influencia o valor da empresa por meio de alteracdes na
competitividade. No segundo canal, a variacdo da taxa de cambio afeta o valor dos ativos e
passivos da empresa denominados em moeda estrangeira, resultando em mudangas nos precos
das acdes (CARVALHO e VIEIRA, 2015).

Como aponta Dornbush e Fisher (1980) mudangas na taxa de cambio afetam os
rendimentos da firma e, portanto, impactam o preco de suas acdes. Se hd uma depreciagdo
cambial, os produtos domésticos ficam mais baratos para o resto do mundo, elevando as vendas
e os lucros das empresas brasileiras. Os investidores, na expectativa de terem maiores ganhos,
pagam um pre¢o maior pelas acdes dessas empresas.

Ja conforme a segunda abordagem, a conta corrente de um pais e o desempenho da
balanca comercial desempenham papéis cruciais na determinacdo da taxa de cambio. Dois
canais de transmissdo sdo identificados. No primeiro, as flutuacdes da taxa de cambio
influenciam o valor da empresa por meio de mudancas na competitividade. No segundo canal,
as variagdes da taxa de cambio afetam o valor dos ativos e passivos da empresa denominados

em moeda estrangeira, provocando alteragdes nos precos das acdes (FRANKEL, 1983).
2.3 Eventos politicos
E reconhecido que o desempenho dos mercados nio é influenciado apenas por fatores

internos relacionados as empresas, mas também por fatores externos que tém o potencial de

impactar o mercado como um todo.
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De acordo com Silva, Barbosa e Ribeiro (2017, p.4):

As eleigdes presidenciais costumam despertar muita expectativa da populagdo. Isso
ocorre porque dependendo do representante que assumir o cargo a presidéncia, varios
fatores relacionados a economia poderdo sofrer impactos, como por exemplo, guerras
podem surgir, crises politicas e econdmicas, aumento da taxa de juros, inflacdo entre
outros.

Para Renné e Spanakos (2006) as elei¢des representam momentos de transformacao que
inevitavelmente envolvem incertezas, resultando em instabilidade nos indicadores do mercado
financeiro. No entanto, a reacdo desses indicadores tende a ser mais pronunciada quando ha
uma perspectiva significativa de mudanga que possa impactar favoravelmente seus interesses.
Partidos de orientagdo mais a esquerda geralmente sdo associados a abordagens econdmicas
ndo convencionais. Assim, quando um candidato de orientacdo esquerdista ganha apoio
eleitoral, indicando a possibilidade de alteracdo na politica econdmica em relacdo a um governo
que segue principios ortodoxos, isso influencia as avalia¢des de risco realizadas por analistas
financeiros.

Por outro lado, os indicadores do mercado financeiro também podem influenciar a
popularidade de governantes e as intencdes de voto. E esperado que os atores do mercado
financeiro prefiram candidatos que promovam propostas politicas benéficas para eles. Quando
candidatos governistas, alinhados com as perspectivas do mercado, t€m bom desempenho em
pesquisas de opinido, ndo € provavel que isso cause flutuagdes nos indicadores financeiros.
Esses indicadores tendem a permanecer estaveis e positivos, geralmente nao se tornando tema
para uso politico durante a campanha, a menos que seja para beneficiar o governo. Porém,
quando hd aumento nas inten¢des de voto em candidatos que ndo sdo favordveis ao mercado,
isso eleva a incerteza entre os investidores e pode resultar em instabilidade e queda nos
indicadores financeiros. A instabilidade desses indicadores, por sua vez, pode se tornar um tema
politico explorado durante a campanha eleitoral, impactando a disputa eleitoral (RENNO e
SPANAKOS, 2006).

Nao apenas os movimentos politicos afetam o mercado, mas também podem exercer
influéncia nos resultados das eleicdes. Em outras palavras, a influéncia pode ocorrer de ambas
as partes, tanto do cendrio politico quanto da condi¢do em que o mercado se encontra.

Segundo Assaf Neto (2014) Os quatro principais instrumentos que o governo emprega
para gerenciar a economia do pais sdo: politica monetdria, politica fiscal, politica cambial e

politica de renda.
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2.3.1 Politica monetaria

Politica monetéria refere-se as acdes e decisoes tomadas pelas autoridades monetérias,
geralmente o banco central de um pais, para controlar a oferta de dinheiro, a taxa de juros e,
por conseguinte, influenciar a atividade econdmica. De acordo com Bernanke e Kuttner (2004)
Os principais propdsitos da politica monetdria incluem a busca pela estabilidade dos precos, o
estimulo ao crescimento econdmico méaximo e a minimizacao do desemprego.

Essa abordagem visa equilibrar a oferta de moeda para alcangar metas macroecondmicas
e responder a condi¢des econdmicas em constante mudancga. A politica monetaria para Oliveira
e Pacheco (2006) € considerada a que exerce maior impacto na economia de um pais, pois tem
o poder de influenciar as decisdes de investimento, a taxa de emprego e as escolhas dos
consumidores entre poupar ou consumir. Isso ocorre porque a politica monetéaria pode modificar
diretamente a taxa de juros, sendo fundamental na estabilizac¢do da inflagao.

Nas palavras de Gameiro, Soares e Sousa (2011, p.2)

“a politica monetdria pode ser vista como o conjunto de arranjos institucionais e uso
dos instrumentos da autoridade monetdria com o fim de maximizar o bem-estar social.
O habitual instrumento de politica monetdria € uma taxa de juro de curto prazo, sendo
estabelecida através de operacdes de mercado aberto e outros procedimentos que
fazem parte do quadro operacional de atuagdo do banco central.”

A politica monetaria pode exercer impacto significativo na bolsa de valores por meio de
suas influéncias sobre as taxas de juros, a liquidez do mercado e as expectativas dos
investidores. Martins (2014) diz que o Banco Central, por meio da politica monetaria, influencia

indiretamente o desempenho do mercado de capitais, através das taxas de juros.

2.3.2 Politica fiscal

Politica fiscal refere-se as decisdes do governo relacionadas ao uso de receitas e
despesas para influenciar a economia. Ela envolve a administragdo dos impostos, o controle dos
gastos publicos e a formulaciao de or¢camentos.

Conforme Blanchard (2007) Existem as politicas de contra¢do ou consolidacao fiscal,
bem como as politicas de expansao fiscal. Na contragao fiscal, o governo opta por aumentar os
impostos enquanto mantém seus gastos. Por outro lado, na expansao fiscal, ocorre o oposto,
com a redu¢@o dos impostos ou 0 aumento dos gastos do governo.

Quando a meta da politica € conter a inflagdo, geralmente sdo implementadas medidas

de contracao fiscal. Por outro lado, se o objetivo for impulsionar o crescimento econdmico e o
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emprego, a estratégia apropriada € adotar politicas de expansdo fiscal, também conhecidas

como medidas antirecessivas (VASCONCELLOS, 2009 e VICECONTI E NEVES, 2010).

2.3.3 Politica cambial

Segundo informag¢des do Bacen, a politica cambial engloba um conjunto de medidas
que determinam as taxas de cambio e regulamentam as operacdes de cambio. Além disso, ela
estabelece a maneira como o pais atua no mercado de cambio, as diretrizes para transagdes
internacionais e, em resumo, define as modalidades de interacdo financeira entre o pais e o
restante do mundo. Assim, a taxa de cAmbio exerce uma influéncia direta na economia nacional,
impactando tanto as importagdes quanto as exportagdes, além de influenciar a precificagao geral
dos produtos.

De acordo com Roque (2015, p. 1):

“o cambio tem varia¢do diariamente conforme a oferta de moeda estrangeira e da
demanda de moeda nacional pelos estrangeiros, nessa modalidade o Banco Central
ndo interfere no mercado para manipular a taxa de cAmbio, porém ele controla a taxa
bésica de juros e a base monetdria.”

Meese (1990) argumenta que essa volatilidade, em grande medida, € resultado
principalmente de especulacdo ou antecipagdo de um evento futuro iminente. Essa especulacio
estd substancialmente relacionada a algum fator que representa risco ou valorizagdo para o
mercado em questdo. Dessa maneira, a balanga comercial internacional tende a se inclinar
positivamente para um lado, o que, por sua vez, gera a valoriza¢do ou depreciacdo da moeda

brasileira.

2.3.4 Politica de renda

Também conhecida como politica de controle de precos e evolucdo, essa abordagem é
comumente empregada para conter a inflagcdo. No entanto, apresenta uma investigacao, pois
nio envolve as mesmas medidas que os agentes econdmicos adotaram ao aplicar politicas
monetdrias ou fiscais. Por exemplo, na politica de rendas, as a¢des sdo separadas em relag@o as
influéncias econoémicas usuais do mercado (VASCONCELLOS, 2009).

Em resumo, as politicas de renda tém o propdsito de influenciar ou controlar a variacao
e os precos praticados no mercado. Nao que diga respeito aos precos, o governo pode, por

exemplo, implementar tabelamento de precos como uma medida essencial para controlar a
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inflacdo. Ja no ambito do governo, o governo pode exercer controle sobre os saldrios da
sociedade, sendo um exemplo no Brasil a fixacao do saldrio-minimo.

Um exemplo destacado de politica de renda € o Bolsa Familia, instituido em 2003 a
partir da fusdo de quatro programas preexistentes. Em certas circunstancias, a politica de renda
constitui um conjunto de politicas compensatdrias ou redistributivas, onde segundo Neri (2007,
p.- 21), tem como principal desafio aumentar o fluxo de rendas e riqueza dos mais pobres.
Entretanto, o autor acrescenta Neri (2007, p. 26), traz o grande objetivo de politicas de renda,
redistribuicdo, compensatorias e politicas sociais que € fazer com que os individuos realizem

seu potencial produtivo.

2.4 Estudo de eventos

Para o autor Santos (2017) uma andlise de eventos envolve medicdo, andlise e
compreensdo tedrica e pritica do impacto que um evento especifico pode ter sobre informagodes
especificas de empresas, em relagdo ao preco de suas ag¢des. O autor estd em concordancia com
que diz Campbell et al. (1997), que o estudo de eventos mede o impacto de um evento especifico
no valor da empresa.

Corrado (2011) afirma que uma metodologia de estudo de eventos concentra-se na
andlise dos efeitos de curto prazo em um ativo resultante de um evento especifico.
Considerando que, a longo prazo, o pre¢o retorna ao equilibrio, o método de estudo de eventos
tem como objetivo verificar esse impacto de curto prazo. Da mesma forma, Mitchell e Netter
(1994) explicam que o estudo de eventos é uma técnica estatistica que avalia o impacto, no
preco das acdes, gerado por eventos como fusdes, anincios de rentabilidade, entre outros. Para
esses autores, a premissa fundamental da metodologia é distinguir os efeitos de dois tipos de
informacdes: informacoes especificas da empresa, como antincios de dividendos, e informagdes
que influenciam o mercado como um todo.

Brown e Warner (1980) destacam que, para eles, o estudo de eventos € uma ferramenta
essencial para testar a eficiéncia dos mercados. A presenca de retornos anormais, segundo eles,
nao € compativel com as hipéteses de mercado eficiente, que postula que os pregos dos roteiros
refletem o contetido das novas informacdes. De acordo com Malkiel e Fama (1970), mercados
eficientes sdo aqueles que se ajustam rapidamente a divulgacao de novas informagdes, com os
precos refletindo todas as informagdes disponiveis. Assim, os gestores nao conseguiriam obter

retornos superiores ao mercado, uma vez que os retornos estariam em equilibrio de mercado.
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Malkiel e Fama (1970) estabelecem trés condi¢Oes para entender a existéncia de
mercados eficientes: (i) custo de transagdo igual a zero; (ii) todas as informagdes disponiveis a
todos os agentes do mercado a custo zero; e (iii) consenso em relacdo as implicagdes da
informacdo para o preco atual e a distribuicdo de precos futuros para cada acdo. Eles
classificaram os mercados em trés niveis de efici€éncia: fraco, semiforte e forte.

Na eficiéncia de forma fraca, o mercado incorpora completamente as informagdes
passadas de precos do titulo, e os retornos esperados sdo formados a partir do conjunto de
informacdes disponiveis, ja refletido nos precos. A forma semiforte reflete ndo apenas o
histérico do comportamento de precos, mas também todas as informacgdes publicas disponiveis
sobre a empresa. Na forma forte, todas as informagdes, passadas, publicas e privadas, ja estdo
incorporadas nos precos, impedindo que alguém com informacdo exclusiva obtenha ganhos
superiores ao mercado (CAMARGOS; BARBOSA, 2010).

Os estudos conduzidos sobre o estudo de eventos permitiram a mensuragdao do impacto
de diversos eventos econdmicos no valor dos ativos diretamente expostos a esses eventos.
Alguns trabalhos recentes destacam resultados importantes, conforme descrito a seguir:

O estudo conduzido por Silva, Barbosa e Ribeiro (2016) teve como propdsito analisar o
impacto do resultado das elei¢des presidenciais de 2014 no risco de mercado, mensurado com
base no volume de negociacdes realizadas pelas empresas envolvidas na BM&FBovespa. Apds
a realizacdo dos testes, observamos que a indefini¢do no cendrio politico pode ter ocasionado
instabilidade no risco das empresas;

O estudo realizado por Guimaraes (2017) teve como objetivo analisar o0 comportamento
dos retornos das empresas estatais brasileiras durante o processo de impeachment de Dilma
Rousseff. Os resultados indicaram retornos anormais estatisticamente confirmados em resposta
ao evento. O autor destaca que, mesmo que a abordagem do trabalho ndo fosse politica, o
mercado tem uma preferéncia por governos que pratiquem menos interferéncia na economia.
Ele apresentou o desgaste percebido no governo a época e o "alivio" expresso pelo mercado
quando o processo de impeachment se concretizou, evitando que um presidente continuasse seu
mandato.

Dessa forma, entende-se que os estudos de eventos aplicados a noticias politicas e
eleitorais, em sua maioria, demonstram um impacto direto do cenério politico sobre a bolsa de

valores.
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3. METODOLOGIA

A presente sec¢do tem o propdsito de ressaltar a natureza metodoldgica da pesquisa e
como ela serd liderada no que tange aos fins e aos meios. Para isso, serd dividida em duas

subsecdes: tipologia de pesquisa e coleta e selecido de dados.

3.1 Tipologia da pesquisa

Nesse trabalho irei considerar uma abordagem mista, combinando métodos qualitativos
e quantitativos. Isso permitird uma compreensdo mais abrangente dos eventos econdmicos €
politicos.

Quanto aos fins é de cunho descritivo e explicativo para investigar as relacdes entre
eventos econdmicos e politicos e o mercado de agdes. Quando aos meios trata-se de uma

pesquisa de estudo de caso.

3.2 Coleta de Dados

A coleta de dados para este estudo foi realizada por meio de uma abordagem abrangente,
incorporando informacdes de diversas fontes confidveis. O periodo de coleta abrange desde o
ano 2013 até 2023, permitindo uma andlise de longo prazo e a identifica¢ao de padrdes ao longo
de diferentes contextos econdmicos. Os seguintes sites foram utilizados como fontes primarias
de dados.

O site oficial da B3 foi uma fonte crucial para dados especificos relacionados a Bolsa
de Valores brasileira. Informacdes sobre indice Ibovespa e outros dados relevantes foram
coletados para uma andlise mais detalhada do mercado.

O site oficial do Bacen foi a principal fonte para coletar dados atualizados da Taxa Selic.
Utilizando as séries temporais disponiveis, foram obtidas informacOes mensais sobre as
variagdes e niveis da taxa ao longo do periodo analisado.

O IBGE, renomado 6rgdo estatistico brasileiro, foi a fonte priméria para os dados
relacionados ao PIB. As séries historicas do PIB trimestral e anual foram acessadas para
compreender as variacdes econdmicas ao longo do tempo.

Recursos do Instituto Brasileiro de Economia (IBRE) da Fundac¢do Getilio Vargas
(FGV), especialmente o blog, foram consultados para obter andlises econdmicas, insights de

especialistas e informacdes contextualizadas sobre eventos politicos € econdmicos no Brasil.
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A coleta de dados foi realizada de forma sistematica, utilizando as ferramentas
disponiveis nos sites mencionados. Essa abordagem variada na coleta de dados busca fornecer
uma base solida para a andlise do impacto de eventos econdmicos e politicos na Bolsa de

Valores brasileira ao longo de um extenso periodo.
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4. ANALISE DE DADOS

Nesta secdo, apresentaremos a andlise dos dados coletados, utilizando gréficos para
visualizacdo e interpretacdo das relagdes entre eventos econdmicos/politicos e o

comportamento da Bolsa de Valores brasileira.
4.1 Analise das Eleicoes Presidenciais

Grafico 1 — Volatilidade 2014
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Grafico 2 — Volatilidade 2018
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35
30

25

20
1
| I
0
Jan Set Out Nov Dez

Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago

6]

o

6]

Fonte: Elaborado pelo autor (2023)
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Grafico 3 — Volatilidade 2022
Volatilidade 2022
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Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

A volatilidade do Ibovespa nos anos eleitorais de 2014, 2018 e 2022 reflete a interacio
complexa entre eventos politicos, econdmicos e a dinamica do mercado de a¢des. Ao analisar
os dados referentes a volatilidade do indice Ibovespa, especificamente nos anos eleitorais, €
possivel identificar padrdes que merecem atencdo. A volatilidade, expressa pelas variacdes
percentuais mensais, apresenta picos notaveis durante alguns meses. Vamos destacar alguns
pontos relevantes.

O padr@o de maior volatilidade em outubro € notdvel nos trés anos eleitorais analisados.
Outubro, sendo o més das elei¢des, destaca-se por movimentos intensos, evidenciando a
sensibilidade do mercado a eventos politicos cruciais.

Janeiro a setembro, em comparacdo, os meses anteriores as eleicdes tendem a ser mais
estdveis, com variagdes menos acentuadas. Novembro a dezembro, apds a defini¢do eleitoral
em outubro, a volatilidade pode persistir em novembro, enquanto o mercado assimila as
consequéncias do resultado. Dezembro, muitas vezes, testemunha uma certa estabilizacdo a

medida que o novo cendrio politico é digerido.
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4.2 Impacto de Eventos Economicos

A relagao entre a taxa Selic e o indice Ibovespa, representando os juros e o desempenho
da bolsa de valores, é um tema crucial no cenario econdmico e financeiro. Vamos analisar os

dados apresentados:

Grifico 4 — Indice Ibovespa e taxa Selic
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Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

No ano de 2013 a variag@o do Ibovespa foi impactada por vérios fatores econdmicos e
politicos, o ano foi marcado por protestos em diversas cidades brasileiras, refletindo
insatisfacdo com questdes sociais e econdmicas. A taxa Selic estava em um patamar
considerado elevado, refletindo esfor¢os para controlar a inflagdo. Desta forma a taxa Selic
elevada pode ter impactado negativamente o Ibovespa, pois investidores podem preferir ativos
de menor risco em ambientes de juros altos.

No ano de 2014 o Brasil continuou enfrentando desafios econdmicos, incluindo inflacao
persistente e crescimento econdmico mais lento, com isso a taxa Selic subiu, indicando esforcos
para controlar a inflagdo e atrair investidores. O ano foi marcado por elei¢des presidenciais que
podem ter gerado volatilidade, com investidores buscando entender as possiveis implicacdes
econOmicas das eleicdes. contribuindo para a incerteza politica. O Ibovespa teve leve queda,
refletindo a cautela dos investidores.

O ano de 2015 foi marcado por desafios econdmicos e politicos, incluindo recessao,
refletindo-se no desempenho do Ibovespa. Com o aumento da inflacdo, a Selic atingindo seu

apice do periodo analisado, indicando esforcos para conte-la e estabilizar a economia. A alta
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taxa de juros pode ter sido um fator desfavordvel para o desempenho do mercado de acdes,
atraindo investidores para ativos de renda fixa. Escandalos politicos e econdmicos, como a
Operacdo Lava Jato, desencadearam incertezas e afetaram a confianca do mercado.

No ano de 2016, o processo de impeachment da presidente Dilma Rousseff foi um
evento politico crucial que gerou expectativas de mudancas, o Brasil ainda enfrentava desafios
econOmicos, incluindo recessdo e instabilidade politica, mas a manutencao da taxa de juros em
patamares elevados pode ter impactado a atratividade do mercado de a¢des em comparagdo
com investimentos de renda fixa.

Os anos de 2017 até 2019 foram marcados por um mercado de a¢des em ascensao,
impulsionado por condi¢des econdmicas favoraveis e otimismo dos investidores. A redugdo da
taxa Selic desempenhou um papel importante nesse cendrio, estimulando a busca por ativos de
maior retorno, como agdes.

O ano de 2020 foi desafiador devido a pandemia, resultando em fortes oscilagdes no
mercado. A atuacdo dos bancos centrais, incluindo a reducdo da Selic, buscou reduzir os
impactos econdmicos e promover a recuperacao. Apos medidas de estimulo e perspectivas de
vacinas, o mercado se recuperou ao longo do ano. Com a Selic atingindo a minima histdrica.
Investidores foram atraidos em busca de rendimentos superiores aos da renda fixa.

O ano de 2021 foi caracterizado pela transi¢do para uma fase de recuperagdo econdmica,
mas desafios persistiram. A elevacdo da Selic refletiu a necessidade de equilibrio entre
crescimento e controle inflacionério, afetando negativamente o Ibovespa.

O ano de 2022 na Bolsa de Valores brasileira, representada pelo Ibovespa, foi marcado
por uma resiliéncia inicial no primeiro trimestre diante de eventos globais, como a guerra entre
Russia e Ucrania. Contudo, a partir de abril, desafios externos, como a paralisa¢do econdmica
na China, e preocupagdes sobre inflacdo e juros provocaram volatilidade. Ruidos politicos e
incertezas eleitorais também influenciaram, culminando em uma queda no dltimo trimestre.

No ano de 2023, com Selic estdvel, mas ainda em niveis considerdveis. O Ibovespa
demonstra resisténcia, refletindo otimismo em relagdo a economia.

Foram observadas tendencias inversamente proporcionais, em geral, hd uma tendéncia
inversa entre a Selic e o Ibovespa. Quedas na Selic frequentemente coincidem com altas no
Ibovespa e vice-versa. Ao calcular a correlagdo entre os dados do Indice Ibovespa e a Taxa
Selic, foi confirmada numericamente uma correlagdo negativa de -0,462320102, evidenciando

arelacdo inversa entre esses dois indicadores.
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O grifico a seguir apresenta a relacdo entre o Indice Ibovespa e a Taxa Anual de
Crescimento do PIB. Esta andlise visual busca identificar padrdes e tendéncias que possam

indicar a sensibilidade do mercado aciondrio brasileiro as varia¢des na atividade econdmica.

Griéfico 5 — crescimento Ibovespa e taxa de crescimento do PIB anual
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Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

Nos Anos de 2015 e 2016 houve uma correlagdo positiva notavel. Enquanto o PIB
apresentou taxas de crescimento negativas, o Ibovespa também registrou quedas significativas.
Isso sugere uma sensibilidade do mercado acionério a desaceleracdo econdmica.

Em 2017 e 2018, tanto o Ibovespa quanto o PIB apresentaram crescimento. A
recuperagdo econdmica pode ter contribuido para a expansdo do mercado de acdes, refletindo
a confianca dos investidores.

O ano de 2020 foi marcado pela pandemia, refletindo-se em quedas expressivas tanto
no Ibovespa quanto no PIB. O mercado reagiu fortemente a incerteza, resultando em uma
correlacdo positiva.

Em 2021, observamos uma recuperagdo dura do Ibovespa, mesmo com um crescimento
positivo moderado do PIB. Isso sugere que outros fatores, como politicas econdmicas e globais,
também influenciaram o mercado de acdes.

Em 2022, tanto o Ibovespa quanto o PIB apresentaram crescimento, indicando uma
possivel sincronia entre o mercado financeiro e a economia real. A taxa de crescimento do PIB

em 2023 sugere um ambiente econdmico favoravel.
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Ao realizar o célculo de correlagio entre os dados do Indice Ibovespa e a Taxa de
Crescimento Anual do PIB, observou-se uma correlagao positiva de 0,358673878, indicando

uma relagdo positiva entre esses dois indicadores.
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5. CONCLUSAO

Ao longo desta pesquisa, buscamos compreender as complexas relagdes entre eventos
econdmicos, politicos e o desempenho do mercado financeiro, especialmente o Indice Bovespa
(Ibovespa) no Brasil. O estudo se prop0s a analisar o impacto das elei¢des presidenciais, eventos
econOmicos € politicos na Bolsa de Valores brasileira, utilizando como ferramentas de
investigacao a coleta e andlise de dados.

A metodologia adotada, fundamentada em uma revisao bibliogréafica sélida, defini¢ao
clara de objetivos gerais e especificos, além da escolha criteriosa das fontes de dados, permitiu
uma abordagem robusta na andlise proposta. Utilizamos dados da B3, Bacen, IBGE, Blog
IBRE/FGYV, e outras fontes confidveis para compreender a evolugcao da Taxa Selic, variagdes
do PIB e movimentos do Ibovespa.

A andlise de dados revelou padrdes, destacando a sensibilidade do mercado a eventos
eleitorais, mudancgas na politica econdmica e variagdes na taxa de juros. Observamos momentos
de alta volatilidade, particularmente nos meses eleitorais e em periodos de mudangas
significativas na politica econdmica. A relacdo inversa entre a Taxa Selic e o Ibovespa, em
certos contextos, sugere a importancia da politica monetdria na dindmica do mercado aciondrio.

Em suma, esta pesquisa contribui para uma compreensdo mais aprofundada das
interagdes entre fatores macroecondmicos € o mercado de acdes brasileiro. As conclusdes
extraidas fornecem insights valiosos para investidores, analistas e formuladores de politicas,
destacando a necessidade de considerar cuidadosamente os eventos econdmicos e politicos ao

tomar decisoes no mercado financeiro.
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