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RESUMO

A imprevisibilidade da economia é um fator diretamente ligado ao mercado financeiro, o que
pode ser um problema quando h& um surgimento de uma pandemia sem precedentes, como a
do Covid-19 ocorrida em 2020. No Brasil, 0 observado do mercado de investidores mostrou-se
diferente ao que era esperado, dado que com as dificuldades apresentadas devida a instabilidade
do mercado financeiro esperava-se uma diminui¢do da entrada de novos entrantes na bolsa, no
entanto, ocorreu o aumento de investidores na B3, mesmo com os efeitos econdmicos sofridos
no pais devido a crise sanitaria do coronavirus. Isto posto, a presente pesquisa procura analisar
a problematica de qual a relacdo da pandemia com a entrada de novos investidores brasileiros
na bolsa de valores. O estudo busca identificar o que motivou os investidores brasileiros a entrar
na bolsa de valores entre o periodo de 2020 a 2022, apds o inicio da pandemia do Covid-19.
Essa andlise sera realizada através de uma pesquisa bibliografica com fins exploratorios por
meio da observacdo e interpretacdo de dados estatisticos coletados, e relatérios de pesquisa de
fontes primarias e secundérias, com o intuito de apresentar a importancia e contribuicfes do
estudo. A analise de um tema atual pode ser relevante ao revelar algum ponto de ruptura do
comportamento do investidor que possa contribuir para a entrada de novos investidores no
mercado financeiro. Dessa forma, através da analise de dados a pesquisa conseguiu identificar
a ocorréncia de determinadas variaveis como variagdo da taxa Selic, influéncias externas,
volatilidade e busca por maiores retornos que possivelmente influenciaram nessa
movimentacdo, as quais relacionam a entrada de novos investidores com as consequéncias

causadas na economia devido a pandemia do covid-19.

Palavras-chave: Brasil, bolsa, balcdo (B3); Mercado Financeiro; Covid-19.



ABSTRACT

The unpredictability of the economy is a factor directly linked to the financial market, which
can be a problem when there is an unprecedented outbreak of a pandemic, such as the Covid-
19 that occurred in 2020. if different from what was expected, given that with the difficulties
presented due to the instability of the financial market, a decrease in the entry of new entrants
to the exchange was expected, however, there was an increase in investors in B3, even with the
economic effects suffered in the country due to the coronavirus health crisis. That said, this
research seeks to analyze the problem of what is the relationship between the pandemic and the
entry of new Brazilian investors into the stock exchange. The study seeks to identify what
motivated Brazilian investors to enter the stock exchange between the period 2020 to 2022,
after the onset of the Covid-19 pandemic. This analysis will be carried out through a
bibliographical research with exploratory purposes through the observation and interpretation
of collected statistical data, and research reports from primary and secondary sources, in order
to present the importance and contributions of the study. The analysis of a current issue can be
relevant as it reveals a breaking point in investor behavior that may contribute to the entry of
new investors into the financial market. Thus, through data analysis, the research was able to
identify the occurrence of certain variables such as variation in the Selic rate, external
influences, volatility and the search for higher returns that possibly influenced this movement,
which relate the entry of new investors to the consequences caused in the economy due to the

covid-19 pandemic.

Keywords: Bolsa, Brasil, Balcdo (B3); Financial Market; Covid-19.



SUMARIO

1 INTRODUGAO ..ottt 7
IR A @ ] o 1= (V70 1P PRSOPRPR 10
1.1.1 ODBJELIVO GEIAI ..ovieeiieciie ettt e et 10
1.1.2 ODJetivOS ESPECITICOS ....cviiviiiieiiiie ittt ste e nne e 10
2 REFERENCIAL TEORICO ..ottt 11
2.1 Pandemia no Brasil e conjuntura econdmica brasileira ..........ccccoocvvnniiiiiiniennnnn 11

2.2 Mercado Financeiro de Bolsa de VValores do Brasil e seus investidores em 2020.... 14

3 METODOLOGIA ..ottt sttt st ne e 17
4 ANALISE DE DADOS......cooiiiiiiineieieissiesise s ssssessesss s essesss s sssssesssssessenes 18
4.1 Conjuntura econdmica brasileira a partir de 2020 a 2022..........cccccevereveieeiesnenenn, 18
4.1.1 Conjuntura econdmica brasileira em 2020............ccoiiiiiiiiiieieee e 18
4.1.2 Conjuntura econdmica brasileira 2021.........cccoeoeiieiieiie i 21
4.1.3 Conjuntura econdmica brasileira 2022...........c.ccviveieeie i 23
O LT T | SR S 24
4.2 Bolsa de valores a partir de 2020...........c.coveiiiiiieeie e 26
4.2.1 Primeiro Semestre de 2020.........oouiieriiiie ettt 27
4.2.2 Segundo SemEStre de 2020.........cueiieiieie et 28
4.2.3 Primeiro SemeStre a8 2021.........ccveieieeieieesie e see e eee e see e sta e e e e e e eneeenes 30
4.2.4 Segundo SEMESLIE 08 2021........ciiieieieiee ettt 31
4.2.5Primeir0 SEMESEIe A8 2022........ccuiiiiieieiie ettt sttt sre e 33
4.2.6 ANALISE GEIALL......iiiiiiiiieieiee e et 34
4.3 Associacao dos dados COIETATOS. ..........cveriieierieriere e 36
5 CONSIDERAQC)ES FINAILS. .. 38

REFERENCIAS ...t e e ettt e e s et e e et e e e s e e e e e s et e e er e e es e e e ereae s 41



1 INTRODUCAO

O ano de 2020 foi um ano atipico, ndo apenas no Brasil, mas no mundo todo. A crise
sanitaria global e sem precedentes do combate ao novo coronavirus trouxe a todo o0 mundo
muitos desafios, e ndo foram apenas do ponto de vista da sadde, mas também econémico. A
pandemia paralisou mercados e atividades econdmicas aos arredores do mundo, contudo, a crise
ndo mostrou-se homogénea entre os distintos setores.

No Brasil, a paralisacdo da economia ocorreu em margo de 2020, mas o fenbmeno do
covid-19 comecou a ficar popular no final de dezembro de 2019, na cidade de Wuhan, na China.
Ele apresentava caracteristicas de pneumonia, logo, a doenca rapidamente espalhou-se pelo
mundo atingindo fortemente as nacdes, principalmente, aquelas que possuiam um sistema
sanitario mais fragilizado (MINISTERIO DA SAUDE, 2021).

Mediante o exposto, o Brasil optou pelo isolamento social da populacdo por meio da
paralisacdo ou reducédo da producao de produtos ou servigos considerados nao essenciais, forma
a qual tiveram de mitigarem a propagacao das contaminacdes do agente infeccioso. E por se
tratar de um virus altamente transmissivel e pouco estudado ainda ndo haviam formas de
combaté-lo com medidas preventivas imediatas, com isso, tais acGes causaram fortes
consequéncias econdmicas (SECRETARIA DO ESTADO DE SAUDE DE MINAS GERAIS,
2020).

Desse modo, em meio a uma paralisacdo e sem precedentes de volta das atividades de
mercado a economia brasileira encontrou-se estagnada, cenario esse que pode apresentar
inseguranca para os individuos e comumente para o mercado de investidores. No entanto, no
decorrer do ano de 2020, observou-se atividades incomuns no mercado de investidores
brasileiros, passando a ser interessante buscar evidéncias das possiveis causas que poderiam ter
influenciado essa movimentacdo em meio a um ano de crise (EXPERT, 2021).

Inicialmente, em 2020, o mercado brasileiro mostrava-se estabilizado com inflacdo
baixa e taxa de juros baixa, apresentando perspectivas positivas de crescimento econémico
superiores aos ultimos 3 anos, no entanto, 0 NOvVO coronavirus mostrava-se cada vez mais
altamente contagioso e passou a ser notado pelos investidores deixando-0s mais atentos ao
mercado financeiro (FOCUS, 2020).

Logo, em fevereiro de 2020, apds a primeira confirmacdo de covid-19 em territorio

brasileiro, o indice Bovespa, principal indicador de cotacbes de acBes da bolsa de valores



8

brasileira B3, fechou o més com queda de 8,43%, indicando preocupacdo de uma possivel
recessdo (UNASUS, 2020; RIZERIO, 2020).

Em marc¢o de 2020, com a confirmacao de uma pandemia mundial o0 mercado de a¢des
passou a ter significativas quedas com a inseguranca apresenta do mercado. As continuas
quedas do Ibovespa passaram a cair mais de 10%, por consequéncia, a B3 chegou a acionar o
circuit breaker seis vezes em apenas 10 dias, paralisando as relagdes de compras e vendas para
acalmar os investidores que estavam comportando-se de forma agitada e sem perspectiva de
crescimento, tanto na B3 como em todas as bolsas do mundo (RIZERIO, 2020).

Consequentemente, a queda dos pontos do Indice Bovespa, indicador das cotac@es da
B3, passavam por quedas e fechavam o dia no negativo, devido as baixas perspectivas que
apresentavam de como iria decorrer o desempenho do mercado de a¢des ao longo do ano. As
projecdes que no inicio do ano eram de crescimento encontravam-se desacreditadas, no entanto,
o0 Ibovespa encerrou 0 ano com um crescimento positivo de 2,92% (FERRARI, 2020). Entéo,
apos o periodo conturbado para os investidores ocorrido no més de marco, o mercado de acdes
passou a obter consideraveis evolugfes nos meses consecutivos, o que favoreceu seu
desempenho anual apesar das consequéncias da pandemia (FERRARI, 2020). De modo geral,
ocorreram politicas fiscais de urgéncia, o que afetou o cenario econdmico brasileiro, mas,
mesmo com o quadro de inseguranca o mercado de ac¢Oes brasileiro permaneceu positivo o que
possivelmente estimulou a entrada de novos investidores na B3.

Dessa maneira, a economia brasileira, para passar pelo periodo de incerteza estabelecido
no pais devido a crise sanitaria do covid-19, iniciou uma paralisacdo da producédo de produtos
e servigos considerados ndo essenciais, em prol do isolamento social, que desacelerou a
economia devido as indmeras restricbes de contato humano para frear as contaminagdes
(FLAXMAN, 2020; BAKER, 2020). O contagio do covid-19 apresentava cada vez mais
preocupacao devido as centenas de milhares de mortes que contabilizavam cada dia mais, sem
falar na falta de leitos e meios de acomodar mais pacientes nos hospitais, como também falta
de recursos e matérias para oferecer seguranca a todos (UNASUS, 2020; BBC, 2020).

Em suma, o problema foi que quase todas as pessoas precisaram aderir ao isolamento,
assim, as industrias do Brasil e do mundo pararam de produzir, o que causou grandes problemas
tanto no presente, quanto no futuro de curto prazo. Com a paralisacdo da producdo muitos

recursos comecaram a faltar, gerando alta nos precos e afetando diretamente a demanda, gracas



ao fendbmeno do choque de ofertas que ocorreu devido aos novos custos de producgéo (EM
TEMPOS DE PANDEMIA, 2020).

Diante disso, um dos meios que o0 governo encontrou de combater esse cenario no Brasil
foi através de medidas de enfrentamento da crise, injetando dinheiro na economia para a
populacdo mais vulneravel, pois acreditava que além de enfrentar uma possivel alta nos precgos
estaria enfrentando a questdo do desemprego, ja que a taxa de desemprego crescia
continuamente com o tempo que perdurava o isolamento social (MINISTERIO DA
CIDADANIA, 2021). Todavia, sabe-se que aumentar 0s gastos publicos para solucionar um
problema pode gerar outros ainda maiores na economia, e o resultado no final do ano de 2020
foi uma inflacdo de oferta enquanto a Selic encontrava-se em baixa. Porém, o desempenho da
economia e do mercado financeiro percorrem de forma correlacionada, o que certamente
influenciou de forma direta tais acbes no mercado financeiro (DA COSTA OREIRO, et al,
2022).

A atual B3, originalmente criada em 1894, é fruto de fusdo de instituicdes com o
propdsito de viabilizar o mercado financeiro e de capitais (B3, 2020). E apesar de possuir mais
de 100 anos, em 2019 a bolsa encerrou 0 ano com a participacdo de 1.691.651 de investidores,
0 que significava menos de 1% de participacdo do total da populacéo brasileira, superados para
3.266.708 em 2020 (B3, 2022). Assim, algo significativamente atipico aconteceu em 2020, ano
de fortes impactos econdmicos e sanitarios, ja& que obteve um consideravel aumento de
investidores na B3.

Desse modo, essa pesquisa procura identificar os fatores que levaram a entrada de novos
investidores brasileiros na bolsa de valores brasileira, em um ano em que a economia mostrava-
se em um ambiente desfavoravel de crescimento devido aos efeitos da pandemia do novo
coronavirus. Nesse caso, como ocorreu no Brasil a entrada de novos investidores brasileiros no
mercado financeiro durante uma das maiores crise sanitarias do mundo?

Este estudo tem o propdsito de analisar possiveis mudancas no cenario econémico para
a integragdo de novos investidores na bolsa de valores, entéo, trata-se de observar os efeitos
pandémicos na conjuntura econdmica no ano de 2020. E por se tratar de um tema atual, a
pesquisa mostra-se relevante por buscar revelar algum ponto de ruptura no comportamento do
investidor brasileiro, como também, de analisar como 0s movimentos das bolsas podem estar

ligados ao desenvolvimento da economia de um pais, dado que a economia é diretamente
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afetada quando ha variagcGes nas atividades produtivas que impactam exatamente a questdo de

emprego e renda.

1.1 Objetivos

1.1.1 Objetivo Geral

Identificar as motivagOes para o ingresso de novos investidores brasileiros na bolsa de valores

a partir do ano de 2020, ano que iniciou a pandemia do covid-19.

1.1.2 Objetivos especificos

e Acompanhar as movimentacGes da bolsa de valores brasileira a partir de 2020.
e Apurar os acontecimentos da conjuntura econdmica do Brasil a partir do ano de 2020
gue possam influenciar a bolsa de valores.

e Associar os dados coletados para compreender a ocorréncia dos fatos.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Para compor a pesquisa o referencial teérico foi dividido em quatro subsecdes, com o
intuito de deixar esclarecido os pontos relevantes desse estudo, como conceitos e ideias dos
mais diferentes autores averiguando as possiveis contribuicdes para a esfera do tema tratado da

pesquisa.

2.1 Pandemia no Brasil e conjuntura econdmica brasileira

A pandemia generalizada entre os distintos paises no mundo ocorreu devido a
transmissdo de um novo tipo de virus recém descoberto, da cidade de Wuhan na China, em
dezembro de 2019. O SARS-CoV-2, que ficou conhecido como 0 novo coronavirus, trata-se de
um beta recentemente descoberto da familia coronaviridae, de uma grande familia de virus
comuns, o qual foi o sétimo virus descoberto que infectou seres humanos (MINISTERIO DA
SAUDE, 2021).

A propagacéo do virus rapidamente afetou a populacéo, logo, a doenca espalhou-se por
todo o mundo em niveis preocupantes, acarretando que a disseminacdo fosse avaliada e
caracterizada em 11 de marco de 2020 como uma pandemia (OMS, 2020). Essa caracterizacdo
fez com que os paises passassem a ficar em estado de alerta sobre as possiveis medidas que
poderiam ser tomadas em um cenario de incerteza.

Em todo o mundo observou-se o agravamento da situacdo em pouquissimos dias, visto
que rapidamente aumentava o nimero de mortes e o nimero de infectados. Em razdo de se
tratar de uma nova doenca, ainda existia muito o que estudar sobre ela para fornecer algum tipo
de medicacdo ou meio de combate ao virus. Nesse caso, 0s paises precisaram adotar outros
meios de combate. Logo, a solu¢do encontrada e adotada foi da intervencdo ndo farmacéutica,
que podiam variar entre as nagdes, mas que se caracterizava atraves do distanciamento social
(FLAXMAN, 2020).

O distanciamento social adotado para conter as contaminagdes foi por meio de
paralisacOes dos setores de servigos considerados como ndo essenciais, com o intuito da reducéo
do contato social. No entanto, o fechamento obrigatorio do setor de servigos, principal fonte do

comércio e formacéo de negdcios, afetam diretamente o setor econémico que, de modo geral,
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pode resultar em efeitos negativos para uma economia movimentada a servi¢cos (FLAXMAN,
2020; BAKER, 2020).

No Brasil, as medidas tomadas com a chegada da crise sanitaria provocaram efeitos
alarmantes. O fechamento do comércio provocou maior indice de desemprego e aumento do
trabalho informal, j& que pessoas que sofreram com essas perdas precisaram encontrar outras
formas de obter garantias da subsisténcia familiar. Nao obstante, o comércio fechado dificultava
a busca por essas garantias, necessitando que medidas fossem tomadas pelo governo para que
essas pessoas identificadas como desprovidas de sustento fossem introduzidas em alguma rede
de amparo social (COSTA, 2020).

Assim sendo, como solugdo para a problematica o governo precisaria optar pelo
abandono da austeridade e aumento da despesa publica, para assim, dar amparo a questao
precaria que se encontrava a saude, como tambem, alavancar a economia com promoc¢ées de
politicas publicas de geracdo de renda e manutencdo de empregos (COSTA, 2020). Dessa
maneira, constatou-se que a pandemia além de crise sanitéria, trouxe impactos diretos a
economia brasileira, entdo, procura-se entender melhor como ela se estendeu ao longo do ano
de 2020.

No Brasil, a repercussdo sobre o novo coronavirus ganhou forca a partir de 26 de
fevereiro de 2020, com a confirmacdo do Ministério da Saude do primeiro caso de um paciente
infectado com o novo virus. Essa confirmagdo ocorreu justamente em um momento que 0 pais
ainda caminhava pela superacédo da crise econémica de (2014-2017), e que incluia projeces de
retomadas econdmicas de longo prazo, com agenda de reformas para 2020, que nesse caso,
precisariam ser suspensas com a gravidade da pandemia na economia (DA SILVA et al, 2020).

O boletim divulgado em Maio de 2020, pela Secretaria de Politica Econdmica (SPE)

afirmou no relatério da conjuntura econémica que:

O 1°trimestre de 2020 mostrou forte inflexdo na recuperacdo da economia brasileira,
que estava em curso no final de 2019, quando o pais vinha melhorando o ritmo de
atividade em relagdo ao ano anterior. Todavia, desde final de fevereiro/2020, os
primeiros impactos do novo coronavirus (COVID-19) no Pais geraram a paralisacéo
ou reducdo de atividades, modificando expectativas e a confianca de empresérios e
consumidores. Desta forma, as perspectivas para 2020 mudaram de aceleracdo do
crescimento econdmico para cenario com perspectiva de retracdo do PIB.
(MISTERIO DA ECONOMIA, 2020).

O cenério caotico no final do terceiro trimestre criou uma problematica para o estado,

pois demandava a assisténcia do governo para a preservagdo de empregos e nivel de renda da
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populacdo, que significaria 0 aumento de gasto, portanto, da divida publica (DE LIMA,
FREITAS, 2020). Assim sendo, com o distanciamento social de modo a viabilizar setores
trabalhistas formais e informais, foram adotadas medidas governamentais que elevaram o nivel
da divida publica (DA COSTA OREIRO, et al, 2022).

O Ministério da Economia apresentou que dos gastos com essas medidas
governamentais foram pagos R$549,8 bilhdes, dos quais eram previstos a ser contabilizados
R$632,7 bilhGes. Esse total de despesas foram distribuidas do seguinte modo: R$319,9 bilhdes
(58,2%) destinado a saude e aos vulneraveis, R$126,4 bilhdes (23%) a manutencao de empregos
e empresa; R$103,5 bilhdes (18,8%) aos entes da federacdo, destacando ainda que 0s gastos
com o Auxilio Emergencial e medidas de créditos pagos representaram respectivamente
R$292,9 bilhdes e R$91,5 bilhdes (MINISTERIO DA ECONOMIA, 2021).

O Auxilio Emergencial foi sancionado pela Presidéncia da Republica e aprovado pelo
Congresso Nacional, com o intuito de assegurar renda minima aos brasileiros em situagoes
fragilizadas, correspondente as paralisacbes das atividades econdmicas (MINISTERIO DA
CIDADANIA, 2021). No entanto, o desemprego pode ter sido um fator importante nessa
politica de gasto.

De acordo com os dados do Banco Central do Brasil, em janeiro de 2020 a taxa de
desocupacéo da forga de trabalho estava em 11,4%, e cresceu para 12,4% em marco, fechando
0 ano em 14,2%, visto que, ja existia uma taxa de desemprego existente. Levando em
consideracao os dados informados pela FGV SOCIAL, avaliou-se entre 2019 e julho de 2020,
houve queda de nimeros de pobres no Brasil, durante a pandemia. A FGV SOCIAL (2020),

acrescenta que:

O miolo da distribuicdo de renda tupiniquim cresceu em cerca de 20,5 milhdes de
pessoas ... na base da distribuicdo se deve a combinagdo dos efeitos econdmicos
deletérios da pandemia a adogdo de medidas para mitigar os seus efeitos, como a
concessdo do Auxilio Emergencial. (CPS/FGV, 2020).

Logo, mostra que mesmo a pesquisa sendo iniciada em 2019, houve uma percepc¢éo dos
efeitos pandémicos no periodo de 2020, de como a taxa de desemprego j& existente no pais foi
relacionado com as consequéncias das paralisa¢fes das atividades econémicas, ocorrendo que,
o servico prestado do Auxilio Emergencial abrangesse nao apenas os desempregados em
decorréncia da pandemia, mas uma grande classe social de desempregados ou trabalhadores

informais verificados. O que influenciou diretamente no aumento dos gastos do amparo social.
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De acordo com o boletim Focus (FOCUS, 2020), a SELIC, taxa bésica de juros da
economia, inicialmente comecou 0 ano em patamares baixos, em 4,5% a.a, enquanto que a
inflacdo contabilizada pelo IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) estava em
4,13%. Contudo, diante do cenario epidémico a SELIC decaiu e alcangou patamares de 2% a.a,
0 que contribuiu para a conten¢do do aumento dos custos da divida publica com politicas
governamentais adotadas naquele periodo (DA COSTA OREIRO, et al, 2022).

Nesse cenario, a taxa basica de juros da economia tem um papel importante no combate
a inflacdo, a medida que ela gerencia a elevacdo dos precgos através do controle da oferta e da
demanda, pelo crédito e endividamento familiar e de empresas, ou também, pelo
monitoramento de expectativas futuras, para manter investidores mais cautelosos ao firmarem
precos (CONTE, et al, 2020). Para complementar, Conte et al. (p. 7/8, 2020), ainda afirma que
“a queda nas taxas de juros faz com que o pequeno investidor seja impactado devido a queda
nas taxas de retornos dos titulos do tesouro... ha maior probabilidade de uma migracao maior
de investimentos em agdes”. L0go, 0 argumento mostra que o autor considerou essa 6tica como
um dos motores que motivou o aumento de investidores na B3, dado, a busca por maiores
retornos.

Desse modo, essa subsecao teve por objetivo verificar a conjuntura econémica brasileira
aos auspicios das medidas tomadas na economia para a prestacdo de assisténcia social e
econdmica para a populagdo e do pais no ano de 2020. Na proxima subsegdo, procura-se

entender como se moldou o mercado financeiro com a covid-19.

2.2 Mercado Financeiro de Bolsa de VValores do Brasil e seus investidores em 2020

Em 2020, com o impacto sentido na economia em decorréncia da pandemia do covid-
19, registrou-se a menor taxa Selic da historia no Brasil. Esse fator foi importante para quem
procurava obter crédito no mercado, como também para as mudancas no perfil de
investimentos, em razdo de que as pessoas passaram a procurar maiores rentabilidades,
migrando da renda fixa para a renda variavel (FIA, 2020).

Contudo, os efeitos da pandemia global causaram agitacdo no mercado financeiro de
todo mundo, logo, no mercado de negociacbes de acGes de capital aberto e outros valores
mobiliarios. No entanto, um relatdrio feito entre janeiro de 2019 e abril de 2020 pela Fundagéo

Getulio Vargas (FGV/EESP), constatou que a bolsa brasileira foi uma das mais afetadas pelo
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novo coronavirus, com o maior drawdown entre as outras bolsas analisadas. Desse modo, para
entender melhor a medida do declinio historico é necessario observar os fatores ocorridos na
bolsa de valores brasileira (FGV/EESP, 2020).

No final de fevereiro de 2020, foi registrado uma forte queda do Ibovespa de 8,43%,
que ndo foi marcada por questdes de mercado interno, mas sim, global, em relagdo ao surto de
coronavirus (RIZERIO, 2020). No entanto, no més de margo, o indice da bolsa de valores
contraiu ainda mais com as medidas do cenéario epidémico, deixando visivel a relacdo de

desconfianga dos investidores estrangeiros com o Brasil (VETTORAZZI, 2021).

As Bolsas de Valores foram praticamente a bacarrota enquanto a queda nas acdes deu-
se em cascata, afugentando os investidores que, em muitos casos, perderam tudo que
investiram no ano de 2019. Como sabemos, 0 Mercado Financeiro Mundial é regido
pela légica do capital em movimento. Se este para, afetar todos os demais segmentos
econdmicos, e as projecGes em longo prazo ndo sdo nada animadoras. (LIRA, et al,
2020).

Nesse sentido, sobre a analise da crise Vettorazzi (2020, p. 26) ainda supde que:
“Periodos de crises geram uma maior volatilidade dentro do mercado de renda variavel. Dado
isso, analisar o comportamento da B3 tornou-se uma forma de identificar a maneira como o
investidor age quando h4 uma queda na bolsa de valores”.

Liraetal. (2020), define a volatilidade como uma variavel de indicacao e frequéncia de
precos de um ativo por determinado periodo de tempo, considerando que é através dela que é
praticada a suposicao do preco médio do ativo, para suposicao de oscilagdes futuras. Além do
mais, ele considera que a partir desse conhecimento é de escolha do consumidor quando quer
arriscar mais ou ndo, de acordo com sua estratégia de investimento.

Em relacdo ao comportamento do investidor, Dimarzio et al. (2020), considera que 0s
eventos dos fatores que afetam a renda das empresas, influenciam a expectativas dos
investidores em decorréncia da racionalizacdo, havendo uma alteragdo de perspectivas dos
investidores do que é o valor real, abrindo espacos para ganhos vantajosos.

A volatilidade do mercado financeiro brasileiro motivou a entrada de novos investidores
em consequéncia da baixa taxa de juros, fazendo com que, o investidor procurasse obter maiores
rentabilidades através de ativos de riscos que superassem maiores retornos que de suas

aplicacBes em ativos mais conservadores (D’AVILA, 2021).
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Segundo pesquisa realizada pela B3, em novembro de 2020, a quantidade de
investidores quase dobrou comparado ao mesmo periodo de analise de 2019. Como ilustrado
na figura 1:

Figura 1 - NUmero de contas na bolsa.

Evolucdo no numero de investidores de renda variavel nos ultimos 10 anos:
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Fonte: B3(2020)

O Jornal do Brasil (2021) considerou que, de acordo com especialista, a entrada de
novos investidores ocorreu em uma das fases econémicas mais conturbadas da historia. Por
outro lado, alguns jornais consideraram que a evolucdo de investidores brasileiros ligados a
pandemia se daria ao fato por buscas de oportunidades de grandes ganhos apos altas quedas,
assim como considerou Ferrari (2021) no jornal digital Poder360.

Em concordancia com Dantas (2020), em sua monografia ele apontou que apesar dos
analistas acreditarem que a &gil recuperacéo da bolsa esté relacionada as mudancas de avaliacéo
dos ativos em decorréncia das crises, sua pesquisa concluiu que ha a necessidade de analisar as

causas estruturais existentes.
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3 METODOLOGIA

O presente estudo se constitui em uma pesquisa tedrica basica que procura aprofundar
o0 conhecimento de forma analitica sobre acontecimentos recentes na bolsa de valores brasileira,
comparando eventos ocorridos no ano de 2020 com periodos anteriores, em busca de
ocorréncias que possam explicar o fenémeno ocorrido no ano de analise.

Simultaneamente, essa investigagdo corresponde a uma pesquisa exploratéria, que de
acordo com Gil (1989, p. 44) “esse tipo de pesquisa ¢ realizado especialmente quando o tema
escolhido é pouco explorado e torna-se dificil sobre ele formular hipdteses precisas e
operacionalizaveis”. Diante disso, a abordagem escolhida foi por meio do método de indugao
de Francis Bacon, que busca por meio da observagédo identificar a ocorréncia de um caso
especifico.

A pesquisa sera realizada por meio de uma abordagem qualitativa, atraves da observacao
e interpretacdo de dados estatisticos coletados de relatdrios de pesquisas de fontes secundarias,
como da B3 (Bolsa, Brasil, Balcdo), relatério FOCUS (Banco Central) e ANBIMA (Associagédo
Brasileira das Entidade dos Mercados Financeiros e de Capitais), entre outros.

Esse estudo consiste em uma pesquisa bibliografica, que segundo Gil (1989, p. 71) “a
pesquisa bibliografica é desenvolvida a partir de material ja elaborado, constituido
principalmente de livros e artigos cientificos”. Logo, esta pesquisa tem como fins exploratorios
a busca pelo tratamento analitico da entrada de novos investidores brasileiros na bolsa de

valores em 2020, ano que se instaurou a pandemia do covid-19.
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4 ANALISE DOS DADOS

4.1 Conjuntura econdmica brasileira a partir de 2020 a 2022

Essa analise tem por objetivo apurar os fatores econdémicos brasileiros que podem ter
influenciado na bolsa de valores, para assim poder analisar se esses fatores influenciaram ou
ndo a decisdo da entrada de novos investidores do inicio de 2020 até o primeiro semestre de
2022. Dessa forma a analise sera realizada de forma anual para 2020 e 2021, e de forma

semestral para o periodo de 2022.

4.1.1 Conjuntura econdmica brasileira em 2020

O ano de 2020 comecgou apresentando boas perspectivas de crescimento, no qual a
economia encontrava-se estavel, com a taxa de juros a 4,5% ao ano e uma baixa inflagdo. No
entanto, o cenario mudou a medida que o virus do covid-19 passou a propagar-se pelo mundo
inteiro rapidamente e adveio a cogitacdo da possibilidade de uma possivel pandemia, fazendo
mudar o cenario para uma visao pessimista de como ficaria a economia nos meses subsequentes
(PARMAIS, 2021).

Em fevereiro de 2020 o virus ja estava presente no Brasil e a bolsa de valores brasileira
passou a dar os primeiros sinais de quedas, acompanhando os niveis das varias bolsas no mundo
que também passaram a cair, fazendo com que o cenario de incerteza influenciasse a saida do
capital estrangeiro do pais (PARMAIS, 2021). Desse modo, isso fez com que o Banco Central
do Brasil ficasse atento as medidas tomadas pela China e como elas afetariam o mundo e em
particular o pais. Assim, a politica de baixa taxa de juros permaneceu e 0 COPOM baixou a
taxa Selic para 4,25% (G1, 2020).

Em marco, ap6s a declaracdo da Organizacdo Mundial de Saude do estado de pandemia
ocorreu o choque pandémico, paralisando a economia brasileira, resultando em um cenério de
tensédo, incerteza e medo (MINISTERIO DA SAUDE, 2021). As atividades econdmicas foram
sendo paralisadas aos poucos, até que paralisadas por completo todas as atividades consideradas
n&do essenciais, sem prazo certo de voltar, fazendo com que a aflicdo tomasse conta da situacéo
(SECRETARIA DO ESTADO DE SAUDE DE MINAS GERAIS, 2020).
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Entdo, o cenario pandémico gerou aflicdo entre os investidores que passaram a vender
acdes por precos abaixo do mercado, para assim poderem retirar seus investimentos e optar por
investimentos mais seguros, 0 que implicou na queda da bolsa (PARMAIS, 2021). Por outro
lado, alguns passaram a enxergar oportunidades de investimento para adquirir agdes abaixo do
preco de mercado, no entanto, assim mesmo o acimulo da queda da bolsa superou os 30% no
més de marco (RIZERIO, 2020). J& na economia em geral houve a desvalorizagéo do délar e o
COPOM continuou com sua politica de taxa de juros baixa, caindo para 3,75% ao ano (G1,
2020).

Nos meses subsequentes, ap6s uma queda generalizada da economia mundial, pode-se
perceber como a atividade econdmica brasileira tinha sido drasticamente afetada. O cenario de
incerteza fez com que muitas empresas fechassem suas portas e 0 comércio esfriou, dando mais
estimulo ao e-commerce que crescia cada vez mais com a pandemia, pelo fato das pessoas ndo
sairem de suas casas, o que influenciou o aumento da taxa de desemprego no pais (OLIVEIRA,
2020; MARTUCCI, 2021).

Por outro lado, o governo passou a adotar estimulos fiscais e injecdes de liquidez para
tentar recuperar a economia, como programas de crédito e o auxilio emergencial, injetando
bilhdes de reais na economia brasileira. Esse fator proporcionou um aumento no consumismo,
fazendo com que a producdo industrial e 0 comércio varejista conseguisse recuperar-se de
forma mais rapida que o setor de servico, ja que os servigos estavam mais ligados ao setor de
lazer e esses por sua vez foram os mais afetados por demorarem mais a retornarem ao normal
(PARMAIS, 2021).

Paralelo a isso, o quadro financeiro agia com mais calma, a bolsa apresentava menos
volatilidade e os investidores agiam com paciéncia, precificando os ativos. Ademais, outra
ferramenta usada para estimular o consumo foi a permanéncia da politica de taxa baixa de juros,
0 que estimulou o crédito no pais, mas no entanto, desestimulou a renda fixa ap6s a Selic cair
de 3% ao ano em maio para 2,25% ao ano em junho, encorajando os investidores mais
conservadores a buscar investimentos mais rentaveis (UOL, 2020).

Ao fim do primeiro semestre de 2020 observou-se que a economia brasileira apresentou
desempenho melhor que o esperado e que as consequéncias da pandemia, apds o fechamento
do comércio, ainda ndo tinham surtido seus efeitos imediatos no curto prazo (SOMMA

INVESTIMENTOS, 2020). Desse modo, fez com que o pais apresentasse mais estabilidade
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econdmica e instigasse a bolsa de valores brasileira a voltar a apresentar bons resultados
resultando na volta do fluxo estrangeiro a ficar positivo (GUTIERREZ, 2020).

A partir do segundo semestre, a perspectiva era de o ritmo de mercado ficar mais lento,
dado que as medidas tomadas pelo governo para o estimulo econémico proporcionaram a
manutencdo do emprego e a distribuicdo de renda, porém a populacdo passou a gastar menos e
a poupar mais (RIZERIO, 2020; EXAME, 2021). Dessa forma, a taxa de juros continuou a cair
e dessa vez alcancou patamares nunca vistos antes na historia, 2% ao ano, como forma de
estimulo a economia real, para provocar a geragdo de riqueza (TUON, 2020).

A taxa Selic a 2% impactou diretamente o mercado financeiro, 0s juros tornaram-se
quase que insignificantes e a renda fixa se desvalorizou, até mesmo 0s investimentos
considerados mais seguros como o Tesouro Selic tiveram resultados negativos em setembro de
2020, encorajando cada vez mais os investidores buscarem investimentos mais rentaveis e
crescer 0 aumento da procura dos ativos de risco (GOEKING, 2020).

Além disso, no segundo semestre destacou-se 0 aumento dos precos nos produtos
agricolas, que sofreram certa influéncia do délar (CEPEA, 2021). Esse fator acrescentado o
aumento do consumo passaram a pressionar a inflacdo para cima, mesmo com a taxa de juros
se mantendo inalterada nos meses subsequentes.

Outra preocupacéo de destaque no final do segundo semestre foi o clima politico, devido
a discussdo sobre o teto de gastos, ja que os planos do governo eram de prolongar o auxilio
emergencial até 2021, os riscos fiscais foram pautas de discussdes (PARMAIS, 2021). Mas
como as perspectivas da vacinacdo eram boas e 0 mercado brasileiro se encontrava com baixa
taxa de juros e muito dinheiro na economia, a 6tica era de que esse fator seria favoravel para
economia em 2021, recuperando as perdas de 2020 (COTRIM at al, 2020).

Por fim, 0 ano de 2020 apresentou uma queda de 3,9% no PIB, que pode ser explicado
a pandemia e como a paralisacdo das atividades econémicas afetaram o pais (BARROS, 2022).
Outrossim, a taxa Selic que tinha iniciado a 4,5% ao ano caiu para 2% ao ano, caindo no
primeiro semestre e se mantendo no mesmo patamar histérico pelo segundo semestre do ano.
Dessa forma, pode-se observar que a taxa de juros baixa teve impacto no mercado financeiro,
encorajando os investidores buscarem mais retornos em investimentos mais arriscados (CNN
BRASIL, 2021).

Logo a seguir, pode-se verificar no grafico 1 o desempenho da taxa Selic e suas
continuas quedas durante o ano de 2020, tendo ela sofrido mais quedas durante o primeiro



21

semestre e se mantido estagnada por quase todo o segundo semestre do ano.

Gréfico 1 - Evolucgdo da Taxa Selic em 2020
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Fonte: Banco Central do Brasil (2022)

4.1.2 Conjuntura econémica brasileira em 2021

O ano de 2021 foi marcado pela volta da geracdo de empregos, com mais de 3 milhdes
de pessoas voltando ao mercado de trabalho. Esse resultado deu-se em razdo da reabertura
econdmica, possibilitado gracas & vacinacao, que apesar de tardia ocorreu de forma rapida no
pais. Esse fator colaborou com a volta generalizada das atividades, inclusive aquelas muito
afetadas, como atividades de lazer as quais sdo ofertadas pelo setor de servicos.

O setor de servicos e a industria representam 90% do PIB, contudo, em 2020 somente a
industria demonstrou bons desempenhos, justamente pela falta da vacinacdo que deixou
bastante restrito o lazer. Em 2021, com a vacinagéo, o setor de servigos conseguiu crescer 4,7%
e a industria 4,5%, puxando o PIB para cima e recuperando as perdas geradas no ano anterior
(TUON, 2022).

No geral, o PIB conseguiu crescer 4,6% no ano, com a influéncia da industria e servigos,
no mais, a agropecuaria que apresentou recuo de 0,2%, resultado esse que ocorreu por
influéncia de estiagem e geadas (TUON, 2022). Alem do mais, o setor de servicos foi também

favorecido devido ao estimulo para empreendimento empregado pelo governo, através de



22

ajustes fiscais e reducéo tributaria (CAMARA DOS DEPUTADOS, 2021). Essas razdes
proporcionaram maior seguranca para 0S investidores estrangeiros investirem no Brasil
(MARTELLO, 2022).

Ademais, 0 governo continuou com o auxilio emergencial com valores mais reduzidos,
sendo esse um dos principais fatores para alimentar o estimulo ao consumo (CARRAGCA, 2021).
No entanto, 0 aumento do consumo com a economia aquecida gerou aumento de precos,
fazendo com que o Banco Central abandonasse sua politica de taxa de juros baixa e comecasse
a subir, como forma desestimular o consumo e o investimento para frear a inflagdo (MAXIMO,
2021).

Desse modo, o Banco Central que comegou atuando com taxa de juros baixa desde de
2016 mudou sua estratégia em 2021, visto que a mudanca da estratégia da taxa de juros poderia
influenciar nos resultados econémicos. Por sua vez, a taxa Selic que iniciou 0 ano a 2% ao ano,
comecou a subir a partir do més de margo e continuou ascendente nos meses subsequentes
finalizando em 9,25% ao ano, um acréscimo de 7,25% no ano, como demonstrado no gréafico 9
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2022).

A vista disso, 0 Banco Central do Brasil foi agil com essa mudanca de politica monetaria
frente dos demais paises, e apesar do aumento da taxa de juros provocar desaceleracdo do
crescimento esse fator ndo teve grandes efeitos no curto prazo e serviu como forma de controle
da inflacdo, o que ajudou nos resultados gerados pelo pais neste mesmo periodo (G1, 2022).
Outrossim, o resultado do aumento da taxa de juros trouxe de volta a valorizacdo dos
investimentos de renda fixa, diminuindo a busca por maiores rendimentos em investimentos de
maior risco, como a renda variavel (AZEVEDO, 2021).

Em resumo, o ano de 2021 trouxe de volta a retomada nos niveis de investimentos do
pais, recuperando as perdas ocorridas em 2020 e ainda foi marcado pela volta da geracdo de
empregos. Todavia, o fruto desse resultado adveio da inflagcdo, mas que segundo o FMI (Fundo
Monetério Internacional) foi mais controlada que muitos paises do exterior, como também o
Brasil conseguiu ter um desempenho melhor do que o esperado para o ano.

Logo a seguir, pode-se verificar no grafico 2 o desempenho da taxa Selic em 2021, o
qual mostrou-se ascendente por todo o periodo, diferentemente do ano de 2020 que acentuou-

se em queda.
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Grafico 2 - Evolucdo da Taxa Selic em 2021
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4.1.3 Conjuntura econémica brasileira em 2022

O primeiro semestre de 2022 apresentou um pouco da continuidade do desenvolvimento
econdmico expresso em 2021, com a continuidade de geracdo de emprego que voltou a
patamares pré-pandemia e perspectivas de crescimento do PIB acima do esperado para o ano.
Esse fator proporcionou condigfes para que a bolsa apresentasse alta e em consequéncia o dolar
apresentasse queda (O ESPECIALISTA, 2022; MALI at al, 2022).

Segundamente, as previsdes de crescimento do PIB em 2022 sdo de resultados inferiores
aos do ano anterior, dado que ele apresentou bons resultados comparado ao ano de 2020 que
sofreu com as paralisacOes, e 2022 esta fadado a apresentar resultados comparados com 2021
que teve bons resultados (MINISTERIO DA ECONOMIA, 2022). Assim, 0 primeiro semestre
do ano apresentou resultado acumulado de 2,5%, o que indicou que os resultados para o0 ano
podem ser melhores do que o previsto. Além do mais, a indlstria e o setor de servigos
continuaram a apresentar bons resultados, o que possivelmente implicara nos resultados do PIB
ao final de 2022 (MELO, 2022).

Ainda assim, a taxa de juros continuou a subir no primeiro semestre e isso trouxe mais
fluxo de investimentos estrangeiros no pais, dado que a economia apresentou bons resultados e

a taxa de juros ficou mais atraente (CHADE, 2022). Desse modo, a Selic, que tinha iniciado o
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ano em 9,25%, fechou o més de agosto ja a 13,75%, captando mais capital estrangeiro, como
também a supervalorizacdo da renda fixa no pais e serviu como um mediador no consumo
freando a inflacdo. Logo, a busca pela renda fixa voltou a ficar mais atraente em relacédo a renda
variavel, para aqueles investidores que buscam investimentos com altos retornos e baixo risco
(ROCHA, 2022).

No mais, como no segundo semestre ainda ha muito o que ocorrer os resultados podem
ndo acompanhar o desenvolvimento do primeiro semestre, entdo ndo é possivel determinar que
0s proximos ocorridos irdo afetar a bolsa e 0 mercado financeiro, o que se sabe é que até o

primeiro semestre a economia encontra-se estavel, mas que as perspectivas para o segundo ndo

sS40 a mesma.
Gréfico 3 - Evolucédo da Taxa Selic no 1° semestre de 2022
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4.1.4 Analise Geral

O que se pode analisar da conjuntura econdmica no intervalo de tempo entre 2020 e 2022
é que o desempenho da economia brasileira contorna o mercado financeiro, dado que tanto
investimentos externos quanto internos cairam quando a economia recuou e voltaram a crescer
conforme a confiabilidade do crescimento do pais crescia, 0 que determinou muito os niveis de

investimentos no mercado em geral.
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Outrossim, o papel do Banco Central com a taxa de juros foi bastante importante nesse
periodo, dado que conforme tentava-se agquecer a economia com a politica de taxa de juros
baixa, estimulando a tomada de crédito e desvalorizando a renda fixa, fez com que a pessoas
procurassem empreender ou investir em investimentos mais arriscados que propusessem
maiores retornos.

No gréfico 4, observa-se a evolu¢do do PIB nos ultimos trimestres e que apesar de
demonstrar um crescimento lento, se comparado ao grafico 5, nota-se que a Taxa Selic
acompanhou movimento do PIB quando ele estava em baixa e passou a subir quando o mesmo

passou apresentar altas.

Gréfico 4 - Evolucdo do PIB dos ultimos trimestres
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Fonte: IBGE - Contas Nacionais Trimestrais (2022)

Ja no Grafico 5, é possivel acompanhar a evolucdo da Taxa Selic antes da chegada do
covid-19 no Brasil e ap6s a disseminacdo da doenca no pais, verificando como ela foi mantida
em baixa no periodo mais intenso da doenca no pais e passou a se elevar conforme crescia o
desempenho das atividades econdmicas.

Assim, com mais investimentos haveriam mais empreendimentos e resultaria em mais
geracdo de empregos e de renda, fazendo com que a economia voltasse a patamares pré-

pandemia, o que de fato o pais encontra-se caminhando, mas que s6 ocorreu de forma eficiente
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pela razdo do Banco Central do Brasil possuir autonomia para agir frente as demais situacGes

que foram geradas em consequéncia da doenca do covid-19.

Grafico 5 - Evolugdo da Taxa Selic de dezembro de 2019 até agosto de 2022
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Fonte: Banco Central do Brasil (2022)

4.2 Bolsa de valores a partir de 2020

A bolsa de valores oficial do Brasil, B3 (Brasil, Bolsa, Balcédo), tem como seu principal
indicador de desempenho médio o indice Bovespa. Entdo, para melhor acompanhamento do
desempenho da B3, com a chegada da pandemia do covid-19, uma atencao especial sera dada
a esse principal indicador como forma de monitorar os resultados ocorridos na bolsa com os
impactos sofridos com a pandemia.

A analise sera realizada através de uma investigacdo sobre o desempenho da bolsa de
valores brasileira ap6s o inicio da pandemia, através das movimentagdes ocorridas a partir do
ano de 2020 até o primeiro semestre de 2022. Dessa forma, essa apuracdo das movimentacées
se dara pelos cincos semestres ocorridos desde o inicio de 2020, para a melhor analisar seu

desempenho nos diversos cenarios.
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4.2.1 Primeiro semestre 2020

Inicialmente, 0 ano de 2020 apresentava boas perspectivas para a bolsa, apds ter
encerrado 0 ano de 2019 no positivo e iniciar o ano subsequente acima dos 115 mil pontos,
resultado esse que deu sequéncia para mais um ano que o Ibovespa vinha fechando em alta,
superando os ultimos 3 anos. No entanto, o restante do semestre ndo ocorreu da mesma forma.
A chegada do virus no Brasil no més de fevereiro passou a deixar os investidores mais atentos
ao mercado e as possiveis recessdes que 0 mesmo poderia sofrer caso o grau da disseminacao
da doenca se agravasse no pais (ROUBICEK, 2020).

Em marco de 2020 com a declaracdo de uma pandemia do coronavirus, 0s paises
passaram a adotar medidas para conter a doenca, assim como foi no Brasil, paralisando as
atividades consideradas no essenciais (AGENCIA BRASIL, 2020). E como as paralisacdes
foram voltadas para producdo, elas afetaram diretamente a economia, situacdo que trouxe
panico para o0 mercado financeiro.

O indice Ibovespa comegou 0 ano com alta proxima dos 120 mil pontos, mas passou a
registrar quedas chegando na casa dos 60 mil pontos, no més de marco, més que ocorreu 6
circuit breaker para conter os investidores que estavam aflitos devido as quedas continuas. O
circuit breaker foi acionado a partir do dia 9 de marco, e voltou a ocorrer nos dias 11, 12,16 e
18, sendo ele acionado duas vezes apenas no dia 12, deixando registrado na histéria esse
eventual acontecimento como nunca visto antes do mercado financeiro brasileiro (GUERRA,
2021).

Contudo, o primeiro semestre de 2020 ndo se resumiu sé as quedas do més de margo,
0s meses subsequentes registraram altas significativas, porém, os ganhos nao foram suficientes
para recuperar as perdas, e o primeiro semestre ainda fechou no negativo, com perdas de
17,80% (TERRA, 2020). Entretanto, mesmo com as altas registradas, os investidores ainda
viam o cenario com incertezas de como se desenvolveria o desempenho da B3 no seu segundo
semestre.

A Dbolsa de valores encerrou 0 semestre com 0s maiores ganhos auferidos para as
empresas ligadas ao e-commerce, que é explicado pelo fato do aumento das vendas online apds
0 inicio da pandemia. E com as maiores perdas ligadas aos setores afetados pelo isolamento

social, como o turismo e a aviagdo (AGUIAR, 2020).
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Grafico 6 — Média dos pontos do Indice Ibovespa no 1° semestre de 2020
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Fonte: B3 (2022)

No grafico 6, tem-se a ilustracdo das médias dos pontos do indice Ibovespa, no qual se
observa que nos meses iniciais do ano de 2020, o indice realmente registrou uma alta maior que
nos meses subsequentes, acentuando-se a uma queda com a chegada do virus no pais e
registrado queda com a paralisacdo da economia o qual voltou a subir com a volta das atividades

econbmicas.

4.2.2 Segundo semestre de 2020

O segundo semestre deu continuidades as altas na bolsa de valores, mas com o cenario
econbmico brasileiro ainda incerto, logo, registrou-se um alto volume de retiradas de
investidores estrangeiros do Brasil a partir do més de outubro, mas rapidamente voltou a crescer
no més de dezembro (FERRARI, 2020). Esse fator pode ser explicado devido a queda do real
frente ao dolar e ao vigor em IPOs no segundo semestre, fazendo com que a bolsa brasileira
ficasse novamente mais atrativa para os investidores estrangeiros (MENDES, 2020).

Em face dos acontecimentos que marcaram o0 segundo semestre, observa-se que a
influéncia do délar foi um dos fatores fundamentais para o desempenho do Ibovespa. As acdes
gue mais obtiveram destaques foram as das empresas que tinham seus precos atrelados ao dolar,

como exemplo a dos segmentos de commodities. Alem disso, grande parte das empresas do
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segmento do e-commerce que se destacaram no primeiro semestre permaneceram em alta,
devido a continuidade de medidas de isolamento social (SATURNINO, 2020).

Em virtude da esperanca de vacinas contra o covid-19, o cenario passou a gerar
perspectivas de recuperacdo da economia para 2021, fazendo com que o indice lbovespa
registrasse altas e alcancasse no final do semestre um patamar na casa dos 120 mil pontos. No
entanto, as altas ndo se mantiveram por muito tempo devido as prorrogacGes do estado de
calamidade da crise sanitaria, situacdo que acentuou as maiores quedas do Ibovespa para
segmentos de setores como educacédo e lazer, ligados ao distanciamento social (MENDES,
2020).

Tendo em vista que o primeiro semestre terminou em queda, as perspectivas de melhores
resultados para o segundo semestre ndo eram tdo presentes, no entanto, as altas ocorridas no
segundo foram capazes de minimizar as perdas sofridas do ano e o indice Ibovespa conseguiu
terminar no positivo, encerrando 2020 com valorizacdo de 2,92% (ESTADAO, 2020). N&o
obstante, um dos destaques do encerramento do segundo semestre da B3 foi a comparacéo do
nimero do aumento de investidores brasileiros na bolsa de valores, que comparado com o
mesmo periodo de 2019, apresentou quase o dobro, ja que foi de 1,6 milhdes para 3,17 milhdes,

mesmo em um ano de grande volatilidade do mercado acionario (B3, 2022).

Grafico 7 — Média dos pontos do indice Ibovespa no 2° semestre de 2020
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No grafico 7, tem-se a ilustracdo das médias dos pontos do indice Ibovespa do segundo
semestre de 2020, no qual é possivel observar que nos primeiros meses o indice ndo conseguiu
se manter no mesmo patamar do primeiro semestre por muito tempo e logo apresentou leve
queda, mas que no entanto, a alta dos Gltimos meses do ano puxou o resultado para cima e 0

Ibovespa finalizou no positivo, acima do esperado pelo mercado.

4.2.3 Primeiro semestre de 2021

O primeiro semestre de 2021 resumiu-se a fortes influéncias macroecondmicas para o
indice Ibovespa. O dolar no segundo semestre de 2020 apresentou valorizagdo, mas nédo
manteve esse patamar por muito tempo, e apresentou desvalorizacdo frente ao real. Esse cenario
favoreceu o saldo positivo da balanca comercial e beneficiou as tendéncias de alta do
desempenho do Ibovespa (EU QUERO INVESTIR, 2021).

No Brasil, as continuas baixas da taxa basica de juros fez com que a renda fixa
alcancasse um baixo desempenho, fruto de uma politica de juros baixos de longo periodo e
mantida em queda no ano de 2020. No entanto, com o aumento da inflacdo, a politica de juros
baixos foi interrompida e a taxa de juros voltou a ser elevada como forma de combate dos
aumentos excessivos (JAKITAS, 2021).

O desempenho do indice Ibovespa deu-se pelo boom das commodities no primeiro
semestre, sendo ele o maior setor de destaques no periodo, devido a valorizacdo da matéria-
prima e alimenticia causadas pelas paralisacao da producéo na pandemia em prol do isolamento
social. Quanto as quedas, acentuou-se mais as companhias aéreas, as quais obtiveram 0s
maiores prejuizos do semestre, ainda ligados as consequéncias do covid-19 (QUESADA,
2021).

O indice Ibovespa apresentou um desempenho positivo para o semestre, alcando a
méaxima de 131.190 pontos e a minima de 107.319 pontos, representando um desempenho
médio positivo do seu montante por todo o periodo, e encerrando o semestre com alta de 6,54%
(VOGLINO, 2021).

No grafico 8, tem-se a ilustracdo das médias dos pontos do indice Ibovespa do primeiro
semestre de 2021, no qual se observa que o desempenho do indice iniciou bem, mas com uma
leve queda nos dois primeiros meses, o qual voltou a subir a partir do més de marco, quase

como uma constante até o fim do semestre e encerrou em alta.
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Grafico 8 — Média dos pontos do Indice Ibovespa no 1° semestre de 2021
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4.2.4 Segundo semestre 2021

Em virtude do aumento da inflacdo, o poder de compra dos brasileiros diminuiu no
segundo semestre de 2021 e o setor do varejo foi 0 mais prejudicado. A subida do délar no
segundo semestre proporcionou protecdo para algumas companhias que tinham suas receitas
atreladas ao délar, mas mesmo assim muitas empresas ndo conseguiram se sobressair (ROCHA,
2021).

Empresas varejistas listadas na bolsa sofreram fortes quedas, mesmo as dos setores de
ecommerce que vinham destacando-se nos periodos anteriores, como por exemplo a empresa
da Magazine Luiza que se destacou durante a pandemia e nesse periodo alcancou quedas
superiores a 70% na bolsa de valores (EXAME, 2022).

Na tentativa de frear a inflacdo, a Selic, taxa béasica de juros, passou a subir mais
rapidamente do que no primeiro semestre. Iniciando o segundo semestre em 4,25% ao ano, e
fechando 2021 com 9,25% ao ano. Esse fator foi importante para o0 mercado de renda fixa, pois
favoreceu a possibilidade de maiores rendimentos em investimentos de baixos riscos
(FORBES, 2021).

O segundo semestre de 2021 apresentou um cenario de volatilidade, ndo apenas externo,
mas também por bastante influéncia por fatores internos do pais. A subida do délar e alta na

inflacdo ndo foram os Unicos fatores de destaques do periodo, a inseguranca fiscal e
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preocupagdes com as elei¢des presidenciais em 2022, também foram pautas de influéncia das
altas e baixas do indice Ibovespa (FORBES, 2021).

A conjuntura dos acontecimentos, junto da possibilidade de agravamento da situacao
sanitéaria devido as descobertas das variantes do coronavirus, apesar das vacinas contra a doenca
do covid-19 estarem avangadas no semestre, foram suficientes para criar um conjunto que
gerasse um impacto na economia. O cenario conturbado na economia brasileira fez com que 0s
investidores recuassem um pouco seus investimentos, fazendo com que o segundo semestre
fechasse no negativo (LEAL, 2021). E ainda sim, a bolsa registrou um aumento de 56% na
quantidade de investidores comparado ao ano anterior (B3, 2022).

O indice Ibovespa registrou queda anual de 11,93% no encerramento do segundo
semestre, fechando o ano no vermelho, apds ter passado 5 anos terminando no positivo. Ano
que apresentou altos e baixos no cenario brasileiro, apresentando uma tendéncia de queda que
acentuou-se mais a partir do segundo semestre (GUILHERME, 2021).

No grafico 9, tem-se a ilustragdo das médias dos pontos do Indice Ibovespa do segundo
semestre de 2021, em que o cenario conturbado do conjunto de acontecimentos que ocorreu na
economia neste periodo foi suficiente para romper o desempenho positivo do Ibovespa do

Gltimos anos, visto que o desempenho do indice acentuou em queda no segundo semestre.

Grafico 9 — Média dos pontos do Indice Ibovespa no 2° semestre de 2021
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4.2.5 Primeiro semestre de 2022

O ano de 2022 inicialmente comegou com o bom desempenho do indice Ibovespa,
apresentando boas perspectivas para o0 primeiro semestre. De janeiro a margo, o Ibovespa
registrava ganhos de 14%, no entanto, ap0s esse periodo, ele acentuou-se em queda para o final
do periodo em decorréncia da influéncia de alguns fatores externos e internos no pais (FALLA,
2022).

No Brasil a Selic elevou-se ainda mais como forma de combate da inflacdo, e alcangou
o0 patamar de 13,25% ao ano. Dessa forma, a renda fixa ficava mais atrativa para os investidores
que buscavam investimento de baixo risco e seguranca, e a bolsa de valores, que é simbolo da
renda variavel passou a ser cada vez mais afetada pelo cenario da inflacdo do pais
(ALVAGENRA, 2022). Além disso, 0 aumento da inflacdo continuou diminuindo o poder de
compra do brasileiro, e assegurou que as empresas varejistas listadas na bolsa continuassem
sendo as grandes desfavorecidas do semestre (FALLA, 2022).

O risco de recessédo global foi presente no primeiro semestre de 2022, dado que a
inflacdo era global e 0 mundo passava por varios fatores como: riscos fiscais, recessdo nos
Estados Unidos, Politica Zero na China, inicio da guerra da Russia e Ucrania, entre outros
(FALLA, 2022). A volatilidade global fez com que os investidores buscassem ativos que
trouxessem bons retornos e maior seguranca financeira, resultando em um enfraquecimento do
fluxo de capital estrangeiro no Brasil (SOUZA, 2022).

Em relatdrios sobre o desempenho das empresas listadas na B3 constatou-se que das 91
participantes 55 delas obtiveram pernas no semestre (G1, 2022). Entre elas pode-se destacar a
dos setores de commaodities, que foram ligeiramente afetada pelo o inicio da guerra da Russia
e Ucrania, resultando em um aumento expressivo no preco em meio a um inflacéo e taxa de
juros elevadas no pais (VOGLINO, 2022).

Levando-se em conta 0 observado neste semestre, é esclarecida a retracdo do
desempenho do indice Ibovespa em 5,99% no periodo, dado a volatilidade global e alguns
fatores internos (VOGLINO, 2022). Quanto a quantidade de investidores na B3, mesmo com
um cenario de incerteza, o ingresso de novos investidores na bolsa continuou a crescer de forma
constante, contabilizando 5,13 milhées em maio de 2022. (MALAR, 2022).

No gréfico 10, tem-se a ilustracdo das médias dos pontos do Indice Ibovespa do primeiro
semestre de 2022, que foram fortemente marcada pela volatilidade finalizando com uma
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retracdo, resultado que deu-se os varios acontecimentos internos e externos no decorrer do

semestre.

Grafico 10 — Média dos pontos do indice Ibovespa no 1° semestre de 2022
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4.2.6 Andlise Geral

A bolsa de valores brasileira passou por altos e baixos desde o comego da pandemia
(LAZARINI, 2022). No entanto, em 2020 foi analisado um crescimento expressivo de
investidores, o qual foi considerado atipico dado o ano conturbado que ocorreu para 0 combate
da disseminacdo da doenca do coronavirus. O crescimento manteve-se constante pelo o ano
subsequente, mas aparentemente o0 ano de 2022 nos mostra um crescimento de forma mais lenta
que 0S anos anteriores.

No grafico 11, pode-se visualizar a volatilidade ocorrida de janeiro de 2020 a junho de
2022 através da média do indice Ibovespa, no qual é possivel visualizar que as maiores quedas
sobreveio no inicio da pandemia em 2020, 0os maiores aumentos nos meses subsequentes de

2021 e 2022 com leve ascendéncia, mas fechando o semestre em queda.
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Grafico 11— Média dos pontos do indice Ibovespa de janeiro de 2020 a junho de 2022
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No gréfico 12, pode-se verificar a quantidade de pessoas fisicas que ingressaram na
bolsa nos ultimos anos, com um crescimento lento até 2018 ficando mais potente em 2019,
porém destacou-se a parti de 2020, ano da pandemia, dando sequéncia de crescimento em 2021,

ficando mais lento no primeiro semestre de 2022.

Gréfico 12 — Quantidade de Pessoa Fisica na B3
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A andlise das movimentacdes do Ibovespa nos mostra que o pico de entrada de novos
investidores na bolsa ocorreu durante o pico da doenca no pais, nos periodos mais afetado de
2020 a 2021, desacelerando esse fluxo de entrada em 2022. No qual, possivelmente pode ter
sofrido influenciados pela busca de maiores retornos nos investimentos financeiros, como a
renda varidvel, mais atrativa para os investidores que buscavam maiores retornos através de
investimentos mais arriscados.

Contudo, para se chegar a essa conclusdo faz-se necessario uma analise da conjuntura
econdmica brasileira durante os periodos analisados, como forma de verificar se esse aumento
de investidores foram influenciadas por apenas aspectos financeiros ou a partir de medidas

econbmicas tomadas no pais.

4.3 Associacao dos dados coletados

Ao analisar a bolsa de valores a partir do ano de 2020, verifica-se que ela sofreu
oscilagdes significativas desde o inicio da pandemia; a qual registrou as maiores quedas das
médias dos pontos no auge da disseminacao da doenca no pais, visto que, o cenario de incertezas
da volta das atividades econémicas pode ter ocasionado a inseguranca de muitos investidores
sobre o mercado financeiro.

Por outro lado, ao analisar a conjuntura econdmica do Brasil a partir de 2020
verificamos que as a¢cdes econdmicas para combater o impacto da pandemia na economia foram
relevantes no mercado financeiro e consequentemente na bolsa de valores, dado que a medida
que a economia do pais passou a contorna-se a niveis pré-pandemia ocasionou na volta do
crescimento dos investimentos estrangeiros no Brasil.

Ademais, outro fator influenciado na economia durante esse periodo foi a taxa de juros
do Brasil, a Selic, que foi usada para contornar os niveis de crédito e investimentos no pais,
assim como estimular o consumo em meio as paralisagdes das atividades essenciais, em um
cenario de incentivos financeiros no qual precisaria aumentar a liquidez.

Em consequéncia, a politica de baixa taxa de juros levou a Selic a alcancar patamar
histdrico de baixa, chegando a minima de rendimento de 2% ao ano, de agosto de 2020 a janeiro
de 2021, desestimulando aplicacdes em renda fixa do pais e instigou muito investidores a
buscarem investimentos que propusessem maiores retornos financeiros. No entanto, é sempre

bom lembrar que quanto maior a expectativa de retorno, maiores sao 0s riscos.
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Em virtude do fatos mencionados, nota-se que o maior fluxo de entrada dos investidores
na bolsa de valores brasileira ocorreu em destaque no periodo de 2020 com a chegada da doenca
até meados de 2021, com a normalizacdo da vacinacdo, periodo que existia incerteza da
normalizacdo de todas atividades. Paralelamente, as oscilagdes da taxa basica da economia,
Selic, também ajudam a explicar esse fluxo.

Em suma, no final de 2021 a economia se encontrava aquecida, o PIB do pais voltou a
subir e a taxa de juros cresceu de forma ascendente. Esse desempenho alastrou-se pelo primeiro
semestre de 2022 de forma mais lenta, mas ainda em patamares positivos, destacando-se a taxa
Selic que continuou a subir e levou a supervalorizagdo da renda fixa por proporcionar um alto
rendimento a baixos riscos. Ainda assim, a entrada de investidores na bolsa continuou a crescer

neste semestre, porém em um fluxo bem mais lento que os dois anos anteriores.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O tema escolhido dessa pesquisa refletiu-se sobre uma situacdo inusitada e inesperada,
ocasionada devido ao covid-19. Uma situacdo a qual o Brasil nunca havia passado antes, a de
uma paralisacdo de suas atividades econdmicas, sem data prevista para volta das atividades
normais, analisada de 2020 a 2022. Situacdo essa que reproduziu uma instabilidade no mercado
financeiro mas que, no entanto, observando-se no médio prazo, revelou um maior nimero de
entrantes brasileiros no mercado financeiro durante o periodo de instabilidade, fazendo-se
necessario compreender esse importante evento atual.

Perante 0 exposto, a pesquisa teve como objetivo geral identificar quais as motivacoes
para o ingresso de novos investidores brasileiros na bolsa de valores a partir do ano de 2020,
ano que iniciou a pandemia do covid-19 até o primeiro semestre de 2022. Assim, constatou-se
que o trabalho de pesquisa conseguiu demonstrar a movimentacdo ocorrida da entrada desses
investidores, como também os periodos 0s quais tiveram maiores aumentos desta entrada.

Dessa maneira, o trabalho foi realizado através de trés objetivos especificos no qual o
objetivo inicial foi o de acompanhar as movimentag6es da bolsa de valores brasileira a partir
de 2020. Esse primeiro objetivo especifico foi realizado por meio de uma pesquisa de forma de
semestre, identificando a volatilidade do indice Bovespa e como 0 mesmo estava ligado a
fatores da paralisacdo de producdo e servigcos considerados ndo essenciais. Assim sendo,
observou-se que as empresas ligadas as areas de lazer foram mais atingidas, em contrapartida,
as empresas mais ligadas ao setores de ecommerce passaram a ter mais destaques, devido ao
aumento do numero de pessoas que estavam comprando pela internet em prol do isolamento
social. No entanto, mesmo com tanta volatilidade, o nimero de investidores mais que dobrou
do primeiro periodo em comparagdo com o Ultimo pesquisado.

Mediante o observado, o segundo objetivo especifico procurou apurar 0s
acontecimentos da conjuntura econdmica do Brasil a partir do ano de 2020 que pudessem ter
influenciado na bolsa de valores. Desse modo, a pesquisa foi realizada de forma anual, a qual
observou-se que o desempenho da economia contorna o mercado financeiro, assim também
como os niveis de investimentos no pais estdo ligados a fatores internos e externos. Outrossim,
constatou-se que a taxa de juros Selic teve um papel muito importante como contorno da
economia e que o nivel da mesma pode influenciar bastante nos mercado financeiro,

consequentemente na bolsa de valores.
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Por fim, no terceiro objetivo especifico foi realizada a associa¢do dos dados coletados
para compreender a ocorréncia dos fatos e constatou-se que as consequéncias da pandemia
afetaram a economia brasileira em geral. No entanto, a quantidade de investidores cresceu
durante essa crise, onde a volatilidade esteve instaurada em meio a um dos periodos mais
marcantes na histdria da sociedade. J& que, durante o periodo analisado por toda pesquisa
observou-se variagbes na taxa Selic, a corrida para se desfazer das acdes por parte dos
investidores, influéncias internas e externas no cenario econdémico, entre outros. Mas o que se
pdde afirmar foi que a medida que a economia voltava a niveis pré-pandemia, 0 mercado
financeiro diminuia a volatilidade, assim como o numero de investidores, que cresceu
rapidamente nos periodos mais conturbados e de forma mais lenta a medida que a economia
caminhava-se para estabilidade.

Dessa forma, ao trabalhar os objetivos especificos da pesquisa foi possivel identificar
inUmeros fatores que ocorreram durante essa movimentacdo. No entanto, resposta para o
problema da pesquisa de como ocorreu no Brasil a entrada de novos investidores brasileiros no
mercado financeiro durante uma das maiores crise sanitarias do mundo ndo pode ser s
resumida a essa pesquisa, dado que esse estudo constatou que diversas foram as varidveis
correlacionadas a esse periodo, as quais podem ndo serem apenas ligadas a fatores econémicos,
mas também como os investidores reagem a momentos de crise.

Essa investigacdo tratou-se de uma pesquisa analitica, a qual foi realizada por meio da
analise dos dados, e por tratar-se de um tema ainda pouco explorado com dados atuais, relacédo
de fatores econdmico com crise sanitaria, refere-se a uma pesquisa exploratoria, que foi
realizada por meio da observacdo em um estudo bibliografico de materiais ja elaborados de
fontes secundarias.

Entdo, diante da metodologia proposta, percebe-se que essa pesquisa pode ser
melhorada, considerando os aspectos de como os investidores reagem a momentos de crise ou
os fatores ligados ao perfil de investidor brasileiro. O intuito é analisar melhor as evidéncias do
aumento de novos investidores brasileiros na bolsa de valores, a partir do ano de 2020, que
podera ser realizada por meio de um estudo especifico, ou ampla coleta de dados sobre os
investidores, que dado as limitacBes de tempo, geograficas, de recursos financeiros, entre
outros, ndo foi possivel amplia-la mais.

Conclui-se, entdo, para os proximos pesquisadores sobre temas relacionados a

recomendacéo de fazer um estudo de como os investidores reagem a momentos de crise, CoOmo
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também a recomendacdo de buscarem fazer uma investigacdo através de uma coleta de dados
de um amplo grupo de brasileiros que passaram a investir na bolsa de valores a partir de 2020,
para assim ser possivel relacionar melhor a visdo desses novos investidores que entraram na
bolsa durante a crise do covid-19.
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