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Resumo

Franco, lagor. Influéncia de fatos relevantes da economia mundial no
mercado de capitais. Rio de Janeiro, 2023. 38 p. Trabalho de Concluséo de
Curso — Departamento de Administracdo. Pontificia Universidade Catodlica
do Rio de Janeiro.

O presente estudo teve como objetivo principal a analise dos eventos da
crise financeira de 2008, da pandemia de COVID-19 e a guerra entre a Russia e
a Ucrania, e o reflexo deles na bolsa de valores brasileira. Diante da analise dos
eventos estudados, demonstra a importancia de diversificar a carteira de
investimentos. Durante crises econdmicas e geopoliticas, diferentes ativos e
setores sdo afetados de maneiras distintas. A diversificacdo adequada pode
ajudar a minimizar o impacto negativo de eventos adversos e preservar o valor
dos investimentos. Ao compreender os padrdes e as implicagcdes dos eventos,
os investidores brasileiros podem se beneficiar de uma abordagem informada e
estratégica. Assim, verificar possiveis tendéncias do mercado diante da crise
presente e se preparar para volatilidade, aderindo uma perspectiva de longo
prazo sdo elementos chave que podem ajudar os investidores a enfrentar
momentos conturbados com maior confianca e resiliéncia.

Palavras- chave: Mercado de capitais; bolsa de valores; mercado
financeiro.

Abstract

Franco, lagor. Influence of relevant facts of the world economy on the
capital market. Rio de Janeiro, 2023. 38 p. Final Paper — Department of
Administration. Pontifical Catholic University of Rio de Janeiro.

The main objective of this study was to analyze the events of the 2008
financial crisis, the COVID-19 pandemic and the war between Russia and
Ukraine, and their reflection on the Brazilian stock market. Given the analysis of
the events studied, it demonstrates the importance of diversifying the investment
portfolio. During economic and geopolitical crises, different assets and sectors
are affected in different ways. Proper diversification can help minimize the
negative impact of adverse events and preserve the value of investments. By
understanding the patterns and implications of events, Brazilian investors can
benefit from an informed and strategic approach. Thus, checking possible market
trends in the face of the present crisis and preparing for volatility, adhering to a
long-term perspective are key elements that can help investors face troubled
times with greater confidence and resilience.

Keywords: Capital markets; stock exchange; financial market.



Sumario

1 O tema e o problema de estudo

1.1. Introducgdo ao tema e ao problema do estudo
1.2. Objetivo do estudo

1.3. Objetivos intermediarios do estudo

1.4. Delimitacéo e foco do estudo

A W N DN PP PP

1.5. Justificativa e relevancia do estudo

2 Revisao de literatura

2.1. Contextualizacéo dos conflitos geopoliticos / crises
2.1.1 Crise Financeira de 2008

2.1.2 Pandemia Coronavirus (COVID-19)

2.1.3 Guerra entre Russia X Ucréania

© N o1 o1 O

2.2. Efeito das crises na bolsa de valores 12

3 Métodos e procedimentos de coleta e de analise de dados do estudo 14

3.1. Tipo de pesquisa 14
3.2. Amostra e coleta de dados 14
3.3. Tratamento e analise de dados 15
4 Apresentacao e analise dos resultados 18

4.1. Como as agbOes mais relevantes se comportaram diante desses

cenarios? 18
4.2. Sugestéao de carteira para periodos de crise 28
5 Conclustes e recomendacdes para novos estudos 33

6 Referéncias Bibliogréaficas 35



Lista de Gréaficos

Grafico 1: Fechamento do IBOV Crise de 2008
Grafico 2: Fechamento do IBOV Pandemia COVID 19
Grafico 3: Fechamento do IBOV Guerra Russia X Ucrania

Lista de Quadros

Quadro 1: Acbes que desvalorizaram e valorizaram na crise de 2008
Quadro 2: Indicadores econémicos globais e nacionais

Quadro 3: A¢des impactadas durante a Pandemia do Covid-19
Quadro 4: Setores beneficiados e prejudicados durante a Pandemia

Quadro 5: Setores beneficiados e prejudicados durante a Guerra

16
16
17

18
20
23
24
27



1. Otemae o problemade estudo

1.1. Introducéao ao tema e ao problema do estudo

O presente trabalho visa auxiliar a tomada de decisdao dos
investidores brasileiros, uma vez que no periodo recente todos passaram
por momentos extremamente turbulentos como grandes crises e guerras
gue refletem em uma grande volatilidade na bolsa de valores.

O mercado de capitais € essencial para o funcionamento das
economias contemporaneas porque facilita a distribuicdo de recursos
financeiros e promove a expansdo econdémica. Os mercados de capitais
globais tornaram-se mais integrados como resultado do inicio da
globalizag&o e da maior interconexao das instituicdes financeiras.

Tal fato teve um efeito significativo sobre os ambientes econdmicos
locais e globais, por isso € essencial entender como as mudancas
econdbmicas em diferentes areas podem afetar o desempenho dos
mercados de capitais e influenciar o investimento e o comércio global.

O mercado de capitais engloba diversas instituicdes, como bolsas de
valores, mercados de titulos e mercados de derivativos, onde s&o
comprados e vendidos instrumentos financeiros de longo prazo e titulos.
Tem como principal funcdo facilitar a transferéncia de recursos dos
poupadores para os tomadores de empréstimos, permitindo que
empresas e governos levantem capital para investimentos produtivos e
projetos (HOFFMAN, 2019). Além disso, o mercado de capitais oferece
aos investidores individuais e institucionais oportunidades de investir suas
economias e obter crescimento financeiro.

A economia global estd amplamente conectada, e por isso, politicas
externas afetam direta ou indiretamente o mercado de capitais no Brasil.
Dessa forma, mudancas nas condicbes econ6micas em varios locais

podem ter um grande impacto sobre o funcionamento dos mercados de



capitais, o que pode ter consequéncias para o investimento e 0 comércio
global (FERREIRA et al., 2018).

Um exemplo marcante da influéncia dos fatos relevantes da
economia mundial no mercado de capitais é a crise financeira global de
2008. A faléncia do Lehman Brothers, um dos maiores bancos de
investimento dos Estados Unidos, desencadeou uma reacdo em cadeia
gue resultou em uma grave recessao econdmica em escala global. Os
precos dos ativos despencaram, as bolsas de valores registraram quedas
acentuadas e a confianca dos investidores foi abalada (TANNURI, 2021).
Esse episodio ilustra claramente como eventos econdémicos podem gerar
turbuléncia nos mercados financeiros e afetar diretamente os investidores.

Os fatores econbmicos que podem afetar o sentimento e o
comportamento do investidor incluem taxas de juros, inflacdo, taxas de
cambio e desenvolvimentos geopoliticos, que podem causar volatilidade e
incerteza nos mercados financeiros.

Nesse sentido, esse estudo busca justamente analisar qual é a
melhor maneira para um investidor brasileiro se comportar durante essas
grandes guerras e crises que o mundo esta passando e quais estratégias
devem ser tomadas para se preparar de forma a aproveitar esses
momentos de volatilidade para conseguir as melhores oportunidades na

bolsa de valores.

1.2. Objetivo do estudo

O objetivo desse estudo foi analisar de qual forma as tensdes

externas e crises globais, impactam no retorno dos investimentos do

investidor brasileiro em tempos de crises.

1.3. Objetivos intermediarios do estudo

Os objetivos intermediarios necessarios para chegar no objetivo final

do estudo, séo, identificar os conflitos externos e grandes crises que



serdo analisados, para assim poder verificar as consequéncias desses

fatores externos no mercado de capitais. Dessa forma, a partir dessa

andlise, o estudo possibilitou modelar o comportamento do indice

Ibovespa em funcdo desses eventos econdmicos globais, apresentando

de que forma as acdes mais negociadas na B3 se comportaram. Sendo

assim, o estudo explorou como os investidores devem agir racionalmente

em relagdo a seus investimentos para mitigar oS riscos e aproveitar as

oportunidades.

1.4. Delimitac&o do estudo

Em relacdo a delimitacdo e o foco do estudo, tendo em vista o

objetivo proposto de analisar a influéncia de trés grandes eventos da

economia mundial no mercado de capitais. Os eventos escolhidos para

analise foram:

Crise financeira de 2008: A crise financeira de 2008 foi causada
pela crise do mercado imobiliario nos Estados Unidos e teve
repercussoes significativas em todo o mundo. O estudo analisou

como essa crise afetou a bolsa de valores.

Crise da pandemia do coronavirus: A pandemia do coronavirus
(Covid-19), iniciada em 2019, teve um impacto significativo na
economia global. Foram explorados os efeitos das quedas
acentuadas nos indices de ac¢fes, a volatilidade do mercado e as
respostas das autoridades monetarias e governamentais para

conter 0s impactos negativos.

Guerra entre a RuUssia e Ucrania: O estudo analisou o impacto
significativo na economia global. Dessa forma, foram explorados os
efeitos dessa guerra na B3, nos investimentos estrangeiros, nas
moedas e nas perspectivas econémicas das nacdes envolvidas.

Compreender como esse tipo de evento afeta o mercado de



capitais é crucial para os investidores que buscam proteger seus

ativos e identificar oportunidades em meio a turbuléncia.

1.5. Justificativa e relevancia do estudo

A contribuigdo desse trabalho foi apresentar formas aos investidores
de como se comportar em relacdo aos seus ativos perante a grandes
crises e conflitos internacionais. Sendo importante que o investidor ndo se
desespere e tome decisbes irracionais e infundadas nesses periodos,
uma vez que eles sdo eventos ciclicos, e podem surgir 6timos momentos
para encontrar boas oportunidades. Warren Buffet (1994) defende que
“Fazemos nossas melhores compras quando ha apreensdo maxima sobre
algum evento macro. O medo € o inimigo do modista, mas o amigo do
fundamentalista”.

O presente estudo esta organizado da seguinte forma: apés esta
introducdo, no capitulo 2 é realizada uma reviséo de literatura cobrindo os
aspectos das crises financeiras externas estudadas e seus efeitos no
mercado financeiro brasileiro. Na sequéncia € exposta a metodologia
utilizada e o levantamento de dados e informacdes. No capitulo 4, séo
apresentados os resultados e sugestbes de atuacdo para protecdo do

investidor. Finalmente no capitulo 5 conclui-se o estudo.



2. Revisao de Literatura

Neste capitulo foram apresentados e discutidos aspectos conceituais
e andlises relacionadas ao tema, contextualizando os conflitos
geopoliticos e as crises e discutindo acerca da volatilidade do preco dos

ativos diante de conflitos e crises internacionais.

2.1 Contextualizacdo dos conflitos geopoliticos / crises

2.1.1 Crise Financeira de 2008

Uma crise financeira € um tipo de crise que afeta o funcionamento
de um sistema financeiro, como bancos, fundos muatuos, bancos de
investimento, etc. A crise financeira de 2008 foi uma das piores crises
financeiras desde a Grande Depresséo de 1929 (ACIOLY; LEAO, 2011).

A crise provocou uma “grande recessao” nos Estados Unidos onde
0S precos das casas cairam e a taxa de desemprego aumentou, as
instituices financeiras comecaram a afundar e algumas foram absorvidas
por entidades maiores. O pais foi profundamente afetado, mais de oito
milhdes de cidadados perderam seus empregos, aproximadamente 2,5
milhées de empresas foram devastadas e cerca de quatro milhdes de
casas foram hipotecadas em menos de dois anos (GALVAO JUNIOR).

A tomada excessiva de riscos pelos bancos, combinada com o
estouro da bolha imobiliaria americana, prejudicou as instituicoes
financeiras em todo o mundo (MAAHS, 2014). A economia global foi
afetada devido a essa crise. Isso resultou em faléncias de bancos,
declinio dos mercados imobiliarios, aumento consideravel do

desemprego, entre outras situacdes. A securitizacdo, ou agrupamento e



revenda de empréstimos, se espalhou para varios outros setores além da
habitacao.

Embora a grande recessédo tenha terminado em 2009, os danos
econOmicos foram imensos. Muitos sofriam com o desemprego e a alta
dos precos de itens essenciais. O mercado de trabalho demorou a se
recuperar e 0s precos dos imoveis continuaram reprimidos por um bom
tempo (PEITER, 2016).

Santos (2012) afirma que o Brasil foi significativamente impactado
pela crise financeira de 2008, embora néo tenha sido tdo atingido quanto
algumas outras economias. O Brasil esteve especialmente exposto a crise
financeira devido as suas conexdes com o0s mercados financeiros
internacionais, principalmente em termos de comércio e investimento. As
exportacdes brasileiras tiveram queda na demanda com o0
aprofundamento da crise, que impactou nos precos das commaodities e no
crescimento econdmico.

O setor financeiro local do Brasil também enfrentou dificuldades,
especialmente devido a exposicdo de seus bancos aos mercados
estrangeiros. Em resposta, o governo introduziu uma seérie de iniciativas
para fortalecer o setor financeiro, como garantia de depdsitos bancérios e
oferta de suporte a liquidez (ALFAZEMA, 2019).

Apesar desses desafios, a economia brasileira mostrou-se
relativamente resiliente diante da crise, tendo em vista que o governo
implementou uma série de medidas para apoiar 0 crescimento
econdmico, incluindo medidas de estimulo direcionadas e investimentos
em infraestrutura. O pais também se beneficiou do crescimento do
mercado interno, que amenizou o impacto da crise ha demanda externa
(ALFAZEMA, 2019).

O Brasil ndo ficou imune as repercussdes da crise financeira global,
a crise financeira de 2008 teve um impacto significativo na bolsa de
valores brasileira, pois 0s investidores tornaram-se cada vez mais
avessos ao risco e 0os mercados globais experimentaram uma forte
retracao.

De acordo com Costa (2019), a crise impactou a B3, resultando em

uma queda no volume de negociacbes e uma diminuicdo no valor de



mercado das empresas listadas na bolsa, que fez com que o indice
Ibovespa caisse cerca de 60% entre seu pico em maio de 2008 e sua
minima em outubro de 2008.

Algumas é&reas da economia brasileira, no entanto, mostraram-se
mais resilientes do que outras a medida que a recessao se aprofundava.
Os setores de energia elétrica, telecomunicacdes e saneamento basico
foram menos impactados pela crise financeira de 2008 (COSTA, 2019).

Além disso, o setor de alimentos também se destacou, uma vez que
€ considerado um setor de defesa e teve um desempenho relativamente
melhor durante a crise. Ademais, 0s setores de mineracdo e petréleo se
beneficiaram da forte demanda global por commodities, e o setor de
saude permaneceu relativamente estavel. Como resultado, o0s
investidores mudaram seu foco para esses setores, o que ajudou a
sustentar os precos de suas acdes durante a crise (ACIOLY; LEAO,
2011).

Em conclusdo, a crise financeira de 2008 teve um impacto
significativo na B3 e na economia brasileira de forma mais ampla. No
entanto, de acordo com Fonseca (2013), a resposta proativa do governo e
a relativa resiliéncia de alguns setores da economia ajudaram a mitigar o
impacto da crise no mercado de ac¢des. Assim, algumas ac¢des tiveram um
desempenho melhor do que outras durante a crise, com empresas dos

setores de mineracao, petroleo e saude entre as de melhor desempenho.

2.1.2 Pandemia Coronavirus (COVID-19)

A pandemia do coronavirus, iniciada em 2019, teve um impacto
significativo na economia global. O Covid-19 é uma infecg¢ao respiratoria
aguda causada pelo coronavirus SARS-CoV-2, potencialmente grave, de
elevada transmissibilidade e de distribuicdo global (BRASIL, 2021).

Pandemia é um termo que designa uma tendéncia epidemiolégica.
Indica que muitos surtos estdo acontecendo ao mesmo tempo e
espalhados por toda parte. Mas tais surtos ndo sao iguais, cada um deles

teve intensidades e formas de agravo muito distintas. Levou menos de



trés meses para que, no inicio de 2020, mais de 210 paises e territérios
confirmassem contamina¢des com 0 novo coronavirus, casos da doenca
e mortes (MATTA et al., 2021).

Nesse sentido, segundo Peixoto (2021), os mercados financeiros de
todo o mundo sofreram uma queda draméatica na pandemia no inicio de
2020, quando a gravidade da situacdo ficou clara. Semelhante a outras
bolsas de valores, a brasileira teve um grande declinio nos valores das
acOes. Mdltiplas razdes, como a ambiguidade em relacédo aos efeitos do
virus na economia, medidas generalizadas de bloqueio, interrupcdes nas
redes internacionais de abastecimento e menores gastos do consumidor,
contribuiram para essa queda precoce.

De acordo com Carvalho (2021), & medida que a pandemia
avancava, o governo brasileiro implementou medidas para mitigar o
impacto econémico, como fornecer ajuda financeira a pessoas fisicas e
juridicas e implementar politicas monetarias para apoiar a liquidez. Além
disso, os bancos centrais em todo o mundo adotaram politicas monetarias
expansionistas para estabilizar os mercados e estimular a atividade
econdmica.

Com o tempo, 0s paises comegaram a se adaptar ao novo normal e
desenvolver estratégias para lidar com a pandemia e o sentimento dos
investidores foi melhorando. Isso levou a uma recuperacdo parcial do
mercado de acles brasileiro, com os precos das acdes recuperando
gradualmente parte do terreno perdido. No entanto, a volatilidade
permaneceu uma caracteristica constante devido a preocupacdes
continuas sobre o virus, distribuicdo de vacinas e possiveis ondas futuras
de infecgbes (PEIXOTO, 2021).

E importante notar que nem todos os setores do mercado de acBes
brasileiro sofreram um impacto semelhante. Alguns setores, como
tecnologia, e-commerce e saude, viram o0 desenvolvimento como
resultado da mudancga de comportamento do consumidor ou porque foram
vistos como necessarios. No entanto, devido a restricbes de viagens,
declinio na demanda e queda nos precos do petroleo, setores como
turismo, hotelaria e petréleo e gas enfrentaram sérias dificuldades
(MATTA et al., 2021).



Segundo Braga (2021), a pandemia teve também impacto no
comportamento dos investidores, ja que alguns investidores privados e
institucionais alteraram 0s seus planos de investimento em resposta a
evolugdo das circunstancias. Niveis mais elevados de aversdo ao risco
foram causados pelo aumento da volatilidade e incerteza do mercado, o
que incentivou alguns investidores a mudar para ativos mais seguros ou
diversificar suas carteiras.

Em resumo, a pandemia do COVID-19 teve um impacto profundo no
mercado de acdes brasileiro. Inicialmente, experimentou um declinio
significativo nos precos das acdes devido a turbuléncia do mercado
global. Posteriormente, com a implementacdo de medidas
governamentais e a melhoria do sentimento dos investidores, verificou-se
uma recuperacao parcial, embora com manutencéo da volatilidade.

Os efeitos especificos variaram entre os setores, com alguns se
beneficiando de mudancas nas circunstancias, enquanto outros
enfrentaram desafios significativos. No geral, a pandemia destacou a
interdependéncia entre as crises globais de saude e os mercados
financeiros, enfatizando a necessidade de adaptabilidade e resiliéncia

diante de tais perturbacoes.

2.1.3 Guerra entre RUssia X Ucréania

A invasdo Russa na Ucrania ndo apenas criou uma crise
humanitaria, mas também gerou amplos impactos econbmicos. A
economia da Ucréania esta em desordem, pois as cadeias de suprimentos
gue fornecem alimentos, téxteis e outros bens, juntamente com o0s
equipamentos e materiais que sustentam os setores industrial e agricola
do pais, estdo quebradas ou destruidas (RILEY, 2022).

De acordo com a Organizacdo das Nagbes Unidas (ONU), a
Russia e a Ucrania respondem por mais de 25% do comércio mundial de
trigo e por mais de 60% do 6leo de girassol global e 30% das exportacdes
globais de cevada. A Russia também € um grande exportador global de

fertilizantes, o que significa que qualquer escassez de oferta ou acesso
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restrito pode afetar o rendimento das colheitas globalmente
(ANTONIOLLI, 2022).

O conflito na Ucrania destaca a natureza complexa, global e
interconectada das cadeias de suprimentos contemporaneas. Como
aconteceu na cadeia de suprimentos automotiva e de chips, uma
interrupcdo em uma parte do mundo pode afetar significativamente as
operacoes globalmente (ANTONIOLLI, 2022).

Nesse sentido, tendo em vista a RuUssia e a Ucrania serem
importantes produtoras e exportadoras de uma grande parte das
matérias-primas, tais como milho, soja, petrdleo e aluminio, durante um
periodo de conflito, as empresas de transporte e seguros evitam realizar o
transporte desses produtos, especialmente com a guerra se espalhando
por todo o territorio ucraniano (BBC, 2022). Como resultado, a oferta é
reduzida enquanto a demanda se mantém, o que leva a um aumento nos
precos.

Esse aumento nos pregos beneficia as empresas que vendem
matérias-primas, gerando um aumento nos lucros e atraindo
investimentos. O Brasil, um dos maiores produtores de matérias-primas
do mundo, também pode se beneficiar dessa situacéo, pois esta entre os
cinco principais produtores de graos no mundo (EMBRAPA, 2021).

Os setores de siderurgia e mineracdo no Brasil também foram
impactados. Eles experimentaram variacfes na oferta e demanda devido
as mudancas nos precos das matérias-primas e aos embargos comerciais
aplicados por alguns paises aos produtos russos (LUBRIMATIC, 2022).

O Brasil possui reservas estimadas em 16 milhdes de toneladas de
niquel, ficando atras apenas da Indonésia e da Australia, de acordo com
estimativas do USGS12. Portanto, o Brasil se beneficiou dessa situagao.
A Vale, uma empresa de mineracdo brasileira, € a segunda maior
produtora de niquel do mundo, depois da russa Nornickel, e seus papéis
se tornaram atraentes devido a guerra (PAMPLONA, 2022).

Os setores mais afetados na bolsa de valores sdo aqueles que tém
as matérias-primas como uma parte significativa de sua estrutura de

custos. Com o aumento nos valores dessas matérias-primas, as margens
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de lucro diminuem e, consequentemente, as acdes se tornam menos
atrativas, resultando em uma reducao na demanda e nos precos.

A producéo de energia elétrica em todo o mundo é primordialmente
baseada em combustiveis fosseis, como carvéo, petroleo e gas natural,
em usinas termelétricas. Em outras palavras, os combustiveis fosseis sao
a principal fonte de energia utilizada atualmente no mundo. A matriz
energética é composta por um conjunto de fontes disponiveis
exclusivamente para a geracao de eletricidade. Portanto, o setor de
energia elétrica enfrentou uma queda devido ao aumento dos custos
desses recursos, resultando em um aumento dos custos para as
empresas (CNIt, 2021).

O cultivo de algodao depende de fertilizantes, cujos precos
aumentaram devido a guerra, e o aumento do preco do petroleo também
afetou os precos do poliéster e de outras fibras sintéticas, impactando a
indUstria téxtil. Uma pesquisa realizada pela Abit? (2022) revelou que 75%
das empresas téxteis relataram dificuldades no abastecimento de
matérias-primas e recursos, seja devido ao aumento dos precos
internacionais, escassez de itens, transporte ou logistica.

O setor da construcédo civil também foi impactado pelo aumento dos
custos devido ao aumento do preco do petréleo. De acordo com a FGV?
(2022), os custos da constru¢cdo aumentaram 0,73% no més de marco.
Além dos desafios ja enfrentados pelo setor devido a pandemia e ao
aumento dos precos dos recursos, a guerra agravou ainda mais a
situacdo. O ago, derivado do minério de ferro, e o plastico, derivado do
petréleo, se tornaram mais caros devido ao aumento dos precos das
commodities e seus produtos derivados também estdo mais caros.

As regifes da Russia e Ucrania possuem uma ampla oferta de
recursos relacionados ao setor automotivo, como gas natural, aluminio,
petréleo e aco. No entanto, devido a guerra, a oferta global desses
recursos diminuiu, afetando os custos das industrias automotivas (RIATO,

2022). Embora o Brasil tenha pouca relagdo comercial com esses dois

1 Confederacdo Nacional das Industrias
2 Associacdo Brasileira da Industria Téxtil e de Confeccao
8 Fundacéo Getulio Vargas
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paises, existem fatores, como o aumento dos precos dos combustiveis e
das matérias-primas/recursos, que afetam direta ou indiretamente as
vendas de automoveis.

Dessa forma, o conflito entre a Russia e a Ucrania reflete nos
retornos das acdes das empresas brasileiras listadas na bolsa de valores
(B3) nos setores agricola, pesqueiro, de alimentos e bebidas, construcéo,
energia elétrica, mineracéo, petréleo e gas, siderurgia e metalurgia, téxtil,
transporte, servigcos e veiculos.

Os principais resultados mostraram que os setores envolvidos na
venda de commodities foram beneficiados, uma vez que a oferta desses
produtos diminuiu, o0 que resultou em precos mais altos e,
consequentemente, aumentou os lucros das empresas. Por outro lado, os
setores que dependem dessas commodities em suas estruturas de custo
foram os mais prejudicados, devido ao aumento dos valores desses

produtos e, consequentemente, ao aumento dos custos das empresas.

2.2 Efeito das crises na bolsa de valores

A Bolsa de Valores é uma tipica rede complexa composta por
investidores, acdes e informacfes de mercado. A oscilacdo anormal da
Bolsa de Valores tem forte efeito na economia de um pais e até na do
mundo (ALBUQUERQUE; SHIMABUKO, 2013).

A partir da década de 1980, o grau de vinculos causais dos
mercados financeiros e de agcbes em todo o mundo aumentou
significativamente (YAROVAYA; LAU, 2016).

Essa correlacdo e conectividade nos mercados financeiros esta
aumentando em todo o mundo devido a globalizacdo e a liberalizagéo
financeira e ao aumento do tamanho dos negdcios transfronteiricos, bem
como dos fluxos financeiros (MIRANDOLA, 2010).

E por isso que investidores, instituices financeiras e governos estio
muito interessados em entender a correlacdo e o efeito das relacdes entre
os diferentes mercados financeiros. Além disso, o0s investidores

internacionais de portfélio estdo preocupados com o0s mercados
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emergentes porque podem ser um destino predominante para obter
beneficios de investimento de diversificacdo (TORGA, 2017).

Segundo Braga (2019), os movimentos no mercado de a¢des podem
ter um impacto econémico profundo na economia e nos consumidores
individuais. Um colapso nos precos das acdes tem o potencial de causar
perturbacdes econémicas generalizadas.

Mais notoriamente, a quebra do mercado de ac¢des de 1929 foi um
fator chave para precipitar a grande depressdo da década de 1930
(BRITO, 2010). No entanto, os movimentos diarios no mercado de acodes
também podem ter menos impacto na economia do que se pode imaginar.

O mercado de a¢Bes ndo € a economia real. Os precos das acdes
podem mudar por varios motivos — como corrigir uma supervalorizacédo e
até mesmo grandes quedas nas acfes nao levam necessariamente a um
crescimento menor (BRAGA, 2019).

A crise financeira global de 2008, a pandemia do COVID-19 e a
guerra entre Russia e Ucrania tiveram efeitos consideraveis nos mercados
de acOes. Essas crises financeiras costumam ter um efeito negativo no
padrdo de volatilidade de retornos do mercado de acbes, que difere de
um pais para outro de acordo com suas estruturas econdémicas.

As decisbes de investimento no mercado de acdes sdo direta e
indiretamente afetadas por vinculos causais de mercado e efeito de
transbordamento de volatilidade, que tem valor significativo para
investidores de mercado e formuladores de politicas (CARVALHO, 2014).

Entender o comportamento do IBOVESPA nas crises passadas
ajuda o investidor a compreender melhor como atuar no mercado de
investimentos, que é tdo sensivel a instabilidades politicas e econdmicas.
Dessa forma, fica mais facil saber como agir diante de novos problemas e
vislumbrar que mesmo as piores situacbes econbmicas podem ser

contornadas, principalmente no longo prazo (BTG PACTUAL, 2020).



14

3. Métodos e procedimentos de coleta e de analise de
dados do estudo

Este capitulo aborda a metodologia selecionada e utilizada para a
realizacdo desta pesquisa, ou seja, como o estudo foi elaborado e
conduzido. O capitulo esta dividido nas seguintes etapas: tipo de
pesquisa; amostra e coleta de dados; tratamento e andlise de dados; e

limitacdes do método selecionado.

3.1 Tipo de pesquisa

O presente estudo trata-se de uma pesquisa exploratéria, no qual,
segundo Vergara (2005) consiste em areas em que existe pouco
conhecimento acumulado e sistematizado.

E, portanto, adequada para o objetivo de aumentar o nimero de
conhecimentos sobre o assunto, ou, nas palavras de Gongalves e
Meirelles (2004, p. 37), é “realizada para descobrir ou descrever melhor
o(s) problema(s)-raiz que sdo apontados através de sintomas (ou
gueixas) para se alcancgar os objetivos.”

Este trabalho foi realizado com base na pesquisa exploratoria, uma
vez que 0 objetivo foi desenvolver o tema de forma a levantar
guestionamentos que possam vir a ser respondidos em estudos futuros. A
pesquisa € realizada levando em consideracdo os dados historicos dos

ativos escolhidos para analise.

3.2 Amostra e coleta de dados

A investigacdo proposta é de natureza quantitativa, visto que se

trata de dados numéricos financeiros das variacdes de acdes relevantes
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da B3 escolhidas para analise. Na abordagem quantitativa “prevalece a
preocupacao estatistico-matematica e tem pretensdo de ter o acesso
racional a esséncia dos objetos e fenbmenos examinados” (MARCONI;
LAKATOS, 2021, p. 44).

A abordagem quantitativa € uma modalidade de pesquisa
sobre um problema, humano ou social, baseada na testagem
de uma teoria composta de variaveis, quantificadas em
nameros e analisadas por meio de procedimentos estatisticos,
de forma a determinar se as generalizacdes previstas na teoria
se sustentam ou ndo (KNECHTEL, 2014, p. 91-92).

O objetivo de coletar esses dados quantitativos € de analisar e
comparar as variacfes dessas acfes nos periodos de crise destacados,
de forma a identificar em quais setores se encontram as melhores
oportunidades para o investidor brasileiro.

Para a coleta de dados, foi feita uma busca através do site
br.investig.com, onde sdo fornecidos os dados histéricos de produtos
financeiros.

A amostra escolhida para este estudo consiste em acoes
escolhidas com base na amostra disponivel e relevancia no mercado
(volume negociado) de setores diferentes do mercado brasileiro e mais o
indice IBOVESPA, em cada um dos eventos destacado nesse trabalho,

conforme apresentado na sequéncia.

3.3 Tratamento e analise de dados

Para o tratamento e analise de dados, foi feita uma comparacéao do
indice IBOVESPA em cada um dos trés eventos. Esse indice é o principal
indicador do desempenho médio das acdes negociadas na B3. Dessa
maneira, ele é considerado uma referéncia para o mercado acionario
brasileiro e é utilizado pelos investidores para acompanhar a evolugao
das ac¢bes no pais.

O IBOVESPA é composto por uma carteira tedrica de acdes de
empresas listadas na bolsa de valores brasileira, selecionadas com base

em critérios como volume de negociacbes. O valor de mercado das
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empresas e a participacdo setorial na economia. Atualmente, o indice é
composto por cerca de 80 acoes.

A pontuacao do indice é calculada levando em consideracéo o valor
de mercado das ac¢des que o compdem, ponderado pelo peso de cada
uma delas. Dessa forma, empresas de maior porte possuem um impacto
maior no indice do que as empresas de menor porte. Sendo assim, foi
analisada em cada um dos eventos, a variagdo mensal do indice

conforme os gréficos abaixo:

Grafico 1: Fechamento do IBOV Crise de 2008

Fechamento do IBOV Crise de 2008
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Grafico 2: Fechamento do IBOV Pandemia COVID 19
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Grafico 3: Fechamento do IBOV Guerra Rassia X Ucrénia
Fechamento do IBOV Guerra Russia X Ucrania
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Fonte: Elaborado pelo autor

Portanto, ao analisar a variagdo mensal do IBOVESPA, é possivel
identificar a tendéncia do mercado, uma vez que quando o indice sobe,
significa que, em média, as a¢les estdo se valorizando, e quando ele cai,

indica que, em média, as acdes estdo se desvalorizando.
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4. Apresentacéo e analise comparativa dos resultados

Neste capitulo, sdo apresentados e discutidos o0s resultados
alcancados pelas a¢fes de cada setor nos trés periodos (Crise Financeira
de 2008, Pandemia Coronavirus (COVID-19) e Guerra entre Russia e
Ucrania), tendo como objetivo comparar o mercado brasileiro diante dos
eventos citados e analisar quais setores performaram melhor em cada um

deles, oferecendo melhores retornos em relagéo ao risco.

4.1 Como as acGes mais relevantes se comportaram diante desses
cenarios?

A crise financeira de 2008 teve um impacto significativo no mercado
de acdes da B3, com queda nos precos das acdoes das empresas mais
importantes listadas na bolsa. Entretanto, embora a maioria das acdes da
B3 tenha sofrido queda de valorizacdo devido ao clima de incerteza e a
falta de confianca dos investidores, algumas empresas conseguiram se
destacar e tiveram valorizagcdo em suas a¢fes. O Quadro 1 apresenta as
empresas que tiveram desvalorizaram e valorizacdo das acfes durante

esse periodo.

Quadro 1: AcBes que desvalorizaram e valorizaram na crise de 2008

Desvalorizacéo das acdes

Petrobras (PETR4) Em 2008, as a¢Oes da Petrobras sofreram uma
gueda significativa, passando de um pico de R$
51,74 em maio para R$ 17,92 em novembro, uma
gueda de mais de 65% em apenas seis meses. A
gqueda do petrdleo e a crise financeira

internacional foram os principais fatores que
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influenciaram a queda do preco das acbes da

Petrobras.

Vale (VALES3)

As acOes da Vale também foram impactadas pela
crise financeira de 2008, com uma queda de mais
de 50% em seu preco em um periodo de seis
meses. As acOes da Vale foram atingidas pela
crise financeira mundial, que reduziu a demanda
por commodities e derrubou os precos dos

metais no mercado internacional.

Itad Unibanco

(ITUB4)

O setor bancério também foi afetado pela crise
financeira, e as ac¢des do Ital Unibanco cairam
de R$ 37,59 em maio de 2008 para R$ 18,80 em
novembro do mesmo ano, uma queda de mais de
50%. O setor bancario sofreu com a crise
internacional e a falta de crédito, o que afetou o

desempenho das acdes do Itat Unibanco.

Valorizacdo das acdes

BRF (BRFS3)

A BRF, empresa de alimentos, conseguiu se
destacar durante a crise financeira de 2008. As
acOes da empresa valorizaram cerca de 11% em
2008. Tendo em vista que a BRF era uma
empresa exportadora, o fortalecimento do ddlar
em relagdo ao real foi benéfico para a
companhia. Além disso, a demanda por produtos
alimenticios se manteve estavel mesmo com a
crise, 0 que ajudou na valorizacédo das ac¢Oes da
BRF.

Souza
(CRUZ3)

Cruz

A Souza Cruz, empresa do setor de tabaco,
também se destacou durante a crise financeira
de 2008. As acOes da empresa valorizaram cerca
de 4% em 2008, a empresa possuia uma posicao
de destague no mercado brasileiro, ja que o

consumo de cigarros € pouco afetado por crises
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financeiras, o que ajudou na valorizacdo das

acOes da companhia.

Companhia A Companhia Siderargica Nacional foi outra
Siderdrgica Nacional | empresa que conseguiu se destacar durante a
(CSNA3) crise financeira de 2008. As acdes da CSN
valorizaram cerca de 9% em 2008. A CSN era
uma empresa exportadora, e o fortalecimento do
dolar em relacdo ao real foi benéfico para a
companhia. Além disso, a companhia conseguiu
aumentar sua producéo e reduzir seus custos, 0

gue ajudou na valorizagéo das a¢des da CSN.

Fonte: elaboragéo propria

Em resumo, as acdes das empresas mais importantes da B3
sofreram quedas significativas durante a crise financeira de 2008,
influenciadas por fatores como a queda do petrdleo, a reducdo da
demanda por commodities e a falta de crédito no setor bancario.

E outras empresas da B3 conseguiram se destacar e tiveram
valorizacdo em suas acdes. Empresas com posicdo de destaque no
mercado brasileiro, com demanda estavel ou com receita em ddlares
conseguiram manter ou aumentar o valor de suas ag¢des durante a crise.

No que diz respeito a pandemia da COVID-19, esse evento também
provocou um impacto significativo nos mercados de capitais em todo o
mundo. Desde o surgimento do virus em 2019, os mercados financeiros
enfrentaram volatilidade, incerteza e desafios sem precedentes.

No Quadro 2 é apresentado alguns dos principais indicadores
econdmicos globais e nacionais para entender como o desempenho do

mercado de capitais foi influenciado pela pandemia.

Quadro 2: Indicadores econdmicos globais e nacionais

Indicadores econémicos globais e nacionais

indices de mercado | Os principais indices de mercado, como o S&P
500 nos Estados Unidos, o FTSE 100 no Reino

Unido e o Nikkei 225 no Japdao, sofreram quedas
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acentuadas no inicio da pandemia. Essas quedas
refletiram o panico dos investidores com relacao
ao impacto econdmico da COVID-19 e a
incerteza sobre as perspectivas das empresas.

Desaceleracéo

econOmica global

A pandemia resultou em uma desaceleracao
econdmica global significativa, com muitos paises
impondo lockdowns e restricdes comerciais para
conter a propagacao do virus. Setores-chave da
economia, como viagens, turismo, hospitalidade
e varejo fisico, foram particularmente afetados.
Isso levou a uma queda na receita e no lucro das
empresas, impactando negativamente 0

desempenho do mercado de capitais.

Estimulos

governamentais

Para mitigar os impactos econbmicos da
pandemia, muitos governos langaram pacotes de
estimulo significativos. Essas medidas incluiram
injecbes de liquidez no sistema financeiro,
programas de auxilio financeiro as empresas e
estimulos fiscais. Essas acfes ajudaram a
estabilizar os mercados de capitais e forneceram

algum alivio as empresas afetadas.

Setores beneficiados

Nem todos os setores foram igualmente afetados
pela pandemia. Empresas de tecnologia, servigos
de streaming, comércio eletrdnico e empresas de
saude registraram um desempenho relativamente
melhor devido a demanda crescente por servigcos
online, trabalho remoto e solu¢cbes médicas
relacionadas a COVID-19. Isso resultou em uma
divergéncia de desempenho entre setores, com
algumas empresas experimentando ganhos

substanciais enquanto outras lutavam.

Vacinacao e

perspectivas de

Com o langamento de varias vacinas eficazes

contra a COVID-19, as perspectivas de
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recuperacao recuperacdo econdmica melhoraram ao longo do
tempo. A medida que a vacinagdo se torna mais
amplamente disponivel e as restricbes s&o
flexibilizadas, os investidores se tornam mais
otimistas em relacdo a recuperacdo econdémica e
ao desempenho futuro do mercado de capitais.
Isso levou a aumentos nos indices de mercado e
a um retorno gradual da confiangca dos

investidores.

Fonte: elaboracéo propria

E importante ressaltar que o desempenho do mercado de capitais é
influenciado por uma série de fatores complexos, além da pandemia da
COVID-19. Politica monetaria, politicas fiscais, desenvolvimentos
geopoliticos e outras variaveis também desempenham um papel
significativo. Portanto, € necessario considerar todos esses fatores ao
analisar o desempenho do mercado de capitais em qualquer periodo
especifico.

Durante a pandemia da COVID-19, os precos das acbes na B3
(Bolsa de Valores do Brasil) foram impactados significativamente. No
inicio da crise, entre fevereiro e marco de 2020, houve uma queda
acentuada nos principais indices da bolsa, como o Ibovespa. No entanto,
ao longo do tempo, os pregcos das acbes se recuperaram em certa
medida, acompanhando a melhora gradual das perspectivas econémicas.

Salienta-se que o0 desempenho das ac¢Oes pode variar entre
diferentes setores e empresas. Durante a pandemia, alguns setores foram
mais afetados do que outros devido as restricbes de mobilidade e a
desaceleracdo econdmica. Setores como aviagao, turismo, varejo fisico e
energia enfrentaram desafios significativos.

Por outro lado, algumas empresas dos setores de tecnologia,
comércio eletrénico, salude e alimentos apresentaram um desempenho
mais resiliente ou até mesmo tiveram ganhos durante a pandemia. O
aumento da demanda por servigos online, delivery e produtos essenciais

contribuiu para a valorizacéo de algumas a¢cfdes nesses setores.
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No entanto, € importante ressaltar que o desempenho das acdes na
B3 foi influenciado por diversos fatores além da pandemia, como o
ambiente macroecon6émico, a politica monetaria, os resultados financeiros
das empresas e eventos especificos relacionados a cada companhia.

As acbes das empresas brasileiras foram impactadas de maneiras
diferentes. No Quadro 3 observa-se exemplos de como os precos das
acOes de algumas empresas relevantes na B3 variaram ao longo desse

periodo.

Quadro 3: A¢bes impactadas durante a Pandemia do Covid-19

Ac0Oes impactadas durante a Pandemia do Covid-19

Petrobras (PETR4) | As acbOes da Petrobras, uma das maiores
empresas de petroleo e gas do Brasil, foram
significativamente afetadas durante a pandemia.
No inicio da crise, entre fevereiro e marco de
2020, o preco das acdes despencou devido a
queda nos precos do petroleo e a incerteza sobre
a demanda global. No entanto, ao longo de 2020
e 2021, as acles se recuperaram gradualmente a
medida que os precos do petroleo se

estabilizaram e as perspectivas econdmicas

melhoraram.
[tatt Unibanco O Itat Unibanco, um dos maiores bancos do
(ITuB4) Brasil, também enfrentou variaces significativas

em suas agdes durante a pandemia. No inicio da
crise, as ac¢des do banco cairam em linha com o
mercado geral, refletindo a preocupacao dos
investidores com o0s impactos econdmicos da
pandemia. Ao longo de 2020 e 2021, as agbes do
Itad Unibanco se recuperaram gradualmente a
medida que as perspectivas econdmicas
melhoraram e as medidas de estimulo

governamentais foram implementadas.

Vale (VALES3) A Vale, uma das maiores empresas de
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mineracdo do mundo, enfrentou desafios durante
a pandemia devido a desaceleracdo econémica
global e interrupcbes nas cadeias de
suprimentos. No inicio da crise, as a¢des da Vale
cairam significativamente, refletindo a queda na
demanda por minério de ferro. No entanto, ao
longo de 2020 e 2021, as agles se recuperaram
gradualmente a medida que a demanda por
commodities se recuperou e 0s precos do minério

de ferro aumentaram.

Fonte: elaboracéo propria

Esses sdo apenas alguns exemplos e é importante ressaltar que o
desempenho das acdes pode variar amplamente entre diferentes
empresas e setores durante a pandemia. Além disso, os precos das
acbes sdao influenciados por uma série de fatores, incluindo acdes
especificas da empresa, noticias, resultados financeiros e
desenvolvimentos do mercado.

O Quadro 4 apresenta os setores beneficiados e prejudicados

durante a Pandemia.

Quadro 4: Setores beneficiados e prejudicados durante a Pandemia

Setores beneficiados durante Pandemia do Covid-19

Tecnologia e Empresas de tecnologia e comércio eletronico
comeércio eletrbnico | experimentaram um aumento significativo na
demanda durante a pandemia. O trabalho remoto
e 0 aumento das compras online impulsionaram o

crescimento desses setores.

Servicos de Com a populacdo em casa devido a restricoes e
streaming e lockdowns, a demanda por servicos de
entretenimento streaming, jogos online e entretenimento digital
digital aumentou consideravelmente.

Saude e Empresas do setor de saude e farmacéutico

farmacéutico tiveram um papel fundamental no combate a
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pandemia. Além disso, a demanda por produtos
farmacéuticos, equipamentos médicos e servicos

de saude permaneceu alta.

Setores prejudicados durante Pandemia do Covid-19

Viagens e turismo

As restricdes de viagens e o0 medo do contagio
levaram a uma queda significativa na demanda
por viagens aéreas, hospedagem, turismo e

servicos relacionados.

Varejo fisico

O fechamento temporario de lojas fisicas e as
restricoes de funcionamento afetaram
negativamente o setor varejista, especialmente

agueles dependentes de vendas presenciais.

Setor de petréleo e

7

gas

A reducdo da demanda por combustiveis devido
a diminuicdo da atividade econdmica global e as
restricdes de mobilidade afetou negativamente as

empresas do setor de petréleo e gas.

Setor de aviacao

As restricoes de viagens e a reducdo da
demanda por voos resultaram em grandes

desafios financeiros para as companhias aéreas.

Setor hoteleiro e de

restaurantes

As restricbes de operacdo, o cancelamento de
eventos e a queda no turismo afetaram
negativamente o setor hoteleiro e de

restaurantes.

Fonte: elaboragéo propria

E importante destacar que essas s&o apenas algumas categorias

de setores e que a magnitude do impacto pode variar entre empresas

dentro de cada setor. Além disso, alguns setores também foram capazes

de se adaptar ou encontrar oportunidades em meio a pandemia, enquanto

outros enfrentaram dificuldades mais severas.

E por fim, no que diz respeito a Guerra entre Russia e Ucrénia,

muitos investidores ficaram preocupados com o impacto econémico que

ela poderia causar, uma vez que um conflito geopolitico dessa magnitude
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pode ocasionar uma alta volatilidade do mercado por conta do cenario de
incerteza provocado.

Dessa forma, inicialmente, os mercados mundiais reagiram com
um movimento de aversao a risco, no qual muitos investidores resolveram
migrar seus investimentos mais arriscados para opc¢des mais seguras,
como titulos de governo.

Nesse sentido, segundo o economista-chefe da MB Associados,
Sérgio Vale (TUON et al.,, 2022), “As pressdes sobre os precos dos
combustiveis afetam o mundo inteiro. Piora ainda mais uma inflacdo que
ja esta muito elevada”. O fato de o barril de petroleo ter ficado mais caro
como resultado da guerra entre a RUssia e a Ucrania, visto que as
san¢des dos Estados Unidos e da Unido Europeia contra o petroleo e o
gas exportados pela Russia tendem a reduzir a quantidade desses
produtos no mercado internacional e consequentemente o preco dessas
commodities aumentam.

Além disso, de acordo com BP Statistical Review of World Energy e
Instituto Brasileiro de Petréleo (IBP) de 2021 (GUITARRARA, 2023), a
Russia € o terceiro maior produtor e exportador de petréleo do mundo e
isso reflete principalmente no aumento dos precos dos combustiveis, o
que favoreceu as acdes da Petrobras (PETR4). Entretanto, o resto da
economia foi prejudicado ja que a gasolina tem um efeito em cadeia na
logistica global, o que culmina em um aumento da inflac&o.

Sendo assim, considerando essas tensdes geopoliticas, o mercado
financeiro fica bastante volatil e este € o melhor momento para encontrar
oportunidades para medio e longo prazo. A combinagdo de commaodities e
dolar altos tende a impactar diversos outros setores da Bolsa e a
economia como um todo.

Um exemplo disso, sdo as companhias aéreas, que mal se
recuperaram da pandemia de Covid-19, e enfrentaram um novo problema
como o aumento no preco dos combustiveis, tendo em vista que
empresas como a Gol (GOLL4) e Azul (AZUL4) pagam em délar pelo
arrendamento das aeronaves, mesmo em um cenario de suspensao de

VOOS.
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O combustivel de aviacdo € um dos principais custos das
companhias aéreas e ele é derivado do petréleo. Isso gera o efeito
cascata, uma vez que com as companhias aéreas afetadas, fabricantes
de aeronaves, como Embraer (EMBR3) e empresas de turismo, a
exemplo de CVC (CVCB3) também tenderiam a ser fortemente
impactadas negativamente, refletindo assim, na queda dos precos de
seus ativos.

Portanto, as tensfGes entre Russia e Ucrénia ocorrem em um
contexto de aumento da inflacdo global. As disparidades entre oferta e
demanda, por conta da pandemia, ainda ndo foram ajustadas e o
resultado é o avanco dos precos, com 0s paises retirando estimulos e
subindo juros aos poucos.

Beneficiando assim investimentos em rendimentos que rendem de
acordo com a taxa SELIC que é taxa basica de juros da economia € o
principal instrumento de politica monetéria utilizado pelo Banco Central do
Brasil para controle da inflagdo. E por isso, no curto prazo investimentos
em renda fixa estdo sendo muito visados pelos investidores.

O quadro 5 apresenta algumas das consequéncias nos setores da

economia brasileira que tem relacdo com esse conflito geopolitico.

Quadro 5: Setores beneficiados e prejudicados durante a Guerra

Setores afetados durante a Guerra

Commodities | A quebra da cadeia logistica ocasionada pela guerra
beneficiou o setor de commodities. Além disso, a
recuperacdo econbmica impulsionada pela vacinacdo
contra a Covid-19 e pela reducdo das restricdoes de

bloqueio resultaram em um bom desempenho para esse

setor.
Oleo, gas O aumento do preco do barril de petréleo desencadeou
natural e em um maior lucro de empresas relacionadas a esse
energia setor. A Petrobras é um exemplo notavel, registrando

lucros historicos em 2022. Durante o segundo trimestre do
ano passado, apés a invasdo, a empresa alcangcou um

lucro liquido de R$ 54,330 bilhdes, representando um
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aumento de 21,9% em relacdo ao trimestre anterior e

26,8% em comparacao com o mesmo trimestre de 2020.

Bancos Pouco impacto nos bancos e instituicbes financeiras.
Alguns dos impactos sao: volatilidade das taxas de
cambio, aumento da inflagcdo e aversédo ao risco (LI et al.,
2022).

Varejo Impacto negativo por conta de uma maior inflagdo, gerada
pelo aumento dos precos das commodities e por conta da
aversao ao risco dos investidores. A acdo da Natura&Co.
(NTCOB3) foi prejudicada, uma vez que a Russia € um dos
top 8 mercados da Avon Internacional (LI et al., 2022).

Fonte: elaboragéo propria

Visto que a guerra ainda estd acontecendo no momento desse
trabalho, algumas analises, outros desdobramentos podem vir a tona e

refletir na Bolsa de Valores brasileira.

4.2 Sugestdo de carteira de investimentos para periodos de

crise

Tendo em vista o impacto dos trés grandes eventos citados ao longo
do trabalho, é de extrema importancia construir uma carteira de
investimentos diversificada e protegida para periodos de crise. Dessa
forma, baseado no livro “Principios” do Ray Dalio (2018), um investidor
bilionario americano e fundador da Bridgewater Associates, a fim de
garantir uma boa alocagao de ativos capaz de se sair bem em todos o0s
cenarios econbmicos, ele desenvolveu o investimento em 'paridade de
risco’, cujo objetivo € equilibrar os riscos de cada investimento e assim
evitar que o portfolio simplesmente suba e des¢ga com o mercado.

Diante disso, Dalio (2018) desenvolveu uma carteira bem
diversificada e baseada em sua crenca de que diferentes classes de

ativos tém desempenhos diferentes em diferentes condi¢cées econdémicas.




29

Analisando cada um dos investimentos sugeridos e 0s motivos por tras
deles:

AcOes de grandes empresas (30%): Investir em acdes de grandes
empresas oferece a oportunidade de participar do crescimento e dos
lucros das empresas mais estabelecidas e bem-sucedidas. Dalio (2018)
provavelmente acredita que essas empresas tém maior estabilidade e
capacidade de enfrentar desafios econbmicos, além de oferecerem
potencial de crescimento e retornos ao longo do tempo.

Titulos de médio prazo de 7 a 10 anos (15%): Investir em titulos de
meédio prazo pode oferecer uma fonte de renda estavel e previsivel. Esses
titulos geralmente pagam juros regulares e tém prazos relativamente
curtos, o que pode ser adequado para investidores que buscam
seguranca e liqguidez em um horizonte de tempo intermediario.

Titulos de longo prazo de 20 a 25 anos (40%): A alocacdo em titulos
de longo prazo visa fornecer protecao contra a inflagdo e gerar retornos a
longo prazo. Esses titulos costumam pagar juros mais altos em
comparacao com os de prazo mais curto, mas também estdo sujeitos a
maior volatilidade devido a mudancas nas taxas de juros. Dalio (2018)
pode acreditar que uma parcela significativa em titulos de longo prazo
ajudara a proteger a carteira em periodos de instabilidade econdmica e
aumentara o potencial de crescimento a longo prazo.

Ouro (7,5%): O ouro é frequentemente considerado um ativo de
reflgio seguro em tempos de incerteza econdmica. Dalio (2018) pode
recomendar a alocacdo em ouro como uma forma de diversificar o risco
da carteira, ja que seu valor tende a ter baixa correlacdo com outros
ativos, como ac¢bes e titulos. O ouro também pode ser uma protecdo
contra a inflagcdo e a desvalorizacado da moeda.

Outras commodities (7,5%): Investir em outras commodities, além do
ouro, também pode ajudar a diversificar a carteira. Commodities como
petréleo, gas natural, metais industriais e agricolas podem ter
desempenhos diferentes em diferentes condicbes econ6micas. Dalio
(2018) provavelmente acredita que a inclusdo de commodities na carteira
oferece oportunidades de ganhos em setores especificos e ajuda a

reduzir o risco global.
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Ao equilibrar a carteira dessa maneira, Dalio (2018) busca obter uma
combinacdo de ativos que possa suportar uma variedade de condicdes
econOmicas. Essa diversificagéo reduz o risco de perdas significativas em
um unico ativo ou setor e aumenta as chances de alcancar retornos
consistentes ao longo do tempo. No entanto, € importante ressaltar que a
alocacdo de ativos ideal pode variar de acordo com o perfil de risco,
objetivos e horizonte de investimento de cada individuo, portanto, &
sempre recomendado buscar orientacdo financeira personalizada antes
de tomar decisfes de investimento.

Sendo assim, baseado nos ensinamentos de Dalio (2018), e nas
andlises feitas ao longo do trabalho, uma carteira de investimentos para
se proteger contra grandes crises na Bolsa de valores brasileira deve
conter:

Renda Fixa: Em periodos de crise, os investimentos em renda fixa
geralmente sdo considerados mais seguros devido a estabilidade e
previsibilidade de retornos. Recomenda-se alocar uma parte significativa
do patrimbnio em titulos publicos de baixo risco, como Tesouro Direto ou
Letras de Crédito Imobiliario (LCI) e Letras de Crédito do Agronegdcio
(LCA). A porcentagem a ser investida em renda fixa dependera do perfil
de risco do investidor, mas geralmente € recomendado alocar entre 30%
a 50% do patrimbnio nessa categoria.

Acdes: Durante crises financeiras, 0 mercado acionario tende a ser
volatil e sujeito a quedas significativas. No entanto, a longo prazo, as
acOes tém potencial de crescimento e podem gerar retornos sélidos. A
diversificacdo é essencial na selecédo de acdes, portanto, recomenda-se
investir em empresas de diferentes setores e paises. E importante lembrar
que a selecdo de agbBes deve ser baseada em uma analise
fundamentalista criteriosa. A porcentagem a ser investida em acdes
dependera do perfil de risco do investidor, mas uma alocacdo de 20% a
40% do patrimbnio pode ser considerada.

ETFs Norte-Americanos: ETFs (Exchange-Traded Funds) sé&o
fundos que replicam o desempenho de um indice de mercado especifico
e sdo negociados em bolsa. Investir em ETFs norte-americanos pode ser

uma  estratégia interessante  para  diversificar a  carteira
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7

internacionalmente. Durante crises, € importante selecionar ETFs que
possuam uma diversificacdo ampla e incluam empresas resilientes. A
alocacdo em ETFs norte-americanos pode variar entre 10% a 30% do
patrimonio.

Ouro: O ouro é frequentemente considerado um ativo de refugio
seguro em tempos de incerteza econémica e instabilidade. Durante crises
financeiras, o preco do ouro tende a se valorizar. Recomenda-se alocar
uma parcela menor do patriménio em ouro, geralmente entre 5% a 10%,
como forma de protecao contra a volatilidade do mercado.

Bitcoin: O Bitcoin é uma criptomoeda conhecida por sua volatilidade
e retorno potencialmente elevado. No entanto, também é importante
destacar que o Bitcoin é considerado um ativo de alto risco. Enquanto
alguns investidores podem ver o Bitcoin como uma reserva de valor
alternativa, outros podem ser cautelosos devido a sua natureza
especulativa. Se optar por investir em Bitcoin, é recomendado alocar uma
porcentagem pequena e adequada ao perfil de risco do investidor,
geralmente nao superior a 5% do patriménio.

Fundo Imobiliario: Os fundos imobiliarios podem ser uma opcéo
interessante para diversificar a carteira, pois oferecem exposicdo ao
mercado imobilidrio. Durante crises, os fundos imobiliarios podem ser
afetados pela reducdo na demanda por imoveis e pelo aumento da
vacancia. No entanto, é importante destacar que nem todos os setores
imobilidrios sdo afetados da mesma maneira. Recomenda-se selecionar
fundos com foco em segmentos resilientes, como imdéveis comerciais bem
localizados e fundos de recebiveis imobiliarios. A alocacdo em fundos
imobiliarios pode variar entre 10% a 20% do patrimonio.

Ao equilibrar a carteira dessa maneira, o0 investidor terA& uma
combinacdo de ativos que possa suportar uma variedade de condicdes
econdmicas. Essa diversificacao reduz o risco de perdas significativas em
um Unico ativo ou setor e aumenta as chances de alcancar retornos
consistentes ao longo do tempo. No entanto, é importante ressaltar que a
alocacado de ativos ideal pode variar de acordo com o perfil de risco,

objetivos e horizonte de investimento de cada individuo, portanto, é
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sempre recomendado buscar orientacdo financeira personalizada antes

de tomar decisdes de investimento.
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5. Conclusdes e contribuicbes do estudo

O presente estudo teve como objetivo principal a analise dos
eventos da crise financeira de 2008, da pandemia de COVID-19 e a
guerra entre a Russia e a Ucrania, e o reflexo deles na bolsa de valores
brasileira. A andlise desses eventos permitiu identificar algumas
contribuicdes importantes para os investidores brasileiros.

Primordialmente, ficou evidente que a volatilidade ¢é uma
caracteristica inerente aos mercados financeiros, especialmente em
momentos de crise. Sendo assim, os investidores brasileiros devem estar
preparados para enfrentar periodos de turbuléncia e incerteza. A
compreensao de que o mercado de capitais € suscetivel a flutuacdes e
que tais eventos podem ser desencadeados tanto por fatores domésticos
quanto internacionais € fundamental para uma abordagem de
investimento informada e prudente.

Aléem disso, a analise dos eventos estudados demonstra a
importancia de diversificar a carteira de investimentos, pois segundo Dalio
(2018):

"Diversificacdo € uma técnica eficaz para reduzir riscos, mas
nao ha nenhuma garantia de que vocé estara protegido contra todas
as possiveis perdas".

Durante crises econdmicas e geopoliticas, diferentes ativos e
setores sao afetados de maneiras distintas. Por isso, é recomendavel que
os investidores brasileiros n&o concentrem todos 0S seus recursos em um
anico tipo de investimento ou setor especifico. Em vez disso, a
diversificacdo adequada pode ajudar a minimizar o impacto negativo de
eventos adversos e preservar o valor dos investimentos.

Outra contribuicdo relevante deste estudo € a importancia de
acompanhar de perto os acontecimentos e indicadores econdmicos
globais. A analise dos eventos estudados mostrou que a interconexao dos

mercados financeiros é cada vez mais profunda e que eventos ocorridos
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em uma parte do mundo podem ter repercussfes em outras regides.
Dessa maneira, 0s investidores brasileiros devem estar atentos as
noticias e tendéncias econbmicas internacionais, uma vez que essas
informagdes podem ajudar na tomada de decisbes de investimento mais
fundamentadas.

Portanto, com base nas conclusdes deste estudo, é recomendavel
gue os investidores brasileiros adotem uma abordagem de longo prazo ao
investir no mercado de capitais. Embora crises e eventos turbulentos
possam resultar em perdas temporarias, a historia tem mostrado que os
mercados financeiros tendem a se recuperar e apresentar crescimento ao
longo do tempo. Por conta disso, é essencial que os investidores
mantenham uma visdo de longo prazo e evitem tomar decisdes
impulsivas com base em flutuacdes de curto prazo.

Em suma, este trabalho demonstrou que os eventos relevantes da
economia mundial exercem uma influéncia significativa no mercado de
capitais brasileiro. Ao compreender os padrdes e as implicacdes desses
eventos, o0s investidores brasileiros podem se beneficiar de uma
abordagem informada e estratégica. Diversificacdo, acompanhamento
global, verificar possiveis tendéncias do mercado diante da crise presente
e se preparar para volatilidade, aderindo uma perspectiva de longo prazo
sdo elementos chave que podem ajudar os investidores a enfrentar

momentos conturbados com maior confianca e resiliéncia.
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