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1. INTRODUGCAO

No final de 2019, foi identificado na China um novo virus respiratorio, o qual
posteriormente ficaria conhecido como novo coronavirus. Com sua rapida
propagacado, em 11 de margo de 2020 a Organizagdo Mundial da Saude (OMS)
declara pandemia (ORGANIZACAO PAN-AMERICANA DE SAUDE - OPAS,2020),
causando mudancas na vida das pessoas, dado as incertezas sobre as
perspectivas futuras, inclusive da economia global (FUNDO MONETARIO
INTERNACIONAL - FMI, 2020).

Para mitigar o efeito do virus, diversas medidas foram tomadas, dentre elas,
o isolamento social e a quarentena, as quais geraram multiplas providéncias. De
acordo com FMI (2020) a crise sanitaria colocou em risco a estabilidade financeira
mundial, momento no qual houve a paralisagado de grandes setores da economia,
cujos efeitos, para LIRA E ALMEIDA (2020) causaram impactos de toda ordem no
mercado financeiro, periodo no qual foi possivel observar comportamento instavel
nas bolsas de valores e indices ao redor do mundo.

Essa movimentagdo dos mercados financeiros, originaria da valorizagao e
desvalorizagdo das acbes, € denominada volatilidade, considerada uma
caracteristica que se manifesta como oscilagdo no valor dos papéis negociados,
que tanto pode ser negativa quanto positiva, considerada um importante indicador
para orientar os agentes financeiros que atuam nesse mercado (LIRA E
ALMEIDA, 2020). FERREIRA (2024) corrobora com a discussédo ao destacar que
niveis elevados de volatilidade refletem a alta incerteza, mas também evidenciam
uma significativa influéncia de fatores macroeconédmicos e geopoliticos e
especificos de cada setor. Uma forma de observar a volatilidade de determinado
mercado financeiro é analisar os indices dessa bolsa de valores, que servem
como um indicador antecedente das tendéncias do mercado, sendo, por meio
deles, possivel obter uma referéncia para analise do comportamento de precos
individuais de agdes, dado que as cotacdes destas seguem o fluxo dos mercados
(FARIAS e SANTOS, 2015).

Pelo exposto anteriormente, como a alta volatilidade em tempos de crise e 0
fato de a liquidez ter influido de forma dissemelhante na performance das bolsas
de valores durante a pandemia comparado ao periodo anterior, além da
assimetria entre as bolsas americana e brasileira frente a crise. Assim, tem-se
como objetivo analisar o comportamento dos indices Ibovespa e S&P500 do
periodo de 2018 a 2023.

O trabalho se justifica por buscar entender as flutuagbes dos indices de
acdes referéncia para na bolsa brasileira e americana, dadas as diferencas
existentes nos paises, como populagdo e economia, maturidade do mercado
acionario e risco-pais. A tematica abordada ja foi tema de outras pesquisas como
a realizada por SANCHES (2022) que discutiu sobre o efeito do periodo
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pandémico na variacdo dos indicadores de Retorno, Desvio Padrao, Liquidez e
Beta em setores impactados pelas restricdes de distanciamento social e
lockdown, sendo constatado impacto negativo significativo. No entanto, nota-se
haver uma lacuna de pesquisa no que tange a pesquisas com foco em
comparativos entre paises, sobremaneira, buscando semelhangas entre paises
de mercado de capitais desenvolvidos e em desenvolvimento, como € o caso do
americano e brasileiro, respectivamente.

2. METODOLOGIA

O estudo tem natureza quantitativa, que segundo RAMOS e MAZALO (2024)
se da pelo uso sistematico de recursos e técnicas estatisticas como medidas de
dispersdo, medidas de tendéncia central, testes de associagado, inferéncias
estatisticas, entre outros. Quanto aos objetivos, o estudo € considerado uma
pesquisa descritiva que visa descrever as caracteristicas de um certo fenbmeno
ou populagédo (Ramos e Mazalo, 2024).

Para a realizacdo da pesquisa, foram utilizados dados secundarios,
coletados no site Mais Retorno, os quais se referem a informacédo sobre a
rentabilidade dos indices, com periodicidade mensal, que compreendem os
periodos de 2018 a 2023, os quais foram divididos em trés periodos para fins de
analise em P1 (2018 e 2019), P2 (2020 e 2021) e P3 (2022 e 2023). A escolha do
periodo se deve ao fato de poder comparar o periodo pré-pandémico (P1) com o
periodo de pandemia (P2) e a repercusséo nos indices no periodo pés pandemia
(P3).

3. RESULTADOS E DISCUSSAO

Essa secdo visa apresentar e discutir os principais achados do estudo,
evidenciado pela analise grafica. Conforme o Grafico 1, em 2018 e 2019 os
meses positivos se mantiveram muito préximos, nos EUA foram 18 e no Brasil 17
meses. Os topos de valorizagao tanto do indicador brasileiro quanto do americano
foram em ambos os janeiros, onde alcancou 11,14% em 2018 e 10,82% em 2019
no Brasil, enquanto nos Estados Unidos foram 5,62% e 7,87%, respectivamente.
Ja os periodos mais negativos de cada ano na Ibovespa foram em maio do
primeiro ano com -10,87% e -1,86% em fevereiro do segundo ano, enquanto no S
& P 500 -9,18% no primeiro ano e -6,58% em maio de 2019. Cabe também
salientar que o indicador brasileiro superou nos dois anos a valorizagédo do
indicador estadunidense, sendo em 14,60% e 31,48% do Bovespa, enquanto o S
& P 500 ficou em -6,14% e 28,88%.

No ano de 2020, periodo que marca o inicio da pandemia, ambos os
indicadores apresentaram picos de desvalorizagdo nos trés primeiros meses do
referido ano. Especificamente no més de margo aconteceu a maior queda do
periodo no qual o indice brasileiro retraiu 29,90% e, o estadunidense 12,51%.
Contudo, apresentaram recuperagao rapida nos meses seguintes, voltando a
apresentar dados negativos somente no segundo semestre de 2020. Ja em 2021,
€ possivel perceber que o indice brasileiro sofreu com periodos de maior
desvalorizagao por periodos de tempo maior, se comparado ao americano, visto
que se manteve negativo em seis meses enquanto o outro se manteve na metade
do tempo, porém o ponto mais alto de ambos foi bem parecido, onde nenhum
chegou a 7%
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Figura 1 - Indicadores Bovespa e S&P 500
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Fonte: Elaborado pelos autores.

A andlise para o P3, que abrange dados pds pandemia evidenciam
comportamento volatil, dado suas variagdes positivas e negativas. No ano de
2022 os dois indices apresentaram quedas maiores nos meses de abril e junho,
enquanto o Ibovespa ficou - 10,10% e -11,50%, o S&P 500 retraiu em -8,80% e
-8,39%, respectivamente. Porém no més de julho o indice americano teve sua
maxima valorizagao para P3 com crescimento de 9,11%, ja o indice brasileiro teve
seu melhor més no ano de 2022 em agosto, com valorizagéo de 6,16% e seu pico
em novembro de 2023 com 12,54%, més no qual o index dos Estados Unidos
também atingiu o maximo de crescimento em 2023, com 8,92%.

BHATTACHARJEE E DE (2022) destacam em seus achados a diferenga
entre paises, enquanto mercados da América do Norte apresentavam simetria
entre choques positivos e negativos que geravam volatilidades positivas e
negativas, em outros mercados como o Brasil, Russia, india e China (BRIC) os
choques eram de forma assimétrica. Além disso, € possivel perceber que S&P500
e Bovespa apresentaram diferengas durante o0s periodos analisados,
principalmente no periodo pré pandemia, de certo modo, suas semelhangas
aumentaram ligeiramente no periodo da pandémico e pos pandémico, periodo em
que os valores foram préximos. Contudo, na maior queda de ambos, durante
marco de 2020, o Brasil apresentou mais que o dobro dos Estados Unidos,
evidenciando questdes relacionadas a imaturidade do mercado acionario
brasileiro.

4. CONCLUSOES

Apresente pesquisa, ao comparar os principais indices de dois paises, um
emergente e outro desenvolvido amplia o entendimento acerca da forma como os
papeis negociados e os indices de mercado sdo suscetiveis a mudangas no
mercado e economia como um todo. Conforme exposto pela analise grafica, em
periodos de crise, como no caso da pandemia, ambos indices foram afetados, no
entanto, o Ibovespa, devido as caracteristicas especificas do mercado brasileiro,
demonstrou maior volatilidade, se comparado ao indice americano.

A pesquisa contribuiu preenchendo a lacuna de estudos com este foco e,
ainda, auxiliando investidores no entendimento das possiveis alteracdes
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evidenciadas em periodos de crise, 0os quais podem se proteger e ter um portfélio
menos ariscado de investimento.

Para estudos futuros, seria interessante a comparacdo com outros indices
de outros paises, para observar como a volatilidade afetou a bolsa de valores de
cada pais, para no vaso de novas crises os investidores e interessados terem um
norte para seguir.
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