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RESUMO

Com o surgimento da COVID-19, houve grande queda na B3 em margo de 2020. Neste sentido,
0 presente estudo propds a observacao do indice Ibovespa durante o inicio do ano de 2020, com
base nos indicadores de anélise técnica para a analisar a variagdo passada do mercado acionério.
Alem disso, a pesquisa busca indicar as possiveis razes que influenciaram os investidores a
causarem, no més de marco de 2020, a queda acentuada do indice IBOV. As anélises
permitiram observar que através da analise técnica, que tanto o IFR quanto o MACD, ja
marcavam uma reversdo do mercado acionario brasileiro para queda, que através da literatura
apresentada € possivel verificar que o viés de negatividade e a reacdo dos investidores as
noticias negativas referentes a dispersdo da COVID-19 fizeram parte da responsabilidade no
processo decisério dos investidores, principalmente na influéncia para a perda. Foi possivel
concluir, conforme sinalizado pelos indicadores de andlise técnica, que no comego do ano de
2020 ja ocorria a precificacdo pelo IFR e pelo MACD da reversdo do indice Ibovespa para
queda. Sendo visto, através da literatura explorada, que a noticia negativa sobre a dispersdao do
virus impactou no processo decisorio dos investidores, se tornando um dos fatores que geraram
0 processo de perda para a B3 como um todo no més de marco de 2020. Importante pontuar
que este trabalho pode ser utilizado para futuros estudos na verificagdo de outros fatores que
possam ter corroborado nesse movimento de queda do Ibovespa no ano de 2020 e também para

a comparacdo do comportamento do Ibovespa em outras crises.

viii



ABSTRACT

With the emergence of COVID-19, there was a big drop in the B3 in March 2020. In this sense,
the present proposes the observation of the Ibovespa index during the beginning of the year
2020, based on the technical analysis indicators to analyze the past variation of the stock
market. In addition, the research seeks to indicate the possible reasons that influenced investors
to cause, in the month of March 2020, the sharp drop in the IBOV index. The analyses allowed
observing that through the technical analysis, that both the IFR and the MACD, already marked
a reversal of the Brazilian stock market to fall, that through the literature presented it is possible
to verify that the negativity bias and the investors' reaction to the negative news regarding the
dispersion of COVID-19 were part of the responsibility in the investors' decision making
process, mainly in the influence for the loss. It was possible to conclude, as signaled by the
technical analysis indicators, that in the beginning of 2020 the IFR and the MACD were already
pricing the Ibovespa index reversion to fall. Being seen, through the explored literature, that
this depression movement of the main index of the Brazilian stock exchange was fortified,
because it impacted the decision making process of investors according to what the news about
the virus dispersion came to be seen, generating the loss process for B3 as a whole in the month
of March 2020.



1. INTRODUCAO

Em 2020, a crise sanitaria causada devido ao novo coronavirus-2019 (COV-2019)
gerou uma pandemia, e esse pequeno organismo, devido a sua alta velocidade de dispersao,
juntamente com o grau de mortalidade foi capaz de causar colapsos de propor¢ées mundiais
fazendo com que paises fechassem suas fronteiras e com que setores primordiais para a
sociedade como saude e economia entrassem em colapso. O ponto de inicio desse declinio p6de
ser verificado no mercado financeiro de diversos paises, com as quedas representativas de suas
respectivas bolsas de valores (DINIZ ET AL, 2020).

O ano de 2020, perante um cenario do mundo vivendo uma epidemia, se materializa
diante da falta de medicamentos eficazes e a auséncia de vacinas para a reducdo do avanco e
prevencdo da COVID-19, criando, assim, atitudes dos governos para buscar conter a
propagacao do virus, forcando o fechamento das atividades ndo essenciais do comércio, e como
efeito cascata gerou uma queda no PIB do Brasil no valor de 3,9% no ano de 2020 (IBGE,
2021).

Fergunson et al. (2020) destaca que a ultima vez em que a humanidade passou por uma
epidemia de proporcGes similares a pandemia gerada pela COVID-19, foi em 1918 com o virus
influenza HIN1, tendo grande semelhanca principalmente, pela falta de acesso as vacinas,
conforme 0 mesmo ocorreu no inicio da crise da COVID-19.

Os autores Ferguson et al. (2020) ainda destacam a supresséo e a mitigagdo como
estratégias de contencdo da COVID-19. A primeira € uma medida mais radical, que atraves do
fechamento de fronteiras e comércios, busca a reversdo do crescimento epidémico. Ja a
mitigacdo, 0s mesmos autores concluem como uma possibilidade de solucdo para o longo
prazo, que consiste no isolamento e distanciamento social de casos suspeitos, pessoas idosas e
com comorbidades.

Neste sentido, o objetivo deste trabalho é entender como o coronavirus afetou a bolsa
de valores brasileira durante o ano de 2020, focando durante o primeiro trimestre deste ano.
Assim, a presente pesquisa busca responder diante desse objetivo, o seguinte questionamento:
Qual a reacéo dos investidores ao COVID-19 no ano de 20207

E visto que a literatura a respeito do impacto do coronavirus na sociedade é muito vasta,
por isso, este trabalho busca responder a pergunta principal através de pesquisas e experimentos
ja desenvolvidos, além da utilizacdo da andlise técnica, verificada através de autores como
Debastiani (2008) e Correia (2008), que sera muito importante na verificagdo do principal
periodo da B3 em 2020, durante 0 més de margo que apresentou uma queda de mais de 40%.
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Essa monografia se justifica por estudar um periodo de grande pressdo mundial, com
um agente externo causando uma pandemia, ocasionando em lockdowns, quarentenas e
fechamentos de comércios, e buscando entender, principalmente durante o primeiro trimestre
de 2020, a reacdo dos investidores em relagdo ao COVID-19 o que gerou, uma queda da bolsa
de valores em marcgo de 2020, juntamente com o acionamento de seis (06) paralisacGes na B3
em oito (08) pregdes diferentes. Sendo assim, este trabalho pode ser utilizado futuramente para
a verificacdo e analises em comparagdo com outras crises.

Essa monografia esta organizada em 7 capitulos, sendo o primeiro a introducdo. No
segundo sera apresentada a metodologia utilizada para o desenvolvimento deste trabalho. No
terceiro sera introduzido o ambiente gerado pelo COVID-19 gerando assim a pandemia. No
quarto capitulo serad possivel ver toda ambientacdo do Sistema Financeiro Nacional e a sua
composicgdo, além de apresentar a anélise técnica e como é importante e utilizada dentro do
mercado acionario, dando foco a dois de seus principais indicadores, o indice de Forca Relativa
e 0 MACD. No quinto sera verificado o viés de negatividade e como as noticias negativas sobre
a COVID-19 impactam na decisdo dos investidores. No sexto capitulo serd justificada a grande
queda em marco de 2020 a luz da anélise técnica juntamente com o observado no capitulo 5.

Por fim, sera feito um apanhado geral, apresentando a conclusdo com as consideraces finais.
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2. A CRISE DO CORONAVIRUS

De acordo com a OMS (2019), foi registrado na cidade de Wuhan, na China casos
constantes de pneumonia, porém n&o havia conhecimento ainda do que estava causando esse
adoecimento da populacédo, além da ocorréncia de casos semelhantes sendo relatados de forma
exponencial.

Em janeiro do ano de 2020, ¢ identificado um novo tipo de coronavirus responsavel por
esse surto na regido de Wuhan, intitulado de COVID-19. Porém no final deste mesmo més é
identificado a presenca da COVID-19 ja na América e Europa conforme mostra a Figura 1,
mostrando a velocidade dessa enfermidade de se espalhar. Com a grande dispersédo da COVID-
19 sobre os paises, a OMS declara em 11 de mar¢o de 2020 (BONFIM E CASTRO, 2021) a
crise da COVID-19 como pandemia. (SILVA, 2020).
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Fonte: DASA, <https://dadoscoronavirus.dasa.com.br/#lp-pom-block-195>,24/05/2022.
FIGURA 1 - DISPERSAO DA COVID-19 NA EUROPA, ESTADOS UNIDOS E

BRASIL NO ANO DE 2020.
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Assim, com os dados dos novos casos de coronavirus no Brasil, Cota (2020) inicia um
projeto juntamente com a Universidade Federal de Vicosa (UFV) demonstrando o cumulativo
de casos tanto por regido quanto no Brasil como um todo. Entéo € visto que, desde o primeiro
caso em 25 de fevereiro, ocorreu um aumento exponencial em dois anos, tendo o acumulado
até maio de 2022 de 30.945.384 de casos e 666.391 Obitos nesse periodo. Em que, para o
namero de casos o destaque € dado pelo estado de Sdo Paulo (Figura 2) com o nimero mais

expressivo, seguido pelo estado de Minas Gerais.

Casos totais
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Fonte: COTA, <https://covid19br.wcota.me/#fgmunicipios>, 24/05/2022
FIGURA 2 - EVOLUQAO DO NUMERO DE CASOS DE COVID-19 NO BRASIL NO

ANO DE 2020.

Com isso, Brito et al (2020), explicam que o tipo de virus conhecido como coronavirus
(CoV) ja se faz presente na humanidade antes mesmo de 2019. Em 2002 e 2003, o CoV ja
mostrava a sua letalidade com casos na China, EUA e Canada, causando uma sindrome
respiratdria aguda grave no ser humano denominada SARS. Porém, gracas ao enorme trabalho
dos profissionais da salde da época, foi possivel conter o Cov para niveis regionais
ocasionando em uma epidemia, ndo em uma pandemia. Dezoito anos depois desses casos surge
um novo Cov, chamado de SARS-CoV-2 com menor grau de letalidade, porém com uma
capacidade de disseminacdo bem maior, provando que em menos de 3 meses consegue
provocar uma pandemia.

Em que, mesmo possuindo uma menor letalidade do que seus parentes, a COVID-19
causou desespero devido aos casos de mortalidade que ndo paravam de subir mundialmente.

Isso provocou um senso de urgéncia para que os lideres dos paises buscassem solucGes de
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salde publica que diminuissem ou até acabassem com os nimeros de 6bitos e a evolugdo da
pandemia (AQUINO ET AL, 2020).

Assim, as principais medidas implementadas e que surtiram efeito, realmente, além de
terem sido adaptadas para cada pais, regido e populagéo, devido as diferengas socioeconémicas,
foram: o isolamento de casos; o incentivo & higienizagdo das maos e ao uso de méscaras
cobrindo boca e nariz. Além da introducdo de medidas para a provocacao do distanciamento
social, com isso, escolas, universidades e aeroportos foram fechados, juntamente com a
proibicdo de eventos que gerariam aglomeracdes, e 0s Unicos servigos disponibilizados para a
populacdo foram os classificados como essenciais que forneciam a compra de alimentos e
medicamentos (AQUINO ET AL, 2020).

Realmente a implementacdo dessas medidas se apresenta como um grande desafio no
Brasil devido as 66 milhdes de pessoas pobres e extremamente pobres, ainda mais quando
muitos deles perderam o emprego ou foram impedidos de trabalhar, ndo recebendo, assim,
salarios, devido ao fechamento das lojas fisicas e a também pelo isolamento social. Ja os EUA
foi um dos paises que relutaram para a implementacdo das medidas de distanciamento social
inicialmente, porém, conforme o agravamento nos numeros de infectados e de mortos, o pais
teve que rever suas politicas e executar as medidas de seguranca para a populacéo, destacando
0 importante papel que o governo e suas instituices tém para o combate da COVID-19
(AQUINO ET AL, 2020).
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3. REFERENCIAL TEORICO

Sera através do referencial tedrico onde seré apresentado o Sistema Financeiro Nacional
(SFN), seu funcionamento e composicao, tendo dentro dele a bolsa de valores do Brasil, a B3,

suas fungdes e devidas regulamentacoes.

3.1 Sistema Financeiro Nacional

Para um melhor alinhamento, é interessante uma breve verificacdo da composi¢do do
Sistema Financeiro Nacional (SFN) no Brasil para assim ser introduzido a bolsa de valores na
sociedade contemporanea. Além de que o foco neste capitulo serd dado para as funcdes
exercidas do SFN para moeda, crédito, capitais e cambio. O Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP) e o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) buscam
regularizar o mercado de seguros privados e previdéncia privada, ndo sendo o cerne deste
estudo (BCB, 2021).

A histdria da formacdo Sistema Financeiro Nacional, desde a sua origem até hoje, pode
ser dividida em 4 partes e tem inicio em 1808 com a chegada da familia real. A primeira fase
seria marcada pela criacdo do Banco do Brasil, abertura dos portos e abertura de bancos
internacionais para se assentarem no Brasil. A segunda fase € constituida pela criacdo da
Inspetoria Geral dos Bancos, Camara de Compensagéo e normas para a atividade financeira
devido ao crescimento da atividade monetéria.

Na terceira fase tem como grande destaque a criagdo do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), buscando fornecer crédito de longo prazo. A
quarta e ultima parte gera também novos niveis de atividades para o Sistema Financeiro
Nacional, mas é possivel dar destaque para a criagdo do Banco Central, que juntando-se com o
Conselho Monetario Nacional, Banco do Brasil e demais instituicdes financeiras pablicas e
privadas formaram a organizacdo do SFN, e tambeém ocorreu em 2020 o inicio de um novo
sistema de pagamentos brasileiro, transferindo assim para o setor privado o risco de crédito do
BCB em relacdo as institui¢bes financeiras que apresentam saldo negativo na conta de reservas
bancérias. (BRITO, 2005).

Com isso, é notavel que o Sistema Financeiro Nacional se faz presente na sociedade
atual composto por instituicdes e autarquias que possuem o objetivo de realizarem
transferéncias de recursos de agentes econdmicos superavitarios para os deficitarios e é por
meio deste sistema que as pessoas, as empresas e 0 governo realizam seus investimentos, fazem
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0S Seus respectivos pagamentos e circulam parte de seus ativos. Sendo assim, o SFN € dividido
em subsistema normativo e subsistema de intermediacdo. De acordo com Cavalcante, Misumi
e Rudege (2009), o subsistema normativo regula e controla o subsistema de intermediacdo

(Assaf Neto, 2003).
Conforme apresenta a Figura 3, o0 SFN possui uma divisdo hierarquica entre os 6rgaos

normativos, supervisores e operacionais.

——

Moeda, crédito, capitais e cambio
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Fonte: BCB, 2022
Figura 3 - ESTRUTURA DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Segundo Assaf Neto (2003), o subsistema normativo tem como participantes, além do
Conselho Monetario Nacional (CMN) e pelo BACEN, a Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM) como 6rgdo normativo de apoio e também o Banco do Brasil (BB), BNDES e Caixa
Econdmica Federal (CEF) com caracteristica de instituicdes de atuacdo no mercado financeiro.
E esse subsistema é responsavel por fiscalizar e regulamentar as institui¢oes financeiras. Dentro

do subsistema de intermediacdo estdo as instituicbes bancarias e ndo bancérias, além das
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institui¢des consideradas como n&o financeiras, mas integrantes do mercado financeiro, além
também do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimos (SBPE) constituir esse subsistema
também.

No principal segmento, moeda, crédito, capitais e cAmbio, do SFN, tem-se o Conselho
Monetario Nacional como entidade normativa. Esse 6rgdo tem como responsabilidade exercer
funcBes normativas, sendo, também, o 6érgéo deliberativo méximo do Sistema Financeiro
Nacional. O CMN busca através de suas normas estabelecer as diretrizes gerais das politicas
monetaria, cambial e crediticia, regular as condi¢des de constituicdo, o funcionamento e a
fiscalizacdo das instituicdes financeiras e disciplinar os instrumentos de politica monetaria e
cambial (PRESENTE, 2019).

Dentro do quadrante de moedas, crédito, capitais e cambio, as entidades supervisoras
sdo o Banco Central do Brasil (BCB) e a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). Os
supervisores tém por objetivo fazer com que as pessoas e 0s integrantes do sistema financeiro
sigam as regras definidas pelo CMN. O BCB busca gerir a liquidez e solvéncia das institui¢oes
financeiras, assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda nacional e da solidez do
Sistema Financeiro Nacional buscando executar o sistema de metas da inflagdo, além de ser
emissor de moeda, depositario das reservas internacionais e executor das politicas monetaria e
cambial. J& a CVM tem a responsabilidade de fiscalizar, normatizar e desenvolver o mercado
de valores mobiliarios brasileiro (PRESENTE, 2019).

Complementando, as entidades operadoras sdo compostas pelos bancos, corretoras de
valores, Caixa Econémica Federal (CEF), bolsa de valores e demais instituicbes bancarias ou
ndo que tem como fungéo o atendimento direto ao publico, exercendo o papel de intermediarios
financeiros (BCB, 2022).

Esse principal segmento do SFN lida com o mercado monetério, tendo como funcéo
fornecer para a economia papel-moeda e moeda escritural; 0 mercado de crédito que fornece
recursos para as pessoas e para as empresas para conseguirem funcionar em sociedade; o
mercado de cambio que tem como objetivo 0 acesso a negocia¢do a moedas estrangeiras e por
altimo mas ndo menos importante, mercado de capitais que tem como objetivo fornecer um
ambiente no qual as empresas possam captar recursos de terceiros compartilhando os ganhos e
riscos (BCB, 2022).

O mercado de capitais tinha como sindbnimo o mercado de a¢des, mas quando ocorreu
0 crescimento da participacdo de instrumentos financeiros de divida, como debéntures, o seu
significado foi ampliado. E no mercado de capitais onde as empresas buscam recursos para as
suas operacgdes através de instrumentos financeiros. Uma dessas opcdes seriam as acles, que
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quando uma empresa esta interessada em lancar seus papéis no mercado de capitais, a
companhia procura uma a instituicdo financeira para que esta proceda a analise da situacao
financeira presente e das perspectivas da propria empresa, para que seja realizada assim a sua
emissao primaria no mercado primario. Quando ocorre a venda desses papéis, essa operagéo é
feita no mercado secundario e uma das opc¢des onde esse titulo pode ser negociado no mercado
secundério é através da bolsa de valores (PRESENTE, 2019).

O mercado de capitais, ambiente que possibilita 0 acesso aos valores mobiliarios, se
apresenta como um local para depdsitos na busca da utilizacdo mais eficiente do capital
aportado. Porém devido a Volatilidade Sistémica, ou seja, a volatilidade causada devido a
eventos externos a uma empresa, gera-se oscilagdes nesse ambiente, fazendo com que empresas
ou setores como um todo possam apresentar muita lucratividade e ganho por um periodo de
tempo, atraindo um grande fluxo de capital investidor, mas falhando num periodo muito curto,
com poucos anos de atuacdo no mercado ou até meses (ALMEIDA E LIRA, 2020).

Entdo, como complementacdo e participante da bolsa de valores, a volatilidade se
apresenta como uma caracteristica pertinente na visualizacdo do mercado financeiro. A
oscilacdo da volatilidade pode ser tanto negativa quanto positiva. Frente ao desempenho da
empresa e da conjuntura econémica, a volatilidade demonstra as alteracGes ocorridas nos seus
precos em razdo de diversos fatores relacionados ao porte e resultado da empresa e ao
desenvolvimento da economia como um todo, além da oferta e demanda dos investidores em
relacdo aos papéis de determinada empresa (ALMEIDA E LIRA, 2020).

3.2 Ibovespa

Conforme supracitado, a bolsa de valores esta presente na estrutura do mercado de
capitais e a Brasil, Bolsa, Balcéo (B3) é a principal e Gnica bolsa de valores do Brasil, localizada
na cidade de S&o Paulo. Dentro da B3 existem 39 diferentes indices, divididos em 5
classificacdes diferentes: indices Amplos, indices de Governanca, indices de Segmentos e
Setoriais, indices de Sustentabilidade e indices em Parceria S&P DowJones. Que, de acordo
com Carvalho et al (2020), os indices do Mercado Acionario foram criados possibilitando
assim evidenciar se um grupo de papéis estdo se valorizando ou ndo, sendo assim, através
desses indices é possivel a observacdo de um conjunto de acGes de um determinado grupo e
suas movimentacfes ao longo de um determinado periodo. O principal indice da B3 é o
Ibovespa (IBOV) que possui negociacdo em outros paises fora do Brasil também. O Ibov foi
criado em 1968 e é composto pelas principais empresas negociadas na B3, formando assim
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80% do numero de negocios e do volume financeiro no mercado de capitais brasileiro.
Atualmente, 92 empresas compdem o Ibovespa e possui reavaliagdo quadrimestral para a
verificacdo de entrada ou saida de alguma acdo de acordo com os critérios de selecdo que de

acordo com a B3 seriam:

Estar entre os ativos que representem 85% em ordem decrescente de indice de
Negociabilidade (IN) (buffer 90%); 95% de presenca em pregédo; 0,1% do volume
financeiro no mercado a vista (lote-padrao); e ndo ser penny stock (B3, 2022, pag. 1).

Importante pontuar que a porcentagem de participacdo no indice Ibovespa € diferente
para cada empresa. Quanto maior a participacao no indice, maior a influéncia da movimentagao
das acOes dessa empresa ao longo do tempo. De acordo com a B3 (2022), as empresas com
maior participacdo no indice Ibov sdo a Vale e a Petrobras compondo 14,7% e 12,8%
respectivamente.

Agora, serd observado a atuacdo da analise técnica e dois dos seus principais
indicadores utilizados na analise com agfes. Esses indicadores serdo muito importantes pois
mais a frente possibilitard com que vejamos os principais pontos de reversdo do indice Ibovespa

e desenvolvimento no comego do ano de 2020.

3.3. Anéalise Técnica

A anélise técnica consiste em estudar o comportamento do preco das a¢fes na busca de
prever a direcdo que o ativo vai ter, identificando, assim, os melhores momentos para compra
e venda. Nessa forma de analise, observa-se movimentos passados na busca de identificar
tendéncias em acontecimentos futuros e a partir disso se posicionar de forma mais favoravel
para obter lucro (DEBASTIANI, 2008).

De acordo com Sachetim, a média das opinides de todos os participantes do mercado
gue comanda as movimentac6es diarias do mercado acionario. A analise técnica estuda, através
dos gréaficos, movimentos passados sendo assim avaliado a formacao de pregos pelas massas,
além de ser afirmado que o analista técnico considera, mesmo que indiretamente, fatores
psicoldgicos fundamentais para gerar a formacao de precos.

Neste capitulo, serdo utilizados os livros de dois autores, detalhados os indicadores que
serdo verificados e utilizados mais a frente. Esses indicadores tém como objetivo auxiliar na
analise dos graficos do mercado acionario e ajudar na visualizacdo de possibilidades de
reversdo (CORREIA, 2008).
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3.3.1. indice de Forca Relativa

O indice de Forca Relativa (IFR) é um dos principais indicadores utilizados na anélise
técnica. Criado por J. Welles Wilder, o IFR possui uma grande aceitagdo e utilizagdo pela sua
eficiéncia e por apresentar bons resultados tanto para os investidores que analisam a¢des quanto
0s gue analisam os indices, como o proprio IBOV, por exemplo (DEBASTIANI, 2008).

O IFR opera observando os niveis de sobrevenda e sobrecompra de um certo ativo, em
que na sobrevenda a a¢do ou o indice esta direcionado para queda, ou seja, a maioria dos players
do mercado estdo vendendo esse ativo, entdo quando chega no nivel de sobrevenda, abre uma
janela de possibilidade de inversdo da direcdo, podendo reverter para a alta. Ja no processo de
sobrecompra € o inverso, 0 preco do ativo esta em alta devido a maioria dos investidores
estarem comprando até chegar na sobrecompra quando ocorre um resfriamento da demanda de
compra e a acdo ou o indice pode tender a reverter para a baixa. (CORREIA, 2010).

Segundo Correia (2010), o IFR pode ser utilizado como uma forma de aviso prévio para
um cenario de possivel reversdo, seja de uma acao ou até de um indice especifico. No momento
em que o indice de forca relativa toca no seu ponto minimo ou no ponto maximo, pode
apresentar uma possivel mudanca de direcdo, abrindo janelas de oportunidades para o trading,
gue nada mais seria do que a entrada e saida de uma acdo de modo rapido, aproveitando esses

movimentos para ganho de capital.

Nov 2020 Mar Maio Jul Set Nov 2021 Mar

Fonte: Tradingview <https://br.tradingview.com/> - 21/04/2022

Gréfico 1 - Variacdo do indice de Forca Relativa do Ibovespa durante o ano de 2020 onde

ocorre pontualmente a superacéo dos niveis 20 e 80.

De acordo com Debastiani (2008), o gréfico de linhas do IFR é demarcado no eixo Y
variando de 0 a 100, no qual os niveis 80 e 20 representam os limites de sobrecompra e
sobrevenda, respectivamente (Grafico 4). Porém atualmente sdo mais utilizadas as escalas de

70 e 30 para a mesma demarcacao. A linha do IFR varia dentro dessas bandas, acompanhando
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a forca de compra ou de venda do ativo subjacente. Quando o indice se aproxima de um dos
seus limites, por exemplo do nivel 70, mostra que o mercado esta sobrecomprado naquele ativo,
apresentando uma possibilidade de reversdo, podendo tender a queda deste. E o inverso é valido

para quando estiver sobrevendido.
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/> - 18/05/2022

Grafico 2 - Queda acentuada do indice Bovespa durante o més de Fevereiro e de Marco.

As variagOes no preco de uma acéo, titulo negociado na bolsa de valores diariamente,
gera 0 quadro para a visualizacdo da volatilidade no mercado financeiro. Quando essa
volatilidade gera a queda frequente do mercado, € constituida a recesséo, periodo esse ilustrado
durante os meses de fevereiro até marco do ano de 2020 onde ocorreu a maior queda do indice
da bolsa de valores brasileira (Grafico 5) chegando a cair mais do que 40% (ALMEIDA E
LIRA, 2020).
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/> - 18/05/2022

Gréfico 3 - Variacdo do IFR ao longo da crise de 2019 em relacéo ao Ibovespa.

Deste modo, foi destacado, no Gréafico 6, a variacdo do IFR em relagédo ao Ibovespa no
ano de 2019, periodo anterior & crise do coronavirus. E possivel observar que o IFR quase copia
0 movimento do indice brasileiro, porém quando o nivel 80 é ultrapassado logo no comeco do
ano, no més de janeiro, é verificado a reversdo deste indice, demonstrando estar
sobrecomprado. Ao longo do ano de 2019 o IBOV apresenta patamares cada vez mais altos,
porém essa subida ndo é feita em linha reta, porque toda vez que a bolsa de valores brasileira
se apresenta em grandes niveis de compra, € realizada uma reversdo, mesmo que rapida para
baixo, promovendo uma descompressdo do Ibovespa e permitindo que possa voltar a subir

ainda mais alto.

3.3.2. Moving Average Convergence/ Divergence (MACD)

Criado por Gerald Appel (ELDER, 2004), o indicador chamado em portugués de
Convergéncia Divergéncia de Médias Mdveis, mais conhecido como pela abreviagdo de seu
nome em inglés, o Moving Average Convergence/ Divergence (MACD) é um indicador muito
interessante de ser utilizado na andlise grafica pois demonstra através do cruzamento de sua
linha principal intitulada de MACD, em geral representada pela cor azul, e de sua média movel,
chamada de linha de sinalizagdo e € constituida pela cor vermelha (CORREIA, 2008). Essas

linhas se desenvolvem em cima de uma area do grafico que tem como divisor central um traco
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horizontal demarcando o ponto zero, representando valores acima desse ponto como positivos
e abaixo como negativos.

Segundo Vidotto (2010), a linha MACD (Gréafico 6) é composta de duas médias moveis
exponenciais, uma de 12 dias e outra de 26 dias, tradicionalmente, e responde as mudancas nos
precos com rapidez. Essa utilizagdo de 12 e 26 é referente ao preco de fechamento do ativo nos
respectivos numeros de dias, tragando, assim, uma média. Ja a linha de sinalizacdo, também
chamada de linha sinal, é composta pela linha MACD, ajustada por outra média modvel
exponencial de 9 dias que responde tem uma velocidade de resposta a mudancas mais lenta. E
quando ocorre o cruzamento da linha MACD para baixo da linha sinal é constituido o indicativo
de venda, quando ocorre o inverso, é indicativo de compra.

Segundo Elder (2004), quando ocorre o cruzamento da linha rapida com a linha mais
curta representa que o equilibrio de poder entre touros e ursos foi abalado. Ou seja, quando a
linha MACD cruza a linha sinal para cima, € 0 momento em que deve operar comprado com o
mercado, pois 0s touros estdo em ag¢do. Quando ocorre o inverso, 0s ursos dominam o mercado
e 0 melhor a fazer é operar vendido que seria operar contra 0 mercado. Essa representatividade
com os animais se d& por causa do ataque respectivo de cada um, porque o0 urso ataca de cima

para baixo - representando queda - e o touro ataca de baixo para cima - representando alta.
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/chart/s3F82PrS/> 18/05/2022

Gréfico 4 - MACD acompanhando a variacao do Ibovespa no ano de 2020.

Através desse indicador é possivel verificar as possibilidades de tendéncias do mercado

acionario como um todo. Debastiani (2008) afirma que quando tanto a linha MACD e a linha
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de sinalizagdo estiverem apontando para a mesma diregdo, demonstra a tendéncia de
direcionamento do mercado, ou seja as duas linhas estdo apontando para cima, o ativo pode
apresentar uma tendéncia de alta e 0 mesmo ocorre inversamente. Além disso, o autor destaca
que quando as linhas apresentam uma distancia entre si, indica que a tendéncia que estdo
seguindo esta fortalecida devido a um aumento na demanda de investidores na compra ou na

venda daquele papel.
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/> - 18/05/2022
Gréfico 5 - Variacdo do MACD ao longo da crise de 2019 em relacéo ao Ibovespa.

Entdo, conforme foi visto para o indicador IFR, o Gréafico 5 demonstra o
comportamento do MACD ao longo de 2019, anterior & crise do coronavirus. E possivel
visualizar tendéncias, a partir da inversdo da linha MACD com a linha de sinalizacdo. Portanto,
em janeiro, quando a linha MACD cruza para baixo da linha sinal, é gerado o movimento de
queda do indice. Esse movimento prossegue até o més de maio, porém néo é algo constante,
porque ao longo desses meses ocorrem recuperacdes do indice e rapidas inversdes entre as
linhas. Outra tendéncia observada, agora para cima, é entre 0s meses de maio e julho, quando
ocorre a subida do Ibovespa, sendo marcado pelo cruzamento para cima da linha MACD sobre

a linha de sinalizacdo seguidamente pelo afastamento das linhas.
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4. REACAO DOS INVESTIDORES A COVID-19

Neste capitulo, através da literatura sera possivel ter acesso a autores que em seus
estudos buscaram demonstrar como a pandemia causada pela COVID-19 influenciou nas
bolsas mundiais. O foco desses estudos se da na relagdo da disseminacédo do coronavirus,
disparo de noticias informando esse avanco e a reacdo dos investidores a esses estimulos,
considerados em grande parte, negativos.

Nos meses anteriores a janeiro de 2020 o gréafico do Ibovespa (Grafico 6) apresenta
uma tendéncia de alta e apresenta topos mais altos. Porém é possivel verificar (Grafico 6) que
logo no comeco de marco, a bolsa de valores brasileira entra em colapso, permitindo com que
0 IBOV saisse dos seus recordes historicos, até 0 momento, nos niveis de 119.000 pontos para
em torno de 63.000 pontos em poucos dias, acumulando uma queda superior a 40%. Essa queda
teve 0 seu minimo no dia 16 de marco, devido ao choque do mercado como um todo com a
velocidade de dispersdo e fatalidade do COVID-19, forcando a OMS a decretar estado
pandémico, e desdobramentos de fechamento de cidades e comércios, afetando economias
locais e globais.

Tendo isso em vista, Mamaysky (2020) verificou em seus estudos que o mercado de
acOes respondia mais a noticias ndo informativas do que noticias informativas sobre o
coronavirus, demonstrando que os mercados financeiros sdo afetados de uma maior extensao
durante intervalos de maior volatilidade por essas noticiais. 1sso pode demonstrar, entdo, que a
queda acentuada do Ibov pode ter sido influenciada fortemente pela reatividade dos

investidores as noticias sobre o coronavirus.
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Gréfico 6 - Evolucgdo do indice Ibovespa durante o ano de 2020.

Braga (2021), complementando a argumentacdo de Mamaysky (2020), demonstra em
seu experimento como as noticias negativas realmente geram um impacto no processo
decisorio dos investidores na percepcéo de risco de decisdes de investimento. Braga (2021) em
seu experimento retine um grupo de voluntarios, 0s expde as noticias negativas sobre o impacto
do coronavirus, entre Dezembro de 2019 e Maio de 2020, e verifica a reacdo desses
participantes no processo decisorio de negociacdo de um Exchange-Traded Fund (ETF), o
BOVALL - ativo que busca replicar os movimentos do indice Ibovespa - em um ambiente
virtual muito semelhante a um home broker, que a plataforma onde é possivel realizar as
negociacOes das acOes reais.

A partir da verificacdo na tomada de decisao dos voluntarios, Braga (2021) observa que
as noticias negativas tiveram impacto sobre o processo decisorio, principalmente sobre as
decisdes que envolviam perdas. As noticias aumentaram a influéncia no processo de perda e
arrependimento nos processos de compra ou ndo é venda ou ndo de uma acdo de acordo de
acordo com que vinham a ser apresentadas para os individuos participantes deste experimento.

Esses eventos negativos possuem a caracteristica de trazer consigo o medo do
desconhecido que Rozin e Royzman (2001) apresentam o chamado “viés da negatividade”. E
visto que a negatividade em situacOes negativas cresce mais rapido do que a positividade em
situacOes positivas, somado que através desse Viés que as pessoas adicionam um maior peso
aos fatos negativos do que aos positivos, a exemplo de quando a OMS decreta a COVID-19
como pandemia (Grafico 12) em marco de 2020 (KANOUSE, 1984).

Em que, Alber (2020), na complementacdo do viés de negatividade de Rozin e
Royzman (2001), apresenta um estudo com o0 objetivo de verificar os efeitos do avango da
COVID-19 no mercado de ac¢des. Foi observado os mercados de valores mobiliarios de 6 paises
- China, Franca, Alemanha, Espanha, Itdlia e Estados Unidos - e o autor verificou que o
mercado de ac¢les se apresentava mais sensivel aos casos de coronavirus do que as mortes.
Além de confirmar que houve retorno negativo, gerado pela disseminacdo da COVID-19, nas
acOes de 4 desses paises - China, Franca, Alemanha e Espanha. Esse estudo dialoga muito bem
com Braga (2021) pois demonstra que, de acordo com que, no inicio de 2020, os casos de
contagio do coronavirus vinham aumentando, mais influenciava nas decisdes dos investidores,
gerando cenarios de incerteza e influenciando negativamente no retorno das agdes.

Albulescu (2020), também busca destacar o impacto da COVID-19, porém no ambito
das commodities, mais especificamente, no petrdleo West Texas Intermediate (WTI). E
chegada a concluséo de que o coronavirus possui um impacto mais direto na volatilidade do
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mercado financeiro e da politica econdmica dos paises do que na propria commoditie, que, de
acordo com Albulescu (2020), o impacto do virus da COVID-19 ¢é feito de uma forma mais
indireta sobre o petroleo. Além de destacar o ocorrido, a Arabia Saudita inundou o mercado
com petroleo, influenciando fortemente na queda dos pregos (Grafico 7). Sendo essa queda no
petrdleo, chegando a quase trinta e oito dolares negativos no més de abril de 2020, é explicada
pela diminuicdo na demanda por derivados do petréleo, refinarias reduzindo a producédo de
combustiveis, ndo necessitando assim do petrdleo cru e devido ao aumento de estoques dos

Estados Unidos.
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/>- 24/05/2022
Gréfico 7 - Evolucao do petrdleo WTI durante o ano de 2020.

Portanto, através do Grafico 7 é possivel observar a atuacdo do IFR no petrleo WTI.
Os impactos externos - disseminacdo da COVID-19 e Arabia Saudita aumentando a oferta de
petroleo - fez com que o WTI, no comeco do ano de 2020, virasse para queda. Durante esse
declinio, quando o IFR chega a niveis sobrevendidos, ou seja, abaixo de 20, ocorrem repiques,
porém, a influéncia dos agentes externos era tdo forte sobre o petréleo que, mesmo em

momentos de recuperacgéo, logo apos ja voltava para queda.

27



5. METODOLOGIA

A humanidade, ao longo de sua historia, apresentou avangos e desenvolvimentos cada
vez maiores devido a exploracdo e propagacdo de conhecimentos. Lima e Mioto (2007)
indagam que os processos de globalizagdo e mercantilizagdo sdo munidos pelo conhecimento
e que inovagdes e avancos tecnoldgicos sdo frutos do desenvolvimento econdmico. A partir
disso, ha o direcionamento do pensamento para verificar que, como o desenvolvimento
econémico se apresenta como um forte apelo para a producdo de conhecimento, € visto uma
necessidade muito importante para a producdo de pesquisas.

E entendido que, dentre as metodologias de pesquisa, temos em observancia a pesquisa
qualitativa e a quantitativa. Cada uma delas tem suas devidas caracteristicas, favorecendo o
caminho a ser seguido nos estudos cientificos. E como esse conhecimento supracitado se
constrdi de forma racional, é necessaria uma organizagao, no qual, essas pesquisas permitem a
escolha das metodologias e ferramentas de coletas e analise de dados. E é visto no significado
das devidas palavras que nomeiam cada método o objetivo de cada uma, pois a quantitativa
estara focada em medir fatos divisiveis, ja a qualitativa busca entender os fatos para trazer uma
explicagdo (PROETTI, 2018).

Segundo Santos (1999), o método quantitativo se apoia no positivismo, utilizando-se
de métodos de forma dedutiva, no qual as hipo6teses sdo testadas e os resultados sdo concluidos
de acordo uma pauta ja estabelecida, sendo esses métodos designados das ciéncias fisicas e da
estatistica. O autor ainda denomina que os dados quantitativos sdo objetivos, validos e
confiaveis.

Para a pesquisa qualitativa, o autor Braga e Tuzzo (2016) destacou que dentro desta
metodologia, o pesquisador tem liberdade e uma vastiddo para investigar possibilidades que
descrevem momentos e significados, utilizando diferentes praticas na busca constante de
compreender melhor o questionamento levantado. Sendo assim, a pesquisa qualitativa busca
trabalhar com dados que ajudem a chegar a conclusGes e reflexdes dentro do problema e
questionamentos gerados para a criagdo do estudo.

Em complementacéo, Gil (2002) afirma que a pesquisa bibliografica é feita em cima de
um material ja existente, se baseando em dados e resultados obtidos por outros pesquisadores,
tendo os livros e artigos cientificos como principais fontes de dados. Sendo que, € observado

pelo autor que os livros de referéncia, ou livros de consulta, se dividem em livros de referéncia
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informativa que contém as informacdes sobre o que busca, e livro referéncia remissiva, que
contém outras fontes.

Neste trabalho sera utilizada a metodologia qualitativa onde, através da revisao
integrativa de literatura sera possivel a abordagem do tema em questdo. Este método consiste
em reunir os resultados obtidos em pesquisas sobre um tema. De acordo com Alcoforado et al
(2014) esta metodologia permite a integracdo de pesquisa quase experimental e experimental,
juntando informagdes de forma tedrica e empirica.

Portanto, Silva et al (2010) complementa indicando que esse que a revisdo integrativa
equilibra as literaturas tedricas e empiricas com a finalidade de revisar metodologias, definir
conceitos e revisar teorias e evidéncias, promovendo assim a sintese do conhecimento e
aplicabilidade de estudos significativos na pratica.

Sendo assim, a pesquisa bibliografica foi muito importante para a exploracdo e
explicacdo do tema em questdo. Para alcancar o objetivo de uma revisao sobre a reacdo dos
investidores no ano de 2020 foi feito o levantamento bibliogréafico, buscando artigos e revistas
cientificas com abordagem sobre o tema utilizando palavras chaves como: COVID-19, bolsa

de valores, impacto, Ibovespa, analise técnica, investidores.
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6. ANALISE E DISCUSSAO

No comego do ano de 2020, a forgca compradora no mercado de agdes se apresentava
forte. Devido a isso, o IFR em janeiro de 2020 ultrapassou o nivel 80, indicando um patamar
de sobrecompra alto para a B3, gerando assim a realizacdo aos poucos do indice. Porém,
diferentemente do ano de 2019, no qual, o IBOV apresentava uma queda e depois ocorria a
recuperacdo batendo patamares ainda maiores, 0 més de janeiro e até meados de fevereiro, o
indice praticamente andou de lado.

Em fevereiro, quando os casos de Covid comecaram a surgir no Brasil, foi possivel
verificar no final deste més a queda do Ibovespa, 0 que fez com que o indicador IFR chegasse
a patamares abaixo do nivel 20, indicando uma possivel reversao do indice, recuperando ao

final de fevereiro e nos primeiros dias de mar¢o, conforme se verifica pelo Gréafico 8 a seguir.
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/>- 24/05/2022
Gréfico 8 - Evolucéo Ibovespa durante o ano de 2020.

Assim, com 0 avango dos casos de Covid-19 mundialmente, 0 més de margo foi
marcado pela intensa queda do Ibovespa, porém ao longo dessa queda, ocorrem pequenas
recuperacgdes do indice, demonstrando uma sobrevenda da bolsa de valores brasileira, seguidas

de reverséo do indice para cima. Porém a pressao vendedora, devido a reacao dos investidores
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com as noticias ruins a respeito do Covid, conforme verificado no capitulo anterior, gero uma
perda juntamente com a negatividade dessas noticias, fez com que essa queda prosseguisse,
chegando a patamares préximos dos 63.000 pontos.

Deste modo, quando o Ibovespa chegou em seu nivel baixo, pode ser visto que o IFR
javinha, em dias anteriores, atingindo valores proximos ao seu nivel 20. Quando o Ibovespa
toca seu minimo em marco, o IFR indica que a B3 esta sobrevendida e, a partir desse minimo,
ocorre a reversao do principal indice da bolsa de valores do Brasil, porém ainda pressionado
pela COVID.

Conforme visto com o IFR, o indicador MACD desempenha um papel bastante
importante também na visualizacdo de periodos passados da bolsa de valores, porque em
janeiro de 2020, indicado pela seta de nimero 1 no Grafico 9, ja € ocorrido o cruzamento para
baixo da linha MACD com a linha de sinalizacdo ja indicando uma tendéncia de queda pelo

indice.
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/>- 24/05/2022
Grafico 9 - Pontos de reverséo e abertura entre as linhas MACD e linha de sinalizacéo.

Essa questdo é reforcada quando essas linhas ndo voltam a se cruzar durante os dias
subsequentes, mas, principalmente em marco, devido ao afastamento das duas linhas, conforme
indicado pela seta de numero 2 no Grafico 9. Esse afastamento indica o fortalecimento do
movimento de queda durante o més de mar¢co. Em que, o cruzamento entre as linhas somente

ocorre no final do més de maio, ap6s o Ibovespa bater a sua minima.
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Sendo assim, ao se unir os dois indicadores, conforme verificado no Gréfico 10, € visto
que ambos ja indicam em janeiro uma janela de reversao do indice, possivelmente, indicando
queda. Arrefecendo, assim, o nivel alto apresentado pelo IFR e também ndo ocorre o
distanciamento das linhas no indicador MACD, porém neste mesmo indicador a linha mais
rapida ainda esta abaixo da linha mais curta, dando indica¢fes que ainda poderia estar com

tendéncia de queda.
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/>- 24/05/2022
Gréfico 10 - Indicadores IFR e MACD acompanhando a evolucéo do Ibovespa durante o
ano de 2020.

Ao final de fevereiro é ocorrido o movimento de queda e recuperacdo, seguido pela
queda acentuada do indice. Neste momento, em marco, no inicio do declinio do Ibovespa, a
indicacéo de reforgco desse movimento depreciativo é refor¢ado pelo indicador MACD, com a
linha MACD abaixo da linha de sinaliza¢éo ainda e também com o afastamento das linhas entre
Si.

Sendo assim, o indicador MACD ja havia indicado uma tendéncia de queda do
Ibovespa, mas esse movimento foi acentuado pela reacéo de perda dos investidores as noticias
sobre a dispersdo da Covid no mundo, principalmente com o aumento do nimero de casos.
Sendo a negatividade das noticias um fator muito importante para a perda desses investidores,
pressionando o indice Ibovespa ao longo do ano de 2020, dando destaque para 0 més de marco,

onde o indice saiu de seus 119.500 pontos em janeiro de 2020 para perto de 63.000 pontos em
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marco desse mesmo ano. Outra questdo importante influenciada pela presséo do coronavirus é
que o Ibovespa somente volta a ultrapassar em dezembro de 2020 as suas maximas no inicio
de 2020 (Gréfico 11).
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/>- 24/05/2022

Gréfico 11 - Abertura e fechamento do Ibovespa no ano de 2020.

Essa pressao da Covid devido as noticias negativas que iam sendo geradas provocando
perdas dos investidores, se apresenta como um ponto muito importante e destoante em
comparacdo com seu ano anterior, 2019. O ano de 2019, periodo anterior a Covid-19
dispersando pelo mundo, n&o foi um ano marcado por uma crise de ambito mundial. Logo,
conforme observado no Grafico 12, observa-se que o Ibovespa fechou o ano em patamares
acima do que comegou e que, a diferenca positiva de seu ponto de minimo em 17 de maio e do
seu ponto de maximo, em 26 de dezembro, foi de 30%, sendo essa variacdo dentro de um

periodo de quase 7 meses.
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Fonte: Trading View <https://br.tradingview.com/>- 24/05/2022
Gréfico 12 - Variagdo do minimo ao maximo do Ibovespa durante o ano de 2019.

Com isso, é observado no Gréfico 12, a variacao negativa de 47% somente entre 0 més
de janeiro e de marco de 2020, representando, respectivamente, 0 ponto maximo e 0 minimo
atingido no ano de 2020, integrando uma diferenca de mais de 56.400 pontos. E visto, ent&o,
que a pressdo gerada pelo agente externo fez com que, logo no primeiro trimestre de 2020, a
variacdo fosse maior do que em 2019, porém de forma negativa. Mas ao longo de 2020 ocorre
a recuperacdo do indice e, diferentemente do visto em 2019 onde o indice fecha a patamares
muito mais acima, no ano de 2020 o Ibovespa fecha com uma pontuacéo ligeiramente mais alta

do que em relacdo a sua abertura no dia 2 de janeiro.
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Gréfico 13 - Variagdo do minimo ao maximo do Ibovespa durante o ano de 2020.

Assim, através da Figura 4, pode-se verificar a diferenca entre o desvio padréo referente

a variacdo diaria do Ibovespa a cada ano.
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FIGURA 4 — DESVIO PADRAO DA VARIACAO DIARIA ANUALIZADA.
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Essa diferenga pode ser vista no ano de 2020, por ocorrer um aumento na variacao
diaria, o desvio padrdo neste ano, em comparacdo com 0s anos anteriores e subsequentes, é
muito maior. Sendo assim, uma das causas desse aumento de volatilidade, conforme foi
observado neste estudo, foi a reacdo dos investidores as noticias negativas sobre o coronavirus,
gerando perda.

De modo geral, foi possivel analisar que ja no comeco do ano de 2020, apds suas
constantes subidas, o indice Ibovespa, no més de janeiro de 2020, ja apresentava sinais de uma
reversao para queda, conforme visto pelos indicadores de andlise técnica, e que essa queda foi
reforcada pela reacdo dos investidores as noticias referentes a dispersdo dos casos de Covid-
19, sendo possivel afirmar que os resultados retirados da evolucdo dos indicadores IFR e
MACD, corroboram com os estudos apresentados pois demonstram que a reacdo dos
investidores foi de perda, questdo levantada no inicio deste estudo, no qual, a negatividade das
noticias sobre a dispersdo do virus foi um fator relevante por esse comportamento do mercado
na B3.

36



7. CONSIDERACOES FINAIS

A bolsa de valores se apresenta como um ambiente de alta volatilidade, no qual, os
investidores se fazem presentes na busca de rentabilidades positivas para os seus patrimonios.
Por ser constituido por pessoas, padrGes de movimento passados sdo possiveis de serem
tracados para a constituicéo de atitudes futuras, na tentativa de previséo da dire¢do do mercado.
Porém, quando os investidores sdo apresentados a um estressor externo a bolsa de valores,
esses padrbes comportamentais podem ser influenciados devido a esse agente externo.

Conforme foi verificado ao longo deste trabalho, o ano de 2020 foi marcado pelo
impacto da COVID-19 na sociedade mundial, causando uma pandemia. Foi destacado o
comeco do ano de 2020 pois foi nesse periodo que o padrdo comportamental da bolsa de valores
do Brasil foi rompido devido a crise sanitaria que se instalava ao redor do mundo, gerando a
queda de mais de 40% no Ibovespa no més de margo de 2020.

Entdo o objetivo principal deste trabalho foi responder o que motivou a queda acentuada
do Ibovespa em marco de 2020. No qual, foi verificado através dos indicadores dentro da
analise técnica que, anterior a este més, o IFR ja indicava que o mercado acionario brasileiro
se apresentava sobrecomprado, indicando uma possibilidade de reversdo do indice para niveis
mais baixos, sendo reforcado pelo MACD com o cruzamento para baixo da linha rapida sob a
linha lenta.

Ocorreu a queda na B3 ap0s esses sinais na andlise técnica. E conforme foi verificado
através da literatura, essa queda foi atenuada e continuada devido a reagdo dos investidores a
dispersdo da COVID-19 e o noticiamento da mesma.

Uma das principais dificuldades encontradas no desenvolvimento deste estudo foi a
compilacdo, dentre muitos estudos a respeito da Covid-19, de materiais que se apresentavam
alinhados com o objetivo de verificar o comportamento ou reagéo dos investidores no momento
de pandemia frente ao mercado financeiro. Entdo para futuros estudos é sugerido a
incorporacdo de uma agenda de pesquisas que possibilite seus autores uma melhor divisao
dentre inimeros artigos para o tema em questdo, tracionando assim a obtencao de estudos que
corroborem ou ndo com a questao a ser analisada.

Conclui-se entdo que o resultado retirado do estudo é que havia uma precificacdo do
préprio mercado ja para a queda do Ibovespa, meses antes de marco de 2020. Queda essa
fortificada pelas noticias sobre 0 avanco do coronavirus e seus aumentos no nimero de casos,
impactando negativamente o processo decisorio gerando perda na B3 como um todo. Essa
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conclusao se apresenta relevante por demonstrar o potencial de impacto de um agente externo
em um ambiente ja caracterizado por possuir volatilidade.

O territdrio de investimentos, principalmente da bolsa de valores, no Brasil, ainda tem
muito a ser explorado, o que um dos fatores para a geracdo de grandes quedas pode ser
represado pela disperséo do conhecimento.

Em suma, uma possivel resolucdo importante para essa questdo é a incorporacdo da
educacao financeira nas escolas, ja estruturando o conhecimento, principalmente, sobre acdes,
suas volatilidades e ciclos de alta e de baixa, montando uma estrutura muito mais forte para
possiveis futuras crises. Além de que, este estudo pode levantar possiveis questionamentos para
futuros estudos sobre a possibilidade da criagdo de mecanismos mais eficientes dos ja

existentes para a contencdo do impacto de possiveis futurar crises para a bolsa de valores.
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