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RESUMO

O mercado financeiro reagiu positivamente a eleicdo de Jair Messias Bolsonaro a presidente
do Brasil, através de promessas de mudancas na aérea econdmica. O objetivo deste estudo
propde analisar o comportamento do mercado de a¢Ges representado pelo indice Ibovespa nos
primeiros 200 dias de seu governo. A metodologia utilizada foi um estudo multicasos com
auxilio de estatisticas obtidas pela analise dos dados secundarios fornecidos pelo site
Investing Brasil e pesquisa bibliogréfica e documentais das declaragcbes do presidente na
imprensa e veiculos de informacdo. A justificativa do presente estudo da se pela importancia
indice Ibovespa, pois este é principal benchmark do mercado financeiro e reflete no ambiente
macroeconémico do pais. Todavia, ao analisar os efeitos que provocaram esta oscilacdo,
através de medidas do governo e declaracBes do presidente conclui-se que ambas estdo

extremamente correlacionadas a as maiores oscilacfes positivas ou negativas no indice.

PALAVRAS-CHAVE: Mercado Financeiro; Mercado de Capitais; Bolsa de Valores, indice

Ibovespa, Governo Bolsonaro.

1 INTRODUCAO

Com eleigdo de Jair Messias Bolsonaro para presidente do Brasil em outubro de 2018
e suas promessas de uma agenda econdmica liberal através da escolha de Paulo Guedes para
ser ministro da economia, animou o mercado financeiro e a fez a Bolsa de Valores atingir pela
primeira vez a marca de 100 mil pontos, e acumular nos primeiros trés meses o patamar de
13% de valorizagéo.

O Brasil que o presidente eleito herdou apds sua vitoria em 28 de outubro de 2018 era

um pais ainda fragil em sua retomada econémica, apos dois anos de recessao a economia dava
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sinais de uma retomada a partir do crescimento de 1% do PIB no ano anterior, uma inflagio
em queda atingindo 4,05% no acumulado dos 12 meses, e uma taxa de juros atingido uma
minima histérica de 6,5% (BBC NEWS BRASIL, 2019). O principal indice do mercado
financeiro, o indice Ibovespa encontrava-se no patamar de 85 mil pontos e o risco-brasil
encontrava-se em 208 pontos. Ao completar 200 dias de governo os nimeros apresentados
obtiveram ligeira melhora, com uma taxa de juros mantendo-se no patamar de 6,5%, a
inflacdo acumula uma alta de 3,37% nos ultimos 12 meses e o principal indicador do mercado
financeiro atingindo a sua maxima histérica de 105 mil pontos e o risco-pais caindo ao nivel
de 128 pontos, esses dados econdmicos trazem intrinsicamente a perspectiva do exterior na
nossa econdmica, para entendé-los necessita entender como o mercado financeiro e seus
dados afetam diretamente a economia.

A maior parte da literatura entende que o mercado financeiro constitui-se em um
macro ambiente em que ocorrem 0s negocios entre poupadores e tomadores de recursos
(CUSTODIO 2008). Seguindo este raciocinio Saint-Geours (1998), complementa que o
mercado financeiro constitui-se em um espaco onde sdo comprados e vendidos dia a dia
produtos financeiros, que sdo em geral direitos de créditos (que representam dividas para
guem assumiu 0 compromisso) ou direito de propriedades (agdes) essencialmente em forma
de valores imobiliarios.

Uma definicdo de Mercado de Capitais como um espaco (ndo fisico) em que as
instituicbes compartilham os seus valores mobiliarios por intermédio da Bolsa de Valores,
sociedades corretoras e demais instituicGes financeiras outorgadas, através de acdes,
debéntures, derivativos e demais papéis comerciais a fim de capitalizar-se (SILVA, 2019).

Neste contexto, o objetivo geral do artigo é analisar o comportamento indice Ibovespa
e suas oscilacdes apds os 200 dias do Governo Bolsonaro. Dentre os objetivos especificos,
SAO: Identificar maiores oscilacdes no periodo de 01 de janeiro de 2019 até 19 de Julho de
2019 no principal indice de a¢es do mercado financeiro, o Ibovespa e estudar os efeitos
provocados e justificar as mudancas ocorridas no periodo.

O estudo se justifica pela importancia que € o estudo das oscila¢Ges do indice ibovespa
pois este é o principal benchmark do mercado financeiro, indicando o desempenho de uma
cesta de acOes que representam as principais empresas do mercado financeiro nacional e suas
oscilacgdes refletem imensamente no mercado interno e extremamente sensivel as agdes, falas
e projetos do governo e porque no periodo analisado que propdem o estudo aconteceu grandes
oscilagfes causadas por falas do presidente, intervengdes do governo em estatais,

apresentacdo da principal bandeira do governo que € a reforma da previdéncia.



O artigo esta divido quatro secgbes, a primeira 0 mercado financeiro, a segunda a
metodologia, a terceira analise do estudo e a quarta apresentam-se as conclusdes.

2 MERCADO FINANCEIRO

Segundo, Malacrida e Yamamoto (2006), pode-se definir o mercado financeiro como
um conjunto de instituicdes e instrumentos financeiros remetidos a propiciar a transferéncia
de recursos dos ofertados para os tomadores, formando condi¢des de liquidez no mercado.

Segundo Silva Neto (2016), o mercado financeiro pode ser dividido em outros
mercados, como por exemplo, mercado de capitais, de cAmbio, paralelo, a termo, de bolsa, de

balcdo, de futuros, livre, primario e secundario.

Segmentos do Mercado
Financeiro

Objetivos

Principais Agentes

Mercado Monetario

Oportunizar controle agil e veloz
da liquidez econbmica, e das
taxas de juros basicas.

Autoridades monetarias (Banco
Central e Tesouro Nacional)

Mercado de Crédito

Viabilizar operagfes de curto a
médio prazos para aplicacdo em
ativos permanentes e capital de
giro.

Bancos Comerciais e Sociedades
Financeiras  (operagbes  de
empréstimos e financiamentos)

Mercado de Capitais

Abranger operacfes de médio a
longo prazos e também de
prazos indeterminados.
Principais  instrumentos:  as
debéntures e as acgbes, e o0s
derivativos.

Investidores (pessoas fisicas e

juridicas) e Tomadores de
recursos
(pessoas juridicas),

intermediados, conforme o caso,
por corretoras, distribuidoras ou
bancos.

Mercado Cambial

Atuar na conversdo e troca de
moedas de um pais pela de outro

Empresas e intermedidrios com
operacdes internacionais
(principalmente: bancos,
corretoras de cambio, agéncias
de turismo etc.).

Quadro 1 — Segmentos do Mercado Financeiro
Fonte: Adaptado de ASSAF NETO (2016, P.106).

Nesse sentido, ASSAF NETO (2016) apresenta que o mercado financeiro no Brasil é
formado por segmentos organizados que formam a intermediacdo financeira no pais e
possuem objetivos distintos, desta forma no Quadro 1, acima, Assaf Neto apresenta a

organizagao do mercado financeiro.

2.1 Mercado de Capitais

Para Pinheiro (2014), o mercado de capitais retrata um sistema de distribuicéo de

valores mobiliarios que tem por objetivo viabilizar a capitalizacdo das empresas e dar liquidez



aos titulos emitidos por elas e assim cooperar para o desenvolvimento econémico, sendo um
meio de captacdo de recursos. Assim, para Barros (2015), este desenvolvimento econdmico da
se através do direcionamento de recursos da sociedade que estariam “parados” na poupanga
para as mais diferentes atividades econémicas que compdem este sistema.

Segundo Assaf Neto (2016) ha variados modelos de financiamento e 0s instrumentos
negociados no ambiente do mercado de capitais, mas em conforme a este estudo, destaca-se, a
oferta publica de debéntures por parte das sociedades andnimas, em que as a¢des sdo lancadas
no mercado acionario sendo operacdes realizadas na bolsa de valores, neste sentindo a
emissdo de acOes e colocacdes de agdes no mercado apresenta-se como um dos modelos
proficuos que as organizacOes dispdem para angariar recursos, desejando um financiamento
por este meio, a empresa deve seguir uma sistematica legal por meio uma chamada de capital,
organizada por uma instituicdo financeira no mercado de capitais apta para esta operagédo e

entdo ofereca a venda de um lote de novas agGes emitidas.

2.1.1 O mercado de capitais Brasileiro

A B3 — Bolsa, Brasil e Balc&o é atualmente a Unica bolsa de valores do Brasil, sediada
em S&o Paulo/SP, é resultante da fusdio BM&FBOVESPA (Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros de Sdo Paulo) e da CETIP (Central de Custddia e de Liquidacdo Financeira de
Titulos) em 22 de Margo de 2017 (Agéncia Brasil, 2019).

Anteriormente, a BM&FBOVESPA era a fusdo de Bovespa (Bolsa de Valores de Sao
Paulo) que surgiu no ano de 1890 primeiramente chamando-se Bolsa Livre e da BM&F
(Bolsa de Mercadorias e Futuros ) fundada no ano de 1917 (Brasil Econémico)

Ainda, a B3 atua

Nos mercados de produtos listados em bolsa, a B3 desenvolve, implanta e prové
sistemas e servigos de negociacdo e pos-negociagdo (compensacdo e liquidacdo) de
acles, derivativos de acdes, financeiros e de mercadorias, titulos de renda fixa,
titulos publicos federais, moedas & vista e commodities agropecuédrias (MELLO,
2017)

Em suma a B3 é uma empresa de infraestrutura de mercado financeiro e possui como
maior finalidade o papel de fomentar o mercado de capitais brasileiro (MELLO, 2017)

Para avaliar o desempenho dos mercados de capitais, ha indicadores que tentam
guantificar este desempenho, dentre o0s quais se tém os indices. Estes retratam o
comportamento dos precos das acOes de determinado setor do mercado e do comportamento

geral das acGes no mercado a vista. Os indices da Bolsa de valores mensuram o desempenho



médio dos valores de supostas carteiras de a¢oes refletindo o comportamento do mercado em
determinado tempo (ASSAF NETO, 2016).

Para, os indices do mercado de acdes sdo utilizados para identificar as tendéncias dos
mercados, servindo de suporte ao processo de administragdo de investimentos e sendo
instrumentos de negociagfes explicitas no mercado futuro, tais indices sdo deveras
importantes e uteis para refletir o comportamento dos investimentos em acgdes e por
consequéncia refletir as tendéncias gerais da economia, destacam-se no mercado brasileiro os
indices Ibovespa e Ibrx (MALACRIDA e YAMAMOTO, 2006).

2.1.1.1 Indice Ibovespa

indice Ibovespa é o principal indice de acdes do mercado brasileiro negociadas na B3.
Este indice é indicador de desempenho médio das cotacdes dos ativos de maior
negociabilidade e representatividade do mercado acionario brasileiro (BOSCO, 2016).

Foi constituido no ano de 1968 na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, sua metodologia é
baseada na metodologia do IBV — indice da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, criado em
1962 na extinta BVRJ — Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (LEITE e SANVICENTE, 1995).

A composicao tedrica dos ativos do Ibovespa deve atender aos seguintes criterios de
inclusdo (BM&BOVESPA, 2015):

. Estar entre os ativos elegiveis que, no periodo de vigéncia das 3 (trés)
carteiras anteriores, em ordem decrescente de Indice de Negociabilidade (IN),
representem em conjunto 85% (oitenta e cinco por cento) do somatorio total desses
indicadores

. Ter presenca em pregdo de 95% (noventa e cinco por cento) no periodo de
vigéncia das 3 (trés) carteiras anteriores.

. Ter participacdo em termos de volume financeiro maior ou igual a 0,1%(zero
virgula um por cento), no mercado a vista (lote-padrdo), no periodo de vigéncia das
3 (trés) carteiras anteriores.

. Nao ser classificado como “Penny Stock”, ou seja, ativos cuja cotacao seja
inferior a R$ 1,00.

A vigéncia da carteira tedrica do indice tem quatro meses, sendo revisados a cada
quadrimestres os ativos que o compdem e também bem como o “peso” de cada ativo no
indice (BM&BOVESPA, 2015). O ultimo quadrimestre de 2019 foi composto por 68
empresas das quais a que teve menor peso foi a Ecorodovias (ECOR3) representando 0,122%
e a de maior peso foi 0 Banco Ital Unibanco (ITUB4) representando 9,195% (B3 - BRASIL
BOLSA BALCAO, 2019) conforme grafico a seguir:
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Gréfico 1: Composigdo indice Ibovespa.
Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa.

Empresas com Itai Unibanco, Petrobras e Vale representam mais de 30% do indice,
assim a volatilidade do valor de suas a¢Ges afetam consideravelmente a tendéncia do mercado
(LEMOS, 2019).

3 METODOLOGIA

No que tange aos procedimentos metodoldgicos a presente pesquisa possui natureza
gualitativa e quantitativa. Para Fachin (2003) a variavel qualitativa se relaciona com aspectos
ndo mediveis, tendo aspecto exploratdrio, uma vez que é necesséria a interpretacdo dos dados
para seu entendimento, e ainda os dados qualitativos apresentam-se sob a forma de descri¢Ges
narrativas, resultantes, em geral, de transcricdes de entrevistas estruturadas ou
semiestruturadas e de anotacOes provenientes de observagdes livres ou assistematicas.”
(MOURA,; FERREIRA, 2005, p. 79).

Quanto aos objetivos optou-se por uma pesquisa de carater exploratério visto que visa
"proporcionar maior familiaridade entre a questdo e o problema, com vistas a torna-lo mais
explicito ou a construir hipéteses" (GIL, 2002, p. 41). E, também, descritiva, pois tem o



objetivo de descrever um determinado fendmeno (GIL, 2002), descrevendo as flutuagcdes do
mercado.

Ja quanto ao procedimento técnico sera realizado um estudo multicasos junto aos
dados do Indice lbovespa correspondente aos duzentos dias do governo Bolsonaro, pois
conforme se refere YIN (2014) o estudo de multicasos permite levantar evidéncias relevantes
e de maior confiabilidade ante estudos de casos unicos. Como plano de coleta de dados,
primeiramente utilizou-se coleta de dados das variacdes diarias do indice Bovespa de 01 de
janeiro a 18 de julho de 2019 e posteriormente cruzou os dados relevantes com uma pesquisa
bibliogréafica dos acontecimentos por parte do governo e do presidente para analise com
auxilio de estatisticas obtidas pela anélise dos dados secundéarios fornecidos pelo site

Investing Brasil?.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta seccdo sera apresentado a analise do indice Ibovespa dos primeiros duzentos
dias do governo Bolsonaro, correspondentes aos dias 01 de Janeiro de 2019 a 19 de julho de
2019. As oscilacdes do indice Ibovespa nestes dias e as noticias correlacionadas tanto a

oscilagdes positivas e negativas com imagens e tabelas relacionadas ao tema.

4.1 Analises pelo indice Ibovespa

Os duzentos primeiros dias do governo do presidente Jair Messias Bolsonaro
apresentaram grande volatilidade no indice Ibovespa, abaixo segue tabela com todos os
pregdes desses duzentos dias, com variacdo em porcentagem e as informacgoes de abertura e

fechamento da sessdo em nameros.

4.1 Analises pelo indice Ibovespa
Os duzentos primeiros dias do governo do presidente Jair Messias Bolsonaro
apresentaram grande volatilidade no indice Ibovespa, abaixo segue grafico com os pregdes

desses duzentos dias, com variagdo em pontos sobre o fechamento:
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Gréfico 2 — Variagdo em pontos sobre os 200 dias do governo Bolsonaro
Fonte: Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa.

Nesses primeiros duzentos dias tiveram 135 sessdes, sendo 62 com variacdo negativa
totalizando -54,29%, uma média de -0,88%, em contrapartida tiveram 73 sessdes com

variacdo positiva totalizando +72,77, uma média de 1% por sessao, conforme tabela 2 :

SessOes Ibovespa de 02/01 a 18/07

Sessdes Negativas 62 Sessdes Positivas 73
Soma das sessoes 54,29% Soma das sessoes 72,77%
Média -0,88% Média 1,00%

Tabela 1: Analise das sessdes dos primeiros 200 dias do governo Bolsonaro indice Ibovespa.
Fonte: Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa.

Para esta analise serdo usadas as dez maiores variagdes positivas e as dez maiores

variacdes negativas conforme tabela abaixo e ap6s analise dos motivos para tal variacao.

Data Variagdo Negativa % Data Variagdo Positiva%
06/02/2019 -3,74% 02/01/2019 3,56%
27/03/2019 -3,57% 11/03/2019 2,79%
22/03/2019 -3,10% 21/05/2019 2,76%
13/05/2019 -2,69% 28/03/2019 2,70%
28/01/2019 -2,29% 14/02/2019 2,27%
12/04/2019 -1,98% 20/05/2019 2,17%
25/06/2019 -1,93% 04/04/2019 1,93%
28/02/2019 -1,77% 12/02/2019 1,86%

16/05/2019 -1,75% 18/06/2019 1,82%




20/03/2019 -1,55% 26/03/2019 1,76%

Tabela 2: As dez maiores oscilacBes positivas e negativas do indice Ibovespa nos primeiros 200 dias do governo
Bolsonaro.
Fonte: Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa.

4.1.1 Andlise das variacOes negativas

A maior variacao negativa ocorreu dia 06 de fevereiro queda de 3,7% corroborada pela
combinacédo de preocupacgdo com atraso na reforma da previdéncia devido ao governo decidir
ndo utilizar a PEC proposta pelo o ex-presidente Michael Temer e sim enviar uma nova
proposta atrasando ainda mais a tramitagdo da proposta da reforma da previdéncia e pela
mineradora Vale perder autorizacdo de operacdo de uma de suas mais importantes barragens
afetando grandemente a producgéo de sua principal mina e como a Vale possui um peso de
quase 8,5% no indice Ibovespa isso acentuou a queda neste dia, conforme imagem a seguir de

noticias do respectivo dia.

Ibovespa desaba 3,7% com Vale
perdendo licenca e preocupaciao com
atraso na Previdéncia

[ndice acentua perdas na reta final do pregio apds noticiz de que a
mineradora pardeu urma importante licenca para operar na mina de Brucutu

Bolsa cal 3,7%, na maior perda diaria em 8 meses:
cola| sobe, R$ 3,707

Lo UCL, em 530 Fauic:

Imagem 1: Noticias do dia 06/02/2019 sobre a queda no indice Ibovespa.
Fonte: Adaptado de Portal Uol e Infomoney.

A segunda e a terceira maiores e também a décima oscilacbes tem em comum

acontecerem na semana de marco que o indice recuou mais de 8% conforme tabela abaixo:

Data Fechamento Abertura Maxima Minima Var%
19/03/2019 99.588,37  99.990,91 100.438,87 99.372,87 -0,41%
20/03/2019 98.041,37  99.588,47 99.707,96 97.980,93 -1,55%
21/03/2019 96.729,08  98.041,14 98.045,97 95.456,28 -1,34%
22/03/2019 93.735,15  96.724,71 96.724,71 93.379,64 -3,10%
25/03/2019 93.662,01  93.735,41 94.383,78 93.103,15 -0,08%

26/03/2019 95.306,82  93.668,27 95.524,70 93.668,27 1,76%
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27/03/2019 91.903,40  95.297,25 95.297,25 91.903,40 -3,57%

Tabela 3: Cotacdes do Indice Ibovespa de 19 a 27 de marco de 2019.
Fonte: Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa

Isto representou um recuo de mais de 8% ocasionado principalmente pelo forte embate

entre o presidente e o presidente do congresso durante essa semana, com declaracfes fortes,

J4

como a de Maia dizendo que “Bolsonaro ¢ um deserto de ideias”, ataques dos filhos do
presidente nas redes sociais contra Maia, e declaracdo de Bolsonaro dizendo que h& no Brasil
pessoas que ndo querem largar a velha politica, estas declaragdes geraram receio aos
investidores de que a falta de articulacdo do governo prejudique a aprovacdo das reformas

conforme demonstra imagem seguir:
F!JLHAI}I_;'?PM Lo

Com crise politica, Bolsa cai 3% Valor Finangas e
e dolar sobe aR$ 3,90

Bolsa despenca 3,6% com e e e

agravamento da crise entre

et Desavencas entre Bolsonaro e Maia
govEmo 0lsonaro € - i o1z 1516 = :
Congresso fazem bolsa desabar e dolar subir

Incertezas sobre Previdéncia e cenario externo
levam dolar ao maior valor no ano

Receio de que presidente da Cimara dos Deputados, Rodrigo Maia (DEM-RJ), desembarque da articulacio pela reforma
movimentou investidores

Imagem 2: Noticias da semana de 19 a 27 de margo de 2019
Fonte: Adaptado de Folha de S&o Paulo, Portal Uol, Valor econémico e Infomoney

A quarta e a quinta maior oscilagdo negativa ocorrida no dia 13 de maio e dia 28 de
janeiro respectivamente foram ocasionadas pelo ambiente externo ao governo, a primeira
devido a guerra comercial entre Estados Unidos e China e a decisdo de Donald Trump de
elevar as tarifas contra produtos chineses em US$ 200 bilhdes. A segunda foi ocasionada pelo
desastre de Brumadinho, tragédia ocorrida pelo rompimento das barragens em Minas Gerais,
neste dia as agdes da mineradora Vale cairam 24% e pelo peso de mais 8% que a Vale possui
no indice Bovespa, esta queda refletiu imediatamente no indice.

A sexta maior queda analisada no periodo foi ocasionada diretamente pelo discurso e
intervencao do presidente pela revogacdo do aumento de precos do 6leo diesel pela Petrobras,
as acoes da Petrobras cairam 8%, refletindo ainda na queda de outras agdes de estatais na
bolsa como a Eletrobras com queda de 5,24% e do Banco do Brasil com queda de 3,17%
refletindo diretamente no indice e ocasionando uma queda de mais de 1,9%, a imagem a

seguir mostra as noticias do portal Uol e Veja sobre o assunto:
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Economia

Intervencao de Bolsonaro faz agoes
da Petrobras cair mais de 8%

statal perde 32 4 bilhdes de reais de seu valor de mercado; Ibovespa tem queda de
o,

MM

Feltrobras cai 8% apos intervengao de Bolsonaro no
diesel; Bolsa perde 1,58%

Lo ISk, em 330 Fauk

Imagem 3: Noticias a cerca do indice Ibovespa no dia 12 de Abril.
Fonte: Adaptado de portal Uol e Revista Veja.

A sétima e oitava maiores oscilagdes tiveram em consonancia a perda da confianca dos
investidores no progresso da reforma da previdéncia, a primeira pela demora de aprovacao do
texto nas comissdes pela pressdo dos deputados do chamado centrdo em aprovar o texto do
relator da comissdo sendo estudariam pedir vistas e atrasar mais as sessdes numa clara falta de
articulacdo politica do governo e a segunda ocasionada pelas falas do presidente Bolsonaro
em suavizar as regras na idade minima de aposentadoria num assunto que ninguém esperava

que houvesse mais discussdo como demonstram as imagens a seguir:
Resumo da bolsa

Ibovespa cai quase 2% apoés Bolsonaro
afirmar que pode suavizar a reforma da
Previdéncia

indice ja operava em queda pressionado pelas acdes das Petrobras e Ambev
apos resultados, e acentuou as perdas com a noticia do presidente

Imagem 4: Noticias do dia 25 de junho a cerca do indice lbovespa
Fonte: Adaptado de Infomoney

A nona maior oscilacdo negativa deu-se em virtude de trés fatores conforme a imagem
abaixo, sendo o principal deles a tenséo provocada pelos protestos pelo contingenciamento de
30% das verbas discricionarias nas universidades publicas afetando e aumentando as
incertezas de 0 governo possui capital politico para aprovar a reforma da previdéncia.

Os 3 fatores que levaram o Ibovespa a
fechar na minima e o délar na maxima
do ano

Mercado chega ao menor nivel desde o inicio do ano em meio a cenario
politico, ma noticia da Vale e aversao a risco la fora

Imagem 5: Noticia do dia 16 de Maio de 2019
Fonte: Adaptado de Infomoney

Em grande parte das oscilagdes negativas o motivo foi ocasionado pelas a¢bes do

governo, falas do presidente e embates entre governo e congressistas.
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4.1.2 As variagdes positivas

A maior oscilagdo positiva foi no primeiro dia ap6s o discurso de posse do presidente
Jair Messias Bolsonaro, no dia 02 de janeiro de 2019 conforme pode-se s ver na imagem
abaixo 0 mercado reagiu muito bem as falas do presidente em seu discurso, subindo 3,56%
atingindo os 91.012 pontos, tornando se o novo recorde na época de pontos do indice
Ibovespa. O detalhe que se pode notar é que tal motivacdo foi induzida principalmente pelo
discurso do novo ministro da economia do governo Bolsonaro, o ministro Paulo Guedes que
disse no seu discurso que iria abrir a economia, acelerar as privatizagdes, controlar gastos,
com destaque para a reforma da Previdéncia, e simplificar e reduzir impostos. Pode-se
verificar com as imagens abaixo de manchetes de noticias de canais financeiros que a alta foi
motivada em virtude do discurso unissono do presidente e seus ministros por uma economia

mais liberal e assim indo de encontro o que o mercado esperava para esse novo presidente.

Rali Bolsonaro: Ibovespa dispara 3,5% e
fecha na maxima histérica otimista com
novo governo

Indice chegou a abrir erm guads, mas disparou com euforl s dos investidones
sobre as falas @ novidadeas do primeire dis do governo de Jair Bolsonaro

Imagem 6: Noticia a cerca do dia 02 de Janeiro de 2019.
Fonte: Adaptado de Infomoney.

A euforia e otimismo dos investidores com o discurso pro-mercado e pré-reformas
pode ser visto pela tabela abaixo comparando o primeiro dia de negocia¢Ges na bolsa de

valores no ano nos intervalos de 2003 a 2019:

Data Variacao%
02/01/2019 3,56%
02/01/2018 1,95%
02/01/2017 -1,06%
04/01/2016 -2,79%
02/01/2015 -2,99%
02/01/2014 -2,26%
02/01/2013 2,62%
02/01/2012 1,89%

03/01/2011 0,95%
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04/01/2010 2,12%
02/01/2009 7,17%
02/01/2008 -1,68%
02/01/2007 2,04%
02/01/2006 0,15%
03/01/2005 -1,81%
02/01/2004 0,94%
02/01/2003 2,97%

Tabela 4: CotacOes do indice Ibovespa no primeiro dia de negociagdo no ano nos intervalos de 2003 a 2019.
Fonte: Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa.

Como pode verificar € 0 segundo maior crescimento da bolsa, perdendo apenas para
02/01/2009, e comparando-se com as posses dos presidentes anteriores, 2003 e 2007
respectivamente primeiro e segundo mandato do presidente Luis Inacio Lula da Silva e 2011 e
2015 sendo respectivamente o primeiro e segundo mandato da presidente Dilma Roouseff, € o
melhor inicio dessa série historica conforme tabela abaixo, confirmando o otimismo do

mercado no pais e em sua promessa de retomada da economia no pais.

Presidente Data Variacio%
Bolsonaro 02/01/2019 3,56%
Lula 1° Mandato 02/01/2003 2,97%
Lula 2° Mandato 02/01/2007 2,04%
Dilma 1° Mandato 03/01/2011 0,95%
Dilma 2° Mandato 02/01/2015 -2,99%

Tabela 5: Comparacéo entre o primeiro dia de negociacdo do indice Ibovespa ap0s a posse dos
presidentes.
Fonte: Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa.

A segunda maior oscilacdo positiva juntamente com quarta e a décima ocorrem no
mesmo més que em menos de uma semana o indice recuo 8%, estas oscilagbes positivas
somaram 7,25% ocasionadas pelo inicios das discussdes da reforma da previdéncia no dia 11
de marco e indicacdo do governo que faltariam poucos votos para aprovacdo futuramente da
reforma, depois pelos discursos de Rodrigo Maia, Bolsonaro e Paulo Guedes pelo fim das
trocas de farpas publicas e esforco conjunto para retomar e avancar a tramitacdo da reforma

da previdéncia nos respectivos dias 26 e 28 de mar¢o como demonstra a imagem a seguir:

Governo aposta em Guedes para
superar crise e abrir caminho
para reforma

Ministro vai & CCJ nesta terga-feira tirar dividas e falar sobre @ necessidade de

Ibovespa sobe 2,5% e délar vai a minima
apos falas de Bolsonaro, Maia e Guedes

Iindice ganha forca no inicio da tarde apés reuniéo entre Mala e Guedes e
demaonstracao de "trégua” na relacao entre Executivo e Legislativo
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Imagem 7: Noticias do dia 26 e 28 de Marco de 2019.
Fonte: Adaptado de Portal Uol e Infomoney.

A terceira maior oscilacdo positiva assim como a sexta ocorre pela volta da articulagao
politica entre 0 governo e 0s congressistas, primeiro pelas conversas positivas do governo e
seus integrantes com os congressistas pelo avanco da reforma da previdéncia na comisséo e
depois pelo acordo entres ambos para aprovagdo de medidas provisorias, dentre eles a que
reduzia ministérios e depois pela consequente aprovacdo desta e outras medidas provisérias

na sessdo seguinte do plenario, conforme a imagem a seguir:

Ibovespa sobe mais de 2% e encosta hos Entenda por que o Ibovespa teve sua 3°
92 mil pontos com melhora do cenario  maior alta no ano e voltou a 94 mil

e
politico pontos

Indice descola de dia negativo com investidores esperancosos apos fala de Mercade comermoroU muits o acordo entre o gOVErna & o centras para nao
Bolsonaro 2 integrantes do governo aumeantar ministérios

A rmeicn A 5

Imagem 8: Noticias dos dias 20 e 21 de Margo de 2019.
Fonte: Adaptado de Infomoney.

A quinta e a oitava oscilacdes mais positivas ocorrem no decorrer dos dias 12 e 14 de
fevereiro, primeiramente pela alta do presidente apds nova cirurgia e assim este pode dar as
sinalizag®es finais para avango da reforma e depois pela divulgacéo dos pontos da reforma da
previdéncia, como demonstra imagem a Seguir:

Por que a alta médica de Bolsonaro é tao Governo Bolsonaro apresenta pontos da
importante para o mercado? reforma da Previdéncia e Ibovespa
dispara 2,3%

Alizdos aguardam saida de presidents de hospital para fechar texto sobre a

Reformia da Previdéncia

Mercado se empolga apds serem divulgados os pentos da reforma da
[y

Previdéncia
14 ey s sby

Imagem 9: Noticias dos dias 12 e 14 de fevereiro de 2019.
Fonte: Adaptado de Infomoney.

A sétima maior alta do indice nestes primeiros 200 dias foi devido ao encontro de
Bolsonaro com os demais lideres dos partidos em prol da aprovacdo da reforma da

previdéncia conforme imagem a seguir noticia.

Com ofensiva de Bolsonaro por Previdéncia, Bolsa
sobe 1,93% e dolar recua

Encontro de Jair Bolsonaro com presidentes e lideres de partidos conseguiu reverter o mau humor que dominou os mercados apés a
presenca de Paulo Guedes na CCJ

Imagem 10: Noticia do dia 18 de junho de 2016
Fonte: Adaptado de Jornal Estadéo.
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Por fim, a nona maior alta deveu-se a declaracdo de Donald Trump de que teve uma
6tima conversa com o presidente da China e assim o0 mercado subiu acreditando numa chance
maior de acordo entre 0s paises para acabar com a guerra comercial.

Ainda, cabe ressaltar que no dia 10 de julho foi aprovada em primeiro turno a reforma
da previdéncia, em consequéncia disto o indice subiu 1,2% e chegou ao sua nova méaxima
historica de 105.817 pontos, uma valorizacdo de 16,26% desde dia 02 de janeiro de 2019 e de
17,58% desde sua maior minima destes 200 dias de governo, ao final de 200 dias o governo o
indice Ibovespa obteve um crescimento de 18,48%.

FOLHA DE S.PAULO
Bolsa volta a bater recorde e
vai a 105 mil pontos; risco-

pais recua para niveis de
2014

Dolar vai a R$ 3,76; Ibovespa tem alta de 1,2% e se aproxima dos
106 mil pontos

Imagem 11: Noticia do dia 10 de julho.
Fonte: Adaptado de Folha de Sdo Paulo

4.1.3 Comparagdes entre governos anteriores
O Governo Bolsonaro conforme grafico abaixo, iniciou melhor dentre os demais

governos.
Variagao acumulada primeiros 200 dias de
governo
30,00% ~
'S
S
20,00% ;)J*-\,. 7@
8 AL
10,00% A ™\ ~ -~/
0,00% ,7 T, =7
%5 V4
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20,00%
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= Bolsonar0 =—=Dilma2 ==Dilmal =lula2 =—=lulail

Gréfico 3: Variagdo Acumulada primeiros duzentos dias de governo dos presidentes

Fonte: Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa
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Assim praticamente até metade das sessdes dos primeiros 200 dias a variagdo
acumulada do governo esta acima das demais, inclusive obtendo a maior oscilagcdo acumulada

no més de janeiro entre os ultimos governos conforme tabela abaixo:

Presidente Data Variagao%
Bolsonaro Janeiro/19 10,82%
Lula 2 2 Mandato Janeiro/07 0,38%
Lula 12 Mandato Janeiro/03 -2,91%
Dilma 12 Mandato  Janeiro/11 -3,94%
Dilma 22 Mandato  Janeiro/15 -6,20%

Tabela 6: Dados de Janeiro da variagdo acumulada dos ultimos presidentes.
Fonte: Adaptado de https://br.investing.com/indices/bovespa

Mas ao decorrer da metade até o final dos 200 dias ficou abaixo do primeiro e segundo
mandato do presidente Lula, isto corrobora com os dados citados anteriormente que as
maiores oscilacbes negativas comecaram a surgir apds metade de marco, basicamente a partir
dos primeiros 80 dias do governo impulsionados pelos conflitos do governo com o congresso,

principalmente pelo conflito entre Rodrigo Maia e Jair Bolsonaro.

CONCLUSOES

O presente estudo avaliou os 200 primeiros dias do governo Bolsonaro e procurou
identificar as maiores oscilagfes positivas e negativas e correlaciona-las com as noticias do
dia, buscando verificar qual o peso do governo Bolsonaro nestas oscilagdes.

As variagOes positivas dos primeiros duzentos dias alcancaram um acumulado de
valorizacdo de 72,77%, sendo a maior parte das sessdes de valorizacdo e com valorizacdo
média de 1% ao dia, ainda destacou-se 0 més de Janeiro, onde comparado com os Ultimos
presidentes, o primeiro dia de negociacao apés o discurso de posse foi 0 mais alto alcan¢ando
3,56% e uma valorizacdo recorde de 10,82% no acumulado de Janeiro maior entre o0s Ultimos
presidentes. A variacdo acumulada terminou em 18,48% positiva, resultado positivo somente
menor ao 1° e 2° mandato do presidente Lula, destaca-se que ap0s o governo decidir pela
articulacdo politica e discurso unissono em favor da reforma de previdéncia apos séries de
desentendimentos, o indice Ibovespa saiu do patamar de 89 mil pontos para o recorde de mais
de 105 mil pontos, valorizagdo expressiva de mais de 17%.

As variacOes negativas dos primeiros duzentos dias alcangaram um acumulado
negativo totalizado de -54,29%, uma média de -0,88 por sessédo, ligeiramente menor o nimero
de sessOes negativas ante as positivas respectivamente 62 contra 73, destacou-se que apos o
inicio positivo, o governo foi se atrapalhando na articulagdo pela reforma da previdéncia e

com discursos de embate com o0 congresso e o presidente da camara Rodrigo Maia, principal
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articulador no congresso pela aprovagdo da reforma da previdéncia, o governo viu recuar a
valorizacdo do indice para 3,11% e sofrendo dois meses seguidos de desvalorizacdo de -
1,86% e -0,18% respectivamente Fevereiro e Marco, este Gltimo que teve uma desvalorizacéo
recorde de 8% em uma semana devido a intervencdo do governo na Petrobrés, cancelando um
reajuste no preco do Diesel e pelas discussbes com o presidente Rodrigo Maia que
paralisaram os avancgos da reforma da previdéncia.

Concluindo, a perspectiva para conjuntura futura do pais e seu principal indicador que
é o indice Ibovespa, € positiva ao passo que o0 governo entendeu que articulacdo politica pelo
avanco das reformas, privatizacGes e medidas € essencial para o pais, a economia esta dando o
recado através de controle de inflacdo e queda nos juros, os empresarios atraves de criacdo de
empregos positiva por mais de cinco meses consecutivos e pelas promessas de investimentos
de diversos investidores no pais, o grande e crucial ponto, é, se o presidente Bolsonaro
deixara de se comportar como aquele antigo deputado federal que brigava contra tudo e contra
todos e passara assumir 0 protagonismo que o cargo de presidente necessita e comecara a agir
como um mediador entre 0 governo e o congresso transformando os dois num conjunto
unissono para o avango das reformas que ainda sdo extremamente necessarias ao pais e que
sdo garantias para o Brasil avance na recuperacdo da economia e das contas publicas, se 0
presidente assumir esse compromisso, como 0 mesmo diz, Brasil acima de todos, creio que a
perspectiva de conjuntura econdmica do pais serd sim positiva e de encontro com que 0s

investidores esperavam desde do inicio.
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