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RESUMO

Este trabalho apresenta uma compreensao detalhada, aprofundamento e andlise dos impactos
provocados pela pandemia de COVID-19 sobre os desempenhos das acdes Blue Chips e Small
Caps no periodo de 2019 a 2022. O estudo busca identificar os resultados negativos, positivos
ou padrdes de similaridade entre esses dois tipos de acdes, que possuem perfis de risco e
caracteristicas distintas. Para isso, foi utilizada uma metodologia quantitativa, com coleta de
dados histdricos da B3, tratados e analisados por meio do Power BI, possibilitando a criagdo de
graficos e dashboards dinamicos. Além disso, ressalta-se a importancia de uma anadlise
segmentada e criteriosa dos dados para diferenciar corretamente as a¢des Blue Chips, que
representam grandes empresas com alta liquidez e estabilidade, das Small Caps, que sao de
empresas menores e mais volateis. A pesquisa também inclui uma analise das flutuagdes nos
precos das agdes, com o objetivo de identificar tendéncias de desempenho durante e apds a
crise pandémica, fornecendo uma visdo mais clara sobre como diferentes setores e empresas
foram afetados, além de contribuir para futuras estratégias de investimento.

PALAVRAS-CHAVES: Dashboards, A¢oes, Pandemia, Comportamento, Mercado Financeiro.

ABSTRACT

This study presents a detailed understanding, deep analysis, and evaluation of the impacts caused
by the COVID-19 pandemic on the performance of Blue Chips and Small Caps stocks from 2019 to
2022. The research aims to identify negative, positive, or similar patterns between these two types
of stocks, which have distinct risk profiles and characteristics. A quantitative methodology was
employed, involving the collection of historical data from B3, processed and analyzed using Power
BI, enabling the creation of dynamic graphs and dashboards. Furthermore, the importance of
segmented and thorough data analysis is emphasized to correctly differentiate Blue Chips,
representing large companies with high liquidity and stability, from Small Caps, which belong to
smaller and more volatile companies. The research also includes an analysis of stock price
fluctuations to identify performance trends during and after the pandemic crisis, providing clearer
insights into how different sectors and companies were affected and contributing to future
investment strategies.

KEYWORDS: Dashboards, Stocks, Pandemic, Behavior, Financial Market.

1 Especialista em Finangas e controladoria
Z Mestre em Administracio pela Esalq/USP

37

Revista Tecnoldgica da Fatec de Americana, vol. 11, n. 02, outubro de 2023 /marg¢o de 2024




1. INTRODUCAO

O mercado financeiro é o ambiente econdmico onde ocorrem transa¢des com moedas,
titulos, commodities, cambio, derivativos e participacdes de capital, sendo que todos sofrem
variagcdes do mercado interno e externo. Ele inclui instituicdes regulatorias, especiais e de
intermediacao. Esse mercado se divide em mercado monetario (curto prazo, alta liquidez) e
mercado de capitais (longo prazo, agdes), com a adigdo do mercado cambial e de crédito em
uma visdo mais ampla (Assaf Neto, 2021).

Agdes representam partes de uma empresa, funcionando como -certificados de
propriedade. Ao adquirir essas agdes, vocé se torna coproprietario de uma sociedade anénima.
O valor das agdes € suscetivel a flutuacdes, podendo se valorizar ou desvalorizar, muitas vezes
influenciado pelo comportamento do mercado, como especulagdes, ou pelas perspectivas de
negocios. Quando o mercado reage de maneira positiva, isso tende a elevar o valor das agdes,
enquanto, em casos contrarios, os precos podem ser puxados para baixo (Elder, 2006).

Conforme observado por Warren Buffett, o mercado de agdes possui flutuacdes notaveis.
Diariamente, no mercado outros investidores apresentam propostas para comprar suas agoes
a precos elevados, insinuando que vocé deveria abandonar o negdcio, ou entdo, sugere vender
suas agoes a valores extremamente baixos, convidando-o a sair. Em determinados momentos,
o mercado mergulha em momentos de baixa, disponibilizando acdes a precos
excepcionalmente vantajosos, o que serve como um sinal para a compra. Por outro lado, em
ocasides distintas, ele se torna excessivamente euférico, propondo precos insensatos para as
acoes, indicando que é hora de vender. Embora essa ideia seja notavel em sua simplicidade, sua
aplicacdo pode ser desafiadora, uma vez que muitas pessoas tendem a agir de maneira
contraria, vendendo quando o mercado esta em queda e comprando quando ele esta em alta.
Portanto, manter a racionalidade é crucial, utilizando critérios e metas para discernir quando
os pregos estdo excessivamente altos ou baixos. Enquanto Warren Buffett baseia suas decisdes
na analise fundamentalista, muitos operadores preferem recorrer a andlises técnicas para
orientar suas escolhas (Elder, 2006).

O termo Blue Chips tem origem no mundo dos cassinos e do poquer, onde as fichas azuis
sdo as de maior valor. No contexto do mercado de a¢des, as Blue Chips sdo empresas de grande
porte, geralmente com alto valor de mercado. Elas sdo conhecidas por oferecer retornos

atraentes aos investidores e costumam ser caracterizadas pela estabilidade e previsibilidade de
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seus desempenhos. Essas empresas desfrutam de uma sélida reputagdo no mercado e
consistentes ganhos. Exemplos notaveis incluem Vale, Petrobras, Itad, Gerdau, entre outras
(Assaf Neto, 2021).

Por outro lado, as Small Caps sao ag¢bes de empresas menores, muitas vezes
caracterizadas por uma liquidez limitada. Isso as torna mais propensas a oscilagdes
significativas nos pre¢os de mercado, o que, por sua vez, implica em maior grau de risco para
os investidores. No entanto, essas a¢0es também podem oferecer oportunidades de
crescimento substancial. Empresas Small Caps sao frequentemente empresas de menor porte,
que ainda estdo em processo de expansao e desenvolvimento (Assaf Neto, 2021).

No dia 31 de dezembro de 2019, a Organizacdo Mundial da Saide (OMS) recebeu alertas
sobre diversos casos de pneumonia surgindo na cidade de Wuhan, localizada na provincia de
Hubei, na Republica Popular da China. Esses casos eram causados por uma nova cepa de
coronavirus, anteriormente desconhecida em seres humanos (OMS, 2021).

Apenas uma semana depois, em 7 de janeiro de 2020, as autoridades chinesas
oficialmente confirmaram a identificacdo desse novo coronavirus, marcando o inicio de uma
pandemia. De acordo com o Dicionario Online de Portugués, pandemia se refere a uma doenca
infecciosa que se propaga rapidamente, afetando uma extensa regido, pais, continente, ou até
mesmo o mundo inteiro. A OMS, em colaboragdao com as autoridades chinesas e especialistas
internacionais, imediatamente empreendeu esforcos para compreender melhor o virus, seu
impacto nas pessoas infectadas, op¢oes de tratamento e medidas que os paises deveriam adotar
em resposta a essa emergéncia de saude global (OMS, 2021).

A pandemia de 2020 foi notavel por seus impactos adversos significativos, afetando nao
apenas a esfera econdmica, mas também deixando marcas humanitarias profundas. Segundo o
World Bank (2021), apesar de ter sido menos severa do que o inicialmente estimado no inicio
da pandemia, a retragdo sofrida pela economia global em 2020 foi de cerca de 4,3% em relacao
a 2019.

De certa forma todos os paises sofreram negativamente os impactos da pandemia, o
Brasil teve um desempenho positivo do setor primario de 2,0%, o Produto Interno Bruto
brasileiro apresentou retragdo de 4,1% em relacdo ao ano anterior. Quanto ao Produto Interno
Bruto per capta, a retragdo foi ainda maior, 4,8% em relacao ao ano de 2019 (IBGE, 2020).

Este estudo tem como objetivo geral aprofundar a compreensdao dos impactos

provocados pela pandemia de COVID-19 nos desempenhos das a¢oes Blue Chips e Small Caps.
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Os objetivos especificos incluem: identificar as flutuagdes de precos e os padrdes de
comportamento desses dois tipos de a¢des; analisar as tendéncias de desempenho durante e
apos a crise pandémica; e fornecer subsidios para estratégias futuras de investimento baseadas

nos resultados obtidos.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Mercado financeiro

0 mercado financeiro € um componente essencial da economia moderna, funcionando
como um sistema de alocagdo eficiente de recursos, financiamento de projetos e suporte ao
crescimento econémico sustentavel (Neto et al, 2023). Além disso, o mercado financeiro
brasileiro, liderado pela B3, experimentou uma evolugdo significativa nas ultimas décadas.
Reformas econ6micas e o Plano Real, na década de 1990, criaram um ambiente mais favoravel
para o mercado, atraindo investidores estrangeiros e ampliando a base de investidores
domésticos (Carvalho, 2020). Essa transformac¢ao também foi impulsionada pela digitalizacao,
que democratizou o acesso ao mercado, permitindo que pequenos investidores participassem
das negocia¢des com mais facilidade (Canto, 2020).

A educacgdo financeira tem sido um fator fundamental na preparagdo de investidores
para entenderem a importancia dos mercados primario e secundario. Segundo Sarti et al.
(2020), "a maior compreensado das fun¢gdes do mercado financeiro aumenta a confianga dos
investidores e fomenta uma cultura de longo prazo baseada em estratégias diversificadas".

Apesar disso, o mercado enfrenta desafios continuos, como volatilidade econdmica,
riscos politicos e eventos inesperados, como a pandemia de COVID-19. Esses fatores destacam
a importancia de um mercado bem estruturado, com regras claras e instrumentos que

promovam tanto a liquidez quanto a protec¢do contra riscos (Neto et al., 2023).

2.2. Mercado de acoes

O mercado de agbes é uma das principais engrenagens do mercado financeiro, sendo
essencial para o financiamento de empresas, a diversificacdo de portfélios de investidores e a
promoc¢ao de crescimento econOmico sustentdvel. Sua estrutura robusta e dinamicas

particulares permitem que ele funcione como um ponto de encontro entre aqueles que
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precisam de recursos para investir e aqueles que buscam retornos financeiros (Neto et al,
2023).

O mercado de agdes é dividido em dois segmentos principais: mercado primario e
mercado secundario. No mercado primario, acdes sdo emitidas diretamente pelas empresas por
meio de operagdes como IPOs (Initial Public Offerings), permitindo que estas captem recursos
para financiar projetos e estratégias de crescimento (Gomes, 2022). J4 no mercado secundario,
essas acOes sdo negociadas entre investidores, o que garante liquidez e eficiéncia na formacgao
de precos (Carvalho, 2020).

Além disso, o mercado de a¢des pode ser segmentado em mercados a vista e mercados
de derivativos. O mercado a vista é onde acdes sdo compradas e vendidas diretamente,
enquanto o mercado de derivativos inclui instrumentos financeiros como opg¢oes e futuros,
permitindo protec¢do contra riscos e estratégias especulativas mais avancadas (Canto, 2020).

A pandemia de COVID-19 trouxe um choque significativo para o mercado de agdes
global, e o Brasil nao foi uma excecao. Em margo de 2020, o indice Ibovespa registrou uma das
quedas mais acentuadas de sua histdria, refletindo o panico inicial dos investidores diante da
incerteza econdmica e dos impactos da crise sanitaria (Neto et al., 2023). Setores como turismo,
aviacdo e varejo fisico foram fortemente afetados, enquanto outros, como saude, tecnologia e
bens de consumo essenciais, registraram um aumento na demanda e nos precos das acoes
(Carvalho, 2020).

No entanto, estimulos monetarios e fiscais, como a redu¢do da taxa Selic para niveis
historicamente baixos, ajudaram na recuperacao do mercado a partir do segundo semestre de
2020 (Sarti et al., 2020). Esses estimulos aumentaram a atratividade dos investimentos em
acoes, especialmente em comparagao com alternativas de renda fixa, incentivando a entrada de
novos investidores na bolsa.

As Blue Chips e Small Caps representam dois extremos no espectro do mercado
acionario, sendo diferenciadas por caracteristicas como capitalizacdo de mercado, liquidez,
volatilidade e perfil de risco. Segundo Drumond de Souza, as Blue Chips sdo a¢des de grandes
empresas consolidadas, altamente liquidas, que apresentam maior previsibilidade e
estabilidade de resultados. Essas empresas geralmente sdo lideres de mercado e possuem uma
base sélida de receita e lucros recorrentes, sendo amplamente reconhecidas por sua
confiabilidade entre investidores institucionais e de varejo (Drumond de Souza, 2011).

Entre as principais caracteristicas das Blue Chips destacam-se o crescimento sélido, a

41

Revista Tecnoldgica da Fatec de Americana, vol. 11, n. 02, outubro de 2023 /marg¢o de 2024




geracdo de receita consistente, uma direcao eficiente e uma politica de dividendos atrativa, o
que as torna especialmente interessantes para investidores de longo prazo que buscam
seguranga e retorno estavel (Assaf Neto, 2001). As acdes de Blue Chips, como Petrobras, Vale e
[tad Unibanco, estdo fortemente associadas ao indice Ibovespa, refletindo diretamente os
movimentos mais amplos do mercado financeiro (Souza, 2011; Drumond de Souza, 2011).

Em contrapartida, as Small Caps sdao acdes de empresas menores, com baixa
capitalizacdo de mercado e menor liquidez. Essas empresas frequentemente estao em fase de
crescimento ou expansao, oferecendo maior potencial de valorizacao em relac¢ido as Blue Chips,
mas acompanhadas de maior volatilidade e risco. De acordo com Andrade e Sanches, as Small
Caps sao associadas a investimentos mais arrojados e atrativos para investidores dispostos a
tolerar riscos elevados em busca de retornos superiores (Andrade; Sanches, 2013).

Outra diferenca importante esta na liquidez. As Blue Chips possuem alta liquidez devido
a sua ampla negociagdo diaria, enquanto as Small Caps, por terem um menor volume de
negociacao, apresentam mais dificuldade para entrada e saida de posi¢des no mercado. Essa
menor liquidez pode amplificar as oscilagdes de preco, tornando as Small Caps mais volateis e
arriscadas, especialmente em momentos de maior instabilidade econoémica (Magalhaes-
Timotio et al.,, 2024).

As estratégias de investimento em ambos os grupos sao amplamente discutidas na
literatura financeira. Markowitz, em sua teoria de portfélios, enfatiza a importancia da
diversificacdo para equilibrar risco e retorno. Neste contexto, combinar Blue Chips e Small Caps
em uma mesma carteira é uma abordagem recomendada, permitindo que o investidor
aproveite a estabilidade das primeiras e o potencial de crescimento das ultimas (Markowitz,
1952; Andrade; Sanches, 2013).

Além disso, a inclusdao de Small Caps em uma carteira pode ser benéfica para a
diversificacdo devido a baixa correlacdo dessas acdes com o indice Ibovespa. Enquanto as Blue
Chips seguem mais de perto os movimentos do mercado, as Small Caps podem apresentar
desempenho mais independente, especialmente em setores emergentes como tecnologia e
saude (Magalhdes-Timotio et al., 2024).

Os investidores devem estar atentos ao perfil de risco e ao horizonte temporal de seus
investimentos ao optar por a¢des Blue Chips ou Small Caps. Enquanto as primeiras sao ideais
para investidores mais conservadores, as segundas podem atender aos interesses daqueles

com maior tolerancia ao risco e foco em retornos de longo prazo. Essa diferenciacao reforca a
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importancia de uma analise criteriosa ao compor portfolios e ao selecionar ativos para atender
a diferentes objetivos financeiros (Souza, 2011; Drumond de Souza, 2011).

Em sintese, Blue Chips e Small Caps possuem papéis distintos no mercado acionario,
atendendo a diferentes perfis e estratégias de investimento. A escolha entre esses dois grupos
de acdes deve considerar fatores como tolerancia ao risco, liquidez e perspectiva de retorno,
além de uma analise detalhada das condi¢des econdmicas e setoriais. A combina¢ao de ambos
os tipos de acdes pode oferecer uma estratégia robusta e equilibrada, explorando tanto a
estabilidade quanto as oportunidades de crescimento do mercado (Markowitz, 1952;

Magalhdes-Timotio et al., 2024).

2.3. Mercado de agoes durante a Pandemia

A pandemia de COVID-19 transformou o mercado de agdes em diversos aspectos. Ela
destacou a importancia de resiliéncia e diversificacdo, evidenciou a relevancia de setores
estratégicos e acelerou a digitalizacdo do mercado. A adog¢do de critérios ESG (ambientais,
sociais e de governanga) também ganhou forca durante o periodo, a medida que investidores
buscaram alinhar suas decisées a praticas mais sustentaveis e responsaveis (Gomes, 2022).

A pandemia também acelerou o uso de tecnologias no mercado de a¢des. Ferramentas
digitais, algoritmos de negociacdo e analise preditiva tornaram-se indispensaveis para os
investidores, ajudando a lidar com a alta volatilidade e a identificar oportunidades em um
cenario incerto (Canto, 2020). Além disso, a adogao de plataformas digitais democratizou o
acesso ao mercado, permitindo que pequenos investidores participassem de maneira mais
ativa (Neto et al., 2023).

A recuperac¢do do mercado foi impulsionada por politicas monetarias e fiscais, como a
reducdo da taxa Selic a niveis historicamente baixos. Essa politica estimulou uma migracao de
investidores da renda fixa para a renda varidvel, ampliando o volume de negociagdes e
promovendo maior liquidez no mercado acionario (Carvalho, 2023). No entanto, a instabilidade
global e as oscilacdes nas expectativas econdmicas continuaram a impactar negativamente os
precos das agdes, particularmente nos setores mais sensiveis a variagdes macroecondémicas
(Carvalho, 2023).

As Blue Chips, representadas por empresas consolidadas e de grande porte,

demonstraram resiliéncia ao longo do periodo, enquanto as Small Caps, mais volateis,
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enfrentaram oscilagdes acentuadas nos precos de suas acoes (Magalhdes-Timotio et al., 2024).
Durante a pandemia, as Blue Chips, conhecidas por sua estabilidade e liquidez, demonstraram
maior resiliéncia. Empresas de grande porte nos setores de energia, mineracdo e bancos
atrairam investidores em busca de seguran¢ca em um momento de alta volatilidade (Neto et al.,
2023).

As Small Caps, embora mais volateis, também ganharam destaque em setores como
tecnologia e saude, que apresentaram crescimento acelerado durante a crise (Gomes, 2022).
Isso ocorreu devido adaptagdo a novas demandas, como o trabalho remoto e a digitalizacao de
processos. Empresas como a Totvs, do segmento de tecnologia, apresentaram desempenho
positivo inicialmente, mas ndo conseguiram sustentar o crescimento devido a incerteza
econOmica generalizada (Magalhdes-Timotio et al., 2024). Por outro lado, o setor de saude,
representado por empresas como Hapvida, teve um pico de valorizacdo em 2020, impulsionado
pelo aumento da demanda por servigos de satide. Contudo, desafios operacionais subsequentes
resultaram em quedas significativas nas cotacdes até 2022 (Magalhdes-Timotio et al., 2024).

A anélise do comportamento das Blue Chips e Small Caps durante a pandemia revela uma
diferenciagado clara no perfil de risco e no desempenho dos setores econdmicos. As Blue Chips,
devido a sua robustez financeira e estabilidade operacional, foram percebidas como uma
escolha mais segura, enquanto as Small Caps ofereceram oportunidades de crescimento em
setores emergentes, apesar da alta volatilidade. Essa dinamica reflete a importancia da
diversificacdo na composicdao dos portfolios de investimento em tempos de crise (Magalhaes-
Timotio et al.,, 2024).

Em resumo, a pandemia destacou a resiliéncia e a adaptabilidade do mercado de agdes
brasileiro, ao mesmo tempo em que revelou fragilidades estruturais em alguns setores. O
aprendizado extraido desse periodo pode orientar estratégias futuras, promovendo um

equilibrio entre seguranca e inovacao no mercado financeiro (Carvalho, 2023).

3. METODOLOGIA

Este estudo utilizou uma abordagem quantitativa, classificada como pesquisa aplicada,
documental e exploratéria. A pesquisa quantitativa foi escolhida por se basear em dados
numéricos e objetivos, que permitem a analise estatistica das informacgdes coletadas,

possibilitando identificar padroes e tendéncias no comportamento das acdes Blue Chips e Small
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Caps no periodo de 2019 a 2022. A natureza aplicada do estudo justifica-se pelo foco em
resolver problemas praticos, fornecendo subsidios para decisdes de investimento mais
informadas e para a compreensdao dos impactos econdmicos provocados pela pandemia de
COVID-19.

A classificagdo como pesquisa documental decorre do uso de dados histéricos
secundarios, extraidos do site da B3, que foram tratados e analisados para gerar insights sobre
o comportamento do mercado de agdes. J& a natureza exploratéria da investigacdo esta
associada ao objetivo de compreender fendmenos pouco estudados ou novos, como o impacto
especifico da pandemia em diferentes categorias de a¢des. Essa abordagem permitiu levantar
hipéteses e construir conhecimento inicial sobre os efeitos da pandemia, fornecendo uma base
para analises mais aprofundadas e detalhadas.

Além disso, o estudo incorporou elementos de estudo de caso, ao concentrar-se em um
conjunto especifico de acdes representativas de Blue Chips e Small Caps. Essa delimitagdo
possibilitou uma analise aprofundada e comparativa entre os dois grupos, considerando suas
distintas caracteristicas de risco, liquidez e volatilidade

Para demonstrar os dados das a¢gdes em graficos, primeiro foi efetuado a busca no site
da B3 a série histdrica desde 2019 a 2022 e os dados foram tratado no bloco de notas e Power
BI.

Inicialmente, importando as 4 bases de dados no Power Bi unificado para enxugar dados
desnecessarios, pois a base tinha mais de 1 milhao de linhas impossibilitando o uso do Excel,
sendo possivel criar métricas para melhorar as informagdes 1a contidas, foi possivel tabular
usando um layout de cotagdes historicas da B3, além da criagao de colunas de Tipo de Mercado
(Vista e Fracionado), Preco Médio ajustado fora dos valores de lotes cheio, Ano Més, Tipo da
Acdo e por fim Setor.

Dessa forma, ao criar uma base de dados exclusivamente com agdes a vista em periodo
diario para desenvolver as tabelas dinamicas e aprimorar a modelagem dos graficos, uma
coluna foi adicionada para converter os meses de seu formato numérico para os nomes
correspondentes. Isso proporcionou uma representagdo mais intuitiva e compreensivel dos
dados, facilitando a interpretacdo e analise do contexto temporal.

Apbs, foi feita uma selegdo das acdes consideradas “Small Caps” e “Blue Chips” de 2022.
Sendo as seguintes: Petrobras, Vale, Ambev, WEG, B3 e Itau as Blue Chips e IRBR, Eztec, Totvs,

Unipar, Tegma, Hapvida, Renner e Gol as Small Caps.
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A seguir, a tabela 1 representa um exemplo do tratamento feito com os dados. Ou seja,
no caso foram registradas todas as negociacoes da empresa Ambev de 2019 a 2022, periodo

anterior do comego da pandemia até o final dela.

Tabela 1 - Unificagdo de cotagées histoéricas 2019 - 2022

Cod Tipo Papel  Numero Ano Més Més Tipo Setor Preco Médio
Negociacdo Mercado Negocios Nome
do Papel

ABEV3 Vista ON 45.941 2019/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 15,95
ABEV3 Vista ON 31.581 2020/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 19,12
ABEV3 Vista ON 38.899 2019/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 16,08
ABEV3 Vista ON 29.332 2020/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 19,00
ABEV3 Vista ON 43.784 2022/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 15,29
ABEV3 Vista ON 41.465 2019/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 16,49
ABEV3 Vista ON 41.937 2021/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 15,52
ABEV3 Vista ON 35.305 2022/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 15,28
ABEV3 Vista ON 41.810 2021/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 15,71
ABEV3 Vista ON 43.236 2022/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 15,05
ABEV3 Vista ON 23.714 2020/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 19,01
ABEV3 Vista ON 53.816 2021/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 15,97
ABEV3 Vista ON 42.896 2022/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 14,83
ABEV3 Vista ON 23.328 2019/01 Jan Blue Chips Consumo E Varejo R$ 16,50

Fonte: Elaborado pelo autor baseado nos dados originais da pesquisa (2024)

Em seguida, foi conduzido um detalhamento entre operagdes de acdes fracionadas e a
vista, seguido pela elaboracdo de uma tabela dinamica para consolidar todos os dados
relevantes. A partir dessa andlise, desenvolveu-se um dashboard abrangente, incorporando
uma variedade de informacgdes para gerar graficos mensais e anuais de forma individualizada.
Além disso, a inclusdo da segmentacao de dados foi realizada para aprimorar a comparacao e
andlise. Inicialmente, a base de dados continha 5.980.177 linhas. Apés ser submetida a um
processo de tratamento, foram identificadas 1.331.052 linhas relevantes. Posteriormente, uma
filtragem mais rigorosa foi aplicada, resultando em uma reducao adicional para 78.540 linhas.
Vale ressaltar que cada linha da base de dados representa um dia, abrangendo o periodo de
2019 até 2022.

Os dados tratados foram analisados por meio de ferramentas de visualizagdo e analise
no Power BI. Dashboards dinamicos foram criados para explorar as informagdes de forma
segmentada, permitindo a identificacao de tendéncias e padroes de desempenho ao longo do

tempo. A analise incluiu:
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e Flutuagdes de pregos: Identificagdo de variagdes mensais e anuais nos valores das agoes,
relacionando-as aos eventos econ0micos e sociais provocados pela pandemia.

e Comparagao entre Blue Chips e Small Caps: Avaliacdo das diferencas e semelhangas no
comportamento desses dois grupos de agdes, considerando suas caracteristicas
distintas.

e Andlise setorial: Exploracdo do desempenho de diferentes setores durante o periodo
analisado, com foco nas mudancas provocadas pelas condi¢cdes econémicas instaveis.

e Dinamica de mercado: Avaliacao do volume de negociagdes em mercados fracionado e a

vista, com destaque para as preferéncias dos investidores em diferentes contextos.

4. RESULTADOS

4.1. Comparativo de A¢des Fracionada x Vista usando Numero Negdcios do Papel

Apés a andlise dos dados, foram desenvolvidos dois graficos dindmicos utilizando

segmentacdes de dados, intitulados 'Comparativo de A¢oes Fracionadas x Vista'.

Figura 01 - Comparativo Fracionado x Vista (Més) da B3 - 2022.

25.000.000 . .
m Fracionada m Vista

Fracionada

20.000.000

15.000.000
- “
5.000.000

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

A Figura 01 é o consolidado de todas as negociagdes a vista (lote) e fracionado realizadas
na Bolsa de Valores - B3 durante o ano de 2022, demonstrando que a maior parte das

negociagcoes em valor, durante o ano de 2022 foi realizadas a vista.
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Figura 02- Comparativo Fracionado x Vista (Ano) da B3 - 2019 a 2022
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Na Figura 02 demonstra que em valor monetario a negociacdo no mercado a vista é
substancialmente maior que no mercado fracionado.

Esses graficos revelam as discrepancias na abordagem dos investidores ao comprar
acoes, indicando se estdo inclinados a adquirir lotes completos ou optar por uma estratégia

mais conservadora ao evitar riscos substanciais.

4.2. Numero de Negdcios por Setor

A Figura 03 apresenta um grafico que ilustra o nimero de negodcios por setor,
proporcionando uma analise visual da distribuicdo das transacdes em diferentes segmentos.
Este grafico oferece uma representacdo eficaz e informativa do volume de atividades
comerciais em cada setor, permitindo uma compreensao mais detalhada e uma possivel

identificacao de padrdes ou tendéncias ao longo do periodo considerado.
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Figura 03 - Nimero de Negdcios por Setor (2019)

Quimico

Transporte E Logistica
12%

Consuma E Varejo
5%
Tecnologia £ Internet
1%

sideriirgico
a%

SEguros
%

salide
4%

Energia E Saneamento
3%

Financeiro

Petroleo E Gas
12%

Papel E Celulose
7%
Imobiliario E Construc3o
%

Mineracio Invdustrial
8% 3%

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao analisar o desempenho do mercado financeiro em 2019, notamos a significativa

quebra da barreira dos 100 pontos pela Bolsa de Valores, acompanhada por um aumento de

31% em comparagdo aos anos anteriores. Nesse contexto, destacaram-se os setores de

consumo/varejo e transporte/logistica, evidenciando uma resposta as novas dinamicas de um

mercado cada vez mais voltado ao consumismo e a eficiéncia logistica. A ascensdo desses

setores refletiu diretamente no mercado financeiro, impulsionada pela busca de a¢des sélidas

e reconhecidas, alinhadas com uma economia em crescimento. Esse movimento contribuiu para

0 aumento substancial no volume de negociacdes, caracterizando uma participacdo mais

expressiva de investidores no mercado de a¢des desde entao.
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Figura 04 - Nimero de Negdcios por Setor (2020)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

A Figura 04 mostra que, durante o ano de 2020, uma analise detalhada dos setores mais
dinamicos revelou que as a¢des ligadas ao segmento de consumo/varejo se destacaram como
as mais ativas. Esse destaque ganha ainda mais relevancia apos a aplicacdo da segmentacao de
dados. A pandemia, ao for¢ar o fechamento de estabelecimentos comerciais fisicos,
impulsionou os investidores a anteciparem um aumento significativo nas transacdes de
comércio eletrénico, tornando esse segmento especialmente atrativo. Além disso, o setor de
transporte/logistica também emergiu como um dos mais dindmicos. Nesse contexto, a Gol
Linhas Aéreas assumiu um papel dominante. Essa tendéncia pode ser compreendida através
das expectativas dos investidores em relacdo a retomada das atividades de transporte aéreo, a
medida que as restri¢cdes de viagens foram flexibilizadas e a economia comecou a se recuperar
gradualmente.

Esses movimentos no mercado refletem ndo apenas a adaptacao das empresas as novas
realidades impostas pela pandemia, mas também a capacidade dos investidores de identificar
e capitalizar oportunidades emergentes. A analise segmentada dos dados oferece insights
valiosos sobre as tendéncias especificas que impulsionam o mercado financeiro, permitindo
uma compreensdo mais profunda das forcas subjacentes que moldam os investimentos e as

estratégias de negdcios.
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Figura 05 - Nimero de Negdcios por Setor (2021)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao analisarmos o panorama financeiro de 2021, observado na Figura 05, é notavel a
significativa mudanca de comportamento dos investidores, amplamente influenciada pela
pandemia global. Observa-se que setores como consumo/varejo experimentaram uma redugdo
nas negociagcdes em comparacdo ao periodo anterior. Esta mudanga pode ser atribuida ao
desejo dos investidores de diversificar suas carteiras e mitigar as perdas, buscando
oportunidades alternativas para maximizar seus ganhos. Apesar da diminui¢do nas atividades
de negociacao, é interessante notar que o setor ainda se destacou entre os principais, indicando
sua relevancia continua no mercado financeiro, seguindo de perto pelo setor de petréleo/gas,
com destaque para empresas lideres como a Petrobras. Esses padroes de investimento refletem
ndo apenas as adaptacdes dos investidores diante das mudangas econ6micas e sociais, mas
também a busca por setores considerados resilientes ou com potencial de recuperagdo em meio

as adversidades.
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Figura 06 - Nimero de Negdcios por Setor (2022)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Uma andlise detalhada da Figura 06 mostra que, referente ao ano de 2022 revela
mudangas substanciais no comportamento dos investidores, com impacto direto nos setores de
consumo/varejo, petréleo/gas e saude. Notavelmente, observa-se uma reducdo significativa
nas atividades de negociacdo no setor de consumo/varejo, em contraste com um aumento
expressivo nos setores de petréleo/gas e saude. Este fenomeno pode ser interpretado pelo
contexto da pandemia global em curso. A incerteza e os novos desafios gerados pela pandemia
levaram os investidores a reavaliar suas estratégias e buscar ativos considerados mais
resilientes ou com potencial de recuperagdo em meio a volatilidade do mercado. Nesse sentido,
as acdes de empresas como Petrobras e Hapvida emergiram como escolhas atraentes para
muitos investidores.

A demanda crescente por acdes da Petrobras pode ser atribuida ndo apenas a sua
posicdo estratégica no setor de petrdleo/gas, mas também a percepcdo de estabilidade e
potencial de retorno em um ambiente de precos volateis do petréleo. Por sua vez, o setor de
saude, representado pela Hapvida devido ao seu maior numero de negdcios, recebeu um
impulso adicional durante a pandemia, a medida que a busca por servigos de saide e cuidados

meédicos se intensificou.
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4.3. Numero de Negocios por Tipo

Figura 07 - Nimero de Negocios por Tipo (2019 a 2022)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

A Figura 07 exibe um grafico que detalha o nimero de negécios por tipo de papel sendo
estes Blue Chips ou Small Caps, fornecendo uma visualizagdo clara da distribuicao das
transacdes em diferentes categorias. Estes graficos oferecem uma representacdo concisa e
informativa do volume de atividades comerciais em cada tipo de papel, possibilitando uma
analise mais aprofundada e a identificacdo de possiveis padrdes ou tendéncias ao longo dos
periodos considerados.

Ao analisar as agdes Blue Chips e Small Caps em 2019 a 2022, destaca-se que o maior
volume de negocia¢oes ocorreu em 2020 principalmente entre as Small Caps. Nesse periodo de
incerteza e inseguranga, os investidores buscaram realizar seus investimentos em acdes menos
afetadas pela pandemia, explorando estratégias de negdcios menos arriscadas. Essa preferéncia
por Small Caps reflete a busca por ativos que poderiam oferecer maior resiliéncia diante das
condi¢des econdmicas desafiadoras, proporcionando aos investidores uma abordagem mais

adaptavel e menos suscetivel as oscilagdes do cendrio global.

4.4. Numero de Negocios por Especificacdo do Papel

Na Figura 08, é destacada qual especificagdo de papel foi mais atrativa durante o periodo
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analisado.

Figura 08 - Niimero de Negdcios por Especificagdo do Papel (2019 a 2022)

UNT

PN

- _
100.000.000 200.000.000 300.000.000 400.000.000 500.000.000 600.000.000 700.000.000

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Observa-se que as agdes ordinarias, aquelas que conferem direito a participa¢do nas
decisdes importantes das empresas, representaram aproximadamente 80% do total de
negociagdes. Por outro lado, as agdes preferenciais, que priorizam o recebimento de dividendos,
correspondem a apenas 18% das transagoes. Essa discrepancia pode ser atribuida ao fato de as
acoes ordinarias possuirem um valor de mercado mais elevado, tornando-as mais atrativas
para negociacdes devida uma maior liquidez e volume de negociacao, o que pode facilitar a
compra e venda com spreads mais estreitos e menos impacto no preco. Isso pode ser

particularmente relevante para investidores que desejam negociar grandes volumes de acoes.

4.5. Preco Médio das A¢des Acumulado Vista (2019 a 2022)

Na analise apresentada na Figura 09, empregou-se a segmentac¢do de dados por agdes e
ano. Vale ressaltar que foi realizado um compilados da amostra onde continham as “Small Caps”
e “Blue Chips” no mercado vista. A partir desses dados realizou-se o preco médio por més dessas

acoes.
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Figura 09 - Preco Médio das A¢des Acumulado Vista (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Essa segmentacdo possibilitou uma analise mais aprofundada, revelando que ao longo
dos quatro anos estudados, a Bolsa de Valores enfrentou uma queda acentuada de fevereiro de
2020 para margo de 2020, coincidindo com o inicio das medidas de isolamento social. O grafico
fornece uma visualizacdo clara das flutuagdes mensais durante esse periodo. Observamos que
o mercado financeiro demonstrou resiliéncia diante da pandemia, conseguindo uma
recuperacao ao longo do ano até julho de 2021, quando atingiu seu dltimo pico de alta. No
entanto, até o final de 2022, ocorreram varias quedas menos abruptas, embora o ano de 2020

tenha registrado o dobro de transa¢des comerciais no papel.

4.6. Comparativo Anual de Agdes

A seguir sdo apresentados os graficos contendo o desempenho anual das Blue Chips, sao
6 agoes de maior movimentagdo no ano de 2022 para demonstragao.
Na Figura 10, utilizamos graficos de linha para retratar o desempenho anual de cada

acao.
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Figura 10 - Comparativo Anual da A¢do da Petréleo Brasileiro SA Petrobras (2019 a 2022)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

A linha vermelha reflete o histérico mensal ao longo de 2020, permitindo observar que
a Petrobras enfrentou seus desafios mais significativos neste periodo. Contudo, é evidenciada
uma recuperagdao em 2021, marcada pela linha amarela. Notavelmente, a Petrobras manteve
uma média relativamente estavel, caracterizada por uma auséncia de oscilagdes bruscas. Essa
analise, por sua vez, pode ser aplicada a diversas outras acdes. A Petrobras registrou sua

cotacao minima no inicio do isolamento social, em marc¢o de 2020.

Figura 11 - Comparativo Anual da A¢do da Vale SA (2019 a 2022)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Na Figura 11, fica evidente que o ano de 2020 nao foi tdo fortemente impactado pela

pandemia em comparacdo com outros setores, especialmente devido aos desafios pré-
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existentes enfrentados pela Vale em 2019, quando ocorreu o desastre natural em janeiro.
Mesmo diante de um contexto de incertezas, a empresa registrou um aumento significativo na
produc¢do de minério a partir de junho daquele ano. Entretanto, é importante destacar que o
desempenho em dezembro de 2021 ficou aquém do mesmo periodo em 2020 e préximo do

registrado em 2022.

Figura 12 - Comparativo Anual da A¢do da Ambev SA (2019 a 2022)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

A andlise da Figura 12 mostra que os ultimos 4 anos da Ambev revela um impacto
significativo da pandemia nos precos de suas agoes, levando-os a atingir os niveis mais baixos
ja registrados e oscilando consideravelmente ao longo de 2020. Janeiro de 2020 foi marcado
pelo pico mais alto dos 4 anos em termos de preco das a¢des, enquanto em junho de 2021,
apesar de um aumento significativo, o preco ndo conseguiu igualar aquele pico anterior. No
entanto, 2022 foi um ano de relativa estabilidade, com poucas oscilagdes. Durante esse periodo,
a empresa enfrentou desafios como restricoes operacionais e mudangas nos padrdes de

consumo, decorrentes do cenario instavel gerado pela pandemia.
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Figura 13 - Comparativo Anual da A¢do da Weg SA (2019 a 2022)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao analisar a Figura 13, é evidente que a pandemia resultou em uma valorizacao
excepcional para a empresa, superando os anos anteriores. Essa valorizacdo é notavel,
especialmente considerando sua forte presenca no setor de infraestrutura. No entanto, é crucial
destacar o papel fundamental na producdo de respiradores artificiais durante esse periodo
desafiador. Essa iniciativa ndo apenas demonstrou seu compromisso com a responsabilidade
social, mas também impulsionou sua posi¢do como uma poténcia emergente em um momento

em que a B3, a bolsa de valores brasileira, enfrentava grandes quedas e incertezas.

Figura 14 - Comparativo Anual da A¢do da B3 SA Brasil Bolsa Balcdo (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao examinar a Figura 14 sobre as acoes da B3, é perceptivel que a pandemia inicialmente
teve um impacto positivo sobre o valor dessas ag¢des. Isso sugere uma migracdo de investidores
de ativos tradicionais para o mercado financeiro, gerando um sentimento otimista. Esse cenario

é em parte atribuido a percepg¢ao de que a B3, com sua infraestrutura tecnologica robusta e um
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mercado dindmico, poderia continuar operando mesmo diante das incertezas causadas pela
pandemia. Entretanto, a partir de abril de 2020, observa-se uma reversao nesse quadro, com a
queda e desvalorizacdo das agdes. Isso ocorreu em meio as expectativas de crescimento
econémico mais baixas, o que levou os investidores a buscar alternativas mais vantajosas, como
a procura por a¢des de Small Caps, que oferecem potencial de retorno superior. Uma vez que a
B3 ndo prioriza o pagamento de dividendos, essa mudang¢a no mercado reflete as oscilacdes de
confiancga e as percepgdes dos investidores diante das condi¢des econémicas e financeiras em

constante evolucdo.

Figura 15 - Comparativo Anual da Ac¢do da Itatisa SA (2019 a 2022)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Na Figura 15, € evidente que as expectativas da holding durante o periodo da pandemia
foram predominantemente pessimistas. Isso se manifestou em uma queda significativa no
preco das ac¢des, levando a empresa do seu pico histoérico a uma trajetéria descendente que
persistiu até meados de maio. Apesar de sua reputagdo como uma escolha atraente para
investidores em busca de dividendos, muitos adotaram uma postura mais cautelosa diante das
incertezas do mercado, o que resultou na precificacdo das acdes a niveis consideravelmente
inferiores aos observados no inicio de 2020.

Apés a apresentacdo das Blue Chips segue apresenta¢do da comparag¢do anual das Small
Caps. Novamente foram selecionadas diante da representatividade de movimentag¢do no ano de

2022.
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Figura 16 - Comparativo Anual da A¢do da IRBR Brasil Resseguros SA (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao analisar a Figura 16, a performance da IRB Brasil Resseguros (IRBR), torna-se
evidente o impacto significativo que a pandemia teve sobre o setor de seguros e resseguros.
Logo apds a divulgacdo das primeiras informagdes sobre o virus, as agdes da IRBR sofreram
uma queda acentuada, refletindo a preocupacdo do mercado com as incertezas econémicas
resultantes do aumento das reivindicacdes relacionadas a saide e a eventos adversos
associados a pandemia. Desde margo de 2020, a empresa tem mantido seus pregos abaixo dos
niveis observados em 2019, o que evidencia os desafios enfrentados durante esse periodo
delicado e a dificuldade em se recuperar completamente das consequéncias da crise sanitaria

global.

Figura 17 - Comparativo Anual da A¢io da Eztec Empreendimentos e Participagdes SA (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao analisar a Figura 17, as agdes da EZTEC e do setor de construgdo e imobilidrio como
um todo, torna-se evidente que, apés um periodo de alta em 2019, enfrentaram quedas

acentuadas desde o inicio da pandemia. Especulagdes sobre o mercado imobiliario estagnado e
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o temor de uma crise sem precedentes contribuiram para essa tendéncia de baixa. Mesmo com
seu foco em produtos de alto padrao, a EZTEC nao conseguiu sustentar seu valor, atingindo seu
ponto mais baixo em dezembro de 2022. Durante a pandemia, ficou claro que o setor
imobiliario foi um dos mais impactados. A incerteza econdmica, as restricdes de mobilidade e o
temor dos consumidores resultaram em uma desaceleracdo significativa no mercado

imobiliario, afetando tanto as empresas quanto os investidores.

Figura 18 - Comparativo Anual da Acdo da Totvs SA (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Na Figura 18, é possivel observar que a Totvs teve um desempenho muito positivo em
2019, caracterizado por altas mensais consistentes. No entanto, como aconteceu com a grande
maioria das empresas, ela foi impactada pela pandemia, perdendo todo o crescimento
alcancado em 2019 em apenas 3 meses. Isso resultou na queda para sua pior cotagdo dos anos
analisados. Desde entdo, seu desempenho tem sido relativamente contido em 2021, sem
demonstrar um grande impulso para 2022. Apesar das empresas terem adotado medidas
tecnoldgicas para enfrentar os desafios impostos pela pandemia e da demanda crescente por
softwares de gestao financeira, agronegocio e e-commerce, parece que isso nado foi o bastante

para atrair os investidores.
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Figura 19 - Comparativo Anual da A¢do da Unipar Carbocloro SA (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao examinar a Figura 19, as cotacdes da Unipar, torna-se evidente que a pandemia teve
um impacto significativo em seu desempenho, resultando em mudancas no ritmo e no patamar
de suas acoes. Apesar da queda observada nos trés primeiros meses de 2020, as cotacdes
voltaram a subir nos anos seguintes, o que sugere a implementac¢do de novas estratégias para
enfrentar os desafios impostos pela pandemia. Essas estratégias tém sido continuamente
aplicadas, especialmente considerando que a producdo de seus produtos quimicos e
petroquimicos sofreu quedas consideraveis durante o periodo. Isso demonstra a capacidade da
empresa de se adaptar as circunstancias adversas e buscar solucdes para manter sua

competitividade no mercado.

Figura 20 - Comparativo Anual da A¢do da Tegma Gestao Logistica SA (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Na Figura 20, sobre a Tegma, é evidente uma queda significativa no preco de suas agoes
durante o periodo da pandemia. Apesar do surgimento de novas tendéncias, como o

crescimento do comércio eletrénico e a crescente demanda por servicos de entrega, a empresa
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enfrentou um impacto negativo semelhante ao experimentado por todo o setor de logistica. Ao
longo da analise temporal, a Tegma ndo conseguiu recuperar completamente seu valor de
mercado pré-pandemia. Essa perda no valor das cotagdes reflete os desafios enfrentados nao
apenas pela empresa, mas também pelo setor como um todo durante a crise sanitaria global.
Restricoes de mobilidade, interrup¢des na cadeia de suprimentos e uma diminuicdo geral na

atividade econdmica contribuiram para esse cendrio adverso.

Figura 21 - Comparativo Anual da A¢do da Hapvida Participag¢des e Investimentos SA (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao examinar a Figura 21, torna-se evidente que a Hapvida atingiu sua maior cotacao em
2020. O contexto da pandemia destacou o setor de saude como uma opc¢ao atrativa e realista
para os investidores, impulsionando o valor das agdoes da empresa. No entanto, no final de 2020,
a empresa enfrentou desafios, incluindo noticias negativas e questoes relacionadas a qualidade
do servico. Esses fatores contribuiram significativamente para uma queda no valor das agoes
ao longo de 2021. Essa queda culminou na pior cotacao da empresa em 2022. Essa trajetdria
reflete ndo apenas os desafios especificos enfrentados pela Hapvida, mas também a
sensibilidade do mercado de sauide a fatores externos e internos que podem influenciar suas

avaliagoes.

63

Revista Tecnoldgica da Fatec de Americana, vol. 11, n. 02, outubro de 2023 /marg¢o de 2024




Figura 22 - Comparativo Anual da A¢do da Lojas Renner SA (2019 a 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao analisar a Figura 22, torna-se evidente o impacto da pandemia no setor varejista.
Apds um crescimento constante ao longo de 2019, os ndmeros despencaram abruptamente nos
primeiros cinco meses de 2020. Diante dos desafios impostos pelo cenario pandémico e do
crescimento significativo do comércio eletronico, empresas como a Renner, assim como outras
no ramo de consumo e varejo, viram-se obrigadas a adaptar suas operacdes para
permanecerem competitivas no mercado.

Apesar de uma recuperacgado ter sido observada a partir de junho de 2020, estendendo-
se até o mesmo periodo do ano seguinte, essa recuperacao nao foi suficiente para restabelecer
as cotacdes de 2019. Como resultado, em 2022, os precos se estabilizaram, apresentando

poucas oscilagdes ao longo do ano.

Figura 23 - Comparativo Anual da Acdo da Gol Linhas Aéreas Inteligentes SA (2019 a 2022)

2019 2020 2021 2022

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao analisar a Figura 23, é perceptivel o impacto da pandemia e das medidas restritivas

sobre o mercado, especialmente no setor de aviacdo, que foi severamente afetado durante esse
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periodo. A maior valorizacao observada dentro do periodo analisado ocorreu entre maio e julho
de 2019. No entanto, devido a paralisacdo dos voos e as restrigdes impostas a mobilidade, a Gol
Linhas Aéreas ndo conseguiu replicar o mesmo nivel de valorizacao registrado em 2019. Apesar
dos esforcos da empresa para ajustar suas operagoes e oferecer flexibilidade aos passageiros,
essas medidas ndo foram suficientes para atrair mais investidores e impulsionar a valorizacao
das agoes. A incerteza e as dificuldades enfrentadas pelo setor aéreo durante a pandemia

limitaram o potencial de crescimento da Gol Linhas Aéreas no periodo analisado.

4.7. Comparativo Anual do Preco por Setor Acumulado

Na Figura 24, utilizamos graficos de linha para retratar a média do preco desempenhado

durante os anos por setor.

Figura 24 - Comparativo Anual do Prego por Setor Acumulado (2019 a 2022)

N

2019 ==2020 ~+-2021 ==2022

Fonte: Elaborado pelo autor (2024)

Ao segmentar os setores dessa maneira, podemos obter uma compreensao rapida das
flutuacdes ao longo do periodo analisado, especialmente durante a pandemia, que foi marcada
por uma desvalorizacao abrupta devido as incertezas do mercado. Entre junho de 2019 e
meados de julho de 2020, observamos uma recuperacao que impulsionou os precos novamente,
porém, resultando em uma nova queda em 2022. Uma andalise mais detalhada revela que a
média de precos em maio de 2022 cruzou com a média de maio de 2019, resultando no menor
preco acumulado desde entao. Esse fendmeno indica uma volatilidade significativa no mercado,

refletindo os desafios enfrentados pelos investidores e empresas durante esse periodo.

4.8. Analise Geral
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4.8.1. Comparativo de Preco Médio das A¢des (2019 a 2022)

A Figura 25 apresenta a evolucdo do preco médio das acdes Blue Chips e Small Caps no

mercado a vista ao longo dos quatro anos analisados.

Figura 25 - Evolugdo do Preco médio das A¢des (2019 a 2022)
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Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

A andlise da evolucao do pregco médio das a¢des Blue Chips e Small Caps no mercado a
vista, entre 2019 e 2022, revela comportamentos distintos que refletem as caracteristicas
especificas de cada grupo e os impactos do ambiente econémico durante o periodo.

As Blue Chips, que representam empresas consolidadas com maior estabilidade e
liquidez, apresentaram oscilagdes mais controladas ao longo dos anos analisados. Em 2020,
observou-se uma queda significativa, especialmente no primeiro trimestre, coincidindo com o
inicio da pandemia de COVID-19 e as medidas de isolamento social. Apesar disso, essas acoes
demonstraram maior resiliéncia e iniciaram uma recuperagao a partir de meados de 2020,
atingindo novos patamares em 2021. Essa recuperacao pode ser atribuida a confian¢a dos
investidores em empresas de maior porte, que conseguem enfrentar crises com maior robustez.
Contudo, em 2022, os precos das Blue Chips apresentaram uma leve retracao, refletindo
incertezas econdmicas e a volatilidade do mercado.

As Small Caps, que englobam empresas menores e mais volateis, tiveram um
desempenho mais sensivel as condi¢des do mercado. Durante o periodo inicial da pandemia,
em 2020, essas acoes sofreram uma queda acentuada, evidenciando a vulnerabilidade dessas

empresas a choques externos. Embora tenha havido uma recuperacao em 2021, ela foi mais
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timida em comparacao as Blue Chips, indicando a preferéncia dos investidores por ativos mais
seguros em momentos de incerteza. Em 2022, o pre¢o médio das Small Caps permaneceu em
niveis baixos, refletindo a cautela dos investidores diante das condi¢cdes econdmicas adversas
e da instabilidade global.

O contraste no comportamento dos dois grupos destaca a diferenga de perfil de risco e
retorno entre Blue Chips e Small Caps. Enquanto as primeiras oferecem maior seguran¢a em
cendrios de crise, as segundas, apesar do potencial de crescimento, tendem a ser mais afetadas
em periodos de instabilidade. Esses resultados enfatizam a importancia de uma estratégia

diversificada, considerando os diferentes riscos e oportunidades que cada tipo de acado

apresenta em periodos de grande volatilidade econémica.

4.8.2. Volume de Negdcios por Setor (2019 a 2022)

A Tabela 02 a seguir mostra o numero de negocios registrados por setor durante o

periodo analisado.

Tabela 02 - Volume de negocios por setor (2019 a 2022)

Categoria Setor 2019 2020 2021 2022
Petroleo E Gas 12.426.398 |13.813.203 |14.074.336 |13.403.774
Q Consumo E Varejo 11.467.689 |25.780.475 |23.156.329 |26.015.625
S | Mineragdo 9.277.362 |13.870.766 |14.958.390 |15.739.507
§ Holding 9.072.550 [12.762.939 |12.141.854 |10.271.353
® | Financeiro 6.290.644 |9.881.715 |11.938.226 |12.492.265
Industrial 2.979.940 |6.273.425 |6.774.716 |6.232.999
Transporte E Logistica 13.990.754 |24.403.208 |20.319.997 |18.000.799
Consumo E Varejo 10.221.815 |18.841.098 |11.302.402 |2.137.548
Imobilidrio E Construgdo |8.150.337 |15.481.323 |12.129.467 |12.045.185
Papel E Celulose 7.824.586 |12.483.357 |12.820.561 |10.936.372
Q |Seguros 5.049.442 |14.086.947 |7.030.444 |6.558.049
§ Outros 4.707.551 |21.110.481 |23.953.968 |19.625.689
g Siderurgico 4.353.442 |5.912.240 |7.509.151 |4.915.075
“ | Energia E Saneamento 2.860.361 |3.372.659 |2.949.689 |3.810.923
Saude 1.884.496 |3.420.083 |6.393.743 |10.912.301
Tecnologia E Internet 1.498.106 |6.513.474 |10.522.166 |10.479.674
Petréleo E Gas 1.381.222 |5.438.189 |9.505.255 |10.892.032
Petroquimico 188.346 300.142 567.702 439.193

Fonte: Elaborado pelos autores (2024)
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As Blue Chips e Small Caps apresentaram comportamentos distintos ao longo do periodo
de 2019 a 2022, refletindo suas caracteristicas especificas e os impactos das mudancas
econOmicas e sociais durante esses anos. As Blue Chips, conhecidas por sua estabilidade e
resiliéncia, demonstraram crescimento consistente em setores como Petréleo e Gas, Consumo
e Varejo, e Mineragao. O setor de Petrdleo e Gas, por exemplo, registrou estabilidade, com leve
crescimento até 2021, seguido por uma redu¢do moderada em 2022, alcancando R$ 13,4
bilhdes em volume negociado. J4 o Consumo e Varejo mostrou um aumento significativo em
2020, com R$ 25,8 bilhoes, impulsionado pelo e-commerce durante a pandemia, e manteve alta
em 2022, chegando a R$ 26 bilhdes. O setor de Mineragdo também se destacou com crescimento
continuo, atingindo R$ 15,7 bilhdes em 2022, refletindo a demanda internacional por
commodities.

Por outro lado, setores como Financeiro e Industrial cresceram de forma mais
moderada, com o Financeiro alcangando R$ 12,5 bilhdes em 2022, evidenciando a confianga
dos investidores em empresas financeiras soélidas. O setor Industrial, embora menos
representativo, mostrou recuperacio ao longo dos anos, com R$ 6,2 bilhdes em 2022.

As Small Caps, por sua vez, exibiram maior volatilidade e oscilagdes mais acentuadas. O
setor de Transporte e Logistica, ap6s crescer significativamente até 2020, com R$ 24,4 bilhoes,
sofreu quedas nos anos seguintes, atingindo R$ 18 bilhdes em 2022. O Consumo e Varejo, por
sua vez, apresentou uma queda drastica apds 2020, passando de R$ 18,8 bilhdes para apenas
R$ 2,1 bilhdes em 2022, evidenciando o impacto das mudancas no comportamento do
consumidor e os desafios enfrentados por pequenas empresas durante a pandemia.

Outros setores das Small Caps, como Imobiliario e Construcao, mantiveram relativa
estabilidade, com valores préximos a R$ 12 bilhées em 2021 e 2022. O setor de Saude, no
entanto, registrou crescimento impressionante, passando de R$ 1,8 bilhdo em 2019 para R$
10,9 bilhdes em 2022, impulsionado pela pandemia e pela crescente demanda por servigos e
produtos relacionados a saude. De forma semelhante, o setor de Tecnologia e Internet saltou
de R$ 1,4 bilhdo em 2019 para R$ 10,4 bilhdes em 2022, refletindo a aceleracdo da
transformacao digital e o aumento da demanda por solugdes tecnolégicas.

No geral, os dados mostram como as Blue Chips mantiveram maior estabilidade e
crescimento consistente em setores estratégicos, enquanto as Small Caps exibiram maior
sensibilidade as condi¢des econémicas, com desempenhos mais variados. Setores como Sadde

e Tecnologia se destacaram em ambas as categorias, mostrando o impacto direto das mudangas
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trazidas pela pandemia e pelas novas dindmicas econdmicas globais.

4.8.3. Comparativo de Negocios a Vista (2019 a 2022)

A Figura 26 detalha o volume de negociacdes em mercados a vista, destacando as

diferencas entre os dois tipos de a¢des.

Figura 26 - Volume de Negociacdo (em milhdes de reais): Mercado a Vista (2019 -2022)
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Fonte: elaborado pelos autores (2024)

O grafico, que compara o volume de negociacdes no mercado a vista para Blue Chips e
Small Caps entre 2019 e 2022, revela comportamentos distintos entre os dois tipos de a¢des. As
Blue Chips, reconhecidas por sua maior liquidez e estabilidade, apresentaram volumes de
negociacOes consistentemente superiores aos das Small Caps ao longo de todo o periodo. Em
2020, houve um aumento significativo no volume de negocia¢des das Blue Chips, refletindo o
impacto inicial da pandemia de COVID-19. Esse aumento pode ser atribuido a busca dos
investidores por ativos mais seguros em um cendario de incertezas. O volume manteve-se
elevado em 2021, mas apresentou uma leve retracdo em 2022, indicando um possivel ajuste do
mercado e maior diversificagcao dos portfélios.

As Small Caps, por sua vez, tiveram volumes de negocia¢des consideravelmente
menores, refletindo sua menor liquidez e maior volatilidade. Em 2020, também registraram um
aumento no volume negociado, embora em menor escala, demonstrando a cautela dos
investidores em relacdo a ativos mais arriscados durante a crise. Nos anos subsequentes, os
volumes de negociacdes das Small Caps oscilaram moderadamente, com uma leve recuperacao

em 2022, possivelmente impulsionada por novas oportunidades de crescimento a medida que
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a economia global comecgou a se estabilizar.

Em termos gerais, o ano de 2020 destacou-se como um ponto de inflexdo para ambos os
tipos de a¢des, marcando um aumento expressivo nos volumes negociados devido a pandemia.
As Blue Chips se consolidaram como uma escolha preferida em momentos de crise, devido a sua
estabilidade e maior atratividade para grandes investidores. Em contraste, as Small Caps
refletiram maior vulnerabilidade, mas também comecgaram a atrair atencdo em 2022, a medida
que os investidores passaram a explorar op¢des com maior potencial de valorizagao.

O comportamento distinto entre Blue Chips e Small Caps demonstra como diferentes
perfis de risco e liquidez influenciam o comportamento dos investidores em diferentes
condicoes econdmicas. Esses resultados reforcam a importancia da andlise do contexto

econdmico e da diversificagdo ao tomar decisdes de investimento no mercado de agdes.

4.8.4. Flutuacoes de Preco por Setor (2019 a 2022)

A Figura 27 mostra as flutuagdes médias de prego por setor durante o periodo analisado.

Figura 27 - Flutuacées Médias de Preco por Setor (2019 a 2022)
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Fonte: elaborado pelos autores (2024)
O grafico evidencia as flutuagdes médias de preco por setor no periodo de 2019 a 2022,

destacando como cada setor foi impactado por fatores econémicos, incluindo a pandemia de
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COVID-19, e as tendéncias de recuperacdo subsequentes. Setores como Mineracdo e Petroleo e
Gas apresentaram crescimento continuo nos pregos médios ao longo dos anos, refletindo a alta
demanda por commodities e a resiliéncia dessas industrias diante das incertezas globais. O
setor de Mineracdo, em particular, beneficiou-se da crescente procura por matérias-primas no
mercado internacional, mantendo uma trajetéria ascendente.

Outros setores, como Consumo e Varejo, exibiram uma leve queda em 2020,
provavelmente devido as restri¢des impostas pela pandemia, mas mostraram recuperacao nos
anos seguintes, impulsionados pela adaptacdo das empresas ao crescimento do e-commerce e
pela flexibilizacdo das medidas restritivas. De forma semelhante, o setor de Imobilidrio e
Construgao, que sofreu com a retragao inicial, mostrou sinais de retomada de investimentos em
infraestrutura e imoéveis a partir de 2021.

Por outro lado, setores como Sadde e Tecnologia e Internet exibiram maior volatilidade.
O setor de Saude destacou-se em 2020 devido a alta demanda por servigos e produtos
relacionados a pandemia, mas apresentou uma acomodac¢do nos pregos nos anos seguintes. Ja
o setor de Tecnologia e Internet experimentou uma ascensdo acentuada durante a pandemia,
refletindo o aumento da digitalizacdo e a adog¢ao de solugcdes tecnoldgicas, mas também
mostrou sinais de estabilizacdo em 2022.

Alguns setores, como Energia e Saneamento e Papel e Celulose, mantiveram maior
estabilidade, demonstrando caracteristicas essenciais e menor sensibilidade as flutuagoes
economicas. No geral, o ano de 2020 foi marcado por variagdes expressivas, com setores
resilientes, como Mineragdo e Petroleo e Gas, mantendo precos mais elevados, enquanto
setores dependentes do consumo fisico sofreram quedas temporarias. A recuperacdo nos anos
seguintes foi impulsionada por politicas economicas de estimulo e pela capacidade das
empresas de se adaptar ao novo cenario.

O grafico ilustra como diferentes setores responderam as mudancas econOmicas
significativas, destacando a importancia de diversificar portfélios para mitigar riscos
associados a setores mais volateis e aproveitar oportunidades em setores resilientes e em
ascensdo. A andlise reflete como a recuperacdo econdémica e a adaptacdo empresarial
desempenharam papéis fundamentais na retomada de diversos setores durante o periodo

analisado.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

A andlise detalhada do comportamento do mercado financeiro durante a pandemia de
COVID-19 revelou sua notavel resiliéncia e capacidade de adaptacao diante de um cenario de
incertezas globais. Através da utilizacdo de graficos dinamicos, foi possivel identificar
tendéncias e padroes importantes, tanto no volume de negocia¢cdes quanto nas flutuacdes de
precos por setores e tipos de acdes. Esse processo de analise evidenciou a rapidez com que
investidores e empresas ajustaram suas estratégias, refletindo mudangas profundas nas
preferéncias de investimento e na busca por novas oportunidades.

Setores mais resilientes, como Mineracdo e Petrdleo e Gas, demonstraram crescimento
consistente, enquanto setores como Saude e Tecnologia e Internet se destacaram devido a
aceleracdo de demandas especificas durante a pandemia. Por outro lado, setores mais sensiveis,
como Consumo e Varejo, enfrentaram quedas expressivas no inicio da crise, mas mostraram
recuperacdo gradual, impulsionados pela adaptacdo ao e-commerce e a flexibilizagdo das
restricdes. A segmentacdo dos dados por setores também evidenciou a importancia de acdes
com maior potencial de valorizagdo, como as Small Caps, que apresentaram maior volatilidade,
mas atrairam investidores em busca de retornos superiores.

O comportamento das Blue Chips e Small Caps reforca a relevancia de compreender os
diferentes perfis de risco e liquidez no mercado de agoes. As Blue Chips, com maior estabilidade
e liquidez, ofereceram seguranca em momentos de crise, enquanto as Small Caps, apesar de
mais vulneraveis, mostraram potencial de recuperagdo e valorizacdo em periodos de otimismo
econOmico. Essa diferenciacao destacou a importancia de estratégias de diversificagcdo e analise
criteriosa do contexto econémico.

Além disso, o uso de plataformas tecnologicas e de negociacdo online ampliou o acesso
ao mercado financeiro, democratizando o investimento e facilitando a adaptacao dos
investidores as novas realidades economicas. Essa transformacao tecnolégica ndo apenas
manteve a funcionalidade do mercado durante a pandemia, mas também acelerou mudancas
estruturais, criando um ambiente mais agil e acessivel.

Em termos gerais, o mercado financeiro foi capaz de resistir as turbuléncias iniciais,
transformar-se e, em alguns casos, prosperar diante dos desafios impostos pela pandemia. Os
dados analisados mostram que a volatilidade inicial deu lugar a uma recuperacdo gradual,

impulsionada pela inovagao, adaptacao e estratégias de investimento mais diversificadas. Esses
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insights oferecem licoes valiosas para investidores e empresas, destacando a importancia de
resiliéncia, inovagao e flexibilidade para enfrentar crises e aproveitar novas oportunidades em

um mercado dindmico e desafiador.
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