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Resumo

A BM&F Bovespa possui uma importante funcdo para o desenvolvimento e crescimento da
economia brasileira, pois ela ajuda diversos micros € pequenas empresas a ampliarem seus
negocios e estruturas, atraindo novos investidores para seu quadro de acionistas. O objetivo do
presente trabalho € verificar o crescimento do mercado aciondrio brasileiro, identificar os fatores
econOmicos que influenciam diretamente e indiretamente no comportamento das agdes de
empresas publicas e privadas listadas na bolsa de valores e destacar as perdas nos resultados das
empresas listadas na bolsa, de dois segmentos chaves do mercado de bolsa brasileiro. Além disso,
o presente trabalho busca responder a seguinte problemadtica: qual a correlacdo existente entre os
principais indicadores do mercado financeiro? Utilizando as ferramentas de correlacdo de
Pearson e Microsoft Excel, pode-se chegar a seguinte conclusdo. Pdde-se compreender que
andlise feita na releitura do estudo de caso e na andlise critica nos periodo de 2013 a 2015,
responde perfeitamente a problemadtica deste trabalho, pois pode se verificar que existente sim
uma relacdo perfeitamente negativa entre o Ibovespa e a taxa SELIC os grandes termdmetros da

economia brasileira.

Palavras-chave: BM&F Bovespa; Taxa SELIC; CVM; COPOM; Indice Ibovespa; Indicadores;

Correlacdo de Pearson.

1. Introducao

Historicamente, a Bolsa de Valores, ndo tem uma data correta de sua origem. Té€m-se
informacdes de que estas surgem na Idade Média, com a moderniza¢do dos instrumentos de troca
monetdria. Assim, o Mercado de capitais surge a partir das necessidades apresentadas pelo

mercado de crédito por parte de gestores, com vistas a capitalizar suas empresas, para executar
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novos projetos, sejam voltados a estrutura, sejam voltados a produgdo. Apesar de ndo ter uma
defini¢do concreta sobre o surgimento das bolsas de valores, escritores como Vaquez de Prada,
buscavam no emporium dos gregos, outros no collegium mercatorum dos romanos e/ou bazares
dos palestinos, estas institui¢des econdmicas sao as responsaveis pelas negociacdes de compras e

vendas de acdes de diversas empresas no mundo.

As Bolsas de Valores consistem em associacdes civis, sem fins lucrativos, criadas por bancos, por
intermédio de corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobilidrios com o objetivo de
transacionar instrumentos financeiros utilizadas nas negociacdes de ativos e valores mobilidrios,
que visam canalizac¢do dos recursos de agentes deficitdrios para os superavitarios, onde de acordo
com Assaf Neto (2000) assume os papéis importantes para o processo de desenvolvimento
econOmico de um pais. Sendo o grande municiador de recursos para economia, que visam

liquidez aos titulos emitidos por empresas de capital aberto.

As bolsas de valores possuem uma importante fungdo na economia de um pais e ajuda pequenas
empresas crescerem, pois sdo elas que os que repassam para as empresas todos os investimentos
aplicados por diversos investidores gerando mais oportunidades para as mesmas crescerem com
i1sso ajudam no crescimento da economia do pais além de atrair possiveis compradores para suas

acoes.

Tém-se conhecimento que o governo desenvolve diversos controles tentando manter um
equilibrio econdmico, por intermédio de suas politicas. Por outro lado, organizacdes necessitam
de um processo econdmico estdvel para manter o nivel de investimentos e de atratividade para
que entidades ou pessoas invistam em seus empreendimentos. Se por um lado os niveis de
investimentos em titulos publicos e/ou a¢des negociadas em bolsa sofrem redugdes ou elevagdes
em funcdo do comportamento da conducgdo das politicas macroecondmicas, o presente trabalho
busca responder ao seguinte questionamento: qual a correlacdo existente entre os principais

indicadores do mercado financeiro?

Partindo desta provocacdo, busca-se verificar se existe relacdo entre o comportamento da taxa

SELIC e o IBOVESPA, bem como aferir que tipo de correlagdo existe entre os indexadores.

Metodologicamente, o trabalho estd embasado a luz de Cervo et al (2007) e Creswell (2007),

seguido de releitura de estudo de caso preexistente, ancorado a ancoragem tedrica proposta no
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trabalho. Para fins de dar suporte ao caminho metodoldgico proposto, o trabalho proposto

encerra-se com uma andlise critica e suas devidas consideragdes finais.

Este trabalho foi dividido em cinco tépicos, ndo considerando a introdu¢do do material. O tépico
um aborda "Movimentos inicias do mercado de bolsa", o tépico dois por sua vez, sintetiza os
indicadores econdmicos, abordando tdpicos sobre a taxa SELIC e IBOVESPA, seguido do tépico
correlagdo. O ultimo tépico aborda o Estudo de Caso, destacando o caminho metodolégico,
apresentando suas caracteristicas de estudo, seguidas de uma breve andlise critica e consideracdes

finais.

2. A BM&F Bovespa

A BM&F Bovespa surgiu apds as fusdes entre as duas principais bolsas de valores brasileiras, a
Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa) e a Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F) ocorrida
no ano de 2008. Segundo o site do G1 (2008), com a fusdo da Bolsa de Valores de Sao Paulo e da
Bolsa de Mercadorias e Futuros, iriam criar a terceira maior bolsa de valores em valor de

mercado, ficando atrds apenas da alema Deutsche Borse e da bolsa de Chicago.

A BM&F Bovespa passou a concentrar um volume aproximado de 70% de negécios com agdes
na América Latina. Ela também se tornou responsavel pelas negocia¢des de op¢des, entre outros
ativos. Na BM&F Bovespa sdo negociadas as taxas de juros, indice de acdes, contratos agricolas

e o dolar.

De acordo com o Top CVM (2014, p. 236), a BM&F Bovespa se tornou uma institui¢do de
capital aberto formada pelas integracdes das operacdes da Bovespa e Bolsa de Mercadorias e
Futuros, tendo como principal objetivo estabelecer um ambiente transparente e liquido adequada

a realizac@o de negdcios com valores mobilidrios.

3. Comissao de Valores Mobiliarios

A Comissao de Valores Mobilidrios ou também conhecido pela sua sigla CVM foi criada em
dezembro de 1976 pela lei 6.385/76, tendo como objetivo em fiscalizar e desenvolver o mercado
de valores mobilidrios brasileiro, aplicando puni¢des aos individuos que descumprirem as regras

estabelecidas por esta entidade.
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Podem-se considerar valores mobilidrios: acdes, debéntures, bonus de subscri¢do, cupons,
direitos, recibos de subscricdo, certificados de desdobramentos relativos aos valores certificados

de depésito de valores mobilidrios, cédulas de debéntures, entre outros.

A CVM responde também por zelar o bom funcionamento do mercado de agdes e poder

incentivar as aplicagdes em acdes no capital das companhias abertas.

A CVM elabora diversos estudos e pesquisas dos quais obtém elementos necessarios para definir

as politicas e iniciativas capazes de promover o desenvolvimento do mercado.

3. Comité de Politica Monetaria (COPOM)

Instituido durante a década de 90, com finalidade em estabelecer as diretrizes da politica
monetdria e definir a taxa de juros. O COPOM busca proporcionar uma maior transparéncia em
relacdo aos processos decisorios, tendo como exemplo o Federal Open Market Committee
(FOMC) do banco americano, e do Central Bank Council referente ao banco alemao. A partir dos
anos de 1998, o banco inglés também passou a instituir o seu Monetary Policy Committee (MPC),

assim como o banco central europeu, a partir da criacao da unica moeda no ano de 1999.

Com a mudanca no decreto 3.088 feito no dia 21 de junho de 1999, onde o0 COPOM passou a
cumprir com as metas definida pelo Conselho Monetario Nacional — CMN. Formalmente, os
objetivos do COPOM consistem em: 1 - programar a politica monetéria; 2- definir a meta da Taxa

Selic e seu eventual viés; e 3 - analisar o Relatério de Inflacdo.

De acordo com o0 BACEN (2016), as taxas de juros sdo fixadas em reunides do COPOM € a meta
para a Taxa SELIC (taxa média dos financiamentos didrios, com lastro em titulos federais,
apurados no Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia), a qual vigora por todo o periodo entre

reunides ordinarias do Comité.

4. indices Econdmicos
4.1 A taxa Selic e sua relacao com o mercado financeiro
A taxa SELIC compde-se basicamente pela movimentagdo de titulos publicos federais negociados

no mercado. O nome SELIC refere-se ao sistema que origina a taxa: Sistema Especial de
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Liquida¢do e Custédia. Segundo Pinheiro (2012, p.82) "[...] trata-se de um sistema para
liquidagdo e custddia de titulos, para se compensar de forma automatizada as compras e vendas

realizadas por empresas financeiras."

Esta tem por funcdo bésica o controle da inflagdo. Por meio desses indices investidores sao
remunerados ao realizar compras e vendas de titulos piblicos. Controlada e definida pelo Comité
de Politica Monetaria - COPOM, a taxa SELIC ¢é definida a cada 45 dias através de reunides com
membros do Banco Central. Suas oscilagdes ocorrem devido as tentativas do governo em tentar
manter as atividades monetdrias controladas. Tal fato se d4 pois caso o COPOM eleve a taxa de
juros, o custo do dinheiro se eleva, pressionando a atividade econdmica e a consequente reducao

de investimentos por parte da iniciativa privada, reduzindo o volume de riquezas geradas.

Desse modo podemos considerar a taxa SELIC como uma referéncia para a economia brasileira.
Entretanto, cabe ressaltar que o comportamento da taxa, funcionando este como piso das
operacdes no pais, pode contribuir para a expansdao ou retracdo do crédito para fomento da

economia.

4.2 IBOVESPA

Segundo Zinmoch (2012), o indice Bovespa possui solidez e confiabilidade visto que sua
metodologia nunca sofreu alteracdo desde seu lancamento, sendo considerados de fécil
entendimento e acompanhamento no mercado, pois o mesmo apresenta-se fielmente ao

comportamento médio das principais acdes transacionadas, € um perfil de negociacdes a vista

observadas em pregdes na bolsa de valores, mercadorias e futuros.

O Ibovespa apresenta o valor atual de uma carteira tedrica composta por 27 acgdes, criada no ano
de 1968 tendo como valor base de 100 pontos e a partir dai ndo tem sofrido nenhuma alteracdo
em sua metodologia de cédlculo, e também € considerado um indice de retorno total, quando sua
metodologia prevé reaplicagdo dos ganhos alcancados pelos investidores o mercado, além da

variacdo dos precos das acoes.

Segundo Pinheiro (2012, p. 289), o indice Ibovespa € calculado em tempo real, considerando
ultimos os pregcos dos negdcios aplicados no mercado a vista (lote padrdao), e com agdes

componentes de sua carteira. As divulgacdes sdo feitas via rede de difusdo da Bovespa e
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retransmitida por diversas séries de vendors, o que torna possivel acompanhar via online seu

comportamento em qualquer lugar do mundo.

4.2.1 O IBOVESPA e sua relacdo com o mercado financeiro

O bom funcionamento do mercado acarreta uma melhora em todos os aspectos para o pais. A
Bolsa de Valores funciona como um intermedidrio financeiro, provendo ao investidor o local
adequado para investir seus recursos em empresas dos mais variados segmentos. Pinheiro (2012,
p.31) destaca que [...] @ medida que um pais se desenvolve e enriquece, sua estrutura de
intermediacdo financeira tenderd a ampliar-se [...]”. Com efeito, o mercado financeiro sofre
crescimento a medida que o pais se desenvolve economicamente, visto ser o intermedidrio
financeiro o agente que ird promover a liquidez do mercado, levando recursos de agentes

superavitarios dvidos por melhores retornos as alternativas adequadas.

Tal como outros Indices de Bolsas como o Dow Jones da Bolsa de Nova Iorque, o IBOVESPA
sinaliza ou até mesmo antecipa-se a determinados feitos economicos. Graciosa (2007) destaca em
seu estudo as variagdes anuais do IBOVESPA e o crescimento do PIB. O trabalho do autor
pautou-se em discorrer fatos econdmicos € a evolu¢ao do mercado aciondrio brasileiro no periodo
de 2000 a 2007. Mesmo desatualizado se considerado o ano da produgdo, o levantamento
realizado pelo autor permitiu-nos compreender que o cendrio do mercado de capitais antecipou-se

a evolucdo das contas nacionais que apuram o total de riquezas geradas no territério.

Desse modo, compreendemos que indices financeiros sdo utilizados para demonstrar a
capacidade de liquidez do mercado. Sdo eles que indicam como o mercado se comporta sob a
visdo de investimentos, bem como o que o investidor espera perceber em termos monetarios por
aguardar o investimento. Assaf Neto (2001), ressalta que os usos de indicadores estipulam uma
remuneracdo a ser paga pelo fato deste se sacrificar a realizar poupancga, que podem variar de
acordo com o grau de aversdo ao risco que o investidor possui. Em um cenario normal,
investidores tendem a mudar seu perfil ou modalidade de investimento considerando o
comportamento do mercado, navegando entre investimentos menos rentdveis e menos volateis ou

vice-versa.
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5. Correlacao

Apesar de se tratar de um jargdo convencional do mercado, o dito de que ndo se deve colocar
todos os ovos na mesma cesta tem uma relacao cientifica a Teoria de Harry Markowitz, que versa
sobre a diversificagdo de ativos, considerando o risco envolvido na escolha de ativos. Para tanto,
o pesquisador versa sobre a selecdo de portfélios eficientes, pautado em dados estatisticos, como

a variancia e o desvio-padrao (SOUZA, BIGNOTTO, 1999).

Em trabalhos de natureza quantitativa, a maioria dos pesquisadores pode encontrar uma questao
da existéncia ou ndo das varidveis “x” e “y”, com finalidade de estudar e identificar os
comportamentos de uma correlacdo entre uma varidvel a outra, neste caso pode-se ser utilizado o

Coeficiente de Correlagdo Linear de Pearson.

O coeficiente de correlagdo linear de Pearson varia-se entre os valores de -1 e 1. Compreende-se
que quando o valor € 0 (zero), significa que ndo houve relagdo linear; por outro lado, se o valor
for 1 indica que houve uma relacdo perfeitamente positiva e por fim quando o valor for -1 indica
que houve uma relacdo perfeitamente negativa, ou seja, quando a variavel “x” aumenta a variavel
w»

y” tende a diminuir. Quanto mais proximas estas variaveis estiverem de -1 ou 1, mais forte serd

sua associagdo linear entre as duas varidveis (ZIMNOCH, 2012).

Ativos com correlagdes positivas tendem a gerar impactos em uma carteira de investimentos,
tanto positiva como negativamente. Por outro lado, a correlacdo negativa (perfeitamente negativa
ou negativamente perfeita), seguindo o pressuposto tedrico, tende a compensar as perdas e

reduzir o risco da carteira de investimentos.

Compreende-se que investidores buscam diversificar seus investimentos ndo com o intuito de
pulverizar seus ganhos, e sim tracar estratégias que possam minimizar os riscos sob sua decisao

de investimentos.

6. Estudo de Caso

Neste item serd apresentado o caminho metodoldgico deste estudo seguido da caracterizagdo da
empresa, assim como, da apresentacdo da criacdo do relato de caso preexistente, para posterior

analise critica.
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6.1 Caminho Metodolégico

Um caminho metodolégico segundo Cervo et al. (2007:27) “é a ordem que se deve impor aos

diferentes processos necessarios para atingir um certo fim ou um resultado desejado”.

Dessa forma, a metodologia utilizada neste trabalho tedrico foi dividida em quatro etapas, onde a
primeira consiste em uma pesquisa qualitativa a partir de uma revisao bibliogréfica, esta realizada
com o objetivo de nivelar os conhecimentos acerca do funcionamento do mercado de capitais
brasileiro, destacando seus principais atores, dando inicio a pesquisa de cardter revisional uma
breve consideracdo sobre os movimentos de bolsa, sua composi¢do passada, bem como a
apresentacdo de sua estrutura atual, seguido de breve tdpico sobre os principais indicadores da
economia: a taxa SELIC, que, tal como exposto, trata-se do indicador oficial da inflacdo e o
IBOVESPA, indice que reflete o comportamento do mercado aciondrio no cendrio nacional.
Ainda sob o enfoque tedrico, buscou-se versar brevemente sobre a correlacdo de ativos. Dado
isso, buscou-se um Estudo de Caso ja existente no banco de dados do Google Académico, cujo

critério de selecdo consiste na afinidade do estudo com a problematica abordada neste trabalho.

Como terceira etapa buscou-se encontrar um trecho do estudo de caso, cujo assunto abordado
pudesse ser utilizado como fonte de pesquisa para realizacdo da anélise critica, elaborada através

da releitura de um recorte do estudo apresentado.

A quarta e ultima etapa deste processo metodoldgico sustenta-se a partir de Creswell (2007:46-
47) que aponta como um caminho para a pesquisa qualitativa deste trabalho, uma vez que a
“literatura ¢ apresentada no final do estudo; ela se torna uma base de comparacdo e contraste de

resultados no estudo qualitativo”.

O autor ainda destaca que esta metodologia se encontra em projetos qualitativos onde torna-se
comum o embasamento da teoria com a realidade a partir da comparacdo entre as teorias

apresentadas na fundamentacdo do estudo com as teorias encontradas no conteudo analisado.

6.2 Relato do Caso

Inicialmente o relato fora pesquisado junto a base de buscador Google Académico, a fim de
localizar estudos que apresentassem relagdo com o tema pesquisado, pautado em termos que

remetessem a pesquisa em desenvolvimento. Em pesquisa a referida base, localizou-se um
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trabalho pertencente ao Repositorio Digital LUME dos Trabalhos de Conclusdo de Curso de
Especializacdo. O repositdrio esta sob o dominio da Universidade Federal do Rio Grande do Sul.
O trabalho intitulado: Relacdo entre a taxa SELIC e INDICE BOVESPA, desenvolvido por
Gisele Zimnoch (2012), ancorou o presente relato, onde para sua realizacio, fizemos o recorte

das paginas 32 a pagina 34.

“Conforme ja citado, a taxa SELIC ¢ a remuneragdo dos titulos publicos federais expressam no
formato anual. Serve como referéncia para as demais taxas de juros cobradas no mercado
brasileiro e € a principal ferramenta de controle da politica monetdria. Em junho de 1996 foi
criado o COPOM, que, dentre outras funcdes, tem por objetivo fixar as metas das taxas de juros
do pais. Inicialmente, fixava a Taxa Basica do Banco Central, representado o limite inferior da
taxa do BACEN, e a Taxa de Assisténcia do Banco Central, representando o limite superior, as
quais foram extintas em 04/03/99, data a partir da qual comecou a divulgar a taxa SELIC.
Conforme se observa no gréifico abaixo, com dados distribuidos de acordo com as reunides
efetuadas pelo COPOM, a taxa SELIC efetiva acompanha com grande proximidade a meta

estipulada pelo Comité.”

“Com isso, podemos concluir que as metas estipuladas para SELIC tendem refletir a realidade,
logo, a taxa bdsica de juros brasileira deve continuar caindo, haja vista que os valores fixados
pelo COPOM ao longo de suas reunides e que provavelmente se manterdo no mesmo padrao, tem
sido de reducdo da meta. Como se pode verificar no grafico abaixo, a taxa bdsica de juros
apresentou bastantes oscilagdes de 1996 até 1999, e a partir de 2003 tem apresentado reducao

gradual.”

“Quanto ao Ibovespa, considerando o melhor representante do desempenho do mercado de agdes
brasileiro dado a sua representatividade, observa-se que de julho de 1996 a 2007 apresentou
grande crescimento, principalmente no periodo compreendido entre 2002 e 2007: a pontuacdo
elevou-se em mais de 400%, passando de 11.268 pontos, em dezembro de 2002, para 3.886 em
dezembro de 2007. O ciclo de dinamismo sé foi interrompido em 2008, devido a crise dos

subprime”

6.3 Analise Critica
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O trecho do trabalho recortado para apreciacdo e embasamento da andlise critica nos motivou a
realizar uma pesquisa complementar. Visto que os dados tratam-se de um periodo relativamente
defasado, de 1996 a 2012 e se considerado o ano da produgdo deste estudo, realizamos uma

atualizac@o dos dados da SELIC e IBOVESPA no periodo de 2013 a 2015.

Com o intuito de facilitar a exposicdo grafica, que serd abaixo apresentado, realizamos um
levantamento da evolucao dos pontos do IBOVESPA no periodo de 2013 a 2015 e convertemos s
pontos em percentuais no respectivo periodo, com o objetivo de compreender por meio da
visualizagdo gréfica se o comportamento deste seguiria a mesma tendéncia de correlag@o entre os
indicadores. As informacdes foram tratadas e tabuladas em planilha eletronica. Academicamente,
verificamos que os de apresentacdo dos indicadores sdo respeitados, a saber: a SELIC,
apresentada em pontos percentuais € o IBOVESPA em pontos. Mas decidimos verificar como
ficaria se realizdssemos a apresentacdo em formato percentual em ambos os indicadores. Desse

modo, seguem os graficos.

Grafico 01 — Evolu¢do IBOVESPA X SELIC — 2013
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laneiro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro | Outubro |Movembro | Dezembro

—&—lbovespa - 2013 1,03% 1,06% 1,02% 1,04% 0,99% 1,12% 1,05% 0,94% 0,93% 0,99% 1,03% 1,04%

—i— Taxa Selic 0,60% 0,49% 0,55% 0,61% 0,60% 0,61% 0,72% 0,71% 0,71% 0,81% 0,72% 0,79%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Apesar de considerar que os comportamentos dos indicadores seguem tendéncias e eventos de
mercado, na andlise critica nos atentamos apenas em referenciar a correlacdo existente entre os
indicadores, com vistas a atender ao proposto na tematica do trabalho. Verifica-se que no ano de
2013 na maioria do tempo e considerando os ajustes realizados pelo autor, a correlagdo entre eles

se d4, de maneira negativa, tal como se apresenta no 01, bem como no grafico 02.
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Griafico 02 — Evolucdo IBOVESPA X SELIC —2014
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laneiro Fevereiro Margo Abril Maio Junhao Julho Agosto Setembro | Outubro |Movembro | Dezembro
—&—|bovesps - 2014 0,87% 1,04% 1,01% 0,81% 0,87% 0,89% 0,96% 0,87% 0,89% 1,07% 1,01% 1,07%
—l—Taxa Selic2 0,85% 0,79% 0,77% 0,82% 0,87% 0,82% 0,95% 0,87% 0,91% 0,95% 0,84% 0,96%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Tal como apontando por Souza e Bignotto (1999) no referencial tedrico, as opcdes por
investimentos com baixas correlacdes sdo normais, quando se pensa em compor uma carteira
6tima com vistas a minimizar os riscos envolvidos. Se considerarmos a visdo do investidor e
sendo naturalmente avesso ao risco, decerto o mais correto € que este pense em alternativas
balanceadas de investimentos. Entretanto, se considerado os aspectos de correlagao sem dar foco
a questdo de decisdo de investimentos, denota-se que na maior parte dos periodos considerados
teremos correlacdes perfeitamente negativas, cendrios esses que podem levar o investidor a
direcionar seus investimentos onde ocorra maior seguranga €/ou menor risco com ganhos. Abaixo

segue o grafico com os comportamentos dos indicadores ao longo do ano de 2015.

Grafico 03 — Evolugao IBOVESPA X SELIC — 2015
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Desse modo, tal como apontado no recorte bem como exposto na andlise critica, verificamos que

na maioria dos tempos as correlacdes existentes entre os indicadores se dao de maneira negativa.

7. Consideracoes Finais

O presente trabalho buscou compreender qual o comportamento entre a taxa SELIC e o indice
IBOVESPA. Tal andlise nos permitiu compreender a relevancia dos indicadores econdmicos
sendo estes os grandes “termOometros” do comportamento dos mercados.

Desse modo, verificou-se que de fato existe uma relacdo entre as taxas. Entretanto, o que se
destaca versa que suas correlacdes sdo perfeitamente negativas dentro do periodo verificado,
visto que se ocorre reducdo do percentual da SELIC, tal informacdo indica uma melhoria nos
investimentos em empresas de capital aberto, que podem oferecer, mesmo considerando os
aspectos de risco, maiores retornos aos investidores; e verifica-se por outro lado o
comportamento inverso quando as remuneracdes dos titulos publicos sofrem aumentos,
acarretando uma ‘“fuga” para tal investimento, vistos estes serem considerados livre de risco,
porém oferecendo retornos mais atraentes, o investidor migra, parte ou a totalidade de seus
recursos a investimentos desse tipo.

Decerto o estudo aponta informagdes relevantes para pessoas que necessitam compreender sobre
o mercado financeiro. Desse modo, respondeu-se positivamente a problemadtica proposta, visto
que existem correlacdes, porém negativas entre os indices considerados. Os objetivos propostos
também foram atingidos, ao considerar que checamos que nos periodos considerados a correlacdo
negativa entre os indicadores.

Tal como mencionado na andlise critica, ndo havia a pretensdo de aliar o comportamento dos
indicadores a evento decorrido na economia. Entretanto, tal apontamento podera servir de base
para provocagdes e pesquisas futuras. Apesar de atender positivamente as informagdes
requisitadas, nenhum trabalho académico encerra-se em sua esséncia. Sempre ha a necessidade
da continuidade e por conta da limitagdo tempo-espago para realizar pesquisas mais ampliadas,
sugere-se que o trabalho siga com uma proposicdo futura, onde académicos interessados na
temdtica proposta busquem compreender quais sdo os fatores econdmicos que influenciam o

comportamento destes indicadores.
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