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Este estudo tem como objetivo explorar o papel dos
anlincios macroecondmicos no mercado futuro brasileiro
a fim de avaliar a relacdo entre fundamentos econémicos
e preco de ativos. A partir de uma base de dados de alta
frequéncia, contendo precos dos mercados futuros de
acoes, juros e cambio entre outubro de 2008 e janeiro
de 2011, a cada intervalo de cinco minutos, estimou-se
o efeito de seis antncios macroeconémicos sobre 0s
retornos de cada mercado.

As evidéncias apontam para o papel dominante
de antncios externos nos mercados de cambio e acoes.
No mercado de cambio, em particular, a politica monetéria
externa (Federal Open Market Committee — FOMC) foi o
Unico anUincio persistente até o intervalo de vinte minutos.
Uma surpresa FOMC positiva deprecia o cambio em
0,191 pontos percentuais (p.p.) na amostra total. Uma
reacao mais generalizada a andincios pode ser observada
no mercado futuro de acdes, o indice Bovespa
(Ibovespa) futuro. Uma associacdo negativa entre
surpresa FOMC e retornos de acdes foi identificada,
implicando que uma politica monetaria expansionista
nos Estados Unidos estd relacionada a retornos posi-
tivos no mercado de acdes brasileiro. Por outro lado,
0s registros de emprego norte-americanos (PR) estao
positivamente associados ao mercado de agdes, suge-
rindo que o efeito de dividendos se sobrepde ao efeito
de custo de capital e que choques da economia real
entre 0s paises sao correlacionadas. O PR é persistente
até vinte minutos em ambos os periodos amostrais, em
que um aumento inesperado de 100 mil na geracdo
de empregos nos Estados Unidos aumenta os retornos
do mercado de acdes em 0,151 p.p. na amostra total.

No mercado futuro de juros, por outro lado, os
anuncios domésticos sdo mais importantes, do ponto
de vista do efeito nos retornos. Foi encontrada uma
correlacdo negativa entre as surpresas monetarias do
Comité de Politicas Monetaria (Copom) e 0s retornos,
que pode ser creditada ao desalinhamento entre as
expectativas de inflacdo do mercado e as do Banco
Central. As surpresas do Indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA), tal qual previsto
teoricamente, sao positivamente relacionadas as taxas
futuras de juros.



