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Epigrafe

“Um investidor astuto é alguém que
compra em mercados de baixas, quando
todo mundo esta vendendo, e vende em
mercados de alta, quando todo mundo
esta comprando.”

Benjamin Graham, 1973



RESUMO

O mercado financeiro brasileiro esta em crise. Até as maiores empresas do Brasil,
que estdo listadas na Ibovespa, atingiram valores bem abaixo das suas
expectativas. Para saber se seria possivel obter lucro investindo nas acdes das
empresas da Ibovespa, foram aplicados dois rastreadores de tendéncia através do
grafico interativo disponivel no site investing.com: o MACD e o RSI. O MACD é um
rastreador de tendéncia que mostra a diferenga entre duas meédias moveis
exponenciais, que mostra quando € mais indicado comprar ou vender ag¢des. O RSI,
assim como o MACD, mostra pontos de compra e de venda, porém, no seu calculo é
utilizado as médias dos dias em que o prec¢o determinada agao subiu, e dos dias em
que o valor da mesma agao caiu, visando obter zonas de sobrecompra e de
sobrevenda da acdo. Ao aplicar os rastreadores citados, foi possivel encontrar
algumas acgdes que, ao aplicar o MACD e/ou o RSI, seria lucrativo. Portanto, mesmo
que as empresas estejam passando por um momento de instabilidade, o
investimento nelas € recomendado, desde que seja feita uma analise técnica para
constatar se o investimento é realmente indicado. Dentro da analise técnica ha
varios itens que podem ser aplicados, além do MACD e do RSI, que também podem
trazer resultados positivos ao investidor. A analise técnica facilita as decisdes de
compra e venda de agdes, mas 0 uso apenas da mesma, pode ser prejudicial. Deve-
se sempre acompanhar as noticias relacionadas as empresas antes de investir nas

mesmas, pois elas podem ter um grande impacto no futuro da empresa.

Palavras-chave: Crise. Acoes. Ibovespa. Analise técnica. MACD. RSI. Grafico.




ABSTRACT

The brazilian financial market is in crisis. Even the largest companies in Brazil, which
are listed on the Ibovespa, reached values well below their expectations. To find out if
it would be possible to profit by investing in stocks of companies of Ibovespa, they
were applied two trend trackers using the interactive graphics available on the
investing.com: MACD and RSI. The MACD is a trend tracker that shows the
difference between two exponential moving averages, which shows when it is more
appropriate to buy or sell stocks. The RSI, and MACD shows points of purchase and
sale, however, the calculation is used the average of the days when the price
determined share rose, and the days when the value of that stock fell, to obtain
zones of overbought and oversold stocks. By applying the trackers above, it was
possible to find some stocks, that applying the MACD and / or RSI, it would be
profitable. So even if companies are going through a time of instability, investment in
them is recommended, provided that it includes a technical analysis to see if the
investment is actually indicated. Within the technical analysis there are several items
that can be applied in addition to the MACD and RSI, which can also bring positive
results to the investor. Technical analysis facilitates the buying decisions and selling
sotcks, but only the use thereof, can be harmful. You should always follow the news
related companies before investing in them, because they can have a big impact on

the future of the company.

Keywords: Crisis. Stocks. Ibovespa. Technical analysis. MACD. RSI. Graphic.
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1 INTRODUGAO:

O mercado acionario € um local fisico ou virtual que é utilizado para
negociagdo de valores mobiliarios de determinadas empresas, onde as mesmas
entram no mercado de agdes com o intuito de angariar recursos, e as pessoas veem
isso com uma oportunidade de ganhar dinheiro negociando os valores mobiliarios
disponibilizados pelas empresas.

Diante da atual crise mundial, a inseguranga reina nas mais diversas
classes sociais. Segundo o jornal O GLOBO(2015), “Para 88% dos brasileiros, a
crise econbmica ja chegou a sua vida pessoal, levando a um corte de gastos,
mudanca de habitos de consumo e a busca por alternativas para aumentar a renda”.
Deixar o dinheiro parado sempre foi considerado “perda de dinheiro”, e até mesmo
aplicar na poupanga deixou de ser recomendado, ja que, por conta do momento de
hiperinflacdo, os seus rendimentos passaram a ser menores do que a inflacdo
brasileira.

Com isso, surge o questionamento: o investimento em agdes no mercado
financeiro num periodo de crise é rentavel?

O mercado financeiro pode ser um meio de escapar dessa inflacdo
monetaria vertiginosa, mas investir de maneira lucrativa no mesmo pode requerer
muito tempo e atencdo do investidor, caso contrario, pode-se acabar numa situagao
pior do que quando iniciou neste seguimento.

O indice Ibovespa, que mostra as principais agdes negociadas na bolsa
de valores brasileira, esta em baixa por conta da crise politica nacional somada ao
atual momento de crise mundial, e sera o foco deste estudo, ja que ha varias
empresas com liquidez alta nas suas ag¢des no referido indice que estdo com o
preco bem abaixo da média.

Este trabalho visa apresentar o mercado acionario, desde o0 seu
funcionamento até os métodos de como atuar nele, e utilizar a analise técnica dentro
do mercado acionario possibilita ao investidor saber quan

do ha a melhor oportunidade de comprar ou vender agoes.
Através da analise técnica de graficos de algumas agdes listadas na

Ibovespa, desde o inicio do ano 2016, até julho do mesmo ano, este estudo
pretende analisar as oscilagbes no mercado acionario, visando realizar

investimentos lucrativos. Para chegar a tal resultado, serdo exploradas algumas



maneiras de verificar se investir em acbes num periodo de crise financeira é
recomendado, e sera mostrado se o investimento tera retorno positivo.

O mercado financeiro é visto por muitas pessoas como um bicho de sete
cabecas, algo totalmente imprevisivel, e, que pra ter lucro, € necessario ter sorte.
Mesmo com essa visdo quase totalmente errbnea, e a explosdao de noticias
mostrando de forma negativa as quedas no mercado acionario em varios paises,
este trabalho busca justamente mostrar que aplicar em a¢des podem ser uma forma

de driblar a crise, e tentar obter lucro onde a maioria vé prejuizo.



2 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

O Sistema Financeiro Nacional(SFN) € um conjunto de instituigdes que
sdo responsaveis pela captacdo de recursos financeiros, pela distribuicdo e
circulagao de valores e pela regulagao de processo.

Ele é regido pelo Conselho Monetario Nacional, que é composto pelo
ministro da fazenda, pelo ministro do planejamento, e pelo presidente do Banco
Central.

O CMN ¢é o o6rgdo que delibera, que toma decisdes acerca do SFN. E
assim que sao tomadas tais decisbes, cabe a outros 6rgdos do governo, o Banco
Central e a Comissdao de Valores Mobiliarios(CVM), implementar, regulamentar e
fiscalizar as politicas tomadas pelo CMN.

O Banco Central trata do mercado cambial, do mercado monetario, e do
mercado de crédito. Todas as decisdes que o CMN toma em relacdo a esses
mercados, o Banco Central executa.

Segundo Selan(2015), as tarefas do Banco Central podem se resumir em:

¢ Recolher depdsitos compulsorios e redescontos de liquidez

e Gerir o SFN, criando normas, autorizagdes, fiscalizagbes e intervengoes.

e Executar politicas monetarias como a determinagdo da taxa Selic, controlar
0s meios de pagamento considerando a liquidez no mercado, a determinagéo
do orgamento monetario e os instrumentos de politica monetaria.

e E responsavel pela emissdo da moeda circulante e se preocupa com o
saneamento da mesma,

e Financia o Tesouro Nacional com a emissao de titulos pubicos, administrando
as dividas internas e externas.

e Cria normas, autorizagdes, registros e fiscalizagado/intervengado do mercado de
cambio.

A Comissdo de Valores Mobiliarios € quem vai regular e fiscalizar o
mercado de valores mobiliarios, que € onde esta inserida a Bovespa.

De acordo com Elite(2015), as suas atribui¢cdes sao:

e Fortalecer o mercado de acoes.

e Garantir o pleno funcionamento do mercado de valores mobiliarios.



Examinar os registros contabeis, livros e documentos das empresas e
pessoas que estdo sujeitas a sua fiscalizagdo e intima-las a presta
depoimentos ou esclarecimentos sob pena de multa.

Obrigar as companhias abertas a republicar as suas demonstragdes
financeiras e outros dados.

Solicitar informagdes de 6rgaos, empresas, e autarquias publicas.

Apurar as infragdes cometidas através de inquéritos administrativos e aplicar

a punigao devida.



3 O MERCADO DE CAPITAIS

Segundo Sandroni (1999), o mercado de capitais engloba a rede de
Bolsas de Valores e instituicdes financeiras (bancos, companhias de investimento e
de seguro) que trabalha com a compra e venda de papéis (agdes, titulos de divida
em geral) a longo prazo. Tem a incumbéncia de polarizar as poupangas da
sociedade para o comércio, a industria e outras atividades econémicas e para o

préprio governo.

3.1 Estrutura do mercado de capitais

O mercado de capitais ¢é dirigido pelo Conselho Monetario
Nacional(CMN), e a Comissdao de Valores Mobiliarios(CVM), que disciplina,
normaliza e fiscaliza todos os integrantes do mercado.

No CVM é onde esta a Bolsa de Valores, que € o ambiente onde sao
realizados negdcios envolvendo agdes, titulos de renda fixa, titulos publicos federais,
moedas, commodities agropecuarias e diversos tipos de derivativos financeiros,
como as opgdes de compra e venda de agdes e os contratos futuros. (ADVFN, s.d.)

Para investir na bolsa, € necessario ter uma conta numa corretora de
valores, o que atualmente é muito simples de se fazer, ja que é possivel criar, e
realizar transacdes de compra ou venda na mesma, através da internet. E
impossivel realizar operagdes na bolsa sem utilizar uma corretora de valores.

No mercado de capitais € feita a distribuicdo dos valores mobiliarios da
empresa, e dentro dele, ha outros dois tipos de mercados:

e Mercado primario: € onde ha a abertura de capital das empresas, e €
realizada a oferta publica inicial(IPO). Os recursos obtidos neste mercado vao
direto para a empresa emissora dos valores mobiliarios.

e Mercado secundario: € onde sao transferidos os titulos ja existentes para
outros investidores.

O principal objetivo da Bolsa de Valores é dar liquidez aos titulos obtidos
no mercado primario.

Dentre as principais razées que levam uma empresa a abrir capital na
bolsa, destacam-se(TRADERNAUTA, 2015):

1. Captagao de recursos para investimento



2. Reestruturacao de passivos
3. Imagem institucional
4. Arranjos societarios

5. Liquidez patrimonial

3.2 BM&FBOVESPA

Atualmente, a BM&FBOVESPA, que fica localizada em S&o Paulo/SP, € a
unica bolsa de valores do Brasil. Ela foi criada em 2008, a partir da fusdo entre a
BM&F, bolsa de derivativos, e a Bovespa, bolsa de acbes, além de ser provedora

dos servigos de contraparte central e de custodia de titulos.

A BM&FBOVESPA (BVMF) foi criada em maio de 2008 com a integragdo da
BM&F (bolsa de derivativos) e da Bovespa (bolsa de agdes). Atualmente, é
a unica bolsa de valores mobiliarios do Brasil.. Além disso, a
BM&FBOVESPA ocupa posigdo destacada entre as maiores bolsas do
mundo em valor de mercado e a segunda colocagdo no ranking das
Américas (agosto de 2012).(BM&FBOVESPA, 2015)

A BM&FBOVESPA tém como objetivos condicionar um local adequado
para a realizagao de negdocios, impulsionar a liquidagao das operagdes, registrar as
suas operagdes, amplificar e manter o sistema de negociagbes e zelar pelo
cumprimento das leis que regulam este mercado. Tudo isso visando efetuar a sua
principal funcdo: dar liquidez aos mercados de titulos, valores mobiliarios,

mercadorias e derivativos.(DIAS, 2005)

Como principal instituicdo brasileira de intermediacao para operagdes no
mercado de capitais, a companhia desenvolve, implanta e prové sistemas
para negociagao de agdes, derivativos de agdes, derivativos financeiros,
titulos de renda fixa, titulos publicos federais, moedas a vista e commodities
agropecuarias.

Por meio de suas plataformas, realiza o registro, a compensagédo e a
liquidacdo de ativos e valores mobiliarios negociados em seus ambientes,
assim como a listagem de ag¢des e de outros ativos. Atua também como
depositaria central dos ativos negociados em seus pregdes, além de
licenciar softwares e indices.

Faz também o controle e o gerenciamento de riscos das operag¢des no plano
do investidor final e possui uma robusta estrutura de clearings, de maneira a
assegurar o funcionamento eficiente e seguro de seus mercados.
(BM&FBOVESPA, 2015)

De acordo com o CVM(2014), a BM&FBOVESPA busca dispor um
ambiente transparente e liquido, para que sejam realizados os negocios dos valores
mobiliarios.

Ainda segundo o mesmo autor, a BM&FBOVESPA através “de suas

plataformas de negociacao, realiza o registro, a compensacado e a liquidagao de



ativos e valores mobiliarios transacionados e a listagem de ac¢des e de outros ativos,
bem como divulga informagao de suporte ao mercado”.

Além dos itens ja citados, o CMV(2014) informa que a companhia também
age com depositaria central dos ativos negociados em seus ambientes, e licencia

softwares e indices.

Unica bolsa de valores, mercadorias e futuros em operagdo no Brasil, a
BM&FBOVESPA exerce o papel de fomentar o mercado de capitais
brasileiro por intermédio de inovagdes e desenvolvimento de produtos, além
de programas de educacdo para a populagdo. Também gerencia
investimentos sociais, com foco no desenvolvimento de comunidades que
se relacionam com seu universo. Criada em 2008 com a fusdo da BM&F e
da Bovespa, € uma sociedade de capital aberto, cujas a¢des (BVMF3) séao
negociadas no Novo Mercado — segmento em que as empresas assumem
compromissos de melhores praticas de governanga corporativa — e integra
os indices Ibovespa, IBrX-50, IBrX e Itag, entre outros.

Sediada na cidade de Sao Paulo, a BM&FBOVESPA possui escritério de
representacao nos Estados Unidos (Nova York), no Reino Unido (Londres) e
na China (Xangai), para oferecer suporte aos participantes daqueles
mercados nas atividades com os clientes estrangeiros e no relacionamento
com os orgaos reguladores, além de divulgar seus produtos e praticas de
governanca a potenciais investidores.(BM&FBOVESPA, 2015)

Devido a sua area de atuacado, a BM&FBOVESPA ¢é subordinada ao CVM
e pelo Banco Central do Brasil, podendo haver regulamentagédo e supervisdo pelos
mesmos. Apesar disso, a BM&FBOVESPA é uma organizagao que se autorregula,
através da BM&FBOVESPA Supervisdo de Mercados (BSM), que funciona sob a
supervisao do CVM.(CVM, 2014)

3.2.1 Ibovespa

O Ibovespa é o principal indice da BM&FBOVESPA. O objetivo do
Ibovespa é ser o indicador do desempenho médio das cotagdes dos ativos de maior
negociabilidade e representatividade do mercado de agdes brasileiro.
(BM&FBOVESPA, s. d.)

Para uma empresa estar na composicdo da carteira de acbes da

Ibovespa ela deve atender, de forma cumulativa, os seguintes critérios:

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

- Ter estado presente em, ao menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos
pregdes realizados no periodo de vigéncia das 3 (trés) carteiras teorica
anteriores.

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



- Nao ser classificado como ativo penny stock, cujo valor médio ponderado
durante a vigéncia da carteira tedrica anterior ao rebalanceamento,
desconsiderando-se o Ultimo dia desse periodo, tenha sido inferior a R$
1,00 (um real).

- Um ativo que tenha sido objeto de oferta publica realizada durante o
periodo de vigéncia das 3 (irés) carteiras tedricas anteriores ao
rebalanceamento do indice podera ser elegivel, mesmo sem estar listado
todo o periodo, desde que a oferta publica de distribuicdo de a¢des ou units
tenha sido realizada antes do rebalanceamento imediatamente anterior, e
que o ativo possua 95% (noventa e cinco por cento) de presenga em pregao
desde o inicio de sua negociagao.

Ndo podem ser incluidos na composigcdo do |Ibovespa nenhuma BDR e
nenhum ativo de companhia em recuperacéo judicial ou extrajudicial, regime
especial de administragao temporaria, intervengao ou que sejam negociados
em qualquer outra situagao especial de listagem.

Para que sua representatividade se mantenha ao longo do tempo, a
composicao da carteira tedrica do Ibovespa é reavaliada a cada 4 (quatro)
meses.(ADVFN, s.d.)

Segundo o CVM(2014), se uma agao nao atender a dois dos critérios
citados acima, ou se for considerada penny stock, ou entrar em situagao especial
(recuperacao judicial ou extrajudicial, regime especial de admnistragdo temporaria,
intervengao ou qualquer outra hipétese definida pela bolsa), o ativo sera retirado do

indice.

3.3 Home broker

Toda negociacdo na bolsa é eletronica. E o investidor individual, pode
utilizar um home broker para operar diretamente no pregdo via internet sem a
necessidade de um operador profissional. Atualmente, também €& possivel utilizar o
home broker em aplicativos no computador, ou em celulares. Porém, ndao sio todas
as corretoras que fornecem essas opgdes. Cabe ao investidor encontrar a corretora

gue melhor se enquadra nas suas necessidades.

Home-Broker € um moderno canal de relacionamento entre os investidores
e as sociedades corretoras, que torna ainda mais agil e simples as
negociagdes no mercado acionario, permitindo o envio de ordens de compra
e venda de agbes pela Internet e possibilitando o acesso as cotagdes, o
acompanhamento de carteiras de agdes entre varios outros recursos’.
(BOVESPA, 1999, p. 31).

No home broker as ordens de compra e venda podem ser a mercado, ou

limitada.

3.3.1 Ordens de compra e venda



As ordens vao para o livro de ofertas. No livro de ofertas (figura 1), sé
aparece o nome das corretoras, ndo aparece o nome do investidor. No livro de
ofertas € possivel ver todas as ordens de compra e de venda ainda nao executas.

Figura 1 - Livro de ofertas

A BRISIEY
PETR4 PETROBRAS PN EJ

48,5 .

Compra

400

200 29 79 29 53 1.700 Fator

Coinvalor] 1.000 2979 2 | 1.000 Wialpire:

EO0 2973 1 S00 0 Icap

1.000 2973 1 BE00  =Ciigro

100

100 23T 100

100 2977 100

400 29 76 1.000

t={H]H] y ] .20
- ) I )
[n] = rasls

.
ol

2.000 29 7B i ! Solider

Fonte: www.tradergrafico.com.br

Ha dois tipos de ordens que podem ser mandadas no home broker:

1. Ordem a mercado: E quando é enviada a ordem de compra ou de venda de
acbes sem um preco definido, apenas com a quantidade desejada. No
pregao, o sistema da bolsa vai identificar a cotagdo do momento e vai fechar
a ordem no preco do mercado.

2. Ordem limitada: E quando se pde limite de preco na ordem de compra ou
venda de agdes. A maioria dos home brokers utiliza este tipo de ordem, onde
€ especificada a quantidade e o pre¢co. Se ndo houver a agdo no prego
procurado, a ordem ficara na fila. A ordem pode ser executada por um preco
igual ou melhor que o limite. Se o pregco da ordem for mais caro do que as
ofertadas, o sistema da bolsa faz com que a ordem seja executada a

mercado.



3.4 Agoes

Dentre os valores mobiliarios negociados no mercado financeiro, este

trabalho pretende destacar as agoes.

Quanto mais desenvolvida é uma economia, mais ativo € o seu mercado de
capitais, o que se traduz em mais oportunidades para as pessoas,
empresas e instituicées aplicarem suas poupangas.

Ao abrir seu capital, uma empresa encontra uma fonte de captacédo de
recursos financeiros permanentes. A plena abertura de capital acontece
quando a empresa langa suas agdes ao publico, ou seja, emite agbes e as
negocia nas bolsas de valores. E vocé, ao adquirir agbes, passa a ser
também sdécio da empresa — um acionista. (BM&F BOVESPA, 2008)

Segundo Bertolo(2011), uma agao € a menor fragdo do patrriménio de
uma empresa. As acgdes sao titulos onde ndo ha uma garantia de remuneragcao
predeterminada. A sua remuneracdo € estabelecida através da capacidade da

empresa de gerar lucro.

Acdes sao titulos nominativos negociaveis que representam para quem as
possui uma fragdo do capital social de uma empresa. Agdo € um pedacinho
de uma empresa. (BM&F BOVESPA, 2008)

Ainda de acordo com Bertolo(2011), os donos das agdes sao soécios da
empresa, portanto, correm o risco de terem prejuizos ou lucros de acordo com a
administragdo da mesma. Caso o acionista decida ndo ser mais sécio da empresa,
ele pode comprar ou vender os seus papéis (a¢des) através da bolsa de valores.
Segundo a (BM&F BOVESPA, 2008), as a¢gdes podem ser:

e Ordinarias: que conferem aqueles que as detém o direito de voto nas
assembleias deliberativas da companhia, onde sdo escolhidas as estratégias,
os diretores, e os conselheiros da empresa. E os dividendos(lucro da
empresa que é distribuido entre os socios) ndo sao prioritarios para as agdes
ordinarias.

e Preferenciais: neste tipo de acdo, o acionista tem preferéncia para o
recebimento dos resultados(dividendos), contudo, ndo possui, ou a restrigdes,
o direito de voto, nas assembleias da empresa. Além disso, 0s soOcios que
possuem esta acdo tém preferéncia no reembolso do capital caso haja a
liquidagdo da companhia.

As acgdes, ordinarias ou preferenciais, s&o sempre nominativas, originando-
se do fato a notagcdo ON ou PN depois do nome da empresa.

As agdes também podem ser diferenciadas por classes: A, B, C ou alguma
outra letra que apareca apds o "ON" ou o "PN".

As caracteristicas de cada classe séo estabelecidas pela empresa emissora
da agdo, em seu estatuto social. Essas diferengas variam de empresa para
empresa, portanto, ndo é possivel fazer uma definicdo geral das classes de
acoes. (BM&F BOVESPA, 2008)



O mercado financeiro € marcado por constantes flutuacbes. O preco das

acoes sobe e desce a cada minuto, a partir do momento em que o mercado abre, e

as suas oscilagdes s6 param quando 0 mesmo se encerra.

Ja que as agbes ordinarias, mesmo aquelas com classificagdo de risco
baixa, estao sujeitas a oscilagbes grandes e recorrentes em seus precos, o
investidor inteligente deveria estar interessado nas possibilidades de lucrar
com essas oscilagdes pendulares. Ha duas formas possiveis pelas quais ele
pode tentar fazer isso: o caminho da antecipagdo do mercado (timing) e o
da precificagdo (pricing). Por timing, queremos dizer o esforgo para
antecipar os movimentos do mercado acionario, ou seja, para comprar ou
manter um investimento quando a evolugdao futura é considerada
ascendente e para vender ou abster-se de comprar quando a evolugao for
considerada descendente. Por pricing, queremos dizer o esforgo para
comprar agdes quando elas estiverem cotadas abaixo de seu valor justo e
vendé-las quando elas subirem acima de tal valor. Uma forma menos
ambiciosa da precificagdo € o simples esforco para se certificar de nao
pagar alto demais por suas agdes. (GRAHAM, 1973, p.220)

Segundo Bertolo(2011), preco das acgbes oscila de acordo com a oferta e

demanda das mesmas. Quando ha perspectivas de alta na procura por acoes,

ocorre a sua valorizacdo. Quando ha perspectivas de baixa na procura, ocorre a sua

desvalorizacgao.

3.5 Alocacgao de ativos

ativos:
1.

Num periodo de crise, € aconselhavel utilizar dois tipos de alocagao de

Alocacéo tatica de ativos: Permite que estratégias de curto prazo fagam parte
da carteira de investimentos a longo prazo. Ou seja, mesmo que o investidor
ja tenha uma carteira a longo prazo definida, é possivel fazer alteragbes na
mesma caso haja uma oportunidade de obter bons e inusitados ganhos.

Alocacgao dinamica de ativos: Consiste em realocar os seus investimentos de
forma constante, de acordo com as suas percepcdes diante o futuro do
mercado. Ou seja, deve comprar agdes se elas estiverem baixas a ponto de
valer a pena o investimento, ou vender as mesmas se elas estiverem a um

preco alto, obtendo um alto lucro.

3.6 Tipos de mercado:

Ao comprar agdes, as mesmas podem ser negociadas a vista ou a prazo,

de acordo com a sua liquidacéo.



3.6.1 Mercado a vista

Segundo Elite(2015) mercado a vista € quando ocorre a entrega dos

titulos vendidos(liquidacgéao fisica) em até 3 dias apds a venda dos mesmo.

No mercado a vista, o comprador realiza o pagamento e o vendedor entrega
as agbes objeto da transagdo em D+3, ou seja, no terceiro dia util apés a
realizagdo do negodcio. Nesse mercado, os precos sao formados em pregao
em negociagdes realizadas no sistema eletrbnico de negociagdo Mega
Bolsa.(PORTALDOINVESTIDOR, s.d.)

3.6.2 Mercado a termo

No mercado a termo, segundo Selan(2015), o mercado a termo pode ser
exemplificado da seguinte maneira: o investidor se interessa em comprar um
determinado papel, porém nao possui recursos disponiveis para fazer a compra a
vista. Por conta disso, aparecem outros investidores com o intuito de financiarem a
compra de acgdes a prazo. H4 uma disputa entre os interessados para ver quem
oferece uma melhor taxa de juros ao investidor inicial. Ao concluir o contrato a termo,
o comprador a termo recebe todas as acdes do vendedor a vista, contudo, tera que

pagar essas agdes num prazo determinado pelo contrato.

No mercado a termo sdo negociados contratos para compra ou venda de
quantidade especifica de ag¢des, para liquidagdo em uma data futura, em
prazo determinado, a um prego fixado. Geralmente, os prazos dos contratos
a termo podem variar entre 16 e 999 dias corridos. Nesse mercado, os
pregos dependem do valor da agdo no mercado a vista e da taxa de juros
esperado para o periodo do contrato.

Nos negdcios a termo, o sistema de compensacao e liquidagdo da bolsa
exige um depésito de garantia, que podem ser oferecidas na forma de
cobertura ou margem. A cobertura é o depdsito, pelo vendedor a termo, do
ativo objeto da operacdo como garantia. Margem é um valor depositado,
conforme regras do sistema de compensacdo, que procura reduzir os riscos
de liquidagao da operagéo.

Nesse mercado, a liquidagdo pode ser por decurso de prazo, ou seja, no
vencimento do contrato, ou antecipada, antes da data do vencimento do
contrato. Somente o comprador pode liquidar a operagéao antecipadamente,
se assim desejar, em um modelo de contrato conhecido como “a vontade do
comprador”. A liquidacdo pode ser somente financeira, podendo ser
solicitada até V-3, terceiro dia util anterior ao vencimento do contrato,
mediante venda a vista, pelo comprador, das agbes compradas a termo.
(PORTALDOINVESTIDOR, s.d.)

Segundo Elite(2015), para aplicar neste mercado, € necessario, além do
registro na BM&FBOVESPA, um limite minimo para o depdsito e a transacgao de
valores na BM&FBOVESPA, tanto pelo comprador quanto pelo vendedor, que sao

utilizados como margem de garantia da operacgao.



3.6.3 Mercado futuro

Segundo o CVM(2015), os compromissos no mercado futuro sao
ajustados financeiramente de acordo com as expectativas do mercado relacionadas

ao preco futuro daquele bem.

Assim como no mercado a termo, no mercado futuro sdo negociados
contratos para liquidacdo em data futura, a preco fixado. O preco é fungao
do valor do ativo no mercado a vista e da taxa de juros esperada para o
periodo. Porém, os dois mercados diferem em aspectos operacionais,
especialmente no que diz respeito a garantia e a liquidagao.

Também no mercado futuro, ha exigéncia de depdsito de garantia, como
cobertura ou margem. Porém, os contratos sujeitam-se ao ajuste diario de
perdas e ganhos. Nesse processo, todas as posigcdes em aberto sdo
avaliadas diariamente em relagdo a um prego de referéncia, conhecido
como prego de ajuste diario. O prego de ajuste diario é calculado pelo prego
médio dos negocios realizados com o papel no mercado futuro no periodo
da tarde. Assim, a diferenga, positiva ou negativa, entre os precos de ajuste
diario de dois pregbes consecutivos ou entre o preco de ajuste e o prego do
contrato fechado no dia, serd paga ou recebida pelos investidores com
posigao em aberto.(PORTALDOINVESTIDOR, s.d.)

Segundo Selan(2015), os pregos neste mercado sdo superiores aos do
mercado a vista, por conta dos custos de carregar uma posicdo até a data de
vencimento do contrato. Logo, alguns ha alguns itens que influenciam na formacéao
de preco do mercado futuro. Tais como:

e Em caso de commodity, deve-se custear o armazenamento da mesma.
e Aluguel de locais apropriados para conservagao do bem.
e Transporte, seguro e custos financeiros do capital aplicado no estoque

e E um pagamento devido as incertezas quanto ao comportamento dos pregos

do mercado.

A liquidagdo dos contratos futuros é calculada pelo prego médio dos
negocios realizados com o ativo objeto no mercado a vista na data de
vencimento. Entretanto, o investidor que desejar pode sair de sua posi¢ao
por meio de uma operagao oposta envolvendo o mesmo ativo objeto e més
de vencimento. Com isso, o investidor zera a sua posigéo e nao precisa ir
para a liquidacgao fisica. Assim, a data de vencimento é a ultima data em que
0s negdécios podem ser encerrados por meio da realizacdo dessa operagao
oposta. Do contrario, a liquidagdo devera ser obrigatoriamente fisica. Os
contratos tém vencimentos todos os meses, sempre na terceira segunda-
feira.(PORTALDOINVESTIDOR, s.d.)

Selan(2015) ainda exemplifica o funcionamento deste mercado: se um
investidor decidir comprar um metal precioso por $300 a grama, logo, o investidor
espera que ao final do contrato, o preco do metal em questao seja superior a $300 a

grama.

3.6.4 Mercado de opgoes



Ha dois tipos de opg¢des neste mercado: as opcdes de venda, e as opgdes
de compra.

De acordo com Elite(2015), a opgao proporciona que o investidor adquira
o dieito de comprar ou vender um lote de acdes com prego e prazo preestabelecidos

contratualmente, mediante o pagamento de um prémio em dinheiro.

No mercado de opgbes sao negociados contratos que garantem o direito de
compra ou de venda de uma determinada acido dentro de um prazo
estipulado, a um valor prefixado. Esse valor prefixado é conhecido como
preco de exercicio ou, na sua expressao em inglés de strike price. Ja o valor
do contrato negociado entre as partes, ou seja, o prego do contrato, é
chamado de prémio. Entdo, prémio é o prego pago pelo comprador da
opgao para ter o direito de comprar (opgao de compra ou call) ou vender
(opgdo de venda ou put) determinada quantidade de acdes ao prego
estipulado em contrato (pregco de exercicio) durante um certo periodo de
tempo (até o vencimento da op¢ao).(PORTALDOINVESTIDOR, s.d.)

Segundo Bertolo(2011), o titular da opgdo de compra podera exercer o
seu direito quando quiser, até a data de vencimento. E nas opc¢cdes de venda, o

titular s6 podera exercer o seu direito na data de vencimento.

Os compradores dos contratos de opgédo sao conhecidos como titulares da
opgao. Em uma opgéo de compra, ele adquire o direito de comprar e em
uma opcgdo de venda ele tem o direito de vender, conforme as demais
caracteristicas do contrato e, para isso, pagam o prémio. Por outro lado, os
vendedores dos contratos recebem esse prémio e assumem a obrigagao de,
caso o comprador exergca o seu direito, vender ou comprar o ativo nas
condigbes previamente estipuladas.

As opgdes sobre agdes tém vencimento na terceira segunda-feira de cada
més. A liquidacdo da negociagdo € realizada em D+1, no primeiro dia util
subsequente a negociacao e a liquidagdo do exercicio é feita em D+3, no
terceiro dia util apds o dia do exercicio.

As garantias podem ser depositadas na forma de cobertura ou margem,
conforme padrdes estabelecidos pela bolsa.(PORTALDOINVESTIDOR, s.d.)

Conforme o CVM(2015), o comprador da opgao sempre tera o direito de
exercé-la, porém, nao tera a obrigacao de exercicio. O langador(vendedor) da
op¢ao, tera a obrigacédo do exercicio caso o titular queira exercer o seu direito.

A BM&FBOVESPA tem um sistema para high frequence
traders(investidores de alta frequéncia), onde os emolumentos, que é a taxa paga a
BM&FBOVESPA por negociagdo feita na mesma, podem ser diminuidos se o
investidor provar que movimenta uma grandissima quantidade de dinheiro por més,
e ha uma tabela progressiva para desconto nos emolumentos.

A liquidagao é feita pela CBLC (companhia brasileira de liquidacéo e
custddia), que é sempre a contraparte de todas as operagdes. O ambiente da bolsa
€ um ambiente onde existe essa contraparte, onde ha artigos negociados por meio

de uma contraparte. E importante ter uma contraparte, pois 0 que se compra e



vende na bolsa é tudo registrado: quem, como, quanto e quando. O que € muito util

para evitar problemas como calotes e fraudes.

3.7 Prazos de operagao

Ha diferentes tipos de investidores, que utilizam diferentes prazos de
operacdo na bolsa. Seja a longo prazo ou a curto prazo. Dentre os principais

conceitos em relacdo aos prazos que envolvem as operagoes estao:

Day trade: E a modalidade de negociagdo que ocorre no mesmo dia, ou
seja, o investidor nunca leva a operagao para os proximos dias, ele sempre
zera a operagao no mesmo dia em que ela foi iniciada. Nao importa se ele
compra na primeira hora do pregéo e vende na ultima hora ou se compra as
11h55 da manha e vende as 11h59, ambas as operagdes sdo chamadas de
Day Trade. O day trader utiliza basicamente a analise grafica, com graficos
intraday de 1min, 5min, 15min, 30min e 60min (0s mais comuns). Também
opera ativos de alta liquidez, que possibilitem entradas e saidas rapidas. Ele
nao pode correr o risco de ndo encontrar compradores ou vendedores
quando quiser encerrar sua operagcdo. Day Trade exige bastante
conhecimento em analise gréfica, alto grau de disciplina e uma estratégia
bem formada antes de iniciar uma operagao. O day trader procura ganhos
pequenos e rapidos, algo como 0,5%, 1%, 2%, ou poucos centavos, tudo
em um unico dia. Pode parecer pouco, mas se ele conseguir esse tipo de
ganho ao longo do tempo, a soma no final sera bastante interessante. O day
trader precisa ter tempo disponivel para operar no mercado, além de pagar
uma tributagéo alta; 20% sobre o lucro, sendo que n&o ha limite de isengao.
Ele também gasta mais em corretagens. (INVESTPEDIA, 2009)

Num periodo de instabilidade financeira, o day trade pode trazer lucros
maiores que o normalmente se tiraria. Como as ag¢des ficam mais desvalorizadas, as

alteragdes nos precos acabam proporcionando uma % maior de ganhos.

Swing trade: Consiste em um prazo um pouco maior que o Day Trade, cerca
de 1 a 5 dias, ndo mais que isso. Quem utiliza essa modalidade também se
baseia na analise grafica, em geral, utilizando graficos diarios e semanais,
buscando ganhos maiores que o day trader, algo em torno de 5%, 6%, 8%
em poucos dias. Exige paciéncia e estratégia bem definida para tentar
capturar os movimentos mais fortes das agdes. O swing trader opera menos
vezes, procurando acertar o ponto exato de reversdo dos movimentos de
curto prazo. Também é necessario um bom conhecimento em analise
grafica e muita disciplina. A liquidez dos ativos operados pode ser um pouco
menor que no caso do Day Trade, mas também se exige uma boa liquidez
dos papéis. Também é necessario que se tenha tempo para operar no
mercado. (INVESTPEDIA, 2009)

Assim como foi dito sobre o day trade, durante uma crise financeira o
swing trade pode trazer ganhos altissimos, que outrora sé seria visto em periodos de
grande crescimento financeiro, ou em investimentos a médio/longo prazo numa
economia estabilizada.

Position trade: E o prazo de operagéo que pode ir de algumas semanas a
alguns meses, dificilmente passando de 3 ou 4 meses. Também é baseado
em analise grafica, sendo os tempos graficos mais comuns os semanais e



mensais, mas pode contar com a analise fundamentalista como aliada na
escolhas de boas empresas. Busca-se um retorno maior que nos prazos
menores, algo acima de 10%, 15%, 20%. Também pode ser utilizado por
investidores que mantém posicdbes em derivativos e operam cobertos,
oferecendo as agbes como garantia durante o prazo das operagdes.
Também exige bom conhecimento em anadlise grafica e uma boa estratégia
definida antecipadamente. A liquidez dos ativos negociados pode ser bem
menor que no caso do Day Trade e do Swing Trade, pois o investidor tem
mais tempo para entrar ou sair de uma posic¢ao. (INVESTPEDIA, 2009)

O position trade também consegue tirar vantagem num periodo de baixa
no pregco das agdes. Comprar um lote de agdes que estavam em baixa, antes ou
logo apods algum anuncio de uma nova estratégia da empresa questao, pode trazer

lucros altissimos em apenas alguns meses.

Médio prazo: O prazo pode ir de semanas ou meses a até poucos anos.
Nao ha uma estimativa de retorno especifica e o investidor ndo precisa ser
um otimo trader e nem possuir bons conhecimentos em analise grafica e
fundamentalista, apesar de ser altamente recomendavel, principalmente
nocdes de analise fundamentalista. Em geral, quem opera nesse tipo de
prazo procura por agdes de boas empresas, também conhecidas como Blue
Chips. E comum o investimento nessa modalidade para a aquisicdo de
algum bem no médio prazo, caso o investidor, baseado em suas analises,
julgue que o mercado acionario oferecera um bom retorno, algo acima da
renda fixa, durante esse prazo. Vale lembrar que ndo se deve aplicar
dinheiro que sera necessario no curto prazo em operagbes de bolsa de
valores. (INVESTPEDIA, 2009)

Investir a médio prazo era uma estratégia bastante defendida no passado,
quando havia estabilidade no mercado acionario mundial. Pois a valorizagdo do
valor da acdo acontecia de forma mais lenta, e se investia visando receber os

dividendos da empresa.

Longo Prazo e Buy & Hold: Sdo as modalidades que apresentam os
maiores prazos, podendo passar de 10, 20, 30, 40 anos de aplicagao.
Também nao existe uma estimativa de retorno pré-definida e o investidor
ndo precisa possuir grandes conhecimentos em andlise grafica. E a mais
facil das modalidades para o investidor comum. Existe um forte movimento
de pessoas que afirmam que tal modalidade nem sequer constitui uma
estratégia, por ser algo completamente passivo. Em contrapartida e em
defesa do método, o Buy & Hold nao consiste apenas em comprar e
“esquecer” as agdes aplicadas ao sabor do acaso, mas, sim, em fazer
compras permanentes, buscando além de formar uma poupancga, também
ajustar o pregco médio das agbes com o objetivo de isolar a volatilidade no
longo prazo. E altamente aconselhavel que o investidor possua algum
entendimento de andlise fundamentalista, pois, ao longo dos anos, é
importante que se faga um balango para verificar se as empresas continuam
com boas perspectivas de crescimento e geracdo de lucros futuros, caso
contrario, anos e anos de poupanca e trabalho duro podem se transformar
em ruinas. Esse tipo de investidor se preocupa em investir somente em
boas e solidas empresas, em geral, a maioria das Blue Chips. A histéria
mostra que o Buy & Hold apresentou rentabilidades acima de outros tipos
de investimentos, porém, acreditar firmemente no passado pode nao
significar um bom negdcio, afinal, rentabilidades passadas n&o s&o garantia
de rentabilidades futuras. O investidor de longo prazo busca obter um
rendimento no futuro que possa bancar ou complementar sua aposentaria
através de dividendos, ou ainda, busca se desfazer de parte de suas agdes



ao longo de tempo para aplicar em renda fixa ou iméveis, como forma de
protecao de parte do capital conquistado.

Apesar de serem modalidades muito semelhantes e que podem se
confundir ao longo dos anos, podemos dizer que o investidor de longo prazo
€ aquele que busca periodos de aplicacdo de 10 a 20 anos, talvez pelo fato
de ter entrado tarde na bolsa, e que o investidor que pratica Buy & Hold
busca periodos maiores, cerca de 30 a 40 anos, chegando até a nao utilizar
o capital investido para deixar para seus filhos e netos. (INVESTPEDIA,
2009)

O investimento a longo prazo em agdes geralmente é praticado por quem
nao visa ganhos para o seu préprio sustento, embora seja possivel ter rendimentos
a médio prazo através do pagamento de dividendos. Ele é feito visando realizar uma

poupanga com ganhos maiores que a poupanca ofertadas pelos bancos.

3.8 Analise técnica

Para realizar uma possivel previsdo da tendéncia do preco das acoes,
pode-se utilizar os indicadores em analise técnica que podem ser rastreadores de
frequéncia, que “funcionam melhor quando o mercado esta em alta(call) ou em
baixa(put)’(ESCOLATRADER, 2013), e os osciladores, que “captam pontos de
inflexdo nos mercados que estado lateralizando, mas emitem sinais prematuros ou
imprecisos quando os mercados passam a uma tendéncia de baixa ou alta.”
(ESCOLATRADER, 2013).

3.8.1 Médias moveis simples e exponencial

As médias modveis, tanto a exponencial quanto a simples, geralmente
utilizam 3 periodos de tempo: curto, médio e longo prazo, formando assim, 3 médias
de periodos diferentes. Quando a linha da média de curto prazo esta acima da de
médio prazo, e esta esta acima da de longo prazo, configura um mercado de alta no

preco. Caso ocorra o inverso, ha um mercado de baixa.

Média moével simples: O principal objetivo da média médvel simples é
fornecer o valor médio da cotagdo dentro de um determinado periodo.
Assim, para cada valor incluido no calculo da média, o valor mais antigo é
excluido. Na média movel simples (SMA), cada dado utilizado no célculo da
média tera o mesmo peso. Por exemplo, uma média mével da cotagéo de
fechamento de 10 dias, calculada para a data x, sera:

SMA = [Fech(x) + Fech(x-1) + Fech(x-2) + ... + Fech(x-9)] + 10

Em outras palavras, a média movel simples é calculada adicionando-se os
precos (geralmente os precos de fechamento) para um ndmero de periodos
(horas, dias, semanas, etc) e dividindo-se esse valor pelo nimero de
periodos.



A média mével simples, apesar de ser bem rudimentar, mostra sua
importancia ao fazer parte da base de diversos outros meios de analise, como a

média mével exponencial, e o MACD.

Média moével exponencial: A média mével exponencial € uma extensao da
média movel simples, utilizando a suavizagdo da mesma para reduzir a
quantidade de sinais de compra ou venda. A média mdvel exponencial
(MME) é uma média ponderada de observagdes passadas e pode ser
calculada através da seguinte formula:

MMEx = ME(x-1) + K x {Fech(x) — ME(x-1)}

MMEXx representa a média moével exponencial no dia x

ME(x-1) representa a média mével exponencial no dia x-1

N é o numero de dias para os quais se quer o calculo

Constante K = {2 + (N+1)}

A média modvel exponencial dd um maior peso aos ultimos valores no
calculo da média. Dessa forma, este indicador sera mais sensivel aos
valores mais recentes. Assim, ao contrario do que ocorre com a média
moével simples, na exponencial os dados mais novos possuem maior
importancia. Além disso, esta média mével ndo exclui os valores mais
antigos, os quais vao desaparecendo com o passar do tempo.
(ESCOLATRADER, 2013)

Para a elaboragédo das médias modveis exponenciais e também para
meédias moveis simples 0s prazos mais comuns a serem considerados s&o:
e Curtissimo Prazo: de 5 a 13 dias
e Curto Prazo: de 14 a 25 dias
e Meédio Prazo: de 26 a 74 dias
e Longo Prazo: de 75 a 200 dias
Contudo, para as operagdes de day trade, sao utilizados periodos
extremamente curtos(5 minutos, 10 minutos, 30 minutos, 45 minutos, 1 hora, 2
horas, etc.) ja que todas as operagdes séo feitas dentro de um dia. E, por serem
operagdes mais rapidas e necessitarem de um acompanhamento mais cuidadoso, o
uso de meédias modveis exponenciais € mais aconselhavel, ja que a mesma da maior
peso para os valores mais recentes, o que resulta numa média mais confiavel para

ser utilizada em operagdes intraday( periodo dentro de um dia).

3.8.2 MACD

As médias moveis também servem como base para outros métodos de
analise técnica, como o rastreador de tendéncia MACD(Moving Average

Convergence Divergence).

O MACD (Moving Average Convergence Divergence) € um popular
indicador estatistico utilizado em analise técnica desenvolvido por Gerald
Appel na década de 60. A prépria interpretagdo de sua designacgao,



Convergéncia/Divergéncia de Meédias Modveis, ja indica que outros
indicadores (Médias Modveis) sdo utilizados em sua composi¢cao.(ADVFN,
2016)

O MACD pode ser interpretado de 3 maneiras:
I. Quando a linha MACD cruza a linha zero para baixo ou para
cima;
II. Quando a linha MACD cruza a linha sinal;
II1. Quando o seu histograma entra em divergéncia com os
precos.
Conforme a figura 2:

Figura 2 - Rastreador de tendéncia MACD
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Fonte: ADVFN.
Quanto a linha MACD:

A linha MACD ¢é formada pela diferengca entre 02 (duas) médias moveis
exponenciais, sendo uma de longo prazo e outra de curto prazo.
Habitualmente, a linha MACD é gerada subtraindo o valor obtido de uma
média mével exponencial de 26 (vinte e seis) periodos (MME[26]) ao valor
obtido de uma média média mével exponencial de 12 (doze) periodos
(MME[12)):

MACD = MME[12] - MME[26]

Os valores utilizados para o calculo das médias mdveis exponenciais sdo os
precos de fechamento de cada periodo.

O resultado deste calculo é a construgdo de uma linha grafica sélida,
normalmente na cor vermelha, que oscila acima ou abaixo de zero, sem
qualquer limite superior ou inferior e que responde as mudancas de pregos
relativamente rapidas. Vamos analisar os possiveis resultados:

MACD maior que zero: resultado de um valor de MME[12] (média mével
exponencial de curto prazo) maior que o valor de uma MME[26] (média
movel exponencial de longo prazo), significando que as expectativas mais
recentes sao mais favoraveis para alta que as anteriores (tendéncia bullish).
MACD menor que zero: resultado de um valor de MME[12] (média mével
exponencial de curto prazo) menor que o valor de uma MME[26] (média
movel exponencial de longo prazo), significando que as expectativas mais



recentes sdo mais favoraveis para baixa que as anteriores (tendéncia
bearish).

O zero no MACD representa uma regido na qual a oferta e a demanda
(compradores e vendedores) estdo em equilibrio.

A relacdo entre a linha MACD e a linha de equilibrio zero permite que o
estudo de Convergéncia/Divergéncia de Médias Mdveis seja utilizado como
um indicador estatistico da tendéncia de determinado ativo.(ADVFN, 2016)

A linha MACD, quando utilizada sozinha, ndo da indicios fortes de
reversao de tendéncia. Porém, ela pode ser utilizada com a linha sinal, que é uma
média mével exponencial da linha MACD. Quando as duas sao utilizadas juntas, &

possivel ter um forte sinal de compra ou venda de acgdes.

Alinha de sinal (linha de sinalizagdo ou linha de alerta ou trigger) é formada
por uma média mével exponencial de 09 (nove) periodos (MME[9]) da
prépria linha MACD.
Trigger = MME[9]macd
O resultado deste calculo é a construgdo de uma linha grafica pontilhada ou
suave, normalmente na cor azul, que responde as mudangas mais
lentamente do que a linha MACD.
Através da relagéo entre estes 02 (dois) sinais - a linha MACD rapida e a
linha de sinalizagao lenta - poderemos identificar as melhores oportunidades
de entrada (compra) e de saida (venda) do mercado.

Sinais de compra e de venda
Originalmente, os sinais de compra e venda séo fornecidos quando a linha
MACD cruza, para cima ou para baixo, a linha de sinal. O cruzamento
destas linhas identifica mudangas no equilibrio de forgas entre compradores
e vendedores. A linha MACD, a mais rapida, reflete o consenso da massa
em um periodo de curto prazo. A linha de sinal, a mais lenta, reflete o
consenso da massa em um periodo de longo prazo.
Sinal de compra: Um sinal de compra é gerado sempre que a linha MACD
cruza para cima (no sentido ascendente) sua linha de sinalizagdo. Quanto
mais baixo, no campo negativo, ocorrer este cruzamento, ou seja, quanto
mais afastadas abaixo da linha zero (eixo horizontal) estiverem as linhas,
maior a expectativa de alta. A confirmagéo deste sinal de compra ocorre
quando a linha MACD cruzar o eixo horizontal (zero), saindo da regido
negativa.
Sinal de venda: Um sinal de venda é gerado sempre que a linha MACD
cruza para baixo (no sentido descendente) sua linha de sinalizagdo. Quanto
mais alto, no campo positivo, ocorrer este cruzamento, ou seja, quanto mais
afastadas acima da linha zero (eixo horizontal) estiverem as linhas, maior a
expectativa de baixa. A confirmagao deste sinal de venda ocorre quando a
linha MACD cruzar o eixo horizontal (zero), saindo da regido positiva.
A relacdo entre a linha MACD e a linha de sinal permite que o estudo de
Convergéncia/Divergéncia de Médias Moveis seja utilizado como um
indicador estatistico do momento de compra ou de venda de determinado
ativo.(ADVFN, 2016)

O histograma MACD tem uma interpretacao diferente do MACD. Ele
utiliza divergéncias entre o histograma e o prego para definir sinais de alta e de
baixa.

Ele é considerado um sinal mais forte do que as duas interpretacoes
anteriores, pois leva em consideracao tanto a linha MACD, quanto a linha sinal, para

formar um terceiro método de avaliagao.



No ano de 1986, Thomas Aspray introduziu uma implementacdo ao estudo
de Convergéncia/Divergéncia das Médias Méveis: o Histograma MACD. Um
histograma, normalmente representado por um grafico de barras ou grafico
de area, sobre ou sob a linha de referéncia zero, é obtido através da
diferenca entre a linha MACD e a linha de sinalizagao:

Histograma MACD = linha MACD - linha de sinal

O Histograma de MACD permite uma melhor visualizagdo da diferenga entre
a linha MACD e a linha de sinal, auxiliando o investidor a se orientar no
mercado acionario.

Desta forma, quando as barras estdo acima da linha zero e comegam a se
aproximar dela, esta pode ser uma indicagdo de que a tendéncia de alta
esta perdendo forca. Em sentido oposto, quando o histograma esta abaixo
da linha zero e comega a se aproximar da mesma, € um sinal de que a
tendéncia de queda pode estar perdendo forgca.(ADVFN, 2016)

Quando ocorre divergéncias entre a linha MACD e a linha de prego, ou

seja, quando a linha MACD esta em alta e a linha do prego esta em baixa, ou vice e

versa, ocorre a indicagao de uma possivel mudanga de tendéncia.

3.8.3 RSI

Eventuais divergéncias de diregdo entre a linha MACD e a linha dos pregos
da cotagado podem indicar uma possivel reversao de tendéncia.

Divergéncia de baixa: Quando a linha MACD estd bem acima de zero e
inicia um movimento de queda ao mesmo tempo em que a linha de precos
mantém-se em tendéncia de alta. Este pode ser um sinal de inicio da
tendéncia de baixa.

Divergéncia de alta: Quando a linha MACD esta bem abaixo de zero e inicia
um movimento de subida ao mesmo tempo em que a linha de pregos
mantém-se em tendéncia de baixa. Este pode ser um sinal de inicio da
tendéncia de alta.(ADVFN, 2016)

Ha também osciladores, como o RSI (Relative Strength Index ou IFR:

indice de Forca Relativa), que é utilizado em tendéncias indefinidas, por isso é

chamado de oscilador.

O indice de Forga Relativa (IFR), do inglés Relative Strength Index (RSI) é
um dos indicadores mais conhecidos e utilizados na analise técnica, talvez
pela facilidade de interpretagédo. Ele foi desenvolvido em 1978 por Welles
Wilder e publicado na Commodities magazine.

O indice de Forca Relativa mede a evolucdo da relagdo de forgas entre
compradores e vendedores ao longo do tempo. Sua utilizacdo possibilita
observar o enfraquecimento de uma tendéncia, rompimentos, suporte e
resisténcia antes de se tornarem aparentes no grafico de barras. O estudo é
desenhado em uma faixa paralela, com o formato de uma curva simples e
seu dominio esta entre 0 e 100.

Pode ser calculado como:

IFR=100 - {100 = (1 + RS)}

Onde:

IFR = indice de forca relativa.

RS = Média de altas no periodo / Média de baixas no periodo

Usualmente adotam-se periodos de 14 dias e niveis de 70 e 30 para as
escalas verticais. Se o IFR sobe acima de 70, um topo no mercado esta
sendo atingido; se desce abaixo de 30, uma tendéncia de queda esta para
ser revertida. Uma maneira simplista deste oscilador aconselha a compra
quando o IFR ultrapassa a barreira dos 50; ou a venda quando cai abaixo.



Alguns analistas determinam a faixa acima de 70 ou 80 como intervalo onde
a acao entra em uma area de risco, diz-se que os pregos estdo
sobrecomprados. Na faixa entre 0 e 30 os precos estdao sobrevendidos,
devendo ocorrer a sinalizagao de reversao para alta dos pregos.

E importante ressaltar que as areas de sobrecompra e de sobrevenda
podem variar de acao para acdo. O IFR pode, e deve ser adaptado a acédo e a

situacdo que a mesma se encontra.

O valor de 14 dias para o periodo do IFR é geralmente utilizado mas valores
de 9, 20 e 30 dias sao comuns. Quanto maior o periodo, mais lento se torna
o indice. Se o IFR ficar normalmente acima de 50, indica que a agao tem
apresentado mais ganhos que perdas, o que também pode ser levado em
conta no momento de investir. Outra maneira de se encontrar sinais no IFR
€ atraves da divergéncia entre o preco da agao e o valor do IFR. Quando o
IFR esta abaixo de 30 e comega a aumentar, enquanto o prego da agao
ainda esta caindo, esta ocorrendo uma divergéncia e podera haver uma alta
eminente da agao. Por outro lado, quando o IFR esta acima de 70 e comega
a cair, enquanto o prego da acdo ainda sobe, também esta ocorrendo
divergéncia, sendo um sinal de que podera haver uma reversao da
tendéncia.

Também ¢é possivel utilizar o IFR como rastreador de tendéncia,
observando se ha divergéncias entre os topos e fundos do IFR e dos pregos, como é
feito no Histograma MACD: quando ha topos mais altos no preco, e topos mais
baixos no IRF, ha uma reversédo da tendéncia de alta, ou seja, € um ponto de venda
de acdes. Quando ha fundos mais baixos no precgo, e fundos mais altos no IRF, ha

uma reversao de tendéncia de baixa, o que configura um ponto de compra de acgdes.



4 METODOLOGIA:

A qualificagao desta pesquisa foi baseada na taxinomia de Vergara(2005),
classificando-a quanto aos fins e aos meios.

Quanto aos fins, é explicativa, pois tem como objetivo tornar o mercado
acionario e as suas oscilagbes em dados de facil compreensao, justificando e

explicando o porque de investir no mesmo.

A investigagao explicativa tem como principal objetivo tornar algo inteligivel
justificar-lhe os motivos. Visa, portanto, esclarecer quais fatores contribuem,
de alguma forma, para a ocorréncia de determinado fenédmeno. (VERGARA,
2005, p.47)

E quanto aos meios, € documental e bibliografica, pois sera utilizado

dados, tabelas e graficos encontrados em sites especializados neste tipo de

investimento.

Uma investigacdo documental é a realizada em documentos conservados
no interior de 6rgdos publicos e privados de qualquer natureza, ou com
pessoas: registros, anais, regulamentos, circulares, oficios, memorandos,
balancetes, comunicagdes informais, filmes, microfiimes, fotografias,
videoteipe, informagdes em disquete, diarios, cartas pessoais e outros.
(VERGARA, 2005, p.48)

A sua abordagem sera quantitativa, ja que serdo considerados diversos
fatores quantitativos como o valor dos ativos, os padrdes historicos e projetados,
custo e rentabilidade, etc.

Para a realizacdo deste pesquisa sera utilizado: computador; sites e
aplicativos com os indices acionarios; livros e sites sobre mercado financeiro.

Serdao utilizados graficos, de algumas agbes da Ibovespa, do site
investing.com para realizagdo desta pequisa Neste mesmo grafico é possivel aplicar
diferentes indices de analise técnica, dentre eles, os apresentados neste trabalho:
RSI e MACD.

Tais graficos mostrardo uma comparagao do rendimento das agdes com o
MACD e/ou o RSI, com o intuito de mostrar se 0s mesmos sao capazes de indicar

bons pontos de compra e venda de agoes.



5 RESULTADOS

Para a execugcdo desta pesquisa, foram aplicados o rastreador de
tendéncia MACD e o oscilador RSI em algumas agbes que fazem parte do indice
IBOVESPA em diferentes datas.

5.1 MACD

Nas acdes abaixo, foram aplicadas o MACD, e foi marcado o periodo no

qual houve ponto de vendas, e o periodo no qual houve ponto de compra das

mesmas.
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Na Figura 3, é possivel ver o grafico da acado preferencial da
Petrobras(PETR4), e o rastreador de tendéncia MACD aplicado na mesma, durante
o més de julho de 2016.

Utilizando a interpretacdo que leva em consideracdo a linha MACD e a
linha sinal, nota-se que a partir do dia 08/07/2016 ha um sinal de compra, pois a
linha MACD cruza a linha sinal para cima. Neste momento, a agdo esta valendo
R$9,80. No dia 22/07/2016, a linha MACD cruza a linha sinal para baixo, dando um
sinal de venda. A acdo estava valendo R$11,91. Nesse periodo de 2 semanas, a
acao teve uma valorizagéo de aproximadamente 21%.

Analisando através do Histograma MACD, percebe-se que no dia

12/07/2016 o topo mais alto do preco, e o do Histograma, coincidem. Porém, no dia



19/07/2016, o topo do preco continua a crescer, e o do Histograma ndo ha muita
variacdo. Isso é a primeira divergéncia que mostra um sinal de reversdo. No dia
22/07/2016, ocorre a segunda divergéncia entre os topos, o que é um sinal forte de
reversdo. Ou seja, € a hora de vender as agoes.

Figura 4: Grafico da PETR4
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Fonte: investing.com
A figura 4 mostra a PETR4 no periodo entre fevereiro e margo de 2016,
com o MACD aplicado. No dia 11/02/2016, a linha MACD cruzou com a linha sinal
para cima, dando sinal de compra. A PETR4 valia R$4,19. No dia 14/03/2016, a linha
MACD cruzou a linha sinal para baixo, dando sinal de venda. A PETR4 estava
valendo R$8,14. Neste periodo, a PETR4 de aproximadamente 94%.
FIGURA 5: Grafico da CMIG4
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Na figura 5, € mostrada a acdo da companhia Energética de Minas
Gerais(CMIG4). No grafico, foi aplicado o rastreador de tendéncias MACD para
analisar a lucratividade da mesma durante os meses junho e julho de 2016. No dia
16/06/2016, a linha MACD cruzou com a linha sinal para cima, indicando um sinal de
compra. O preco da CMIG4 era de R$5,29. No dia 25/07/2016, a linha MACD cruza
a linha sinal para baixo, dando um sinal de venda. O preco da CMIG4 era de
R$9,02. Entre os dias citados, o preco da CMIG4 aumentou aproximadamente 70%.

Utilizando a diferenga entre os topos do prego e do histograma MACD na
figura 5, é possivel verificar que no dia 11/07/2016 o topo do prego estava mais
divergindo do topo do histograma, e no dia 21/07/2016, também ocorreu essa

divergéncia, dando um sinal de venda.

5.2 RSI

Nas acbes abaixo, foram aplicadas o RSI, e foi marcado o periodo no qual
houve ponto de vendas, e o periodo no qual houve ponto de compra das mesmas.
Figura 6: Grafico da PETR4
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Na figura 6 ha a PETR4 num periodo proximo ao da figura 4, porém,
neste caso foi aplicado o oscilador RSI, que teve as suas regides de sobrecompra e
sobrevenda adaptados para o caso em questdo. No dia 15/02/2016, o RSI deu um
sinal de compra, ao sair da linha de sobrevenda. A PETR4 valia R$4,48. No dia

09/03/2016, ocorreu um sinal de venda, pois o RSI| estava entrando na area de



sobrecompra. A PETR4 estava valendo R$7,58. Neste periodo, a PETR4 teve uma
valorizagao de aproximadamente 69%.
Figura 7: Grafico da JBSS3
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A figura 7 mostra um grafico das acgdes ordinarias da empresa
JBS(JBSS3), no periodo de maio de 2016. Com a aplicagdo do oscilador RSI, foi
possivel verificar uma tendéncia de alta no dia 09/05/2016, quando a linha do RSI
saiu da zona de sobrevenda, o que caracteriza um ponto de compra para o
investidor. O preco da JBSS3 era R$8,48. No dia 16/05/2016, a JBSS3 saiu da zona
de sobrecompra, dando sinal de venda. O prego da JBSS3 era R$12,18. Entre os
periodos citados, o preco da JBSS3 aumentou aproximadamente 43%.

Figura 8: Grafico da CMIG4
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Na figura 8, foi aplicado o oscilador RSI na CMIG4, a acao preferencial da
Companhia Energética de Minas Gerais, durante um periodo similar ao que foi
aplicado na figura 5. No dia 16/06/2016, a linha RSI cruzou a linha de sobrevenda,
dando um sinal de compra. O preco da agdo era R$5,28. No dia 04/07/2016, a linha
RSI cruzou a linha de sobrecompra para baixo, dando um sinal de venda. O preco
da acao era R$7,75. Neste periodo, a CMIG4 teve uma valorizagdo de
aproximadamente 46%.

Figura 9: Grafico da RUMO3
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Na figura 9, mostra o grafico da acao ordinaria da ALL — América Latina
Logistica (RUMO3). Nele, foi aplicado o oscilador RSl no més de abri de 2016. No
dia 04/04/2016, o RSI deu sinal de compra de acdes. A acao valia R$2,69. No dia
28/04/2016, o RSI deu sinal de venda. A RUMO3 valia R$4,31. Durante esse
periodo, a RUMO3 teve uma valorizagao de 60%.



6 CONCLUSAO

Quando algum negdcio esta em crise, foge do senso comum investir nele.
Normalmente, se procura algo que esta prosperando ha um bom tempo, e que da
claros indicios que continuara prosperando. A grande questdo que cercava este
trabalho era se aplicar capital na bolsa de valores brasileira, que estda em niveis
baixissimos se comparado a anos anteriores, seria lucrativo.

Esta pesquisa partiu de algumas ag¢des que estavam bem abaixo do
preco que elas ja chegaram a valer, avaliando-as junto ao MACD e ao RSI, para
saber se investir nelas daria um resultado positivo. Foi mostrado que é sim possivel
obter lucro a partir das analises técnicas utilizadas. A aplicagao do RSl e do MACD
em diferentes agdes, e em diferentes épocas, mostrou ser eficaz ao identificar as
melhores oportunidades de compra e venda de agdes, além de que em algumas
situagdes, o capital investido quase dobrou no periodo de aproximadamente um
més.

Com esse resultado, foi provado que o fato das grandes empresas
estarem em crise, ndo impede que o investidor aplique capital nelas. A alta liquidez
das empresas listadas no Ibovespa garantem que, se o capital for aplicado no
momento certo, ndo faltara compradores ou vendedores de acoes.

O mercado financeiro brasileiro continua em crise, apesar de ocorrer
alguns periodos de alta na BM&FBOVESPA. E com isso, os pregcos de algumas
agdes continuam bem atrativos para realizar um investimento.

Além do MACD e do RSI, é possivel aplicar dezenas de outros métodos
de analise técnica nas acdes da Ibovespa. O que mostra que ha varias maneiras de
continuar lucrando com o investimento em acbées mesmo com a continuidade da

crise no mercado financeiro.
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