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“O risco vem de néo saber o que esta fazendo.”
Warren Buffet
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Resumo

Fradinho, Filipe. A analise técnica e seus modelos operacionais: Uma
observacdo profunda dos principais setups operacionais. Rio de Janeiro,
2019. 63 p. Trabalho de Conclusdo de Curso — Departamento de
Administracdo. Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

A monografia tem como objetivo analisar os conceitos da analise
técnica/grafica e, a partir da observacao de operacfes anteriores, descobrir as
particularidades de cada sistema operacional. O foco desse trabalho é mediante
a selecdo de trés estratégias operacionais, descobrir qual possui melhor
percentual de acerto, qual apresenta a maior exposicdo e qual delas ocorre com
mais frequéncia. Os modelos analisados s&o: Rompimentos de Suportes e
Resisténcias confirmados pelo volume financeiro (Teoria de Dow), Operacbes
utilizando Bandas de Bollinger atrelado a MACD e, por ultimo, os setup’s “9.” De

Larry Williams.

Palavras- chave
Graficos, andlise técnica, candlesticks, acles, derivativos, mercado
financeiro, Charles Dow, bolsa de valores, mercado, financas, Bandas de

Bollinger, tendéncia.

Abstract

Fradinho, Filipe. Technical analysis and operational models: a deep
observation of the most recurrent parameters in each setup. Rio de Janeiro,
2019. 63 p. Trabalho de Conclusdo de Curso — Departamento de
Administragé@o. Pontificia Universidade Catodlica do Rio de Janeiro.

The article aims to analyze the concepts of technical / graphical analysis
and, from the observation of previous operations, to discover the particularities of
each operational system. The focus of this work is to select three operational
strategies, to find out which one has the best hit percentage, which is the one
that has the greatest financial contribution, and which one has the most
frequency. The models analyzed are: Breaks of Supports and Resistances
confirmed by financial measure (Dow Theory), Bollinger Bands and Moving

Average Convergence/Divergence, and, finally, Larry Williams setup’s “9.”.
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1. O tema e o problema de estudo

1.1.Introducgéo ao tema e ao problema do estudo

Com a chegada da crise financeira vivida no Brasil a partir de 2014, muitas
pessoas perderam seus empregos e/ou se empenharam em obter ganhos mais
sustentados no mercado financeiro. Para atender a esta demanda, o sell-side
gue é composto por corretoras, bancos de investimentos e empresas de andlises
financeiras comecaram a democratizar o seu conteddo e produtos para uma
gama maior de investidores.

Estes, por sua vez, ficaram cada vez mais curiosos e empenhados em se
apossar dos conhecimentos necessarios para tirar proveito de oportunidades
existentes na bolsa de valores e no mercado futuro.

Como meio de estudo de mercado, existem duas escolas principais: a
analise técnica e a analise fundamentalista.

A Andlise Técnica (AT) pode ser definida como o estudo da acdo do
mercado primariamente por meio de uso de graficos, com o objetivo de prever as
tendéncias futuras de precgos a partir dos conceitos da Teoria de Dow. A teoria
de Dow tem quase 100 anos e foi criada por Charles Dow e refinada por William
Hamilton e por Robert Rhea (1932), seus seguidores. A teoria aborda ndo s6 a
analise técnica mas também a psicologia de mercado. Em homenagem a
Charles Dow, um dos principais indices de a¢fes do mundo foi nomeado com
seu sobrenome. O indice Dow Jones, que é citado nos maiores jornais pelo
mundo tem origem em dois aglomerados de ag¢fes (indices) o "Dow Jones Rail"
e 0 "Industrial Averages". Charles criou esses dois indices com o intuito de medir
0s movimentos do mercado. Eles partiam do principio que a partir de dados

como maxima, minima, abertura e fechamento conseguia-se medir se as
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empresas do ramo industrial estivessem valorizando na bolsa seria porque
estariam com boas projecdes de producao e, na mesma légica, se as empresas
de transporte ferroviario estivessem em alta o motivo seria a maior demanda
pela distribuicdo de mercadorias.

Ao longo do tempo, foram criadas novas ferramentas para aprofundar esse
estudo como por exemplo os indicadores e osciladores. Apesar disso, a Andlise
Técnica ainda é vista com maus olhos por alguns participantes do mercado
financeiro. Deve-se deixar claro que o grafista ou analista técnico néo prevé o
gue ird acontecer com o mercado, mas sim, a partir da interpretacao do gréafico
ele é capaz de mensurar a maior probabilidade do caminhar destes ativos.

O fundador da Andlise Fundamentalista € Bem Graham (2006) e ele
afirmava que “todo ativo possui um valor intrinseco a ele e que deve ser
comparado com o seu valor de mercado para a definicdo de recomendacéo de
compra ou venda”. O foco deste tipo de analise é buscar um valor justo para as
acOes através de um estudo do seus demonstrativos econdmicos e financeiros
da empresa e do setor ao qual ela esta incluida. Uma falha deste estudo é a
subestimacao de fatores politicos e naturais, além dos fatores psicolégicos que
fazem parte das negociacoes.

Neste documento, vamos desvendar as diversas ferramentas da analise
técnica e descobrir qual delas se mostra mais efetiva a realidade do mercado

brasileiro.

1.2.0bjetivo do estudo

O objetivo do estudo é levar conhecimento acerca dos conceitos da andlise
técnica e contetdo apurado acerca de trés sistemas operacionais mais utilizados
na atualidade. Os setup aos quais me refiro sdo: Rompimentos de Suportes e
Resisténcias confirmados pelo volume financeiro (Teoria de Dow), Operacdes
utilizando Bandas de Bollinger atrelado a MACD e, por ultimo, os setup “9.” De

Larry Williams.

1.3.Delimitacédo e foco do estudo

O periodo utilizado para a analise e simulagdo dos graficos foi
compreendido nos Ultimos seis meses completos, ou seja, entre 01/12/2018 até
31/05/2019. O periodo acima foi escolhido com o intuito de obtermos os

resultados mais atualizados.
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Os ativos a serem analisados foram selecionados por critério de maior
peso no indice Ibovespa de maio de 2019. Desta forma, foram analisados ITUB4
VALE3 e PETRA4 pois eles representam um peso de 10,013%, 9,661% e 7,258%
da composicéo do indice Ibovespa, respectivamente.

Além disso, com o intuito de padronizar o estudo da efetividade dos
setups operacionais supracitados as operacdes selecionadas foram apenas
operacdes de swing trade/comuns, ou seja, aquelas que se iniciam em um dia e

terminam em outro.

1.4 Justificativa e relevancia do estudo

A simulagdo de operacdes em bolsa foi feita com o auxilio de ferramentas
profissionais de operagdo no mercado financeiro e com informagdes obtidas em
tempo real com a mais livre imparcialidade do mercado. As ferramentas
utilizadas foram o Bloomberg, ProfitChart TraderClear e o Broadcast. O intuito da
analise é a prospeccao de dados veridicos e precisos dos sistemas operacionais
escolhidos com a finalidade de descobrir pontos relevantes de interesse que
ainda nao estao explicitos.

As acgles do ITAUUNIBANCO PN (ITUB4), da VALE ON (VALE3) e de
PETROBRAS PN (PETR4) serdo analisadas a partir da utilizacéo de trés setups
principais. Sdo eles rompimentos de suportes e resisténcias confirmados pelo
volume financeiro; Bandas de Bollinger atreladas ao MACD, mais conhecida
como “fechou fora-fechou dentro”; e, por ultimo, os setup “9.” De Larry Williams.

O presente documento ira definir quais desses sistemas operacionais
possui 0 melhor percentual de acerto, a maior rentabilidade acumulada e qual

delas ocorre com mais frequéncia.
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2.Referencial teoérico

Nesta parte da monografia, serdo abordados o0s conceitos e a
operacionalizacdo da pesquisa. Além disso, outras informacdes mais especificas
acerca do tema supracitado como uma introduc¢do ao mercado financeiro, seus
participantes, seus produtos e seu funcionamento.

A fim de embasar os leitores, também estdo inseridos abaixo os
conceitos principais da analise técnica/gréafica, que é nossa base principal de
observancia e alguns conceitos gerais de analise fundamentalista.

Dentro da area de conhecimento escolhida da administracdo, a area de
finangas, encontram-se dados como volume financeiro, desvios-padrbes e
médias mdveis para o calculo das diversas ferramentas de andlise em questao.
Para concluir, a ultima secédo do capitulo dois tratara dos setup’s ou modelos
operacionais. A partir deles, sera demonstrada a eficiéncia dentre outros

aspectos mais técnicos acerca da sua utilizacao.

2.1.Mercado Financeiro

Por conceituacdo, o mercado financeiro nada mais é do que o ambiente de
compra e venda de valores mobilidrios(acdes, opcdes, titulos), cambio (moedas
estrangeiras) e mercadorias (ouro, produtos agricolas). Neste documento, vamos
focar nas acbes que sdo pequenas cotas as quais as empresas se dividem e séo
negociadas na bolsa de valores. Existem dois tipos de negociacdo para as
acOes: a oferta priméria e a oferta secundaria. Na primeira forma, as acdes sao
vendidas diretamente pelas grandes empresas para 0 grande publico. Dessa
forma, a companhia capta recursos para serem reinvestidos no seu
desenvolvimento e se comprometem a remunerar seus investidores em relacao
ao que capital investido através de pagamentos de proventos. JA na oferta
secundaria, é feita apenas a troca das agfes por parte dos cotistas para outros
cotistas em troca de recursos.

Nessas negociacdes estdo envolvidas diversas instituices, que facilitam o

encontro entre agentes, regulam e fiscalizam essas transacfes. Os seus
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principais participantes sdo o Banco Central do Brasil que é responsavel pela
supervisdo do sistema financeiro nacional, a Comissdo de Valores Mobiliarios
que fiscaliza, pune e restringe operacdes e instituicbes que fogem a regra e as
instituicbes financeiras que realizam o intermédio entre pessoas fisicas e

juridicas para com o mercado financeiro

2.2. Andlise Técnica/Gréfica

De acordo com um dos principais autores sobre analise técnica, John J.
Murphy (1999):

“Analise técnica é o estudo dos movimentos do mercado, principalmente
pelo uso de graficos, com o propdsito de prever futuras tendéncias no prego.”

Além disso, quando Murphy se refere ao termo “movimento do mercado”
ele esta incluindo subliminarmente trés principais pilares que devem ser levados
em consideracdo. Sao eles o preco, o volume e a taxa de juros, este Ultimo
apenas quando se trata de derivativos e mercado futuros.

A Teoria de Dow estabelece algumas premissas para o bom entendimento
da andlise técnica:

- As pessoas agem e reagem de maneira previsivel

-Investidores séo racionais e emocionais simultaneamente.

- O volume deve confirmar a tendéncia

- A tendéncia deve ser respeitada até que haja algum sinal de reversao

- O movimento do mercado desconta tudo

- Os precos se alteram em tendéncia

- Os indices e as médias devem confirmar uns aos outros

Para representar a variagdo dos precos dos ativos negociados na bolsa
de valores foram criados diferentes tipos de graficos. Atualmente, o que mais se
utiliza é curiosamente o que foi criado primeiro, o grafico de candlesticks ou de
velas.

O gréafico de candles foi criado no Japdo feudal por Munehisa Homma
para facilitar seu acompanhamento da cotagcdo da bolsa de arroz da regido em
gue ele vivia.

As velas sao construidas a partir dos valores de abertura, de fechamento,
da maxima e da minima daquele periodo de tempo analisado. Vale lembrar que
pode se analisar graficos dos mais variados periodos, dependendo do seu foco

operacional. A area entre o preco de abertura e fechamento € interligada e forma
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a parte mais larga da vela que é chamada de corpo. Se a cotagdo do
fechamento for maior do que a da abertura o corpo sera branco ou verde. Caso

contrario, o corpo sera preto ou vermelho como mostra a figura a seguir:

Candlestick Candlestick
de Alta de Baixa
Maximo Maximo
Fechamento -------------- pomsmwsm  BEEEEEE ~~—~—~—""TTs Abertura
Abertura  -------------- SN 00 A - Fechamento
Minimo Minimo

Figura 1: Formacdo dos Candlesticks

Fonte: Lemos (2010).

2.3. Andlise Fundamentalista

Como ja abordado anteriormente, Bem Graham (2006) pode ser
considerado um dos primérdios da Analise Fundamentalista. Levando em
consideracdo que todo ativo deveria ter um valor intrinseco para se chegar até
ele devemos analisar os balancetes e as demonstracdes financeiras que estao
ao nosso alcance para assim estarmos atentos as informagdes necessarias para
uma boa andlise.

A andlise pode ser feita de dentro da empresa em questdo para todo o
setor ao qual ela estd inserida, estratégia “bottom up”, ou entdo o contrario, do
setor para dentro da empresa que recebe o nome “top down”.

Além disso, no ambiente microeconémico daquela organiza¢do devem ser

feitas analises horizontais e analises verticais.
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A analise horizontal deve comparar o desempenho daquela empresa ao
passar dos periodos de divulgacdo de resultado e ela compara a variacdo dos

mesmos indicadores periodo apds periodo.

(+) RECEITAS BRUTA COM VENDAS R$ 25.000,00 | 100% | RS 26.500,00 | 106% | RS 28.000,00 | 112%
{-) ENCARGOS COM VENDAS (RS 575000} 100% |{RS 609500} 106% (RS 644000) 112%
(=) VENDAS LiQUIDAS R$ 19.250,00 | 100% | RS 20.405,00 | 106% | R$ 21.560,00 | 112%
{-) cusTO MEDIO DAS VENDAS [Ovv) |(RS 7500001 100% (RS 927500l 124% [[RS #96000) 119%
(=) MARGEM DE CONTRIBUICAQ R$ 11.750,00 | 100% | RS 11.130,00| 95% | RS 12.600,00| 107%
{-) PESSOAL R 300000} 100% |(RS 320000) 107% |[(RS 350000H 117%
(-) OUTRAS DESPESAS (RS s.000,00)| 100% |iRS e.000,00)| 120% |(RS 4.00000) s0%
{=) LURD OPERACIONAL RS 375000 100% |RS 193000| S1% | RS S10000| 136%
(+/-) RESULTADO FINANCEIRO RS - 100% |RS 50000| 0% |(RS 1.000,00) 0%
{5 LUCRD ANTES RfCS RS 375000 100% |RS Z430,00| &% |RS 4100,00| 109%
(-} DESPESA COM IR/CS (R$ 1.275,00)| 100% |(RS 82520)| 65% |(RS 1.354,00)| 109%
{=) LU LR RS 247500 | 100% |RS 160380| &% |RS 270600 | 109%

Figura 2: Andlise Fundamentalista Horizontal

Fonte: Matias (2009).

Ja a analise vertical analisa os pesos de certos indicadores em relacao a

outros topicos maiores, dentro do mesmo periodo.

PASSIVO 31/12/X1 AV 31/12/X2 | AV
CIRCULANTE
Empréstimos Bancarios 66.165 2,43% 83.429 2,09%
Duplicatas Descontadas 290.633 10,66% 393.885 9,89%
Total Financeiro 356.798 13,09% 477.314 |11,98%
Fornecedores 708.536 25,99% 639.065 16,04%
Outros 275.623 10,11% 289.698 7,27%
Total Operacional 984 .159 36,10% 928.763 |[23,31%
TOTAL P CIRCULANTE 1.340.957 49,19% 1.406.077 |35,29%
TOTAL NAO CIRCULANTE 0,00% 0,00%
Empr/Financiamentos 314.360 11,53% 1.170.788 |29,39%
TOT. Nao circulante 314.360 11,53% 1.170.788 |29,39%
PATRIMONIO LiQUIDO 0,00% 0,00%
Capital + Reservas 657.083 24,10% 1.194.157 |29,97%
Lucros Acumulados 413.778 15,18% 213.028 5,35%
TOTALPL 1.070.861 39,28%| 1.407.185 |35,32%
TOTAL PASSIVO 2.726.178 100 3.984.050 100

Figura 3: Analise Fundamentalista Horizontal

Fonte: DEBASTIANI (2008).



16

2.4. Conceitos Utilizados na Pesquisa
2.4.1.Suportes e Resisténcias

Patamares de precos em que os comprados e os vendidos concordam
com o valor pelo qual o ativo esta sendo negociado e o valor do ativo em
guestao que esta sendo analisado ndo consegue romper esse patamar.

Quando o nivel a ser testado fica acima da cotacdo atual € nomeado
resisténcia e quando fica abaixo do valor atual chama-se suporte.

Os Exemplos de resisténcias sdo as linhas horizontais de resisténcias,
linhas de tendéncia de baixa, topos, areas de gaps, maximas de barras etc.

Exemplos de suportes séo as linhas horizontais, linhas de tendéncia de

alta, fundos, areas de gaps, minimas das barras, etc.

2.4.2 VVolume Financeiro

O indicador de volume financeiro nada mais é do que a representacdo de
toda a quantia em reais movimentada em um determinado periodo gréfico.
Quanto maior o volume, maior liquidez aquele ativo possui.

A sua representacdo no grafico € feita pelas barras de volume que
normalmente ficam na parte inferior do grafico. O indicador de volume financeiro
€ utilizado para tentar prever divergéncias entre a tendéncia do papel e a

pressdo compradora.

2.4.3. Bandas de Bollinger

As Bandas de Bollinger foram criadas na década de 80 por John Bollinger.
A configuracdo padrao sugerida por John Bollinger (2002) apresenta uma média
movel simples de vinte periodos envelopada por duas bandas. A Banda superior
a média fica deslocada dois desvios-padrao acima da média central e a inferior 2
desvios-padrao abaixo.

As Bandas de Bollinger comp&em o conjunto dos envelopes e tem como
fungdo principal indicar aumento de volatilidade e ndo qual ser4 o destino do
ativo.

Abaixo podemos ver o indicador composto pela média mével simples de 20

periodos em verde e as bandas de Bollinger em laranja.
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IBOV (96.253,53 97.123,09 96.003,57 96.294.82 0,06%). Bandas de Bollinger A [20] (97.863,91 92.787,79 95.325,85)
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Figura 4: Bandas de Bollinger do ativo IBOVESPA

Fonte: Disponivel em ProfitChart Trader Clear visitado no dia
28/05/2019

2.4.4.MACD - Moving Average Convergence / Divergence

O indicador de convergéncia e divergéncia de médias moéveis, ou MACD,
foi criado por Gerald Appel (2005) por volta de 1960 e aprimorado por Thomas
Aspray em 1986.

A sua férmula mais utilizada envolve a curva MACD, o trigger e o
histograma montado pela diferenca de ambas.

A férmula da curva MACD é:

MACD = MME[12]-MME[26]
A férmula da curva Trigger é:
Trigger = MME[9] da curva MACD
E o histograma € montado pelo espaco existente entre um e outro:

Histograma = MACD - Trigger

Quando o MACD > 0, ele indica que a média movel de 12 dias é maior que
a média de 26 e sugere que as expectativas mais recentes sao mais favoraveis
para alta que as anteriores. J4 quando o MACD < 0, ele indica que a média de
12 dias é menor que a de 26 e sugere que as expectativas mais recentes sao
mais favoraveis para a baixa do que as anteriores.

Abaixo podemos ver na Figura 5 os pontos em que a curva MACD indica
as possiveis reversdes de tendéncia. Os circulos vermelhos mostram os
cruzamentos que sugerem 0s momentos ideais para se pegar o movimento de
reversao completo, sdo cruzamentos afastados do eixo 0. Os circulos amarelos
mostram cruzamentos mais préoximos do eixo 0 e, por isso, sdo considerados

mais arriscados.


http://www.bolsafinanceira.com/
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WINFUT 60m (95.430 95.455 95.395 95.440 0,01% A 95.429), Bandas de Bollinger A [20] (97.409,39 94.927,11 96.168,25)
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MACD Linha (26,12) & Histograma (26,12,9) (-318,14 -112,01), Média Mével E [9] (-206,14)
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Figura 5: MACD do ativo IBOVESPA FUTURO

Fonte: Disponivel em ProfitChart Trader Clear visitado no dia
28/05/2019

2.4.5.”Setups 9. de Larry Williams”

Os Setups 9. Foram criados por Larry Willians (1999), um escritor
americano, politico e trader com mais de 10 livros publicados e atuante até os
dias de hoje.

O Setup é composto por uma média moével exponencial de 9 periodos e é
ativado apos o candle do ativo em questdo fazer regressdes a ela. O 9.1 é um
setup de reversdo de tendéncia e os demais, que sdo 0 9.2 e 0 9.3 sdo a favor

da tendéncia vigente.

MMES fech abaixo do
|:| |:|_l7 /fec:h anterior
i1
|:| siop

minima do candle 9 3
MIMES L]

MMES anterior

Figura 6: Setup’s 9.1, 9.2 € 9.3 de Larry Williams


http://www.bolsafinanceira.com/
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Fonte: Disponivel em
https://www.investimentonabolsa.com/2014/04/setups-91-92-e-93.html
visitado no dia 28/05/2019

Setup 9.1 - Primeiro a MME9 deve apontar para baixo, o segundo passo
deve ser a formacdo de um fundo arredondado por ela, por fim, marcar a
méaxima do candle que tocou a MME9. O Setup é ativado quando o proximo
candle rompe a maxima e é feita a compra. O ponto de stop deve ficar abaixo da
minima do candle que tocou a média pela primeira vez. O objetivo da operacéo é

a préxima resisténcia.

Setup 9.2 - Primeiro a MME9 deve apontar para cima, 0 segundo passo
deve ser aguardar um candle com fechamento abaixo da minima do candle
anterior e marcar a maxima desse candle. Caso o proximo candle apresente
maxima menor, considerar essa ultima. A compra deve ser feita no rompimento
da méaxima do candle que mais regride até a média. O ponto de stop deve ficar
na minima do candle que antecedeu a entrada. O objetivo da operagédo é o

préximo suporte.

Setup 9.3 - Primeiro a MME9 deve apontar para cima, 0 segundo passo
deve ser aguardar um candle com fechamento abaixo da minima do candle
anterior e marcar a maxima desse candle. Caso o préximo candle apresente
maxima menor, considerar essa Ultima. A compra deve ser feita no rompimento
da maxima do candle que antecedeu as Ultimas quedas, no maior topo. O ponto
de stop deve ficar na minima do candle que antecedeu a entrada. O objetivo da

operacédo € o préximo suporte.
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3. Métodos e procedimentos de coleta e de analise de
dados do estudo

3.1. Métodos de pesquisa utilizados

Os métodos de pesquisa utilizados para compor essa monografia
apresentam viés exploratorio e procura mensurar o desempenho das principais
estratégias de investimento em ac¢des segundo a escola da Andlise Técnica.
Iremos testar o eficacia de trés setups operacionais: rompimentos de suportes e
resisténcias confirmados pelo volume financeiro; Bandas de Bollinger atreladas
ao MACD, mais conhecida como “fechou fora-fechou dentro”; e, por ultimo, os
setup “9.” De Larry Williams. Serdo levadas em consideracdo operacdes de
compra e de venda e de venda a descoberto, portanto, iremos considerar os trés
cenarios do mercado (altista, baixista e congestdo). A analise do tratamento dos
dados pode ser considerada quantitativa. Para a realizacdo da pesquisa serdo

utilizados dados secundarios.

3.2. Procedimentos e instrumentos de coleta de dados utilizados no
estudo

Os procedimentos e meios de coleta de dados utilizados no estudo
envolveram principalmente pesquisas no site da B3 que é a empresa
responsavel no Brasil pelas operacbes no mercado de capitais. Desde o
fechamento da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro em 2002, a B3 é a Unica
bolsa de valores, mercadorias e futuros em operacao.

Atualmente, mais de quinhentas empresas tem suas acdes listadas na
bolsa de valores, mas apenas 305 tiveram seus papéis negociados a0 menos
uma vez no ano de 2018. O principal indice de ac¢des existente no Brasil € 0
indice Ibovespa. Ele é composto no formato de uma carteira tedrica das agdes
mais negociadas na bolsa de valores e é composto por 66 papéis, podendo ter
mais de um ativo por empresa, por exemplo: PETR3 e PETR4. Na composi¢édo
do indice Ibovespa as agdes possuem pesos diferentes de acordo com o nivel
de liquidez das empresas. Quanto mais negdcios houverem daquele ativo, maior

o peso dele no indice.



21

O Ibovespa apresenta para 0 mercado interno e externo extrema
importancia visto que reproduz o desempenho macro do nosso mercado de
renda variavel. A formato de elaboracdo do indice foi alterado em 2014 com o
intuito de dar mais importancia para as variaveis que mais influenciam o
mercado atual, ainda vigoravam as regras do ano de 1968 quando a
BM&FBovespa, atual B3, foi criada.

Conforme citado anteriormente, os ativos escolhidos para comporem a
analise em questdo foram selecionados por critério de liquidez. Desta forma,
foram analisados ITAUUNIBANCO PN (ITUB4), VALE ON (VALE3) e
PETROBRAS PN (PETRA4) pois eles representam um peso de 10,013%, 9,661%
e 7,258% da composicdo do indice Ibovespa, respectivamente. O periodo
analisado para a obtencdo dos dados foi de dezembro de 2018 a maio de 2019,
ou seja, 0s Ultimos seis meses completos.

Os dados relevantes para a analise dos principais indicadores da analise
técnica sdo as cotagbes de abertura, fechamento, maxima e minima. O tempo
grafico considerado seré o do gréfico diario e o volume a ser considerado sera o
financeiro. As plataformas graficas utilizadas para a obtencdo desses dados
foram o ProfitChart Trader Clear, o SmartBott e o Bloomberg. As cotacdes foram
ajustadas por proventos, assim sendo, foram levados em conta quaisquer tipos
de ajustes no preco dos ativos. Foram desprezados os custos de transacdo
referentes as corretoras como corretagens e o custo do aluguel das acbes
(BTC), este ultimo exclusivo para operac¢des de venda descoberto e os custos

referentes a B3 e a CBLC como taxa de liquidacdo e emolumentos.

3.3. Formas de tratamento e andlise dos dados coletados para o
estudo

Com o intuito de analisarmos a eficiéncia de cada um dos trés setup’s
supracitados, iremos realizar simula¢des (backtesting) de operacdes de compra
e de venda dos principais ativos que compdem o |Ibovespa. O periodo escolhido
para a andlise foi o diario e as cotagdes que atingirem o0s patamares que
avalizem as operagdes pelos seus devidos sistemas operacionais serao

validadas.
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Como dito anteriormente, 0s setup’s em questéo séo:

Rompimentos de suportes e resisténcias confirmados pelo volume
financeiro;

Bandas de Bollinger atreladas ao MACD, mais conhecida como
“fechou fora-fechou dentro”;

Os setup “9.” De Larry Williams

A configuracéo operacional de cada indicador foi feita da seguinte forma:

Rompimentos de suportes e resisténcias confirmados pelo volume
financeiro: Havendo o rompimento da resisténcia anterior devemos
verificar se 0 volume financeiro dos candles dos periodos de alta
sdo superiores ao dos candles de periodo de baixa. Caso eles
sejam, dizemos que o volume confirmou 0 movimento e a operacdo
de compra esta avalizada. O ponto de stop (perda maxima) deve
ficar no suporte anterior ao rompimento e o objetivo deve ficar na
resisténcia mais elevada. O inverso deve ocorrer para 0s suportes,
gque quando rompidos com o aval do volume dos candles de queda
autorizam a venda, o ponto de stop deve ser colocado na
resisténcia superior e 0 objetivo deve ser no préximo suporte.

Bandas de Bollinger atreladas ao MACD, mais conhecida como
“fechou fora-fechou dentro”: Caso um candle feche acima da Banda
de Bollinger superior e seja seguido de outro que feche abaixo ja
sugere a formacdo do “fechou fora-fechou dentro” de venda. O
setup somente € confirmado caso haja o cruzamento da curva
MACD e do Trigger na parte superior da janela MACD. O obijetivo é
a média central da Banda de Bollinger e o stop da operacdao fica na
maxima do candle que retorna a area interna das Bandas de
Bollinger. A compra por esse setup é feita apés um “fechou fora-
fechou dentro” da banda inferior e caso haja o cruzamento do
MACD e do Trigger na parte inferior da janela MACD. O stop da

compra fica na minima do candle que confirma o setup.

Os setup “9.” De Larry Williams: As operacdes serdo executadas
conforme as exigéncias dos setup’s 9.1, 9.2 e 9.3 de Larry Williams

ja descritas na parte 2.4.5.



23

4. Apresentacado e Analise dos Resultados

O capitulo 4 ird apresentar os resultados obtidos por cada setup
operacional em cada um dos papéis pré-selecionados no periodo dos ultimos
seis meses completos, ou seja, de dezembro de 2018 a maio de 2019.

Abaixo, vamos apresentar os dados coletados a partir de operacdes
simuladas de compra e venda.

4.1.Rompimentos de Suportes e Resisténcias confirmados pelo
Volume Financeiro

Tabela 1: Resumo Setup Rompimentos de S&R confirmados pelo volume
financeiro

RESUMO
Compra Venda  Total
Operagdes 5 6 11
Retorno 8,67% 4,47% 13,14%
%0Operagdes 45% 55% 100%

Apdés o recolhimento e tratamento dos dados obtidos por meio de
backtesting conseguimos observar que o setup de rompimentos de suportes e
resisténcias nos forneceu onze operacdes, sendo cinco de compra e seis de
venda, conforme mostra a Tabela 1.

Além disso, as compras tiveram um retorno acumulado de 8,67% e as
vendas de 4,47%, refletindo uma rentabilidade acumulada de 13,14%.

O setup se mostrou mais efetivo na parte das compras gerando um
resultado mais expressivo mesmo com menos operacoes.

Tabela 2: Resultados por ativo do setup de Rompimentos de S&R
confirmados pelo volume financeiro

ROMPIMENTOS DE SUPORTES E RESISTENCIAS CONFIRMADOS POR VOLUME FINANCEIRO
PETR4 VALE3 ITUB4

COMPRA VENDA TOTAL
1 2 3
1 1 2
0 1 1

N2 de Operagdes
Positivas
Negativas

N2 de Operagdes
Positivas
Negativas

Rentabilidade 7,93% -0,56% 7,37%

Rentabilidade

COMPRA VENDA TOTAL
2 1 3

1 1 2

1 0 1

-0,56% 5,13% 4,57%

N2 de Operagdes
Positivas
Negativas
Rentabilidade

COMPRA VENDA TOTAL
2 3 5

1 1 2

1 2 3

0,72% -0,10% 0,63%
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O resultado por ativo ndo apresentou muita regularidade a medida que
Petrobras ficou com o melhor resultado rendendo 7,37% entre compras e

vendas, Vale rentabilizou 4,57% e Itau teve ganhos quase inexpressivos.

Tabela 3: Percentual de acerto das operacfes de compra e de venda do
setup de Rompimentos de S&R confirmados pelo volume financeiro

COMPRA VENDA

G L G L

3 2 3 3
60% 40% 50% 50%

Como observado anteriormente, o melhor desempenho do sistema
operacional se deu na parte das compras com 60% das operacdes sendo
positivas (“G” = gain) e 40% negativas.

Na parte das vendas, tivemos 0 mesmo numero de ocorréncias positivas

e negativas, trés para cada lado.

Tabela 4: Operacdes de compra executadas pelo setup de Rompimentos de

S&R confirmados pelo volume financeiro

PETR4 - COMPRA
Data Entrada Objetivo Fim Stop Retorno Status
07/01/201% 25,71 27,75 12/03/2019 23,72 7,93% G

VALE3 - COMPRA

Data Entrada Objetivo Fim Stop Retorno Status
13/03/2019 50,01 52,46  19/03/2019 48,58 4,90% G
01/04/2019 52,4 56,2 25/04/2019 49,84 -4,89% L

ITUB4 - COMPRA
Data Entrada Objetivo Firn Stop Retorno 5tatus
02/01/2019 34,11 35,08 |D2m1;‘2019 33,68 2,84% G
12/03/2019 36,8 38,01  19/03/2019 36,02 -2,12% L

Acima podemos ver os detalhes das operacbes de compra nos trés ativos
selecionados para a pesquisa. A melhor operacdo foi uma compra de PETR4
iniciada no dia 07/01/2019 e encerrada no dia 12/03/2019 que rendeu 7,93%.

A pior operacdo ocorreu no dia 01/04/2019 e se encerrou no dia
25/04/2019 com prejuizo de 4,89% em VALES3.
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Tabela 5: Operagfes de venda executadas pelo setup de Rompimentos de
S&R confirmados pelo volume financeiro

PETR4 - VENDA

Data Entrada Objetivo Fim Stop Pontos Status
20/12/2018 21,30 20,67 21/12/2018 21,67 2,96% G
12/04/2019 26,71 24,54 18/04/2019 27,65 -3,52% L

VALES - VENDA

Data Entrada Objetivo Fim Stop Retorno Status

09/05/2019 48,57 46,08 16/05/2013 50,32 5,13% G

ITUB4 - VENDA,

Data Entrada Objetivo Fim Stop Retorno Status
26/12/2018 32,07 31,02 27/12/2018 32,76 -2,15% L
06,/02/2019 34,98 33,67 12/02/2019 35,95 -2,77% L
21/03/2019 34,6 32,93 23/03/2019 35,93 4,83% G

Na tabela 5 podemos ver os detalhes das operacdes de venda dos trés
ativos selecionados para a pesquisa. A melhor operacdo foi uma venda de
VALE3 iniciada no dia 09/05/2019 e encerrada no dia 16/05/2019 que rendeu
5,13%.

A pior operacdo de venda ocorreu no dia 12/04/2019 e se encerrou no dia
18/04/2019 com prejuizo de 3,52%.
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4.2.Bandas de Bollinger atreladas ao MACD - “Fechou fora — fechou
dentro”

Tabela 6: Resumo Setup Bandas de Bollinger atreladas ao MACD

RESUMO
Compra Venda Total
Operagdes 4 4 8
Retorno 15,00% 6,78% 21,78%
%0Operag¢des 50% 50% 100%

Apo6s o recolhimento e tratamento dos dados obtidos por meio de
backtesting conseguimos observar que o setup Bandas de Bollinger atreladas ao
MACD indicou oito opera¢fes, sendo quatro de compra e quatro de venda,
conforme mostra a Tabela 1.

Além disso, as compras tiveram um retorno acumulado de 15,00% e as
vendas de 6,78%, refletindo uma rentabilidade total acumulada de 21,78%.

Novamente a parte das compras se mostrou mais efetiva.

Tabela 7: Resultados por ativo do setup Bandas de Bollinger atreladas ao
MACD

BANDAS DE BOLLINGER ATRELADAS AO MACD
PETR4 VALE3 ITUB4
COMPRA VENDA  TOTAL COMPRA VENDA  TOTAL COMPRA VENDA  TOTAL
N2 de Operagdes 2 2 4|N2 de Operagdes 1 1 2|N2 de OperagGes 1 1 2
Positivas 2 1 3|Positivas 1 1 2|Positivas 1 1 2]
Negativas 0 1 1[Negativas 0 0 0|Negativas 0 0 0
Rentabilidade 11,07% 3,61%  14,69%|Rentabilidade 1,52% 2,07% 3,59%|Rentabilidade 2,40% 1,10% 3,50%

Todos os ativos tiveram rentabilidade positiva e o resultado de Petrobras
chamou a atengdo com ganho de 14,69% atingindo o melhor resultado. Seguido

de Vale que rentabilizou 3,59% e, por ultimo, Itat com 3,50%.

Tabela 8: Percentual de acerto das operagdes de compra e de venda do

setup Bandas de Bollinger atreladas ao MACD

COMPRA VENDA

G L G L

4 0 3 1
100% 0% 75% 25%
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O destaque do setup foi o indice maximo de acerto na parte das compras
com 100% de aproveitamento e apresentando o melhor desempenho do sistema
operacional.

Na parte das vendas, tivemos um resultado excelente com trés
operacdes positivas e apenas uma negativa, ficando com um aproveitamento de
75%.

Tabela 9: Operagfes de compra executadas pelo setup Bandas de Bollinger
atreladas ao MACD

PETR4 - COMPRA
Data Entrada Objetivo  Fim Stop Retorno Status
26/12/2018 21,3 22,83 02/01/2019 20,57 7,18% G
20/05/2019 25,45 26,44 22/05/2019 24,55 3,89% G
VALE3 - COMPRA
Data Entrada Objetivo  Fim Stop Retorno Status
01/05/2019 47,97 48,7 02/05/2019 46,08 1,52% G

ITUB4 - COMPRA

Data Entrada Objetivo  Fim Stop Retorno Status
28/12/2018 32,87 33,66 |28/12/2018 32,09 2,40% G

Na tabela 9 podemos ver os detalhes das opera¢bes de compra nos trés
ativos selecionados para a pesquisa. A melhor operacdo foi uma compra de
PETR4 iniciada no dia 26/12/2018 e encerrada no dia 02/01/2019 que rendeu
7,18%.

A operacgdo que teve o menor resultado ocorreu no dia 01/05/2019 e se

encerrou no dia 02/05/2019 com ganho de modestos 1,52%.
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Tabela 10: Operacdes de venda executadas pelo setup Bandas de Bollinger
atreladas ao MACD

PETR4 - VENDA
Data Entrada Objetivo Fim Stop Pontos  Status
21/02/2019 26,76 26,40 22/02/2019 27,55 -2,95% L
21/03/2019 28,78 26,89 22/03/2019 29,49 6,57% G
VALE3 - VENDA
Data Entrada Objetivo Fim Stop Retorno Status
10/04/2019 52,29 51,21 11/04/2019 53,31 2,07% G

ITUB4 - VENDA
Data Entrada Objetivo Fim Stop Retorno Status
15/03/2019 36,38 35,98 19/03/2019 37,36 1,10% G

Na tabela 10 podemos ver os detalhes das operacdes de venda dos trés
ativos selecionados para a pesquisa. A melhor operacdo foi uma venda de
PETR4 iniciada no dia 21/03/2019 e encerrada no dia 22/03/2019 que rendeu
6,57%.

A pior operacéo de venda ocorreu no dia 21/02/2019 e se encerrou no dia
22/02/2019 com prejuizo de 2,95% também em PETRA4.

4.3.0s setup “9.” De Larry Williams

Tabela 11: Resumo Setup “9.” De Larry Williams

RESUMO
Compra Venda Total
Operagdes 9 0 9
Retorno 34,63% - 34,63%
%0Operagoes 100% 0% 100%

Apds o recolhimento e tratamento dos dados obtidos por meio de
backtesting conseguimos observar que o setup “9.” De Larry Williams indicou

nove operacdes de compra. Vale lembrar que esse sistema operacional na sua
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forma tradicional, que foi a escolhida, ndo indica operacbes de venda a
descoberto.

Além disso, as compras tiveram um retorno acumulado de expressivos
34,63%.

Tabela 12: Resultados por ativo do setup “9.” De Larry Williams

9.1/9.2/9.3- Larry Williams
PETR4 VALE3 ITUB4
COMPRA VENDA TOTAL COMPRA VENDA TOTAL COMPRA VENDA TOTAL
N2 de OperagGes 3 0 3|N2 de Operagbes 3 0 3|N2 de Operagbes 3 0 3
Positivas 2 0 2|Positivas 2 0 2(Positivas 3 0 3
Negativas 1 0 1{Negativas 1 0 1|Negativas 0 0 0
Rentabilidade 12,39% 0,00%  12,39%|Rentabilidade 11,12% 0,00%  11,12%|Rentabilidade 11,12% 0,00% 11,12%

Todos os ativos tiveram rentabilidade positiva e bem similar, mostrando
bastante consisténcia do setup operacional. O ativo que teve o melhor resultado
foi Petrobras com rentabilidade de 12,39%, seguido pelos outros dois que

empataram com ganhos de 11,12% cada.

Tabela 13: Percentual de acerto das operacGes de compra e de venda do
setup “9.” De Larry Williams

VENDA COMPRA
G L G L
0 0 7 2
- - 78% 22%

O setup se mostrou bastante preciso com um alto indice de acerto na
parte das compras de 78% com sete operacdes positivas e apenas duas
negativas.
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Tabela 14: Operacdes de compra executadas pelo setup “9.” De Larry
Williams

PETR4 - COMPRA
Data Entrada Objetivo  Fim Stop Retorno Status
28/12/2018 22,75 25,55 07/01/2019 21,98 12,31% G
14/01/2019 25 25,4 18/01/2019 24,55 1,60% G
25/02/2019 26,93 27,55 [26/02/2019 26,52 -1,52% L

VALE3 - COMPRA

Data Entrada Objetivo  Fim Stop Retorno Status
14/01/2019 52,71 55,7 23/01/2019 51,42 5,67% G
13/02/2019 44,34 47,51 25/02/2019 42,04 7,15% G
19/03/2019 50,68 54,34 22/03/2019 49,82 -1,70% L

ITUB4 - COMPRA
Data Entrada Objetivo  Fim Stop Retorno Status
09/01/2019 35,85 36,34 | 28/01/2019 34,88 1,37% G
11/03/2019 35,85 37,32 13/03/2019 34,79 4,10% G
21/05/2019 32,38 34,21 29/05/2019 31,38 5,65% G

Na tabela acima podemos ver os detalhes das operacdes de compra nos
trés ativos selecionados para a pesquisa. A melhor operagéo foi uma compra de
PETR4 iniciada no dia 28/12/2018 e encerrada no dia 07/01/2019 que rendeu
12,31%.

A operacdo que teve o menor resultado ocorreu no dia 19/03/2019 e se
encerrou no dia 22/03/2019 com perda de 1,70% em VALES3.

Pelo setup “9.” de Larry Williams tradicional ndo sdo acusadas operacdes
de venda a descoberto.
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5. Conclusdes e recomendacdes para novos estudos

Os resultados foram positivos visto que em todos 0s setups operacionais a
rentabilidade acumulada foi superior ao proprio benchmark (indice de
comparacao) que é o Ibovespa. A carteira tedrica do Ibovespa rendeu 8,40% de
01/12/2018 a 31/05/2019 enquanto que a estratégia que apresentou o maior
resultado rentabilizou 34,63% que foi o “9.” De Larry Williams, seguido da
estratégia de Bandas de Bollinger atrelada ao MACD com ganhos de 21,78% e,
por fim, Rompimento de Suportes e Resisténcia confirmados por Volume
Financeiro com 13,14%.

Conseguimos extrair um nuamero interessante de operacdes neste periodo
de seis meses completos e comprovamos que com a utilizacéo correta e precisa
dos sistemas operacionais fornecidos pela escola de Analise Técnica o
investidor consegue obter um resultado superior a média do mercado.

A coleta de dados para a chegada aos resultados finais ndo incluiu os
custos de operacdo por ndo considera-los relevantes em comparacdo ao
montante comumente utilizados neste mercado e por conta de algumas delas
variarem de acordo com o sabor do mercado.

A estratégia que obteve o melhor resultado foi 0 “9.” De Larry Williams com
rentabilidade de 34,63%. Um dos destaques da estratégia € que ela sO
apresenta operacbes de compra e mesmo assim ela conseguiu bater as demais.
Outro ponto relevante € que ela se vale principalmente do uso de uma média
movel exponencial e observacdo dos dados dos candlesticks que regridem a ela,
0 que pode ser considerado um modelo operacional simples frente aos outros
setups. A estratégia também foi responsavel pela operagdo individual que
apresentou o melhor resultado, uma compra de PETR4 iniciada no dia
28/12/2018 e encerrada no dia 07/01/2019 que rendeu 12,31%.

A estratégia que ficou em segundo lugar foi a de Bandas de Bollinger
atreladas ao MACD, conhecida vulgarmente por “Fechou fora-Fechou dentro”. O
setup apresentou rentabilidade acumulada de 21,78% e teve como destaque o
fato de néo indicar operacdes de compra que resultassem em perdas, todas as

compras geraram lucro. A estratégia chama a atengédo também por ter sido a que
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devido a sua maior exigéncia de fatores para que a operagdo seja validada
gerou menos operacdes, apenas oito.

Por fim, o setup operacional que apresentou o pior resultado foi o de
Rompimentos de Suportes e Resisténcias Confirmados pelo Volume Financeiro.
Com rentabilidade acumulada de 13,14% no periodo, ainda assim, teve
desempenho bem superior a carteira Ibovespa. Este operacional foi o que
apresentou a pior relagdo gain versus loss (ganho X perda) e foi também a
responsavel pela pior operacdo, uma compra no dia 01/04/2019 que se encerrou
no dia 25/04/2019 com prejuizo de 4,89% em VALE3.

A recomendacéo para novos estudos se da a medida que com o crescente
namero de indicadores existentes no mercado, novas estratégias podem ser
criadas e/ou melhoradas com o intuito de chegarmos ao mais eficiente uso da
analise técnica. Pelos resultados obtidos na monografia, ficou clara a efetividade
da analise técnica como ferramenta de investimento em renda variavel. Dessa
forma, temos um enorme campo de pesquisas a serem executadas para se
descobrir de que forma podemos otimizar a analise do mercado interno e externo

de renda variavel.
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Anexo 1 — Operagdes Rompimentos de Suportes e
Resisténcias Confirmados pelo Volume Financeiro
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36

VALE3 (49,18 49,35 48,30 49,11 0.57%), Média Mével P [9] (49,34), Média Mével P [21]

Volume Financeiro (949.489.024,00), Média Mével A [20] (1.121.827.328,00)




37

VALES3 (49,18 49,35 48,30 49,11 0,57%), Média Mével P [9] (49.34), Média Mével P [21] (49

<@ *® L

Volume Financeiro (949.489.024,00), Média Mével A [20] (1.121.827.328.,00)




38

PETR4 (26,29 26,37 26,03 26,20 0,81%), Médla Mével P [9] (26,13), Média Mével P [21] (26 04), Média Mg

Volume Financeiro (969.606.144,00), Média Mével A [20] (1.286.996.352,00)




39

PETR4 (26,29 26,37 26,03 26,20 0.81%), Média Mével P [9] (26,13), Média Mével P [21] (26,04),

-9 ® o < < - L L J <

Volume Finénceiro (969.606.144,00), Média Mével A [20] (1.286.996.352,00)




PETR4 (26,29 26,37 26,03 26,20 0.81%), Média Mével P [9] (26,13), Média Méve

® o0

Volume Financeiro (969.564.224,00), Média Mével A [20] (1.286.994.176,00)

40



ITUB4 (35,20 35,30 34,76 35,02 -0,17%), Média Mével P [9] (34,66), Méd

Volume Financeiro (577.095.040,00), Média Mdével A [20] (626.613.568,00
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ITUB4 (35,20 35,30 34,76 35,02 -0.17%), Média Mével P [9]

Volume Financeiro (577.095.040,00). Média Mével A [20] (626

42



ITUB4 (35,20 35,30 34,76 35,02 -0,17%), Média Mével P [9] (34,66), Média Méve

|

Volume Financeiro (577.095.040,00), Média Mévevl A [20] (626.613.568.,00)
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ITUB4 (35,20 35,30 34,76 35,02 -0,17%), Média Mével P [9] (34,66),

44



ITUB4 (35,20 35,30 34,76 35,02 -0,17%), Média Mével P [9] (34,66

45



VALES (49,18 49,35 48,30 49,11 0.57%), Média Mével P [9] (49,34), Média Mével P

< *® < e o0 @ -3 &

Volume Financeiro (949.489.024,00), Média Mével A [20] (1.121.827.328,00)
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Anexo 2 — Operacdes Bandas de Bollinger Atrelada ao
MACD
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VALE3 (49,28 49,43 47,86 48,39 -1.47%), Bandas de Bollinger A [20] (51

i) i W 7
2 Sl
"

| .+F6T'm$ pggi

¥ OIWT

MACD Linha (26,12) & Histograma (26,12,9) (-0,15 0,13), Média Mével H

‘ -uil

T LU T LT T L —
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\__ S
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PETR4 (26,49 26,71 26,26 26,50 -1,12%), Bandas de Bo

L e o L4

MACD Linha (26,12) & Histograma (26,12,9) (-0,20 0,13)
S
785 W)|
\\___,/

50



PETR4 (26,18 26,29 25,56 25,86 -1,30%), Bandas de Bollinger A [20] (27,04 24,9¢

+,’lDTDDMuU,

MACD Linha (26,12) & Histograma (26,12,9) (-0,20 0,04), Média Mével E [9] (-0.25
£
'.\ /,’;

51



PETR4 (26,18 26,29 25,56 25,86 -1.30%), Bandas d

.?
.l

¥ i L AT
lD *q+lf‘ o B'

i
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53

PETR4 (26,18 26,29 25,56 25.86 -1,30%). Bai ITUB4 (35.09 35,16 34,27 34,34

MACD Linha (26,12) & Histograma (26,12,9) (- MACD Linha (26,12) & Histograma

_-...--I = - ==
--lll----llllllﬂ_ v
/.-’-‘-;

7 S
£ \ p=s— __'lllllllll;\l'!_/-).




ITUB4 (31,49 31,66 31,15 31.43 -1,29%), Bandas de Bollinger A [2(

MACD Linha (26.12) & Histograma (26,12,9) (-0,57 -0,13), Média Md

.'/-— \\\‘.

O . —.)
e 1T LD DLl | T L "-“:__'.'/lllllll
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Anexo 3 — Operacdes “9.” De Larry Williams

55



VALE3 (48,89 48,94 4831 48,88 1,01%), Médi

Volume Financeiro (459.688.576,00), Média Mé
Estocastico Pleno (14,3) (55,73), Média Mével £

56



VALE3 (48,89 48,94 48,31 48,78 0.81%), Média

wt

Volume Financeiro (464.310.816,00), Média Mévd
Estocastico Pleno (14,3) (55.05), Média Mével A |

57



PETR4 (26,17 26,63 25,72 26,35 1,89%), Média Mével E

Volume Financeiro (2.029.565.312,00), Média Mével A [20

Estocastico Pleno (14,3) (70,19), Média Mével A [3] (65,89

58



PETR4 (26,17 26,63 25.72 26,30 1,70%), Média Mével E [9

Volume Financeiro (2.051.953.024,00), Média Mével A [20] (
Estocastico Plenor(14,3) (69,47), Média Mével A [3] (65.65)

59



PETR4 (26,17 26,63 25,72 26,35 1.89%), Média M

Volume Financeiro (2.010.193.920,00), Média Méve

Estocastico Pleno (14,3) (70,19), Média Mével A [3]
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ITUB4 (34,69 34,89 34,38 34,66 0.93%), Mé ITUB4 (34,69 34,89 34,38

P

it N

® @

Volume Financeiro (354.235.392,00), Média N Volume Financeiro (350.426.688,00
Estocastico Pleno (14,3) (83,01), Média Méve Estocastico Pleno (14,3) (82,93), M
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ITUB4 (34,69 34,89 34,38 34,68 0,99%). Média

Volume Financeiro (346.423.296,00), Média Méwvi
Estocastico Pleno (14,3) (83,18), Média Mével A
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VALE3 (48,89 48,94 4831 48,82 0.89%), Média Mével E

Volume Financeiro (466.819.872,00), Média Mével A [20] (]
Estocastico Pleno (14,3) (55.32), Média Mével A [3] (57,49
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