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Resumo

O presente trabalho tem por objetivo, através de uma abordagem tedrico-
prética, trazer as claras, modelos de estratégias operacionais de gerenciamento de
risco em ativos financeiros sobre a 6tica do Price Action. Enfatizando um conjunto de
regras operacionais e comportamentais necessarias ao investidor-analista ou trader,
diante de um cenario tdo desafiador e inusitado que nos ultimos anos tem crescido de
forma exponencial. A partir do desenvolvimento de regras operacionais combinadas
com gestao, a pesquisa aponta métodos que possam identificar reais oportunidades
em ativos financeiros e avaliar o risco intrinseco por operacdo. Com base em
levantamentos bibliograficos em referéncia a “Teoria de Dow”, “Teoria das Ondas de
Elliot” e “Padrées estruturados por Price Action”, foram inferidos os resultados acerca
da problematizagédo. 1. Identificar a localizagcdo do ciclo de mercado que o ativo
financeiro em andlise se encontra, 2. Definir um conjunto de estratégias operacionais
gue determine o momentum com a melhor relacao risco-retorno. 3. Identificar padroes
que servirdo de base para montagem de estratégias. Analise de retorno de
investimentos (ROI), e amostragem probabilistica por expectativa matemaética,
fundamentaram os estudos que comprovam que cenarios de tendéncias, possuem
vantagens estatisticamente relevantes, e sinalizaram as desvantagens de operagdes
contra tendéncia. A pesquisa também expde a importancia da analise sobre a
volatilidade x risco de mercado e por fim traz a visao disruptiva do Price Action versos
Analise Técnica Classica e Fundamentalista. E enfatiza a aplicacao da “Sequéncia
Numeérica de Fibonacci”, que evidencia sua eficacia no mapeamento de niveis de
suporte e resisténcia em um ambiente gréafico de negociacdes de ativos financeiros.
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Abstract

The present work aims, through a theoretical-practical approach, to bring clear,
models of operational strategies of risk management in financial assets from the point
of view of Price Action. Emphasizing a set of operational and behavioral rules
necessary to the investor-analyst or trader, in face of such a challenging and unusual
scenario that in recent years has grown exponentially. Based on the development of
operational rules combined with management, the research points to methods that can
identify real opportunities in financial assets and evaluate the intrinsic risk per
operation. Based on bibliographic surveys in reference to "Dow Theory", "Elliot Wave
Theory" and "Patterns structured by Price Action”, the results about the
problematization were inferred. 1. identify the location of the market cycle that the
financial asset under analysis is in, 2. define a set of operational strategies that
determine the momentum with the best risk-return relation. 3. Identify patterns that will
serve as a basis for assembling strategies. Return on Investment (ROI) analysis, and
probabilistic sampling by mathematical expectation, substantiate the studies that prove
that trend scenarios have statistically relevant advantages, and signalize the
disadvantages of counter-trend operations. The research also exposes the importance
of the analysis of volatility x market risk and finally brings the disruptive view of Price
Action versus Classic and Fundamentalist Technical Analysis. And emphasizes the
application of the "Fibonacci Numerical Sequence", which shows its effectiveness in
mapping support and resistance levels in a graphic environment of financial assets
trading.

Keywords: day trade, swing trade, risk management, trading strategies, Price Action.



Introducéo

N&o existe uma unanimidade a respeito da definicdo de Price Action, contudo
a mais ampla aos operadores de mercado, é: qualquer representacdo de movimento
de precos, em qualquer ativo financeiro, em qualquer periodicidade. O tema da
pesquisa, “Estratégias Operacionais de Gerenciamento de Risco em ativos financeiros
fundamentadas no Price Action”, tem o propdsito de apresentar um conceito pratico e
funcional de montagem de estratégias com base na andlise técnica, puramente
baseado na leitura e interpretacdo de candlesticks, denominado pelo autor Al Brooks
(2011), da metodologia como barras.

A aproximacao com o tema, surge da necessidade do autor da pesquisa, em
desenvolver uma sequéncia logica a partir de trés fundamentos: 1. Identificar a
localizacdo do ciclo de mercado que o ativo financeiro em andlise se encontra, 2.
Definir um conjunto de estratégias operacionais que determine o momentum com a
melhor relacdo risco-retorno. 3. Identificar padrdes que servirdo de base para
montagem de estratégias.

Para tal, buscar-se-4 os seguintes objetos: “Definir os aspectos que
caracterizam uma tendéncia”. Os estudos de Charles Henry Dow entre 1900 a 1922,
apontam fundamentos que deram alicerces a Teoria de Dow, que contribuiram para
este fim. “Definir a localizacdo do ativo com base no ciclo de mercado”. Os estudos
Ralph Nelson Elliot entre 1934 a 1938, sobre a Teoria das Ondas de Elliot, apontou
gue as movimentacdes dos precos muitas vezes sao reflexos das emocdes de seus
compradores e vendedores. E que formam uma das bases da analise técnica, que
parte da aplicagédo das nog¢des de psicologia no contexto dos investidores. “Estruturar
estratégias cujo risco-retorno gere em um bom ROI'”. Padrdes graficos mapeados por
Price Action, contribuiram eficientemente, partindo de conceitos tedrico-pratico com
base nos estudos de leitura grafica definidos por Al Brooks em sua obra “Trading Price
Action Trends”, do ano de 2011, atualmente traduzida por Felippe Aranha e Equipe
Portal Price Action, “Operando Price Action: Tendéncias”.

A respeito da metodologia da pesquisa, tais objetos foram estudados a partir
de levantamentos bibliograficos: livros, teses, dissertacfes, documentos e demais
publicacdes académicas, serviram de base para aprofundamento do conhecimento

acerca da tematica.



1 ROI: Retorno de Investimentos, p.2

Padroes a favor da tendéncia

Estratégias seguidoras de tendéncia, possuem uma melhor relacdo risco-
retorno, pois trazem oportunidades de ganhos, duas, trés ou mais vezes superiores
ao risco da operacédo. Na tabela a seguir podemos constatar, dentro de uma amostra
de 10 operacdes, onde o risco sera mensurado pelo valor (-1), e o0 alvo com valor (3),
considerando o saldo diario e a diferenca entre os saldos negativos e positivos, como
podemos chegar a um resultado satisfatério. Na tabela abaixo temos sete dias de
perdas e trés dias de ganhos, porém se ambos os limites, tanto de perda, como os de
ganho forem respeitados, podemos notar que mesmo com apenas 30% de acerto,

ainda sim sairemos com o saldo final positivo.

Operagdes| Risco Alvo | Saldo Diario | Soma |
1 -1 3
2 -1 3
3 -1 3
4 -1 3
5 -1 3
6 -1 3
7 -1 3 -7
8 -1 3
9 -1 3 3
10 -1 3 3 9
Resultado 2

Este é o motivo pelo qual o foco desta pesquisa foi de investigar estratégias
operacionais de gerenciamento de risco, dentro de um cenario de tendéncia. Que traz,
a melhor eficiéncia para execucédo de trades no curto, médio e longo prazo. O preco
de um ativo é rudimentar, afinal, ele s6 pode subir, descer ou ficar lateral. Porém ha
uma enorme complexidade na movimentagcdo do pre¢co, cComo um organismo Vivo,
seus passos sao imprevisiveis, tentamos mapear a direcdo e o momentum, barra apés
barra, minuto apés minuto. Mas se 0s movimentos séo imprevisiveis, como podemos
assumir uma posi¢ao compradora ou vendedora? Como determinar o instante certo
de entrada ou saida de uma operagdo? A resposta esta na padronizagdo, estatistica
e no gerenciamento de risco. Nunca podemos afirmar com certeza que 0 preco ira

subir, descer ou entrar em um movimento lateral, mas podemos mapear padréesque



se repetem com base historica, estatistica e consequentemente assumir um risco,

mediante a uma oportunidade de ganho superior.
Expectativa Matematica

Um bom trade system determina um equilibrio estatistico entre a assertividade,
a média de acerto e a média de perda. Quando pensamos em obtencao de lucro no
mercado de renda variavel, intuitivamente pensamos que para ganhar mais, sera
preciso acertar mais. Porém esta afirmacao ndo é precisamente verdadeira. O fator
mais importante, serd baseado em quanto ganhamos na média. Se a média for boa,

podemos até acertar menos, e ainda obter um resultado positivo.

Expectativa positiva

Sistema ganha .
33% - 40% dos trades. /

~
Na media, trades
positivos ganham +3. /
Na media, trades ..
negativos perdem -1. /*'

—

Resultado minimo em 100 trades:

(33x3)-(67x1)=32
(40 x 3)-(60x 1) =60

Figura 12. Sistema com expectativa matematica positiva. Fonte: (Phicube educacional, 2020)

Num sistema que possui apenas 33% de acerto das operacdes, sendo que a
relacdo retorno-risco é de +3 (trés), para -1 (menos um), ao final de 100 operacdes
obtemos um resultado positivo, igual a 32. E se tivermos uma melhora na
assertividade de 33% para 40%, alcangcamos um resultado positivo de quase o dobro
igual a 60.

De acordo com Rocha (2017), “antes de ficar pensando no quanto vocé pode

ganhar, € bom ficar atento ao quanto se pode perder”.



Nao podemos ter controle sobre o que o preco ird fazer, mas podemos ter
controle sobre o nosso gerenciamento de risco e capital. Aprender a lidar com as
perdas é essencial para a sobrevivéncia no mercado de capitais. Calcular o risco antes
de assumir uma posicao e seguir fielmente as regras do seu trade system € o ponto

crucial para um bom gerenciamento de risco.
Retorno do Investimento (ROI)

O gerenciamento por operacdo é tdo importante quanto o gerenciamento do
capital operacional (giro) e patrimonial. Precisamos levar em conta todas as etapas no
planejamento do controle de risco. A matematica do mercado é fria e racional, para
vencer, € necessario conhecer as probabilidades estatisticas, os riscos sistémicos e
operacionais, a fim de obtermos bons retornos em compensacédo dos riscos que

tomamos.

Tendéncia Contra-tendéncia

AP ¢ AP 3
e =1 $RI= 1

Figura 10. Férmula do retorno de investimento (ROI). Fonte: (Phicube educacional, 2020)

Quando o preco acelera em um tempo reduzido, temos um excelente ROI. E
isso acontece quando o preco esta em tendéncia. Caso o preco fique parado ou contra
a nossa operacao, temos um ROI ruim. Isso ocorre frequentemente quando o preco

estd em uma lateralidade.

Tendénciade alta 4 Tendéncia de baixa
@ /
@ &
/ .
@

Figura 11. Movimento de tendéncia. Fonte: (Phicube educacional, 2020)

Para obtermos um ROl adequado, devemos procurar operar tendéncias e evitar
consolidacéo. (Phicube, 2020).



Estatisticamente, ganha-se na tendéncia e se perde na consolidacdo. Na
tendéncia encontramos duas dire¢fes: para cima ou para baixo. Na consolidacéo,
apresenta inumeros padrées. O preco ndo anda em linha reta, seu movimento é
composto por zigue-zague. O preco é fractal, seu movimento cria padrées geométricos
iguais, em escalas distintas. As melhores probabilidades de ganho, com a melhor
relacao risco-retorno, sdo encontradas em movimentos de tendéncias. Em tendéncia
de alta, o preco produz uma movimentacdo em um zigue-zague, com uma formacéao
cujos topos e fundos sdo ascendentes. Em tendéncia de baixa, o preco produz uma
movimentagcdo em um zigue-zague, com uma formagao cujos topos e fundos séo
descendentes. Qualquer outro padrado se enquadra como consolidacdo. Tendéncias

oferecem vantagens do ponto de vista psicologico e matematico.

Mini indice Ibovespa 18/10 a 20/10/21- Operando uma tendéncia de baixa. (Swing trade)
Fonte: (Profit, 2021)

No grafico acima temos uma operacao de Swing Trade em uma tendéncia de
baixa com start no rompimento do pivo%, em 113.785 pontos, tendo o alvo
dimensionado por Proje¢éo de Fibonacci em 161,8% com a saida calculada em
110.362 pontos, 3x (trés vezes), o risco da operacao cujo stop calculado em 114.926
pontos, que representa -1x (um montante) do retorno esperado da operacdo. A
operacao teve duracao de dois dias com ganho representado de 3.423 pontos contra
um risco de -1.141 pontos.

Dentro do universo do Price Action, existem inumeros padrbes, que
identificados e dimensionados, formam a base para estruturar estratégias onde o risco
possa ser calculado e controlado. Mas para isso, precisamos estabelecer regras



operacionais, com parametros que sinalize quando podemos ou ndo assumir um risco
em prol de uma lucratividade. Nem toda oportunidade de ganho no mercado de
capitais € viavel, diante de uma aparente oportunidade, existem riscos, que aos olhos
de investidores, analistas ou traders, inexperientes podem passar despercebidos. Em
90% estes riscos estdo correlacionados ao gerenciamento do capital operacional.
Entender este processo € o que torna um operador vencedor no longo prazo. Atitudes
gue burlam os seus limites previamente definidos, a curto prazo podem parecer dar
certo, mais a médio e longo prazo causam enormes danos a sua performance.
Tornando dias com pequenas perdas, em grandes perdas e até em perda total da
margem operacional. E preciso definir regras claras e objetivas, e somente agir

guando os sinais forem validados.

Vejamos a seguir um conjunto de regras, passo a passo, de uma estratégia
objetiva, com os devidos parametros para serem verificados por um day trader, no

ativo “Mini indice Ibovespa”, negociado no mercado futuro da Bolsa B3.

1. NUNCA OPERE DENTRO DO GAP?
1.1. NAO ENTRE EM ROMPIMENTOS DE PIVOS DENTRO DO GAP,
1.2. NEM REVERSOES DE MINIMAS OU MAXIMAS;
1.3. NAO OPERE REVERSOES DE TOPO OU FUNDO DENTRO DO GAP.
2. AGUARDE ROMPIMENTO DO PRIMEIRO PIVO APOS O PULLBACK NO GAP
NAO OPERE QUANDO O PRECO FOR PARA O LADO OPOSTO DO GAP
4. NAO ABRA OUTRA OPERACAO IMEDIATAMENTE APOS UM STOP
4.1. NECESSARIO REALIZAR UM NOVO ESTUDO EM UMA NOVA REGIAO
5. NAO MEXA NO STOP APOS O AJUSTE INICIAL (NAO OPERE BASEADO NA
ESPERANCA)
6. SIGA AS REGRAS DO TRADE SYSTEM FIELMENTE
6.1. AGUARDE O TEMPO NECESSARIO, NAO SE ANTECIPE
6.2. CASO O PRECO NAO VA A FAVOR DO OPERACIONAL, NAO OPERE!
7. REVERSOES SO SERAO PERMITIDAS QUANDO OCORREREM DENTRO DO GAP
7.1. SOMENTE OPERE QUANDO SAIR DO GAP A FAVOR DA DIRECAO DE ABERTURA

No grafico a seguir, temos os passos que foram verificados e certificados, de acordo
com as regras do modelo operacional “Gap de Abertura”. No cumprimento dos

requisitos necessarios a estratégia sera habilitada.

2 PIVO, Formacao grafica em que o preco de um ativo supera a minima de um fundo anterior, apos
dois topos descendentes. p.6. 3 GAP, Diferenca do nivel de preco entre o fechamento do dia anterior
e a abertura do atual. p.7.
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2. FORMACAO DO 1% 7. ENTRADA, NA MAXIMA DA BARRA DE ROMPIMENTO
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1. GAP DE ALTA NA ABERTURA

Mini indice Ibovespa 01/10/21- Modelo operacional GAP de Alta. Fonte: (Profit, 2021)

Dia 1° de outubro de 2021, ativo (Mini Indice Ibovespa), tempo gréafico (5
minutos), o mercado realizou sua abertura as 9:00hs da manha, com “1. GAP DE
ALTA NA ABERTURA”, (GAP, é a diferenca da ultima movimentagéo de preco fixado
no fechamento do pregao anterior e a abertura do dia presente). Como o GAP foi de
alta, temos uma expectativa de tendéncia de alta, habilitando o segundo item, “2.
FORMACAO DO PIVO DE ALTA”. Apdés uma correcdo (pullback), constatamos o
cumprimento do terceiro requisito, “3. ROMPIMENTO DO PIVO’. Neste ponto,
podemos cumprir o quarto, quinto e sexto passos. Calcular o “4. RISCO DA
OPERACAO (STOP -550 PTS)” e projetar o primeiro alvo, “5. PROJECAO DO 1°
ALVO (1.140 PTS)”, duas vezes o risco calculado, e projetar o segundo e ultimo alvo,
“6. PROJECAO DO 2° ALVO (1.650 PTS), trés vezes o risco calculado. Apos todos os
requisitos serem cumpridos a operagdao pode ser executada, “7. ENTRADA, NA
MAXIMA DA BARRA DE ROMPIMENTO”.

A execucgdo de uma estratégia ndo determina, se teremos lucro ou prejuizo em
sua finalizagc&o. A partir do start, posicionamento no ativo, no caso descrito acima, 7°
passo, ndo podemos controlar a acdo do preco. Mas podemos programar a realizagéo
de lucro caso o pre¢co ande a nosso favor, com a saida parcial ou total de (2x) vezes
0 risco assumido, ao atingir o 1° alvo, ou a saida total no valor de (3x) vezes o risco
assumido, ao atingir o 2° alvo. A estratégia sempre sera bem-sucedida se todos os
requisitos para sua entrada forem compridos rigorosamente. N&do importando se o

resultado for positivo ou negativo. Caso seja negativo, mas o risco for limitado, dentro
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do que foi calculado incialmente, a operacédo foi bem-sucedida. O resultado de uma
operagao nao importa, e sim a quantidade de operagfes executadas com a mesma
estratégia e objetividade. Ja descrevemos como obter um bom resultado

anteriormente em “Padrdes a favor na tendéncia” e “Expectativa Matematica”.

“Uma vez emitido o pedido, o comprador perde sua posicdo de comando e
passa a uma atitude de expectativa. Procurara de agora em diante adotar uma
atitude de vigilancia, procurando cuidar para que os fornecimentos sejam feitos
e 0s prazos cumpridos.”
(SUZANO, 2013, p.185)
O Principal fator a ser considerado em uma tomada de decisdo, € o processo
de planejar, organizar, conduzir e monitorar recursos humanos e, ou materiais de uma
organizacdo ou individuo, no sentido de minimizar ou beneficiar-se dos riscos e

incertezas relacionados a uma oportunidade.

Outro ponto importante a ser considerado dentro do gerenciamento de risco €
manter sob controle o drawdown. Ele expde em percentual ou em valores reais 0
tamanho de queda do valor de um ativo em relacdo a sua cotacdo maxima. Este
indicador sinaliza ao investidor os limites de perdas aceitaveis em um ativo durante
um periodo. Monitorar o drawdown é essencial para manter o controle de capital, e a
linha patrimonial saudavel do investidor. Também revela a volatilidade de um ativo
dentro de um periodo. Contribuindo na avaliacao de risco por ativo e por margem

estipulada.

Exemplo de um drawdown relevante. Fonte: (Profit, 2021)

A figura acima, revela um drawdown relevante ocorrido em um unico dia, 21/09/2021,
gue expos o investidor ha uma queda de -43% em relagdo a maxima patrimonial do

dia anterior. Embora constatemos recuperacédo dentro do mesmo dia, o drawdown
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sinalizou um estado de alerta com retornos proximos ao dia 14/09/2021, uma perda
consideravel de 7 dias atras. O estado de alerta, contribui para a tomada de decisédo
do investidor, que podera estabelecer um limite de perda, pausando suas operacdes

por um periodo e reavaliando suas estratégias.

Nao ter um bom gerenciamento de risco estd entre os principais erros
cometidos pelo trader. Se fosse possivel escolher entre uma boa estratégia de
entrada e saida e um gerenciamento de risco, o melhor seria ter um bom
gerenciamento de risco. Como evitar: saiba quanto vocé pode perder em cada
operacdo e quanto vocé deve ganhar, quando acerta; determine quanto
dinheiro estara em risco em cada operacao e esse valor sempre deve ser uma
porcentagem infima de todo o seu dinheiro

(COLA, 2015).

Quanto as hipoéteses, sobre localizacao e a identificacdo do ciclo de mercado,

podemos destacar dois fundamentos sobre a Teoria de Dow, que s&o:

= O mercado possui trés tipos de tendéncia
v' Tendéncia Primaria
v' Tendéncia Secundaria

v Tendéncia Terciaria

= Astendéncias priméarias possuem 3 fases
v' Fase de acumulacédo
v' Fase da participacédo publica

v Fase da distribuicao
E sobre a Teoria das Ondas de Elliot:

As ondas formadas no grafico se repetem em diversos niveis. Elas seguem um
padrao de tendéncia principal e sdo formadas por cinco ondas: 1, 2, 3, 4 e 5. Além da
tendéncia principal, seguem trés ondas de correcéo (A, B e C) no sentido contrario a

tendéncia de alta.

As Ondas de Elliott € uma metodologia que visa mapear os ciclos de uma série
historica de precos de uma acao, ou qualquer outro instrumento financeiro. A
fim de se obter um entendimento da dindmica dos precos no momento
presente, projetar futuros possiveis cenarios, e, consequentemente, auxiliar na
tomada de compra ou venda.

(ELLIOTTBRASIL, 2016).
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Ciclo das Ondas de Elliot. Fonte: (ELLIOTBRASIL, 2016)

Segundo a Ralph Nelson Elliot, em seu estudo apontou que as movimentacdes
dos precos e os comportamentos dos ativos no mercado financeiro muitas vezes séo
reflexos das emocdes de seus compradores e vendedores. Sendo assim, as ondas
de Elliot sdo uma das bases para a analise grafica, que parte da aplicacdo das nocoes

de psicologia no contexto dos investidores.

Euforia

Ansiedade
Empolgacio

Negacio
Entusiasmo

Medo

Otimismo

Otimismo Desespero

Alivio

Panico

Esperanca
Rendic¢ao .
Depressao

Abatimento

As Ondas de Elliot sdo parte de uma sequéncia de teorias empregadas na
analise técnica. Junto a Teoria de Dow, ambas séao referéncias de estudos que
buscam compreender a movimentacdo dos precos em ativos financeiros. Apesar de

possuirem abordagens distintas, compartilham algumas simetrias em comum.

Andlises fundamentadas sobre as “Teorias de Dow e Teoria das Ondas Elliot”,
trazem um forte embasamento técnico, e devem ser hipoteticamente consideradas

guando se trata de tendéncias.
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Cabe enfatizar que em cada onda podemos encontrar 0 mesmo ciclo
“12345abc” contido em uma escala menor, o grafico a seguir representa um fractal
perfeito, na pratica os graficos de ativos representados por candlesticks (barras)
formam uma estrutura de fractais imperfeitos. O fractal perfeito, s6 nos serve como

base para realizarmos um mapeamento dentro de padrdes imperfeitos.

Ciclo das Ondas de Elliot (Fractal Perfeito). Fonte: (ELLIOTBRASIL, 2016)

No exemplo abaixo, vemos o ciclo (12345ab), no qual pudemos realizar uma

futura projecao de continuidade, com base no mapeamento dos fractais perfeitos.

indice Ibovespa de janeiro a julho de 2021 - Ciclo de Ondas de Elliot. Fonte: (Profit, 2021)

by

A partir do estudo da analise técnica, aliados a recursos de “Projecdo e
Retracdo Fibonacci”, regiées de atracdo com niveis de suporte e resisténcia, podemos
estruturar operacdes cujo risco-retorno, possam ser constituidos com proporcdes de:
(1:1, 1:2, 1:3, 1:4, 1:5, ou mais).
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Volatilidade x Risco de mercado

Um dos principais fatores observados durante um periodo e durante uma
sessdo de trading, € a volatilidade, através dela podemos medir a tensdo do mercado.
Em tempos de crise, tenséo politica, aumento de juros, etc., constatamos um aumento
deste indicador, que por sua vez reflete em uma maior oscilagéo dos precos. E existe
um indice utilizado globalmente para medir esta tenséo, o “indice VIX” (Volatility
Index), ele mede a volatilidade das opcdes de acdes do S&P 500, que por sua vez &
também um indice de a¢bes, que mede a capitalizacdo de mercados das 500 maiores
empresas de capital aberto dos EUA.

De acordo com o Blog Clear (2018), seu apelido “indice do medo” faz jus ao
comportamento dos traders mediante a sua alta, ja que ele dispara, na mesma direcéo
em que o mercado de opcdes sobre acbes do S&P 500 quando entra em queda. Ou
seja, quanto mais alto o indice VIX estiver, maior € a volatilidade nos precos desses

ativos, resultando em um mercado tenso e em traders mais indecisos e receosos.

Ainda de acordo com Blog Clear (2018), desde sua criacdo, em 1993, o VIX
vem sendo um dos indices mais importantes para medir a incerteza dos traders em
cenarios de risco e pode ser influenciado por diversos indexadores, como a crise
econdmica e aumento dos juros, entre outros. Para os especialistas da Clear, ele
funciona como medidor de risco e tem papel importante no mapeamento de crises.
“Se o VIX estiver em um nivel alto, significa que o mercado, como um todo, esta
enxergando que algo ndo esta indo bem. A partir deste ponto, é gerado um sinal de

alerta em todos os investidores”, destacam nossos analistas.
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indice VIX de 2006 a 2021 - Volatilidade em tempos de crise. Fonte: TradingView
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Visao disruptiva do “Price Action” versos “Analise Técnica classica” versos

“Fundamentalista”

Price Action, como o proprio nome ja diz, refere se a acéo do preco, o autor da
metodologia (Al Brooks), nos propde em sua série de livros e estudos a respeito do
método de leitura dos graficos, a termos uma viséo disruptiva sobre a forma conceitual
por anos descrita, a respeito da leitura dos candlesticks, por ele denominado

simplesmente como barras.

Segundo Al Brooks (2011), cada grafico possui uma quantidade incrivel de
informacdes que pode ser usada para realizar operagdes lucrativas, e muitas destas
informacgdes s6 poderdo ser usadas de maneira efetiva se os traders investirem seu
tempo para entender detalhadamente o que cada barra no gréfico lhes informa acerca

do que o dinheiro dos agentes institucionais esté fazendo.

Al Brooks afirma que noventa por cento ou mais de todas as operacdes em
grandes mercados envolve agentes institucionais. E que em sua maioria ao longo do
tempo séo lucrativos. Em cada movimentacao de preco, ha negociacdes decorrente
desses agentes. Operacfes de pequeno volume realizadas por pessoas fisicas, s6
ocorrerdo se houver um ou mais agentes institucionais desejando entrar na mesma
faixa de preco. Isso significa que se quisermos ter lucro comprando um ativo em certo
preco com alvo de realizacdo em um determinado nivel de preco acima. O preco so
se movimentara e teremos nosso alvo atingindo, se uma ou mais instituicdes também
desejaram comprar nesta mesma regido. E sé conseguiremos vender a nossa posi¢ao
comprada, se uma ou mais instituicbes quiserem vender também naquele preco. Ja
gue o mercado somente atinge pre¢os para 0s quais existem instituicées querendo
comprar. Este fato ocorre porque pessoas fisicas ndo tem volume financeiro suficiente

para mover o mercado.

“Yocé deve sempre operar na direcdo do volume majoritario de dinheiro
institucional, porque ele controla a dire¢do do mercado.” BROOKS (2011, p3)

O diferencial do Price Action é, ndo buscar qualquer outro recurso além do
preco do proprio ativo, para encontrar oportunidades de compra e venda em um ativo
financeiro. No decorrer do tempo e desenvolvimento do preco, utiliza-se ferramentas

de estudo como:

* Linhas de tendéncia e Canais
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* Projecédo e Retracao Fibonacci
* Linhas de Suporte e Resisténcia
* Formas geométricas (quadrados, retangulos, triangulos, etc.)

As ferramentas de estudos tém a funcdo de auxiliar o analista, a identificar a
formacao de padrdes graficos que dardo a base estrutural para a montagem de
estratégias que oferecam uma boa relacdo risco-retorno, como ja visto anteriormente

no Modelo Operacional Gap de Abertura.

5.413,50

10/11/2021 09:15

WDO0Z21 5Min eE 11/11/2021 18:25

Mini Dolar - Mercado Futuro B3 - Estudos de day trade 11-11-2021. Fonte: (Profit, 2021)

Analistas fundamentalistas buscam olhar o gréafico para confirmar uma
avaliacdo de risco do ativo e assim efetivarem uma operacao.

Traders da analise técnica classica, verificam fundamentos a fim de
entenderem uma tendéncia verificada no gréfico.

Traders de Price Action, evitam tudo que esteja fora do gréafico. Tudo que é
necessario para confirmar uma operacéo esta no gréafico do ativo que sera negociado.
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Além do minimalismo encontrado no Price Action, comparado a “Analise técnica
cladssica, que utiliza de recursos adicionais ao preco como: conjunto de médias,
indicadores técnicos diversos no grafico do ativo, intermarket analysis que € o método
de analisar outros mercados a fim de examinar as correlacdes entre suas diferentes
classes de ativos. O Price Action dispensa a leitura fundamentalista de avaliacao de
risco do ativo como empresa, na busca da situagdo financeira, mercadoldgica e
politica. Sem a necessidade de consultar dados econémicos, indicadores de mercado

financeiro, balancos e resultados da empresa.
Sequéncia Numérica Fibonacci

Uma das ferramentas mais poderosas que existe, quando tratamos de estudos
de andlise técnica grafica em ativos financeiros € a aplicacdo da sequéncia numérica
de Fibonacci sobre a movimentacdo de precos. Este conceito provém de uma lei
natural, do qual abrange uma extraordinaria série numérica, que foi descoberta por
um matematico italiano no século Xlll, chamado Leonardo Fibonacci. Fibonacci, foi
considerado o primeiro grande matematico europeu da idade média. A sequéncia de
Fibonacci possibilitou a construcédo da famosa figura, a Espiral de Fibonacci, que se
apresenta quando construimos uma série de quadrados cujos lados sdo 0s numeros

da sequéncia.

5
8
AT
3
2
x P
Espiral de Fibonacci. Galaxia Messier 74. Fonte foto: NASA/ESA

Concha. Fonte foto: Verchik / Shutterstock.com


https://www.nasa.gov/feature/goddard/2017/messier-74
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Este retdngulo é também denominado, retangulo de ouro, e suas propriedades
estdo presentes em diversas formas da natureza. Encontramos a espiral nas conchas

de caramujos, em algumas galaxias como a Messier 74.

Estudos apontam que padrbes graficos de reversdo, niveis de suporte e
resisténcia, sao determinados em regides calculadas e projetadas a partir da

sequéncia numérica de Fibonacci.

A retracao de Fibonacci é construida por linhas horizontais que cruzam a série
de precos. E a distancia entre as linhas variam obedecendo a série numérica de
Fibonacci. No mercado financeiro podemos formular esses valores dentro do estudo

da analise técnica expressos em percentual, que sao:
(100%, 61,8, 38,2%, 23,6 e 0%)

Também sédo incorporados a esses valores outros pontos em que o preco tende
a mudar de direcdo, que sao:
(50% e 76,4%)

E todos estes valores sdo somados a 100%, deste modo, um dos atributos da
série, é que qualquer numero dividido pelo anterior, resulta em algo muito préximo de
1,618 denominado de “numero Phi”. E os demais niveis de porcentagem irdo derivar

de regras desta mesma série.

Segundo Bussola do Investidor (2021), O principal objetivo da retracdo de
Fibonacci é apontar as zonas em que vocé deve prestar atencdo. Sao os chamados
pontos de alerta. Os pontos de retracdo alertam os investidores sobre potenciais
reversdes na tendéncia, resisténcias ou suportes. Sendo assim, um repique é
esperado para retrair uma parte da queda anterior. Desta forma, ap6s uma arrancada
da alta ou baixa, os investidores podem utilizar a retracao de Fibonacci para identificar

patamares de possiveis repiques ou reversoes e ficarem alertas para estes pontos.

Vemos na figura a seguir, vemos um exemplo de pullback na acdo da empresa
Magazine Luiza, na regido de retragéo Fibonacci do ultimo movimento de alta, no nivel
de 50%.
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MGLU3 - B3 - Retra¢éo Fibonacci - 21/5 a 01/06/2021. Fonte: (Profit, 2021)

Na figura 49, podemos observar um pullback de baixa na acdo da empresa Siderurgica
Nacional, a retracédo foi tracada de cima para baixo em uma tendéncia de baixa, onde
0 preco encontrou resisténcia na regiao de 61,8%, retornando ao fundo anterior

Figura 49. CSNAS3 - B3 - Retracéo Fibonacci - 10/9 a 30/09/2021. Fonte: (Profit, 2021)

As retracfes de Fibonacci podem ser aplicadas em qualquer grafico e em
gualquer periodo (time frame).
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Outro modo de aplicacdo da sequéncia Fibonacci sobre a movimentacao do
preco € através da Projecdo Fibonacci. A partir do rompimento de pivos, tanto de alta
como de baixa, podemos projetar niveis de precos futuros.

19/07/2021 10:00

PETR4 B3 - Rompimento Pivé de Baixa - 06/2021 - Swing trade. Fonte: (Profit, 2021)

No gréfico acima podemos analisar todo o contexto de uma operac¢éo de venda
a descoberta, no ativo PETR4 (Petrobras), iniciada a partir do rompimento de um pivd
de baixa que gerou os seguintes alvos de Projecdo Fibonacci, de cima para abaixo,

nos niveis de preco da acao em:

1° Alvo em 61,8% de 27,91
29 Alvo em 100% de 25,95

Nosso ponto de saida desta operacdo foi exclusivamente no 2° Alvo, a fim de
compensar o risco da operacao que foi de -3%. Alvo alcancado em 8 dias e 22 horas
com lucro de 7,55%.

No préximo exemplo vamos utilizar a Expansao Fibonacci e para exemplificar,
utilizaremos o0 mesmo estudo visto anteriormente no ativo PETR4, porém sobrepondo
com a Expansdo Fibonacci. Podemos notar que os pontos encontrados sdo 0s
mesmos, porém o que muda, é a definicdo mais clara de cada alvo. O que permite ao
analista obter um maior controle sobre o gerenciamento da operacdo. Podendo
programar saidas parciais em cada nivel, ou decidir pela saida total, no 1°, 2° ou 3°

alvo.
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1° Alvo 61,8%

3° Alvo 161,8%

PETR4 B3 - Expansao Fibonacci - 06/2021 - Swing trade. Fonte: (Profit, 2021

A expansao Fibonacci pode ser aplicada em qualquer ativo em todos time frame,
vejamos sua aplicacdo dentro de um periodo que se estendeu de abril de 2020 a
janeiro de 2021, no grafico da PETRA4.

3° Alvo 161,8%
N

O Sy
b.x by
2° Alvo 100% S

1° Alvo 61,8%
.
/
=

-

Ponto 0%

PETR4 B3 - Expanséo Fibonacci - 2020 a 2021 - Position trade. Fonte: (Profit, 2021)

Apébs o rompimento do pivé no ponto 0, ocorrido em maio/20, o 1° alvo de 61,8%
foi atingido em julho/20, o 2° alvo em novembro/20. E por fim o 3° alvo foi atingido em
janeiro de 2021. Esta foi uma operacdo de position trade, que teve até o 3° alvo
partindo do rompimento do pivd (ponto 0) em maio de 2020 a duracdo de 9 meses,
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com uma rentabilidade total de 69%. Porém se o investidor decidisse sair no 1° alvo,
teria obtido uma rentabilidade de 23,74% em 44 dias e caso saisse no 2° alvo, teria
obtido uma rentabilidade de 40% em 135 dias.

O diferencial na aplicacdo da expansdo Fibonacci, é visto pela clareza da
informacdo que € determinada por suas proje¢des, ampliando a visédo de risco para
cada perfil de investidor, de curto, médio ou longo prazo.

Outro detalhe que ndo podemos deixar de mencionar € como 0 prego respeita
0s niveis de suporte e resisténcia da expansao Fibonacci. O que nos instiga a ampliar
os estudos desta tdo poderosa sequéncia numérica de Fibonacci para aplicacdo de

estudos e analises em ativos financeiros.
Resultados

Para elucidar este estudo buscou-se investigar em primeiro, a problematizacao
da pesquisa, explorando aplicacdo de métodos que foram comprovados a partir de
levantamentos bibliograficos em livros, artigos, documentos, teses e dissertacdes
acerca da tematica.

“Identificar a localiza¢do do ciclo de mercado que o ativo se encontra.” Para tal,
0s maiores contribuintes foram os estudos: da Teoria de Dow, de Charles Henry Dow
que teve seu primeiro livro publicado sobre o tema no ano de 1922, “O Barémetro do
Mercado de Acdes”. E os estudos da Teoria das Ondas de Elliott, por Ralph Nelson
Elliot, a partir de seu primeiro livro publicado sobre o assunto no ano de 1938, O
Principio da Onda.

O segundo passo foi a busca por padrdes, que pudessem identificar
oportunidades com melhor relacdo risco-retorno. Para isso, foram abordadas técnicas
de reconhecimento grafico por padrdes de barras e geométricos, difundidas pelo autor
Al Brooks em sua metodologia de Price Action, que teve sua obra de 2011 traduzida
atualmente por Felippe Aranha e Equipe Portal Price Action, “Operando Price Action:
Tendéncias”.

A proxima etapa, foi compreender quais padrdes teriam as melhores
probabilidades quanto a assertividade, neste caso, foi constatada que padrdes a favor
da tendéncia se enquadram neste requisito, para este fim, foi utilizada uma tabela de
amostra de operacoes, onde o risco mensurado que foi levado em conta, seguiu

modelos de proporcédo onde somente em tendéncias podem ser dimensionados.
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Também foram destacados a importancia da avaliacdo de risco, que
determinara se realmente o momento é favoravel para assumir uma posi¢ao, ja que
uma operacao sem uma avaliacao criteriosa podera expor o investidor a um drawdown

inadequado, podendo até causar um encerramento de posicao por falta de margem.

Phicube (2020), contribuiram para obtencéo de resultados a partir de formulas
de retorno de investimento (ROI), que confirmaram, que operac¢des contra tendéncia
oferecem um ROI ruim, e operacdes a favor da tendéncia um ROI positivo.

Conclui-se que a assertividade das operacdes nao deve ser o foco principal no
mercado de renda variavel, e que este foco intuitivamente leva ao primeiro erro de
todo novo investidor no mercado, que pensa que para ganhar mais, sera preciso
acertar mais.

No que cabe a volatilidade x risco, vimos que o risco de mercado aumenta ou
diminui conforme a variacdo de volatilidade. Dados relacionados a grau de
volatilidade, também evidenciaram que o risco de mercado, tende a aumentar em
periodos de crise.

Buscou-se compreender a viséo disruptiva do “Price Action” versos da “Analise
Técnica classica” versos “Fundamentalista”.

E por fim comprovou que a aplicagao da “Sequéncia Numérica de Fibonacci”,
traz uma evidente eficacia no mapeamento de niveis de suporte e resisténcia em um
ambiente grafico de negociacdes de ativos financeiros. A importante contribuicdo do
matemadtico italiano Leonardo Fibonacci ao mundo, favoreceu inUmeras pesquisas
sobre padrbes numéricos e geométricos presentes na natureza e que mais tarde

contribuiu imensamente no campo da analise técnica em ativos financeiros.
Consideragoes finais

Através das atividades e estudos desenvolvidos no decorrer desta pesquisa foi
possivel investigar e produzir um conteddo novo e direcional acerca do tema. O
diferencial se deu por uma abordagem tedrico-pratica, mantendo o foco durante todo
o desenvolvimento do trabalho, de exemplificar através de ilustracdes, mapeadas
diretamente de uma plataforma profissional de negocia¢cbes de ativos financeiros
(Nelogica Profit Pro), e a partir de dados reais captados da Bolsa Brasil B3. A maior

preocupacao se deu pela reproducéo fidedigna, dos conceitos estratégicos que foram
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abordados nos diversos topicos dos objetivos especificos, aplicados sobre dados
histéricos dos ativos como: Contratos Futuros e A¢des.

O Ponto alto, foi o desenvolvimento de uma abordagem pratica para a
estratégia de gerenciamento de risco.

Outro ponto relevante abordado, concerne a expectativa matemética, sendo
requisito indispensavel dentro de um bom trade system a fim de determinar um

equilibrio estatistico entre assertividade, média de acerto e média de perda.

Comprovou-se também através de estudos de retorno de investimentos (ROI),

a necessidade de identificar e operar somente a favor da tendéncia.

Evidéncias confirmam que para se tornar um operador de mercado lucrativo
também sdo necesséarias adquirir competéncias nos campos da psicologia e das
financas comportamentais, mencionando o filésofo Socrates (c. 469-399 a.C.), em
uma de suas frases mais ilustre, tornou evidente a importancia da reflexao, “Conhece-
te a timesmo”, fazendo uma analogia com o mercado financeiro, € preciso estar livres
de preconceitos e vieses sobre o que achamos, que o preco ird fazer. Estudos, Daniel
Kahneman, tedrico e autor referenciado com o “Prémio Nobel de Economia”,
comprovam que nossas decisdes no mercado para tomada de decisdo, devem partir
de regras, nas quais o risco controlado devera ser visto como um aliado do processo

evolutivo.

“Tirar conclusdes precipitadas é eficaz se ha grande probabilidade de que as
conclusdes estejam corretas e se o custo de um ocasional erro for aceitavel.”
KAHNEMAN (2011, p.90)
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