=

Universidade de Brasilia
Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade

Departamento de Administragédo
Curso de Graduagao em Administragdo a distancia

LEANDRO PEREIRA DE OLIVEIRA

A EFICACIA DO INDICE DE FORCA RELATIVA NO
MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO EM 2010

Brasilia — DF
2011



LEANDRO PEREIRA DE OLIVEIRA

A EFICACIA DO INDICE DE FORCA RELATIVA NO
MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO EM 2010

Monografia apresentada a Universidade de Brasilia
(UNB) como requisito parcial para obtencédo do grau
de Bacharel em Administracao.

Professor Orientador: Msc, Riezo Silva Almeida

Brasilia — DF
2011



Oliveira, Leandro Rereira de.
A eficacia do Indice de forga relativa no mercado de capitais
brasileiro em 2010 / Leandro Pereira de Oliveira. — Brasilia, 2011.
67 f. il

Monografia  (bacharelado) - Universidade de Brasilia,
Departamento de Administracdo - EaD, 2011.

Orientador: Prof. Msc. Riezo Silva Almeida, Departamento de
Administracao.

1. Mercado de capitais Brasileiro. 2. Andlise técnica. 3. indice de
Forca Relativa.




LEANDRO PEREIRA DE OLIVEIRA

A EFICACIA DO INDICE DE FORCA RELATIVA NO
MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO EM 2010

A Comissao Examinadora, abaixo identificada, aprova o Trabalho de
Concluséo do Curso de Administracdo da Universidade de Brasilia do
aluno

Leandro Pereira de Oliveira

Msc, Riezo Silva Almeida
Professor-Orientador

Msc, Riezo Silva Almeida, Msc, Alessandra Lisboa da Silva
Professor-Examinador Professora-Examinadora

Brasilia - DF, 03 de Dezembro de 2011



Dedico este trabalho a Deus, por me dar forcas
diante das dificuldades, a minha mae pela batalha
que foi a minha criacdo e ao meu amado filho
Vinicius, fonte da minha motivagéo.



AGRADECIMENTOS

A conclusdo deste sonho néo seria possivel sem a
existéncia deste projeto piloto de graduacéo,
ofertado pela UNB. Agradeco aos tutores, que
marcaram minha caminhada nesta graduacdo, em
especial as tutoras Alessandra Lisboa da Silva e
Sandra Maria de Rezende Viana, agradeco aos
colegas de turma que por vezes me deram forcas
nos momentos de desanimo, em especial aos
colegas Jose Aureo do Carmo Castro, Luci Maria
Teston, Nick Andrew Pereira Ugalde e Maria Alice
Silva de Paula. Agradeco a minha familia pelo
suporte e compreensdo durante o0 curso desta
graduacdo. Um agradecimento especial ao meu tutor
orientador Riezo Silva Almeida, pois se nao fosse
por sua objetividade e seu profissionalismo, eu n&o
teria concluido este trabalho. Ao meu grande amigo
Atila de Araujo Magalhes que com sua experiéncia
me auxiliou na pesquisa.



"As acdes sdo o maior mecanismo de transferéncia
de riqueza dos apressados aos tranquilos”
(Warren Buffett)



RESUMO

Este trabalho tem por objetivo desvendar a real efichAcia de uma ferramenta de
analise técnica, muito utilizada no mercado de capitais brasileiro, denominada de
indice de Forca Relativa, tal ferramenta foi elaborada por Wilder Jr (1978), na
década de 70 e desde entdo ganhou bastante popularidade, o seu calculo é
bastante simples o que explica em parte sua ampla utilizacdo, a questao central é se
o investidor pode confiar suas economias em uma ferramenta que desafia os
métodos tradicionais de analise de investimento. Utilizou-se entdo no emprego da
pesquisa uma metodologia de pesquisa aplicada com abordagem quantitativa,
através da coleta dos dados de 10 ac¢bes do Indice Ibovespa no ano de 2010, de
posse dos dados foram criadas tabelas com os possiveis resultados advindos da
utilizacdo da ferramenta versus a utilizagéo da estratégia tradicional de investimento
de comprar e manter. Os resultados desta pesquisa revelaram que no ano de 2010,
o indice de forca relativa mostrou eficaz e com percentuais de ganhos muito acima
da estratégia Buy and Hold. A andlise dos resultados demonstra que a ferramenta
funciona com maiores efeitos em acdes que mantém seus precos estaveis e pouco
volateis, devido justamente seu calculo ser resultado da utilizacdo de médias de
pregos. A utilizagdo da ferramenta funcionou com dados passados, mas a mesma
nao da ao seu usuario o poder de prever com exatiddo o desempenho de uma acao
em um periodo futuro, por isso a recomendacédo deste trabalho € que o investidor
pondere todas as variaveis de um possivel investimento e ndo sO a utilizacado de
uma unica ferramenta.

Palavras-chave: Mercado de Capitais Brasileiro. Analise Técnica. indice de Forca
Relativa.
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1 INTRODUCAO

A utilizacdo de calculos matematicos, com o intuito de prever movimentos
futuros ndo é uma novidade e nem uma particularidade do mercado acionario, tais
ferramentas também sdo utilizadas em diversas &reas do conhecimento. Mas a
utilizacdo de ferramentas de analise técnica, por parte dos investidores no mercado
de capitais brasileiro, com 0 objetivo de prever os movimentos futuros dos precos
dos ativos, baseados nos precos passados e nos graficos das acdes, tornou-se téao
popular e difundida que ja sobrepde a utilizacdo dos métodos tradicionais de analise,
gue utilizam dados contdbeis das empresas para avaliar e selecionar os ativos.

Tal propagacéo deste tipo de conhecimento € em muitas vezes financiada
pelas corretoras que intermedeiam as operacfes de compra e venda de acgdes, a
intencdo das corretoras a principio é gerar possibilidades de maiores ganhos para
seus clientes na bolsa de valores, mas ndo se pode negar que a utilizagao, de forma
sistematica, destas ferramentas gera grandes lucros com corretagem para as
corretoras frente & adocdo da estratégia buy and hold*, onde as corretoras
ganhariam apenas com a custddia das ac¢fes, ndo serd o objetivo deste trabalho
julgar quem defende a utilizagdo de tais métodos, mas sim testar a real eficacia de
uma destas ferramentas largamente utilizadas na bolsa de valores.

O indice de Forca Relativa é uma das ferramentas mais populares dentre as
ferramentas de analise técnica, devido sua facil aplicacdo e interpretacdo. Tal
indicador matematico serda o alvo desta pesquisa, trazendo a tona a real eficacia
desta no mercado brasileiro de acfes, através da aplicagdo de testes em acdes

selecionadas do indice Ibovespa no ano de 2010.
Mercado de capitais brasileiro

A principal funcdo das Bolsas de valores é dar aos investidores e empresas
um ambiente seguro e transparente para transacionar valores mobiliarios. Sua
existéncia traz beneficios para as empresas que levantam capital para as suas
atividades, para os investidores que constituem poupanca através das acoes, e para

a sociedade que colhe os frutos de uma economia forte.

! Buy and Hold: Termo utilizado para definir a estratégia de comprar e manter em carteira os ativos.
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A bolsa de valores, no Brasil, foi criada em 1890, mas o mercado de capitais
s6 passou a eshocgar crescimento apds o Governo de Costa e Silva no ano de 1964,
com a adocdo de algumas medidas que visavam revitalizar a economia do Pais,
dentre elas a promulgacdo da lei n°® 4.728, de 14.04.65, que regulamentava e
disciplinava o mercado acionario (COMPARATO, 1971). Durante este periodo, com
as alteracdes na legislacdo, o mercado acionario evoluiu bastante. Dentre as bolsas
de valores que ja existiram, a Bolsa de valores de Sdo Paulo foi entidade que mais
evolui, em 1972, tornou-se a primeira a implantar o pregdo automatizado, foi
também a primeira a trazer ao Brasil 0 mercado de opc¢des sobre acdes. Em 1990
inicio as negociagdes de forma eletronica, e em 1997 implantou o moderno sistema
de negociacao eletrbnica denominada Mega Bolsa, e a partir de 1999, ap6s o acordo
de integracao, tornou-se a unica bolsa a negociar titulos privados no Pais.

Em agosto de 2007 a Bovespa passou a ser uma sociedade por agdes e em
maio de 2008 uniu-se a BM&F, bolsa de mercadorias, transformando-se na atual
BM&FBOVESPA S/A, a principal instituicdo de intermediacdo de operacdes no

mercado de capitais brasileiro.

Andlise Técnica

No mercado de acdes as analises dos ativos podem ser divididas entre
Andlise técnica e Analise fundamentalista, esta ultima é baseada na analise dos
dados contabeis, que possam revelar o valor do patriménio liquido, fluxo de caixa
dentre outras informacgdes financeiras que indiquem a perspectiva do desempenho
da empresa.

Ja a Andlise técnica busca, através de um conjunto de calculos matematicos
baseados no historico de precos das acdes e na analise dos gréaficos, ganhar com as
variacbes positivas e negativas através de sinais que indiguem momentos de
compra e venda dos ativos no curto, médio e longo prazo. Ainda segundo
Cavalcante, Misumi e Rudge (2009), para a analise técnica a resposta esta nos
graficos de precos e volume.

Charles Henry Dow, criador do “The Wall Street Journal” é considerado por
muitos analistas como o “Pai” da andlise técnica, apesar de nunca ter escrito um
livro sobre o assunto, em suas analises peridédicas no jornal acima citado, Dow criou

as bases da analise técnica aos fundamentar alguns pressupostos dos prec¢os das
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acOes, dando origem a teoria de Dow (PRING, 2008). Segundo ele os precos
seguem tendéncias de altas e baixas e todas as informacgdes ja estdo precificadas
nos precos dos ativos, assim a partir de suas observacdes nasceram outras diversas
técnicas, dentre elas podemos citar os mais populares:

* ADX - Indicador Direcional Médio;

« BOLLINGER - Bandas de Bollinger;

« |IFR - indice de Forca Relativa;

* MACD - Moving Average Convergence / Divergence;

* MM - Média Movel;

«  MME — Média Movel Exponencial;

« OBV - 0On Balance Volume.

Como exposto acima, existem varios estudos que prometem dar aos seus
usuarios o momento de compra e venda das a¢c0es analisadas. As ferramentas ADX,
BOLLINGER, IFR, MACD e as demais citadas anteriormente, sdo apenas um
pequeno exemplo da gama existente de ferramentas, ainda existem as técnicas de
analise de figuras formadas nos graficos, que nem sempre utilizam calculos
matematicos em sua composicdo. Muitas destas ferramentas foram criadas por
investidores comuns, e boa parte destes ndo passou por uma validacao cientifica e
mesmo assim sao repassadas ao publico como métodos de ganhos rapidos no
mercado acionario. Vale ressaltar que devido a ansia da maior parte dos
investidores em obter grandes ganhos, no curtissimo prazo, tal corrente de analise
ganha forca e prolifera-se em todos os meios de comunicagdo dando forca ao

movimento especulativo nos mercados acionarios.

indice de Forca Relativa (IFR)

O indice de forca relativa (IFR), do inglés Relative Strength Index (RSI),
mede a aceleracdo e desaceleracdo dos niveis de forca de compradores e
vendedores em um periodo de tempo. Sua utilidade nasce da possibilidade de

verificar com antecedéncia o enfraquecimento de uma tendéncia de alta ou de baixa.
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O Indice foi criado e apresentado por J. Welles Wilder Jr (1978) em seu livro
intitulado “New Comcepts in technical Trading Systems”, neste trabalho o autor
apresentou a aplicabilidade da ferramenta para quatro tipos de atuacao.

Dentre tais aplicabilidades a mais conhecida e utilizada € a de topos e
fundos acima de 70 e abaixo de 30.

Ou seja, numa escala de 0 a 100, indicaria a venda acima de 70 e a compra
abaixo de 30.

O célculo do indice é baseado na média das altas e baixas dos ultimos 14
movimentos do ativo. A equacéo do indice é:

IFR =100 - (100/(1+U/D))
Sendo:
U = média das cotacdes dos ultimos 14 dias em que a cotacao subiu

D = média das cota¢Bes dos ultimos 14 dias em que a cotagao caiu

Devido sua facil aplicabilidade, este indicador ganhou bastante popularidade
e no Brasil ndo foi diferente, a utilizacdo inclusive faz parte da maioria dos
programas computacionais de analise técnica utilizados no Brasil e no mundo.

Com o passar do tempo, a ferramenta ganhou adaptagdes, alguns analistas
a utilizam alterando os periodos de dias, e outros a utilizam concomitantemente com

outros indicadores.

1.1 Contextualizacao

Com a popularizacdo do mercado de capitais brasileiro, 0 nimero de
novos investidores pessoas fisicas € cada vez maior, 0S meios de acesso a esse
novo mercado estdo cada vez mais faceis, desde a simplificacdo da abertura de
contas em uma corretora através da internet, até a reducdo de depdsitos iniciais e
taxas de corretagem, assim o cidaddo comum comeca a estar cada vez mais perto
desta modalidade de investimento (BMFBOVESPA, 2006).

Rodrigues (2008) afirma que com esse crescimento, surge também todo
um mercado de oferta de cursos de técnicas de investimentos com o uso da analise
técnica que prometem ensinar o investidor iniciante a obter grandes lucros de forma
muito rapida, e natural que tais ferramentas causem curiosidade de investidores que

visam resultados acima da média do mercado.
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Surge entdo a duavida, sobre quais os reais resultados financeiros da
utilizagdo destas técnicas de andlise. O indice de forga relativa é uma das mais
antigas e mais populares ferramentas de analise técnica existentes (SAFFI, 2003),
sua utilizacdo promete indicar os pontos onde a ativo estudado estaria perto de
reverter de tendéncia, seja ela altista ou baixista. Assim a andlise da eficacia da
utilizacdo desta ferramenta através de uma pesquisa cientifica podera trazer a luz do

conhecimento os reais resultados do emprego desta técnica.

1.2 Formulag&o do problema

Diante de um mercado de grande importancia para a economia de um Pais,
que envolve interesses diversos e cifras bilionarias, como o mercado de capitais,
pode o investidor confiar em uma ferramenta de analise técnica para decisfes
investimento? Qual o grau de eficiéncia da indice de Forca Relativa como

ferramenta de andlise técnica no mercado de acdes brasileiro?

1.3 Objetivo Geral

O objetivo geral deste trabalho € identificar qual a eficacia do indice de Forca
Relativa, como ferramenta de analise técnica, no mercado de capitais brasileiro no
ano de 2010.

1.4 Objetivos Especificos

Com vistas a atingir o objetivo geral, este trabalho tera como objetivos
especificos:

» Selecionar dez agBes com maior representatividade do indice
Ibovespa no ano de 2010;

« Identificar nestas ac¢bes, os dias em que o indice de Forca Relativa
ficou abaixo de 30 ou acima de 70, indicando a compra ou a venda,
respectivamente;

« Apresentar os resultados obtidos com a utilizagdo do indice de Forga
Relativa em comparagdo com a estratégia mais conservadora buy
and Hold.
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1.5 Justificativa

A bolsa de valores é peca importante da economia e crescimento de um
Pais, no Brasil o nimero de investidores pessoas fisicas vem crescendo em ritmo
acelerado, segundo dados da BM&FBOVESPA, em 2002 haviam 85.249
investidores pessoas fisicas, operando na bolsa de valores e em abril de 2011 este
namero saltou para 596.571. A entrada destes novos participantes é benéfica para a
economia do Pais, mas pressupfe-se que ela também deve ser vantajosa para o
investidor, sendo assim seu desempenho dependera de como tal investidor toma
suas decisdes de investimento.

A utilizacdo de ferramentas e indicadores matematicos para prever precos
futuros de ativos, sempre foi alvo de debate (SAFFI, 2003), os mais conservadores
defendem que nenhuma ferramenta pode prever o futuro e que a utilizacdo destas
ferramentas transforma a bolsa em mesa de apostas, ja os investidores mais
agressivos e especuladores costumam utilizar e defender o uso de tais ferramentas
gue de tdo populares proliferam-se as ofertas de cursos que prometem ensinar
como utilizar tais ferramentas.

Diante das controvérsias sobre o assunto e sobre sua utilizacdo como
ferramenta de andlise de investimento, faz-se necessario pesquisar a sua real
eficdcia sobre mercado de ac¢les, apresentando aos investidores e demais pessoas
interessadas os resultados obtidos através de uma pesquisa académica.

2 REFERENCIAL TEORICO

Para Lameira (1963), o crescimento e desenvolvimento do mercado de
capitais sdo benéficos para o desenvolvimento da sociedade, assim a entrada de
novos investidores torna-se essencial para esse crescimento, mas para que O
investidor possa seguir atuando no mercado é necessario que este participante
tenha um lucro, Cavalcante, Misumi e Rudge (2009) afirmam que o objetivo de todo
o investidor € o lucro, contudo para alcancar resultados positivos 0 mesmo lanca
mao de analises, tais analises deveriam buscar preservar o capital, diversificar
aplicacdes buscar objetivos de longo prazo e selecionar ativos como a melhor

relacdo risco/retorno. No entanto nem sempre é o que ocorre na pratica, devido a
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ansia de muitos investidores por um retorno rapido a curto e até curtissimo prazo a
utilizacéo da analise técnica ganha forga.

Tal analise técnica pressupde que o0s precos das acdes seguem tendéncias
condicionadas nos precos passados (CASTRO, 1979). Murphy (1986), seguindo na
mesma defesa, reforca a idéia de que a analise técnica utiliza premissas, sendo
algumas delas o movimento em tendéncias e as repeticoes de padrdoes do passado
no presente. Ainda na definicho de analise técnica, Winger e Frasca (1995)
complementa afirmando que a analise técnica € um método de selecdo de ativos
gue nao considera os fundamentos econdmicos dos ativos.

A utilizacdo do oscilador indice de Forca Relativa, ndo foge as demais
ferramentas de analise, tendo como premissa a utilizacdo de dados passados para
indicar possiveis pontos de reversao. De acordo com proprio autor Wilder Jr (1978),
a utilizacdo do IFR em topos e fundos em conjunto com os gréficos da fortes indicios
de reversdo de tendéncias de precos, h4 também outros autores como Levy (1967)
gue defendem em seus estudos que o IFR e capaz de prever os movimentos de
certos ativos.

A andlise técnica ja foi alvo de varios estudos, e especificamente o IFR
possui varios trabalhos de autores da literatura estrangeira, tais como Siligardos
(2003), Altman (1993) dentre outros autores, mais ainda ndo ha um trabalho
especifico sobre o IFR no mercado brasileiro.

Alguns trabalhos académicos nacionais citaram de forma breve o indice de
Forca Relativa, sendo o foco de tais trabalhos a analise técnica em si.

Rodrigues (2008), em sua pesquisa, concluiu que a utilizacdo de tais
ferramentas ndo contribui com um resultado superior a estratégia buy and hold, Ja
Chaves (2004), acredita que € possivel utilizar tais recursos dependendo dos
objetivos do investidor.

Assim ndo h& unanimidade sobre tal tema, e este trabalho ndo tem a
pretensdo de encerrar a discussao sobre o assunto, mas com certeza sera mais um

trabalho, a complementar as pesquisas existentes.
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3 METODOS E TECNICAS DE PESQUISA

Para Gil (1999, p.42) "O objetivo fundamental da pesquisa € descobrir
respostas para problemas mediante o emprego de procedimentos cientificos”.
Assim, quanto ao seu objetivo, esta pesquisa enquadra-se como exploratéria
(TRIVINOS, 1987). Ja quanto a sua natureza esta se classifica como quantitativa
haja vista a utilizacdo de métodos estatisticos em busca de resultados
numericamente mensuraveis. Neste trabalho os dados seréo extraidos da realidade
do mercado financeiro, para ampliar o conhecimento sobre o problema estudado,
assim apos a coleta dos dados com as cotacdes das dez a¢des selecionadas no ano
de 2010, disponibilizados através do sitio da BM&FBOVESPA, organizou-se em
planilhas separadamente por acdo todas as cotacbes e apos os calculos do IFR
identificou-se os dias em a ferramenta atingiu os valores indicados como pontos de
compra e venda, apos isto, os resultados encontrados, advindos da utilizacdo da
ferramenta IFR, foram demonstrados em graficos em comparacdo com estratégia
Buy and Hold.

3.1 Caracterizagao da organizacéo e setor em estudo

A bolsa de valores de Sédo Paulo possui mais de 530 empresas com a¢des
negociadas no mercado, € a maior bolsa de valores da América Latina, movimenta
em média, mais de cinco bilhdes de reais por dia, os investidores pessoas fisicas
representam mais de 11% dos participantes do mercado sendo um dos principais
responsaveis pela liquidez diaria do mercado.

O indice Ibovespa foi criado em 1968 com o objetivo de ser um termdémetro
do mercado brasileiro de a¢bes, o céalculo da composi¢cdo do Ibovespa tem por
objetivo representar 80% do mercado acionario brasileiro, para isto sofre alteracdes

quadrimestrais, incluido e excluido acgdes.
3.2 Amostras do estudo
Foi utilizada, neste trabalho, a mesma metodologia do indice Ibovespa.

Identificaram-se dentro do indice as dez a¢Bes com maior representatividade em

termos de volume operacionalizado, tais acdes representam, em percentuais, mais
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de 46% da composicédo do indice Ibovespa, as amostras estdo descritas conforme
tabela seguinte:

Tabela 01 — As dez empresas com maior volume do indice Ibovespa.

AS DEZ EMPRESAS COM MAIOR VOLUME DO iNDICE IBOVESPA
CODIGO DA ACAO NOME DA EMPRESA PAggg:C'Eﬁl%aLEM

PETR4 PETROBRAS 9,74%
VALES VALE 9,35%
OGXP3 OGX PETROLEO 5,25%
ITUB4 ITAUUNIBANCO 4,43%
BVMF3 BMFBOVESPA 3,44%
BBDC4 BRADESCO 3,30%
BBAS3 BANCO DO BRASIL 3,13%
GGBR4 GERDAU 3,05%
PDGR3 PDG REALT 2,61%
USIMS5 USIMINAS 2,52%

TOTAL DO PERCENTUAL 46,82%

Fonte: Elaborado pelo autor, a partir dos dados da BM&FBOVESPA, 2011.

Dentre as empresas selecionadas existem duas petroliferas (Petrobras e
OGX petréleo), trés bancos (ltauunibanco, Bradesco e Banco do Brasil), duas
produtoras de aco (Gerdau e Usiminas), uma mineradora (Vale), uma incorporadora
(Pdg Realt) e a propria Bmfbovespa que € uma intermediadora de operacdes de
mercado de capitais.

E necessario esclarecer que a acdo ordinaria® da Petrobras (PETR3) apesar
de possuir volume suficiente para estar entre as dez acdes, foi retirada da
amostragem devido seu alto grau de aderéncia aos movimentos dos prec¢os da acéo
preferencial® (PETR4) da mesma empresa, 0 que levaria as duas aos mesmos
resultados.

A principio tal selecdo pode parecer muito centralizada em alguns setores,
mas para Pinheiro (2005) o volume é um importante fator para o correto
funcionamento da andlise técnica, assim o importante desta selecdo é justamente o

volume operado em cada uma destas acoes.

% Acdo ordinaria: Confere ao detentor participacdo nos lucros e poder de voto nas assembléias.
® Acdo preferencial: Confere ao detentor prioridade na distribuicao dos lucros e néo da poder de voto.
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O ano de 2010 foi escolhido como espac¢o amostral, devido sua importancia
no cenario econémico nacional dos ultimos anos, segundo a BMFBOVESPA:

O ano de 2010 foi caracterizado pela consolidacdo do processo de
recuperacao da economia brasileira apds a crise financeira internacional do
final de 2008. Mesmo com os problemas econbmicos enfrentados por
algumas economias européias (principalmente, Grécia, Espanha, Portugal e
Irlanda) ao longo do ano, a recuperacao brasileira foi evidente e € ilustrada,
principalmente, pelo crescimento econdmico, aumento do crédito,
valorizacdo do real frente ao dolar norte-americano e crescimento do
consumo interno (2010, p. 2).

Verifica-se que no ano de 2010, mesmo havendo uma retomada do
crescimento, a crise européia ndo deixou de afetar o indice lbovespa, levando o
mesmo ao fechamento pouco abaixo do resultado de 2009. Boa parte das a¢oes que
compde o Ibovespa acompanhou o seu resultado e seguiram a tendéncia de fechar
0 ano bem proximo fechamento do ano anterior, ou seja, fecharam estaveis, assim
tal cenario tornou-se propicio ao desenvolvimento desta pesquisa, haja vista,
oferecem condi¢gBes de célculo do IFR da forma originalmente idealizado por seu

autor.

3.3 Caracterizacao dos instrumentos de pesquisa

Apbs a selecdo das acdes do Ibovespa, retirou-se da base de dados da
empresa BM&FBOVESPA os arquivos com as cotacdes diarias de cada acao
referentes ao ano de 2010, organizando os dados em planilhas eletrbnicas, para
posterior calculo do Indice de Forca Relativa sobre cada dia localizando nas
planilhas eletronicas.

Com o objetivo de dar auxilio visual a aplicacdo da ferramenta utilizaram-se
os graficos fornecidos através do programa computacional GRAFIX, fornecido
gratuitamente por seu desenvolvedor, Jodo Medeiros de Araujo, através do sitio

(www.qgrafix2.com).

3.4 Procedimentos de coleta e de analise de dados

De posse dos dados contendo as cotacfes das acdes selecionadas e ja
organizadas em planilhas eletrénicas, aplicou-se a formula do IFR de 14 dias nas

planilhas, ap6s isto feito, foram identificados os pontos, que segundo o autor da
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técnica, indicariam momentos de comprar ou vender, sendo os valores abaixo de 30
e acima de 70, respectivamente.

Relembrando o célculo do indice de forca relativa, a metodologia consiste,
basicamente, em chegar a média dos 14 dias em que a cotacao subiu dividida pelos
14 dias em que a acgéo caiu, segundo o autor, os valores encontrados revelariam a
fraqueza ou forga de um movimento, dando indicagcdes da inverséo de tendéncia do
mercado. Assim apOs a identificacdo destes pontos na planilha eletronica,
organizaram-se simulacbes de compra e venda dos ativos selecionados nas
amostras da pesquisa, objetivando encontrar os resultados em percentuais advindos
da sua utilizagao.

N&o seria possivel determinar se o0s resultados encontrados seréo
satisfatorios ou ndo se ndo houvesse outra técnica para comparar os resultados,
assim este trabalho tera como referéncia de resultados a estratégia Buy and Hold, a
gual consiste em comprar e manter o ativo, tal técnica foi escolhida como referéncia
por ser considerada a mais conservadora do mercado acionario, para iSSo iremos
considerar o momento de compra nesta estratégia como o primeiro dia Gtil do ano de
2010 e para fins resultado final utilizaremos o ultimo dia util do ano de 2010, assim a
diferenca em percentuais desta operacdo sera o objeto de comparacdo frente a
estratégia de utilizacdo do Indice de forca relativa.

Wilder Jr (1978), quando da apresentacdo de sua técnica, ndo indicava o
momento exato de comprar ou vender, o autor declarou que seu indice mostrava a
forca ou fragueza de um movimento, assim para utilizagdo da técnica nesta
pesquisa, as operacdes de compras serdo iniciadas quando o indice apontar abaixo
de 30 e sO sera iniciada a venda quando o indicador estiver acima de 70, operagcdes
de venda também serdo consideradas neste trabalho, utilizando a mesma
metodologia, sendo iniciadas com o indice acima de 70 e finalizadas com o indice
abaixo de 30, caso uma operacéo seja iniciada e nao haja outro ponto de finalizagéo
até o ultimo dia do ano, este dia entdo sera considerado no trabalho para encerrar

tal operacéo.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Os resultados desta pesquisa foram elencados separadamente por acéao de
forma analitica e no final sera apresentada uma sintese de todos eles em

comparacao com a técnica de referéncia Buy and Hold.
Banco do Brasil (BBAS3)

A empresa Banco do Brasil S.A., fechou o ano de 2010, praticamente
estavel acumulando ganhos de 6,76% no periodo. A figura abaixo apresenta de cima
para baixo, os gréaficos de preco, volume e o indice de forca relativa em sua parte
inferior, onde é possivel visualizar graficamente os pontos onde o IFR alcangou os

seus pontos de compra e venda.
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Figura 01 — Gréafico de preco, volume e IFR da acdo BBAS3 em 2010. Fonte:
Programa computacional GRAFIX, 2011.

Ordenando os valores em planilhas eletrénicas, constatou-se que apenas
em quatro dias dos duzentos e quarenta e sete dias Uteis do ano, o indice ficou
abaixo de 30, e em dez dias o indice ficou acima de 70. Para facilitar a visualizacao,
foram marcados de azul os dias e valores que ficaram abaixo de 30 e de vermelho
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os que ficaram acima de 70. Adiante segue tabela com as datas em que o indice

atingiu tais marcas.

Tabela 02 — Datas em que o IFR atingiu seus parametros na acdo BBAS3.

BANCO DO BRASIL - BBAS3

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
14/05/2010 26.65 29.95
19/05/2010 25.96 29.45
20/05/2010 25.3 26.52
01/10/2010 32.72 72.69
04/10/2010 32.89 73.48
05/10/2010 33.17 74.77
06/10/2010 33.05 73.13
01/10/2010 32.72 72.69
04/10/2010 32.89 73.48
05/10/2010 33.17 74.77
06/10/2010 33.05 73.13
08/10/2010 33.25 70.93
11/10/2010 33.4 71.72
13/10/2010 34.85 77.97
14/10/2010 34.33 71.84
15/10/2010 34.8 73.84
18/10/2010 34.5 70.4
20/12/2010 30.05 28.17

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Nas simulacfes de compras e vendas originadas com referéncia nos valores
da tabela acima, foi possivel encontrar quarenta e uma oportunidades, se verificou
ainda que em todas as possiveis operacdes os resultados fossem positivos.

Na tabela que segue, os resultados sédo apresentados de forma analitica, em
percentuais, descriminados por data, os valores em azul e vermelho sao referentes

aos precos das cotacdes no fechamento de cada data.

Tabela 03 — Simulacdes de operacfes de compra e venda do ativo BBAS3.

OPERAGOES DE COMPRA

COMPRA VENDA RESULTADO
14/5/2010 26,65 1/10/2010 32,72 22,77%
4/10/2010 32,89 23,41%
5/10/2010 33,17 24,46%
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Cont. Tabela 3.

OPERACOES DE COMPRA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
6/10/2010 33,05 24,01%
8/10/2010 33,25 24,76%
11/10/2010 33,4 25,32%
13/10/2010 34,85 30,76%
14/10/2010 34,33 28,81%
15/10/2010 34,8 30,58%
18/10/2010 34,5 29,45%
OPERACOES DE COMPRA
19/5/2010 29,45 1/10/2010 32,72 11,10%
4/10/2010 32,89 11,68%
5/10/2010 33,17 12,63%
6/10/2010 33,05 12,22%
8/10/2010 33,25 12,90%
11/10/2010 33,4 13,41%
13/10/2010 34,85 18,33%
14/10/2010 34,33 16,57%
15/10/2010 34,8 18,16%
18/10/2010 34,5 17,14%
OPERAGOES DE COMPRA
20/5/2010 25,3 1/10/2010 32,72 29,32%
4/10/2010 32,89 30,00%
5/10/2010 33,17 31,10%
6/10/2010 33,05 30,63%
8/10/2010 33,25 31,42%
11/10/2010 33,4 32,01%
13/10/2010 34,85 37,74%
14/10/2010 34,33 35,69%
15/10/2010 34,8 37,54%
18/10/2010 34,5 36,36%
OPERAGOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
1/10/2010 32,72 20/12/2010 30,05 8,16%
4/10/2010 32,89 8,63%
5/10/2010 33,17 9,40%
6/10/2010 33,05 9,07%
8/10/2010 33,25 9,62%
11/10/2010 33,4 10,02%
13/10/2010 34,85 13,77%
14/10/2010 34,33 12,46%
15/10/2010 34,8 13,64%
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Cont. Tabela 3.

OPERACOES DE VENDA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
18/10/2010 | 345 | 12,89%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
20/12/2010 | 30,05 30/12/2010 | 31,42 4,55%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Em sintese, a adocdo da estratégia do indice de Forca Relativa na agéo
BBAS3 (BANCO DO BRASIL), mostrou-se eficaz dando um retorno, em percentuais,
de 25,40% contra os 6,76% da estratégia Buy and Hold, como apresentado na figura

seguinte:

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

H Buy and Hold

= [FR
10,00%

5,00% -

0,00% -

1

Figura 02 — Gréfico de desempenho das estratégias de investimento — BBAS3. Fonte:
Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Bradesco (BBDC4)

A empresa Bradesco S.A., manteve-se estavel fechando o ano com 6,56% de
crescimento no mercado acionario, adiante segue figura com o grafico de
desempenho da empresa, apresentando além da evolucdo do preco, também o

volume e IFR.
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Figura 03 — Grafico de preco, volume e IFR da acdo BBDC4 em 2010. Fonte: Programa
computacional GRAFIX, 2011.

J& com valores de cotacédo e célculo do indice de forca relativa em planilhas
eletrbnicas, verificou-se que em apenas um dia, o indice ficou abaixo de 30, dando
portando apenas uma oportunidade de compra e venda e em quatorze dias o IFR
ficou acima de 70, apresentando no total quinze oportunidades de aproveitamento.
Para facilitar a visualizagéo, foram marcados de azul os dias e valores que ficaram
abaixo de 30 e de vermelho os que ficaram acima de 70. Adiante segue tabela com

as datas em que o indice atingiu tais marcas.

Tabela 04 — Datas em que o IFR atingiu seus parametros na acdo BBDCA4.

BRADESCO - BBDC4

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
20/05/2010 25.8 29.41
28/07/2010 31.68 73.95
29/07/2010 31.67 73.83
30/07/2010 31.73 74.1
02/08/2010 31.93 75.02
01/10/2010 33.76 70.73
05/10/2010 34.43 72.97
06/10/2010 34.29 71.13
07/10/2010 34.27 70.85
08/10/2010 35.05 74.92
11/10/2010 34.93 73.23




27

Cont. Tabela 04

BRADESCO - BBDC4 (Cont.)

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
13/10/2010 35.66 76.68
14/10/2010 35.54 74.97
15/10/2010 35.23 70.58
18/10/2010 35.38 71.46

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Com base nas simulacfes de compras e vendas originadas dos valores da
tabela acima, gerou-se vinte e oito operacdes. Neste ativo, das vinte e oito
operagles, vinte e quatro apresentaram resultados positivos e quatro resultados
negativos.

Na tabela seguinte, os resultados sdo apresentados de forma analitica, em
percentuais, descriminados por data, os valores em azul e vermelho sao referentes

aos precos das cotagdes no fechamento de cada data.

Tabela 05 — Simulacdes de operagdes de compra e venda do ativo BBDCA4.

OPERACOES DE COMPRA

COMPRA VENDA RESULTADO

20/5/2010 25,8 28/7/2010 31,68 22,79%
29/7/2010 31,67 22,75%

30/7/2010 31,73 22,98%

2/8/2010 31,93 23,75%

1/10/2010 33,76 30,85%

5/10/2010 34,43 33,44%

6/10/2010 34,29 32,90%

7/10/2010 34,27 32,82%

8/10/2010 35,05 35,85%

11/10/2010 34,93 35,38%

13/10/2010 35,66 38,21%

14/10/2010 35,54 37,75%

15/10/2010 35,23 36,55%

18/10/2010 35,38 37,13%

OPERAGOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO

28/7/2010 31,68 30/12/2010 32,65 -3,06%
29/7/2010 31,67 -3,09%
30/7/2010 31,73 -2,89%




28

Cont. Tabela 05.

OPERACOES DE VENDA (Cont.)

COMPRA \ VENDA RESULTADO
2/8/2010 31,93 -2,25%
1/10/2010 33,76 3,28%

OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
5/10/2010 34,43 5,16%
6/10/2010 34,29 4,78%
7/10/2010 34,27 4,72%
8/10/2010 35,05 6,84%
11/10/2010 34,93 6,52%
13/10/2010 35,66 8,44%
14/10/2010 35,54 8,13%
15/10/2010 35,23 7,32%
18/10/2010 35,38 7,71%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Em uma analise resumida, verificou-se que a adocdo da estratégia do
indice de Forca Relativa na acdo BBDC4 (BRADESCO), mostrou-se eficaz dando
um retorno, em percentuais, de 17,67% contra os 6,56% da estratégia Buy and Hold,

como apresentado na figura seguinte:
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Figura 04 — Grafico de desempenho das estratégias de investimento — BBDC4.
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.
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No caso da empresa Bm&fbovespa, o resultado anual da empresa ficou em

3,63%, um pouco abaixo do resultado das outras empresas ja citadas. Abaixo,

segue a evolucao das cotacOes da empresa na forma de gréfico.
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Figura 05 — Grafico de preco, volume e IFR da agdo BVMF3 em 2010. Fo
Programa computacional GRAFIX, 2011.

Quanto aos valores de cotacdo e célculos do indice de forga relativa
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planilhas eletrbnicas, verificou-se que o indice ficou abaixo de 30 apenas em uma

oportunidade, e em doze dias o indice ficou acima de 70, gerando vinte e uma

oportunidades de compra e venda, relembrando que o ultimo dia do ano, apesar de

nao ser parte da amostra, foi utilizado para o encerramento de operacdes. Para

facilitar a visualizagao, foram marcados de azul os dias e valores que ficaram abaixo

de 30 e de vermelho os que ficaram acima de 70. Adiante segue tabela com as

datas em que o indice atingiu tais marcas.

Tabela 06 — Datas em que o IFR atingiu seus parametros na acdo BVMF3.

BM&FBOVESPA - BVMF3

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
06/01/2010 13.2 75.02
07/01/2010 13.51 77.92
11/01/2010 13.32 70.62
07/05/2010 10.22 29.67
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Cont. Tabela 06

BM&FBOVESPA - BVMF3 (Cont.)

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
02/08/2010 13.02 71.2
04/08/2010 13.07 70.2
05/08/2010 13.18 71.66
06/08/2010 13.24 72.45
09/08/2010 13.32 73.52
13/09/2010 14.33 72.09
14/09/2010 14.26 70.36
15/09/2010 14.42 72.01
23/09/2010 14.9 70.98

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

De posse das simulacbes de compras e vendas advindas dos valores da
tabela acima, foi possivel encontrar vinte e uma operacdes. Dentre das possiveis
operacbes encontradas, dezenove apresentaram resultados positivos e em duas
operacgdes resultados negativos.

Na tabela seguinte, os resultados sdo apresentados de forma analitica, em
percentuais, descriminados por data, os valores em azul e vermelho séo referentes

aos precos das cotagdes no fechamento de cada data.

Tabela 07 — Simulacdes de operagdes de compra e venda do ativo BVMF3.

OPERAGOES DE VENDA

COMPRA VENDA RESULTADO
6/1/2010 13,2 7/5/2010 10,22 22,57%
7/1/2010 13,51 24,35%
11/1/2010 13,32 23,27%

OPERAGOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
7/5/2010 10,22 2/8/2010 13,02 27,39%
4/8/2010 13,07 27,88%
5/8/2010 13,18 28,96%
6/8/2010 13,24 29,54%
9/8/2010 13,32 30,33%
13/9/2010 14,33 40,21%
14/9/2010 14,26 39,53%
15/9/2010 14,42 41,09%
23/9/2010 14,9 45,79%
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Cont. Tabela 07

OPERACOES DE VENDA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
2/8/2010 13,02 30/12/2010 13,13 -0,84%
4/8/2010 13,07 -0,45%
5/8/2010 13,18 0,37%
6/8/2010 13,24 0,83%
9/8/2010 13,32 1,42%
13/9/2010 14,33 8,37%
14/9/2010 14,26 7,92%
15/9/2010 14,42 8,94%
23/9/2010 14,9 11,87%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Sintetizando os resultados, chegou-se a conclusdo que a adogédo da
estratégia do indice de Forca Relativa na acdo BVMF3 (BM&FBOVESPA), mostrou-
se eficaz dando um retorno, em percentuais, de 19,96% contra os 3,63% da

estratégia Buy and Hold, como apresentado no gréfico seguinte:

25,00%

20,00%

15,00%

M Buy and Hold
10,00%

M FR

5,00%

0,00% |

1

Figura 06 — Gréfico de desempenho das estratégias de investimento — BVMF3.
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

GERDAU (GGBR4)

O resultado anual da empresa Gerdau ficou em -23,41%, um resultado
negativo expressivo, sendo o segundo pior desempenho das dez acbes
selecionadas, no gréafico seguinte é possivel visualizar o desempenho durante o ano
de 2010.
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Figura 07 — Gréfico de prego, volume e IFR da acdo GGBR4 em 2010. Fonte: Programa
computacional GRAFIX, 2011.

Nas planilhas eletrénicas, onde se elencou as cotagfes e célculos do IFR,
nota-se que o indice ficou abaixo de 30 em dezenove pregdes® e acima de 70
apenas em quatro, oportunizando cento e vinte e cinco operacfes de compra e
venda. Destas operacdes, cento e vinte e uma tiveram resultado positivo e em
apenas quatro operacdes o resultado foi negativo. Para auxilio na visualizacao,
foram marcados de azul os dias e valores que ficaram abaixo de 30 e de vermelho
os gue ficaram acima de 70. Abaixo segue, tabela com as datas em que o indice

atingiu seus parametros.

Tabela 08 — Datas em que o IFR atingiu seus parametros na acdo GGBR4.

GGBR4

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
21/01/2010 26.4 28.53
22/01/2010 26.05 26.83
26/01/2010 26.28 29.78
27/01/2010 25.53 26.09
28/01/2010 25.6 27
29/01/2010 25.34 25.73
05/02/2010 24.67 29.5
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Cont. Tabela 08

GGBR4 (cont.)

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
08/02/2010 24.3 27.83
01/04/2010 29.92 71.05
05/04/2010 30.42 73.41
06/04/2010 31.06 76.1
07/04/2010 30.9 74.08
08/04/2010 31.7 77.31
09/04/2010 31.56 75.54
18/05/2010 23.97 27.22
19/05/2010 23.64 26.08
20/05/2010 22.74 23.23
26/08/2010 22.97 29.98
07/10/2010 21.79 29.41
19/10/2010 20.85 25.54
20/10/2010 20.79 25.15
21/10/2010 20.5 23.27
22/10/2010 20.61 25.54
25/10/2010 20.7 27.44
26/10/2010 20.68 27.27

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

A partir dos dados da tabela anterior, foi possivel encontrar cento e vinte e

cinco possibilidades de operacdes, das quais cento e vinte e uma apresentaram

resultados positivos e quatro resultados negativos.

Na proxima tabela, os resultados sdo apresentados de forma analitica, em

percentuais, descriminados por data, os valores em azul e vermelho sao referentes

aos precos das cotacdes no fechamento de cada data.

Tabela 09 — Simulacdes de operagdes de compra e venda do ativo GGBR4.

OPERAGOES DE COMPRA

COMPRA VENDA RESULTADO
21/1/2010 26,4 1/4/2010 29,92 13,33%
5/4/2010 30,42 15,22%
6/4/2010 31,06 17,65%
7/4/2010 30,9 17,04%
8/4/2010 31,7 20,07%
9/4/2010 31,56 19,54%

* Pregao: Nome dado ao dia normal de negociactes na bolsa de valores
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Cont. Tabela 09

OPERACOES DE COMPRA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
22/1/2010 26,05 1/4/2010 29,92 14,85%
5/4/2010 30,42 16,77%
6/4/2010 31,06 19,23%
71412010 30,9 18,61%
8/4/2010 31,7 19,27%
9/4/2010 31,56 21,15%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
26/1/2010 26,28 1/4/2010 29,92 13,85%
5/4/2010 30,42 15,75%
6/4/2010 31,06 18,18%
7/4/2010 30,9 17,57%
8/4/2010 31,7 20,62%
9/4/2010 31,56 20,09%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
27/1/2010 25,53 1/4/2010 29,92 17,19%
5/4/2010 30,42 19,15%
6/4/2010 31,06 21,66%
7/4/2010 30,9 21,03%
8/4/2010 31,7 24,16%
9/4/2010 31,56 23,61%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
28/1/2010 25,6 1/4/2010 29,92 16,87%
5/4/2010 30,42 18,82%
6/4/2010 31,06 21,32%
71412010 30,9 20,70%
8/4/2010 31,7 23,82%
9/4/2010 31,56 23,28%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
29/1/2010 25,34 1/4/2010 29,92 18,07%
5/4/2010 30,42 20,04%
6/4/2010 31,06 22,57%
7/4/2010 30,9 21,94%
8/4/2010 31,7 25,09%
9/4/2010 31,56 24,54%
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Cont. Tabela 09

OPERACOES DE COMPRA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
5/2/2010 24,67 1/4/2010 29,92 21,28%
5/4/2010 30,42 23,30%
6/4/2010 31,06 25,90%
71412010 30,9 25,25%
8/4/2010 31,7 28,49%
9/4/2010 31,56 27,92%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
8/2/2010 24,3 1/4/2010 29,92 23,12%
5/4/2010 30,42 20,11%
6/4/2010 31,06 27,81%
7/4/2010 30,9 27,16%
8/4/2010 31,7 30,45%
9/4/2010 31,56 29,87%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
1/4/2010 29,92 18/5/2010 23,97 19,88%
19/5/2010 23,64 20,98%
20/5/2010 22,74 23,99%
26/8/2010 22,97 23,22%
7/10/2010 21,79 27,17%
19/10/2010 20,85 30,31%
20/10/2010 20,79 30,51%
21/10/2010 20,5 31,48%
22/10/2010 20,61 31,11%
25/10/2010 20,7 30,81%
26/10/2010 20,68 30,88%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
5/4/2010 30,42 18/5/2010 23,97 21,20%
19/5/2010 23,64 22,28%
20/5/2010 22,74 25,24%
26/8/2010 22,97 24,49%
7/10/2010 21,79 28,36%
19/10/2010 20,85 31,45%
20/10/2010 20,79 31,65%
21/10/2010 20,5 32,61%
22/10/2010 20,61 32,24%
25/10/2010 20,7 31,95%
26/10/2010 20,68 32,01%
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Cont. Tabela 09

OPERACOES DE VENDA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
6/4/2010 31,06 18/5/2010 23,97 22,82%
19/5/2010 23,64 23,88%
20/5/2010 22,74 26,78%
26/8/2010 22,97 26,04%
7/10/2010 21,79 29,84%
19/10/2010 20,85 32,87%
20/10/2010 20,79 33,06%
21/10/2010 20,5 33,99%
22/10/2010 20,61 33,64%
25/10/2010 20,7 33,35%
26/10/2010 20,68 33,41%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
71412010 30,9 18/5/2010 23,97 22,42%
19/5/2010 23,64 23,49%
20/5/2010 22,74 26,40%
26/8/2010 22,97 25,66%
7/10/2010 21,79 29,48%
19/10/2010 20,85 32,52%
20/10/2010 20,79 32,71%
21/10/2010 20,5 33,65%
22/10/2010 20,61 33,30%
25/10/2010 20,7 33,00%
26/10/2010 20,68 33,07%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
8/4/2010 31,7 18/5/2010 23,97 24,38%
19/5/2010 23,64 25,42%
20/5/2010 22,74 28,26%
26/8/2010 22,97 27,53%
7/10/2010 21,79 31,26%
19/10/2010 20,85 34,22%
20/10/2010 20,79 34,41%
21/10/2010 20,5 35,33%
22/10/2010 20,61 34,98%
25/10/2010 20,7 34,70%
26/10/2010 20,68 34,76%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
9/4/2010 31,56 18/5/2010 23,97 24,04%
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Cont. Tabela 09

OPERACOES DE VENDA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
19/5/2010 23,64 25,09%
20/5/2010 22,74 27,94%
26/8/2010 22,97 27,21%
7/10/2010 21,79 30,95%
19/10/2010 20,85 33,93%
20/10/2010 20,79 34,12%
21/10/2010 20,5 35,04%
22/10/2010 20,61 34,69%
25/10/2010 20,7 34,41%
26/10/2010 20,68 34,47%
OPERAGOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
18/5/2010 23,97 30/12/2010 22,67 -5,42%
19/5/2010 23,64 -4,10%
20/5/2010 22,74 -0,30%
26/8/2010 22,97 -1,30%
7/10/2010 21,79 4,03%
19/10/2010 20,85 8,72%
20/10/2010 20,79 9,04%
21/10/2010 20,5 10,58%
22/10/2010 20,61 9,99%
25/10/2010 20,7 9,51%
26/10/2010 20,68 9,62%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

ApoOs a andlise dos resultados, conclui-se que o uso da estratégia do Indice
de Forca Relativa na acdo GGBR4 (GERDAU), mostrou-se eficaz dando um retorno,
em percentuais, de 24,16% contra os -23,41% da estratégia Buy and Hold, conforme

apresenta o grafico seguinte:
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Figura 08 — Grafico de desempenho das estratégias de investimento — GGBRA4.
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

ITAUUNIBANCO (ITUB4)

A empresa Itauunibanco apresentou crescimento no ano de apenas 0,22%,

sendo este 0 menor resultado positivo das dez acbes selecionadas, no gréfi

abaixo é possivel visualizar o desempenho durante o ano de 2010.
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Figura 09 — Gréfico de preco, volume e IFR da acdo ITUB4 em 2010. Fonte: Programa

computacional GRAFIX, 2011.
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O mesmo procedimento foi adotado nesta amostra, utilizando as planilhas
eletrdnicas, identificaram-se as cotag¢fes e calculos do IFR, nesta o indice ficou
abaixo de 30 em quatro pregdes e acima de 70 em onze dias, gerando cinquenta e
cinco operacdes de compra e venda. Para auxilio na visualizacdo, foram marcados
de azul os dias e valores que ficaram abaixo de 30 e de vermelho os que ficaram
acima de 70. Na tabela seguinte, identificam-se as datas em que o indice atingiu

seus parametros.

Tabela 10 — Datas em que o IFR atingiu seus parametros na acao ITUB4.

ITAUUNIBANCO - ITUB4

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
19.05.2010 33,2 26,43
20.05.2010 32,85 25,28
24.05.2010 32,92 29,03
25.05.2010 32,11 26,22
30.07.2010 39,59 70,32
02.08.2010 39,71 70,88
04.10.2010 40,85 70,07
05.10.2010 41,87 75,11
06.10.2010 41,5 70,48
07.10.2010 41,58 70,9
08.10.2010 42,49 75,2
11.10.2010 42,17 71,21
13.10.2010 42,66 73,53
15.10.2010 42,77 71,84
18.10.2010 43 72,97

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Dos numeros acima, foi possivel encontrar cinqiienta e cinco possibilidades
de operacoes, das quais cinquenta e trés apresentaram resultados positivos e duas
operacoOes resultados negativos.

Na préxima tabela, os resultados sdo apresentados de forma analitica, em
percentuais, descriminados por data, os valores em azul e vermelho séo referentes

aos precos das cotagdes no fechamento de cada data.



Tabela 11 — Simulacdes de operacdes de compra e venda do ativo ITUBA4.

OPERAGOES DE COMPRA

COMPRA VENDA RESULTADO
19.05.2010 33,2 30.07.2010 39,59 19,24%
02.08.2010 39,71 19,60%
04.10.2010 40,85 23,04%
05.10.2010 41,87 26,11%
06.10.2010 41,5 25,00%
07.10.2010 41,58 25,24%
08.10.2010 42,49 27,98%
11.10.2010 42,17 27,01%
13.10.2010 42,66 28,49%
15.10.2010 42,77 28,82%
18.10.2010 43 29,51%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
20.05.2010 32,85 30.07.2010 39,59 20,51%
02.08.2010 39,71 20,88%
04.10.2010 40,85 24,35%
05.10.2010 41,87 27,45%
06.10.2010 41,5 26,33%
07.10.2010 41,58 26,57%
08.10.2010 42,49 29,34%
11.10.2010 42,17 28,37%
13.10.2010 42,66 29,86%
15.10.2010 42,77 30,19%
18.10.2010 43 30,89%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
24.05.2010 32,92 30.07.2010 39,59 20,26%
02.08.2010 39,71 20,62%
04.10.2010 40,85 24,08%
05.10.2010 41,87 27,18%
06.10.2010 41,5 26,06%
07.10.2010 41,58 26,30%
08.10.2010 42,49 29,07%
11.10.2010 42,17 28,09%
13.10.2010 42,66 29,58%
15.10.2010 42,77 29,92%
18.10.2010 43 30,61%
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Cont. Tabela 11

OPERACOES DE COMPRA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
25.05.2010 32,11 30.07.2010 39,59 23,29%
02.08.2010 39,71 23,66%
04.10.2010 40,85 27,21%
05.10.2010 41,87 30,39%
06.10.2010 41,5 29,24%
07.10.2010 41,58 29,49%
08.10.2010 42,49 32,32%
11.10.2010 42,17 31,32%
13.10.2010 42,66 32,85%
15.10.2010 42,77 33,19%
18.10.2010 43 33,91%
OPERAGOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
30.07.2010 39,59 30.12.2010 39,79 -0,50%
02.08.2010 39,71 -0,20%
04.10.2010 40,85 2,59%
05.10.2010 41,87 4,96%
06.10.2010 41,5 4,12%
07.10.2010 41,58 4,30%
08.10.2010 42,49 6,35%
11.10.2010 42,17 5,64%
13.10.2010 42,66 6,72%
15.10.2010 42,77 6,96%
18.10.2010 43 7,46%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Apés os resultados da pesquisa, conclui-se que o uso da estratégia do
indice de Forca Relativa na acdo ITUB4 (ITAUUNIBANCO), mostrou-se eficaz dando
um retorno, em percentuais, de 22,57% contra os 0,22% da estratégia Buy and Hold,

conforme grafico seguinte:
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Figura 10 — Gréafica de desempenho das estratégias de investimento — ITUB4.
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

OGX PETROLEO (OGXP3)

A petrolifera Ogx Petréleo cresceu no ano 13,18%, resultado que pode ser
considerado razoavel devido a volatilidade desta acdo apresentada durante o ano,

no gréfico abaixo é possivel visualizar o desempenho no ano de 2010.
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Figura 11 — Gréfico de preco, volume e IFR da acdo OGXP3 em 2010. Fonte: Programa
computacional GRAFIX, 2011.

7777777

Na anadlise das planilhas eletrébnicas com as cotacdes e calculos do IFR,

verificou-se que o indice ficou abaixo de 30 em trés pregdes e acima de 70 em
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quinze pregbes, gerando quarenta e cinco operagbes de compra e venda. Para
auxilio na visualizagéo, foram marcados de azul os dias e valores que ficaram abaixo
de 30 e de vermelho os que ficaram acima de 70. Na tabela que segue, identificam-

se as datas em que o indice atingiu seus parametros.

Tabela 12 — Datas em que o IFR atingiu seus parametros na acdo OGXP3.

OGX PETROLEO - OGXP3

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
05.01.2010 18,2 71,73
11.01.2010 18,96 73,42
12.01.2010 19,2 74,62
13.01.2010 19,41 75,66
20.04.2010 18,8 72,84
06.05.2010 15,3 29,12
07.05.2010 15,35 29,9
25.06.2010 18,58 71,68
17.08.2010 20,47 73,24
31.08.2010 20,88 71,35
01.09.2010 21 72,39
04.10.2010 22,7 72,91
05.10.2010 22,6 71,31
06.10.2010 23,03 73,95
07.10.2010 23 73,44
13.10.2010 23,12 71,27
15.10.2010 23,27 70,77
21.12.2010 18,63 29,5

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Da planilha anterior, a partir dos dias que seguiram os parametros do IFR, foi
possivel encontrar quarenta e nove possibilidades de operacdes, das quais quarenta
e oito apresentaram resultados positivos e apenas uma operacdo com resultado
negativo.

Na proxima tabela, os resultados sdo apresentados de forma analitica, em
percentuais, descriminados por data, os valores em azul e vermelho sao referentes

aos precos das cotacdes no fechamento de cada data.



Tabela 13 — Simulacdes de operacfes de compra e venda do ativo OGXP3.
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OPERACOES DE VENDA

COMPRA VENDA RESULTADO
5/1/2010 18,2 6/5/2010 15,3 15,93%
7/5/2010 15,35 15,65%
21/12/2010 18,63 2,36%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
11/1/2010 18,96 6/5/2010 15,3 19,30%
7/5/2010 15,35 19,04%
21/12/2010 18,63 1,74%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
12/1/2010 19,2 6/5/2010 15,3 20,31%
7/5/2010 15,35 20,05%
21/12/2010 18,63 2,96%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
13/1/2010 19,41 6/5/2010 15,3 21,17%
7/5/2010 15,35 20,91%
21/12/2010 18,63 4,01%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
20/4/2010 18,8 6/5/2010 15,3 18,61%
7/5/2010 15,35 18,35%
21/12/2010 18,63 0,90%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
6/5/2010 15,3 25/6/2010 18,58 21,43%
17/8/2010 20,47 33,79%
31/8/2010 20,88 36,47%
1/9/2010 21 37,25%
4/10/2010 22,7 48,36%
5/10/2010 22,6 47,71%
6/10/2010 23,03 50,52%
7/10/2010 23 50,32%
13/10/2010 23,12 51,11%
15/10/2010 23,27 52,09%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
7/5/2010 15,35 25/6/2010 18,58 21,04%
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Cont. Tabela 13

OPERACOES DE COMPRA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
17/8/2010 20,47 33,35%
31/8/2010 20,88 36,02%
1/9/2010 21 36,80%
4/10/2010 22,7 47,88%
5/10/2010 22,6 47,23%
6/10/2010 23,03 50,03%
7/10/2010 23 49,83%
13/10/2010 23,12 50,61%
15/10/2010 23,27 51,59%

OPERACOES DE VENDA

COMPRA VENDA RESULTADO
25/6/2010 18,58 21/12/2010 18,63 -0,26%
17/8/2010 20,47 8,98%
31/8/2010 20,88 10,77%
1/9/2010 21 11,28%
4/10/2010 22,7 17,92%
5/10/2010 22,6 17,56%
6/10/2010 23,03 19,10%
7/10/2010 23 19,00%
13/10/2010 23,12 19,42%
15/10/2010 23,27 19,93%

OPERACOES DE COMPRA

COMPRA VENDA RESULTADO

21/12/2010 18,63 30/12/2010 \ 20 7,35%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Os resultados oriundos da planilha acima indicaram que o uso da estratégia
do indice de Forca Relativa na acdo OGXP3 (Ogx Petréleo), mostrou-se eficaz
dando um retorno, em percentuais, de 26,21% contra os 13,18% da estratégia Buy

and Hold, conforme gréafico seguinte:
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Figura 12 — Grafica de desempenho das estratégias de investimento — OGXP3.
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

PDG REALT (PDGR3)

A empresa incorporadora PDG REALT, apresentou o melhor resultado no
ano, dentre as dez acfes selecionadas, com crescimento no ano de 25,58%, no

gréafico abaixo é possivel visualizar o desempenho no ano de 2010.
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Figura 13 — Gréfico de prego, volume e IFR da acdo PDGR3 em 2010. Fonte: Programa
computacional GRAFIX, 2011.
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Verificando as planilhas eletrénicas com as cotac¢des e célculos do IFR,
constatou-se que o indice alcancou o valor acima de 70 apenas uma vez em todos
os duzentos e quarenta e sete pregdes do ano, gerando apenas uma oportunidade
de operacdo de compra e venda. Para auxilio na visualizagdo, marcou-se de

vermelho o dia que o indice ficou acima de 70, conforme tabela abaixo:

Tabela 14 — Data em que o IFR atingiu seu parametro na agdo PDGRS3.

PDG REALT - PDGR3

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR

15/9/2010 10,07 70,14

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Da planilha anterior, o Unico dia de pregao gerou apenas uma oportunidade
de operacéo de venda, a qual apresentou resultado negativo.

Na tabela abaixo, segue o resultado de forma analitica, em percentual.

Tabela 15 — Simulacdes de operacdo de venda do ativo PDGRS3.

OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO

15/9/2010 10,07 30/12/2010 10,16 -0,89%
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

O resultado advindo da planilha acima indicou que o uso da estratégia do
indice de Forca Relativa na acdo PDGR3 (PDG REALT), foi ineficaz resultando em -
0,89% contra os 25,58% da estratégia Buy and Hold, das dez acdes selecionadas,
esta foi a Unica em que a estratégia buy and hold ultrapassou o indice de forca

relativa, conforme grafico seguinte:
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Figura 14 — Gréfica de desempenho das estratégias de investimento — PDGR3.
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

PETROBRAS (PETR4)

O resultado anual da empresa Petrobras ficou em -26,87%, das acdes
selecionadas, esta obteve o pior desempenho, no grafico seguinte é possivel

visualizar o desempenho da acao durante o ano de 2010.
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Figura 15 — Grafico de preco, volume e IFR da acdo PETR4 em 2010. Fonte: Programa
computacional GRAFIX, 2011.




49

Utilizando as planilhas eletrbnicas com as cotacbes e célculos do IFR,
verificou-se que o IFR ficou abaixo de 30 em dezoito pregdes e nenhuma vez acima
de 70, gerando apenas dezoito operacdes de compra. Para auxilio na visualizacao,
foram marcados de azul os dias e valores que ficaram abaixo de 30. Na tabela

seguinte, identificam-se as datas em que o indice atingiu seus parametros.

Tabela 16 — Data em que o IFR atingiu seu pardmetro na agdo PETRA4.

PETROBRAS - PETR4
DATA PRECO FECHAMENTO IFR
4/2/2010 32,3 26,95
5/2/2010 31,52 24,06
8/2/2010 31,74 26,46
16/4/2010 32,95 28,86
4/5/2010 30,44 27,6
5/5/2010 30,21 26,75
6/5/2010 29,81 25,3
7/5/2010 29,75 25,08
10/5/2010 30,15 29,48
11/5/2010 29,62 27,2
18/5/2010 29,22 27,78
19/5/2010 28,55 24,77
20/5/2010 27,43 20,74
21/5/2010 27,58 22,56
24/5/2010 27,15 21,07
25/5/2010 26,55 19,16
26/5/2010 27,05 25,23
1/7/2010 26,45 29,92

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Da planilha anterior, a partir dos dias que seguiram os parametros do IFR, foi
possivel formar dezoito possibilidades de operacfes de compra, das quais quatorze
operacOes apresentaram resultados negativos e apenas quatro operacoes
apresentaram resultado positivo.

Na préoxima tabela, os resultados sdo apresentados de forma analitica, em
percentuais, descriminados por data, os valores em azul s&o referentes aos pregos

das cotagdes no fechamento de cada data.



Tabela 17 — Simulacdes de operacbes de compra do ativo PETRA4.
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OPERAGOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
4/2/2010 32,3 30/12/2010 27,29 -15,51%
5/2/2010 31,52 -13,42%
8/2/2010 31,74 -14,02%
16/4/2010 32,95 -17,17%
4/5/2010 30,44 -10,34%
5/5/2010 30,21 -9,66%
6/5/2010 29,81 -8,45%
7/5/2010 29,75 -8,26%
10/5/2010 30,15 -9,48%
11/5/2010 29,62 -7,86%
18/5/2010 29,22 -6,60%
19/5/2010 28,55 -4,41%
20/5/2010 27,43 -0,51%
21/5/2010 27,58 -1,05%
24/5/2010 27,15 0,51%
25/5/2010 26,55 2,78%
26/5/2010 27,05 0,88%
1/7/2010 26,45 3,17%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Os resultados encontrados na planilha anterior indicaram que o uso da

estratégia do indice de Forca Relativa na acdo PETR4 (Petrobras), gerou um

resultado médio de -6,63%, resultado negativo que mesmo assim apresentou-se

melhor que a estratégia Buy and Hold que resultou em -26,87%, conforme grafico

abaixo:
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Figura 16 — Gréfico de desempenho das estratégias de investimento — PETRA4.

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.
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USIMINAS (USIM5)

A empresa Usiminas fechou o ano com um resultado negativo de -23,23%. A
figura abaixo representa graficamente o desempenho da acédo e os pontos onde o
IFR alcancgou os seus pontos de compra e venda.
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Figura 17 — Gréafico de preco, volume e IFR da acdo USIM5 em 2010. Fonte: Programa
computacional GRAFIX, 2011.

Utilizando as planilhas eletrébnicas com as cotacdes e calculos do IFR,
verificou-se que o IFR ficou abaixo de 30 em dez pregbes e em nove acima de 70.
Para auxilio na visualizagdo, foram marcados de azul os dias e valores que ficaram
abaixo de 30 e de vermelho os que ficaram acima de 70. Na tabela seguinte,

identificam-se as datas em que o indice atingiu seus parametros.

Tabela 18 — Data em que o IFR atingiu seu parametro na acdo USIM5.

USIMINAS - USIM5
DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
09.03.2010 27,69 74,18
10.03.2010 27,89 75,03
11.03.2010 27,69 72,48
16.03.2010 27,84 70,23
29.03.2010 29,38 74,34
30.03.2010 29,5 74,89
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Cont. Tabela 18

USIMINAS - USIM5 (Cont.)

DATA PRECO DE FECHAMENTO IFR
31.03.2010 29,81 76,28
01.04.2010 30,78 80,02
05.04.2010 30,86 80,3
06.05.2010 25,17 28,85
07.05.2010 24,62 26,51
17.05.2010 23,56 28,64
18.05.2010 22,57 25,2
19.05.2010 22,02 23,52
20.05.2010 21,12 21,04
25.05.2010 21,37 27,62
26.05.2010 21,53 29,04
26.08.2010 21,49 28,96
30.11.2010 18,51 28,93

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Da planilha anterior, a partir dos dias que seguiram os parametros do IFR, foi

possivel formar cem possibilidades de operacdes de compra e venda, das quais

nove operacdes apresentaram resultados negativos e noventa e uma operagdes

apresentaram resultado positivo.

Na préxima tabela, os resultados sdo apresentados de forma analitica, em

percentuais, descriminados por data, os valores em azul s&o referentes aos pregos

das cotacdes no fechamento de cada data.

Tabela 19 — Simulac¢des de operagdes de compra e venda do ativo USIM5.

OPERAGOES DE VENDA

COMPRA VENDA RESULTADO
09.03.2010 27,69 06.05.2010 25,17 9,10%
07.05.2010 24,62 11,08%
17.05.2010 23,56 14,91%
18.05.2010 22,57 18,49%
19.05.2010 22,02 20,47%
20.05.2010 21,12 23,72%
25.05.2010 21,37 22,82%
26.05.2010 21,53 22,24%
26.08.2010 21,49 22,39%
30.11.2010 18,51 33,15%
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Cont. Tabela 19

OPERACOES DE VENDA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
10.03.2010 27,89 06.05.2010 25,17 9,75%
07.05.2010 24,62 11,72%
17.05.2010 23,56 15,52%
18.05.2010 22,57 19,07%
19.05.2010 22,02 21,04%
20.05.2010 21,12 24.27%
25.05.2010 21,37 23,37%
26.05.2010 21,53 22,80%
26.08.2010 21,49 22,94%
30.11.2010 18,51 33,63%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
11.03.2010 27,69 06.05.2010 25,17 9,75%
07.05.2010 24,62 11,08%
17.05.2010 23,56 14,91%
18.05.2010 22,57 18,49%
19.05.2010 22,02 20,47%
20.05.2010 21,12 23,72%
25.05.2010 21,37 22,82%
26.05.2010 21,53 22,24%
26.08.2010 21,49 22,39%
30.11.2010 18,51 33,15%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
16.03.2010 27,84 06.05.2010 25,17 9,59%
07.05.2010 24,62 11,56%
17.05.2010 23,56 15,37%
18.05.2010 22,57 18,92%
19.05.2010 22,02 20,90%
20.05.2010 21,12 24,13%
25.05.2010 21,37 23,23%
26.05.2010 21,53 22,66%
26.08.2010 21,49 22,80%
30.11.2010 18,51 33,51%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
29.03.2010 29,38 06.05.2010 25,17 14,32%
07.05.2010 24,62 16,20%




54

Cont. Tabela 19

OPERACOES DE VENDA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
17.05.2010 23,56 19,80%
18.05.2010 22,57 23,17%
19.05.2010 22,02 25,05%
20.05.2010 21,12 28,11%
25.05.2010 21,37 27,26%
26.05.2010 21,53 26,71%
26.08.2010 21,49 26,85%
30.11.2010 18,51 36,99%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
30.03.2010 29,5 06.05.2010 25,17 14,67%
07.05.2010 24,62 16,54%
17.05.2010 23,56 20,13%
18.05.2010 22,57 23,49%
19.05.2010 22,02 25,35%
20.05.2010 21,12 28,40%
25.05.2010 21,37 27,55%
26.05.2010 21,53 27,01%
26.08.2010 21,49 27,15%
30.11.2010 18,51 37,25%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
31.03.2010 29,81 06.05.2010 25,17 15,56%
07.05.2010 24,62 17,41%
17.05.2010 23,56 20,96%
18.05.2010 22,57 24,28%
19.05.2010 22,02 26,13%
20.05.2010 21,12 29,15%
25.05.2010 21,37 28,31%
26.05.2010 21,53 27,77%
26.08.2010 21,49 27,91%
30.11.2010 18,51 37,90%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
01.04.2010 30,78 06.05.2010 25,17 18,22%
07.05.2010 24,62 20,01%
17.05.2010 23,56 23,45%
18.05.2010 22,57 26,67%
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Cont. Tabela 19

OPERACOES DE VENDA (Cont.)
COMPRA VENDA RESULTADO
19.05.2010 22,02 28,46%
20.05.2010 21,12 31,38%
25.05.2010 21,37 30,57%
26.05.2010 21,53 30,05%
26.08.2010 21,49 30,18%
30.11.2010 18,51 39,86%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
05.04.2010 30,86 06.05.2010 25,17 18,43%
07.05.2010 24,62 20,22%
17.05.2010 23,56 23,65%
18.05.2010 22,57 26,86%
19.05.2010 22,02 28,64%
20.05.2010 21,12 31,56%
25.05.2010 21,37 30,75%
26.05.2010 21,53 30,23%
26.08.2010 21,49 30,36%
30.11.2010 18,51 40,01%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
06.05.2010 25,17 30.12.2010 19,16 -23,87%
07.05.2010 24,62 -22,17%
17.05.2010 23,56 -18,67%
18.05.2010 22,57 -15,10%
19.05.2010 22,02 -12,98%
20.05.2010 21,12 -9,28%
25.05.2010 21,37 -10,34%
26.05.2010 21,53 -11,00%
26.08.2010 21,49 -10,84%
30.11.2010 18,51 3,51%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Os resultados encontrados na planilha anterior indicaram que o uso da
estratégia do indice de Forca Relativa na acdo USIM5 (Usiminas), trouxe um
resultado médio de 19,91%, resultado positivo superior a estratégia Buy and Hold

que resultou em -23,23%, conforme o gréafico seguinte:
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Figura 18 — Gréfico de desempenho das estratégias de investimento — USIM5. Fonte :
Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

VALE (VALES)

O resultado anual da empresa Vale ficou em 12,76%, resultado positivo
conforme visualizacdo no gréafico de desempenho abaixo durante o ano de 2010.
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Figura 19 — Grafico de preco, volume e IFR da empresa VALE em 2010. Fonte: Programa
computacional GRAFIX, 2011.

De posse das planilhas eletrdnicas com as cotacdes e célculos do IFR,
verificou-se que o IFR ficou abaixo de 30 em dez pregbes e em nove acima de 70.
Para auxilio na visualizac&o, foram marcados de azul os dias e valores que ficaram
abaixo de 30 e de vermelho os que ficaram acima de 70. Na tabela seguinte,

identificam-se as datas em que o indice atingiu seus parametros.
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Tabela 20 — Data em que o IFR atingiu seu pardmetro na acdo VALES.

VALE - VALES
DATA PRECO FECHAMENTO IFR

11.01.2010 42,48 70,49
12.01.2010 42,58 70,96
13.01.2010 43,18 73,7
14.01.2010 43,06 72,24
18.01.2010 43,37 72,3
19.01.2010 43,87 74,61
01.04.2010 46,39 71,49
06.04.2010 46,41 70,5
07.04.2010 46,61 71,6
08.04.2010 47,31 75,11
09.04.2010 47,39 75,49
12.04.2010 47,13 71,72
13.04.2010 47,31 72,74
14.04.2010 47,67 74,69
15.04.2010 47,55 72,82
04.05.2010 40,06 26,42
18.05.2010 37,15 26,4
19.05.2010 36,22 24,27
20.05.2010 34,83 21,47
28.09.2010 42,63 70

29.09.2010 42,81 70,79
30.09.2010 42,99 71,59
01.10.2010 43,42 73,45
04.10.2010 43,43 73,5
05.10.2010 43,96 75,77
06.10.2010 44,05 76,14
07.10.2010 44,1 76,36
08.10.2010 43,92 73,74
11.10.2010 44,01 74,22
13.10.2010 44,24 75,44
14.10.2010 44,66 77,54
15.10.2010 44,89 78,62
18.10.2010 46,13 83,27
19.10.2010 45,17 70,48
20.10.2010 46,32 75,36

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Da planilha anterior, onde séo identificados os dias em que o indice atingiu

seus parametros, foi possivel gerar cento e quarenta possibilidades de operacdes de
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compra e venda, das quais dezesseis operagdes apresentaram resultados negativos
e cento e vinte e quatro operacgdes apresentaram resultado positivo.

Na préoxima tabela, os resultados sdo apresentados de forma analitica, em
percentuais, descriminados por data, os valores em azul sdo referentes aos precos

das cotacdes no fechamento de cada data.

Tabela 21 — Simulacdes de operagfes de compra e venda do ativo VALES.

OPERAGOES DE VENDA

COMPRA VENDA RESULTADO
11.01.2010 42,48 04.05.2010 40,06 5,69%
18.05.2010 37,15 12,54%
19.05.2010 36,22 14,73%
20.05.2010 34,83 18,00%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
12.01.2010 42,58 04.05.2010 40,06 5,91%
18.05.2010 37,15 12,75%
19.05.2010 36,22 14,93%
20.05.2010 34,83 18,20%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
13.01.2010 43,18 04.05.2010 40,06 7,22%
18.05.2010 37,15 13,96%
19.05.2010 36,22 16,11%
20.05.2010 34,83 19,33%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
14.01.2010 43,06 04.05.2010 40,06 6,96%
18.05.2010 37,15 13,72%
19.05.2010 36,22 15,88%
20.05.2010 34,83 19,11%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
18.01.2010 43,37 04.05.2010 40,06 7,63%
18.05.2010 37,15 14,34%
19.05.2010 36,22 16,48%
20.05.2010 34,83 19,69%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
19.01.2010 43,87 04.05.2010 40,06 8,68%
18.05.2010 37,15 15,31%
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Cont. Tabela 21

OPERACOES DE VENDA (Cont.)

COMPRA \ VENDA RESULTADO
19.05.2010 36,22 17,43%
20.05.2010 34,83 20,60%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
01.04.2010 46,39 04.05.2010 40,06 13,64%
18.05.2010 37,15 19,91%
19.05.2010 36,22 21,92%
20.05.2010 34,83 24,91%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
06.04.2010 46,41 04.05.2010 40,06 13,68%
18.05.2010 37,15 19,95%
19.05.2010 36,22 21,95%
20.05.2010 34,83 24,95%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
07.04.2010 46,61 04.05.2010 40,06 14,05%
18.05.2010 37,15 20,29%
19.05.2010 36,22 22,29%
20.05.2010 34,83 25,27%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
08.04.2010 47,31 04.05.2010 40,06 15,32%
18.05.2010 37,15 21,47%
19.05.2010 36,22 23,44%
20.05.2010 34,83 26,37%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
09.04.2010 47,39 04.05.2010 40,06 15,46%
18.05.2010 37,15 21,60%
19.05.2010 36,22 23,57%
20.05.2010 34,83 26,50%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
12.04.2010 47,13 04.05.2010 40,06 15,00%
18.05.2010 37,15 21,17%
19.05.2010 36,22 23,14%
20.05.2010 34,83 26,09%
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Cont. Tabela 21

OPERAGOES DE VENDA

COMPRA VENDA RESULTADO
13.04.2010 47,31 04.05.2010 40,06 15,32%
18.05.2010 37,15 21,47%
19.05.2010 36,22 23,44%
20.05.2010 34,83 26,37%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
14.04.2010 47,67 04.05.2010 40,06 15,96%
18.05.2010 37,15 22,06%
19.05.2010 36,22 24,01%
20.05.2010 34,83 26,93%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
15.04.2010 47,55 04.05.2010 40,06 15,75%
18.05.2010 37,15 21,87%
19.05.2010 36,22 23,82%
20.05.2010 34,83 26,75%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
04.05.2010 40,06 28.09.2010 42,63 6,41%
29.09.2010 42,81 6,86%
30.09.2010 42,99 7,31%
01.10.2010 43,42 8,38%
04.10.2010 43,43 8,41%
05.10.2010 43,96 9,73%
06.10.2010 44,05 9,96%
07.10.2010 441 10,08%
08.10.2010 43,92 9,63%
11.10.2010 44,01 9,86%
13.10.2010 44,24 10,43%
14.10.2010 44,66 11,48%
15.10.2010 44,89 12,05%
18.10.2010 46,13 15,15%
19.10.2010 45,17 12,75%
20.10.2010 46,32 15,62%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
18.05.2010 37,15 28.09.2010 42,63 14,75%
29.09.2010 42,81 15,23%
30.09.2010 42,99 15,72%
01.10.2010 43,42 16,87%
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Cont. Tabela 21

OPERACOES DE COMPRA (Cont.)

COMPRA VENDA RESULTADO
04.10.2010 43,43 16,90%
05.10.2010 43,96 18,33%
06.10.2010 44,05 18,57%
07.10.2010 441 18,70%
08.10.2010 43,92 18,22%
11.10.2010 44,01 18,46%
13.10.2010 44,24 19,08%
14.10.2010 44,66 20,21%
15.10.2010 44,89 20,83%
18.10.2010 46,13 24,17%
19.10.2010 45,17 21,58%
20.10.2010 46,32 24,68%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
19.05.2010 36,22 28.09.2010 42,63 17,69%
29.09.2010 42,81 18,19%
30.09.2010 42,99 18,69%
01.10.2010 43,42 19,87%
04.10.2010 43,43 19,90%
05.10.2010 43,96 21,36%
06.10.2010 44,05 21,61%
07.10.2010 441 21,75%
08.10.2010 43,92 21,25%
11.10.2010 44,01 21,50%
13.10.2010 44,24 22,14%
14.10.2010 44,66 23,30%
15.10.2010 44,89 23,93%
18.10.2010 46,13 27,36%
19.10.2010 45,17 24,71%
20.10.2010 46,32 27,88%
OPERACOES DE COMPRA
COMPRA VENDA RESULTADO
20.05.2010 34,83 28.09.2010 42,63 22,39%
29.09.2010 42,81 22,91%
30.09.2010 42,99 23,42%
01.10.2010 43,42 24,66%
04.10.2010 43,43 24,69%
05.10.2010 43,96 26,21%
06.10.2010 44,05 26,47%
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Cont. Tabela 21

OPERACOES DE COMPRA (Cont.)
COMPRA VENDA RESULTADO
07.10.2010 44,1 26,61%
08.10.2010 43,92 26,09%
11.10.2010 44,01 26,35%
13.10.2010 44,24 27,01%
14.10.2010 44,66 28,22%
15.10.2010 44,89 28,88%
18.10.2010 46,13 32,44%
19.10.2010 45,17 29,68%
20.10.2010 46,32 32,98%
OPERACOES DE VENDA
COMPRA VENDA RESULTADO
28.09.2010 42,63 30.12.2010 4557 -6,89%
29.09.2010 42,81 -6,44%
30.09.2010 42,99 -6,00%
01.10.2010 43,42 -4,95%
04.10.2010 4343 -4,92%
05.10.2010 43,96 -3,66%
06.10.2010 44,05 -3,45%
07.10.2010 44,1 -3,33%
08.10.2010 43,92 -3,75%
11.10.2010 44,01 -3,54%
13.10.2010 44,24 -3,00%
14.10.2010 44,66 -2,03%
15.10.2010 44,89 -1,51%
18.10.2010 46,13 -1,21%
19.10.2010 45,17 -0,88%
20.10.2010 46,32 -1,61%

Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Apés a analise dos resultados, chegou-se a conclusdo que a adocdo da
estratégia do indice de Forca Relativa na acdo VALE5 (VALE), mostrou-se eficaz
dando um retorno, em percentuais, de 16,35% contra os 12,76% da estratégia Buy

and Hold, como apresentado no grafico seguinte:
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Figura 20 — Grafico de desempenho das estratégias de investimento — VALES.
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Sintetizando os dados anteriores, observou-se que 0s resultados positivos
alcancaram os 91,85% contra 8,15% de operac¢des com resultado negativo conforme

tabela abaixo:

COMPARATIVO DE RESULTADOS

600

500

400 m Resultados Positivos (598)

300 B Resultados Negativos (53)

200

100

4]

Figura 21 — Grafico de comparativo de resultados de todas as amostras. Fonte:
Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

Ja em termos percentuais a utilizacdo do Iindice de Forca Relativa
apresentou um rendimento de 16,47% contra os -0,48% da estratégia Buy and Hold,

assim como pode ser visualizado na tabela seguinte:
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Figura 22 - Gréfico de desempenho geral das estratégias de investimento.
Fonte: Adaptado do Programa Computacional Grafix pelo autor, 2011.

5 CONCLUSOES E RECOMENDAGCOES

Um ponto interessante da utilizagéo da ferramenta de andlise técnica indice
de Forca Relativa foi o baixo nimero de dias em que a ferramenta alcancou os
niveis indicados como sinais de reversdo de mercado, tal fato mostrou-se nao
condizente com uma das caracteristicas da analise técnica que € justamente a
possibilidade de operacdes de curtissimo prazo e no caso da utilizacdo do IFR, em
boa parte das amostras, o indice necessitou de meses para o fechamento de suas
posicdes, e em uma das amostras apenas um dia dos duzentos e quarenta e sete
dias uteis de 2010, a ferramenta atingiu um dos seus parametros e mesmo assim o
resultado, nesta amostra, foi negativo.

Constatou-se ainda, o resultado positivo da ferramenta na maioria das
simulacbes efetuadas, ultrapassando os 90% das operacdes, no geral o
desempenho médio da ferramenta IFR foi de 16,47% ao ano, contra os -0,48% da
utiizacdo da estratégia Buy and Hold. O resultado ultrapassou inclusive
investimentos tradicionais como a poupanca, CDI e o dolar.

O resultado da pesquisa indica que, no ano de 2010, a utilizacdo do indice
de Forca relativa na Bolsa de valores, foi eficaz. Mas seria prematuro afirmar que a
ferramenta sempre funcionard, pois mesmo tendo por base o resultado médio, nédo
se pode ignorar que em algumas amostras os resultados foram negativos, deve-se
levar em consideracdo também, todo o contexto inserido nesta pesquisa, quanto as

amostras e ao periodo selecionado. Observou-se também que o indice obteve
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melhor desempenho, nas a¢des que se mantiveram mais estaveis e menos volateis,
0 que revela a idéia central do calculo do indice, ora se o célculo nada mais é que
uma média das ultimas 14 altas e baixas, seu resultado sera mais exato quando os
pregdes foram mais proOXimos em termos de precos.

Torna-se muito facil utilizar a ferramenta em um espaco amostral passado, a
guestdo que ainda fica é se seria possivel utilizar a ferramenta com éxito em
movimentos futuros, pois como dito anteriormente, sabendo que o indice
comportasse melhor em acdes que sdo pouco volateis e mais estaveis, seria muito
facil entdo para o investidor auferir lucros com tal ferramenta, mas devido a
imensidao de variaveis internas e externas jamais sera possivel determinar o futuro
dos movimentos dos precos de uma acao.

Como citado no inicio deste trabalho, devido a grande importancia do
mercado de capitais e de suas implicacdes sobre as poupancas dos investidores é
salutar ter-se os conceitos de investimento e especulagdo bem definidos. A idéia
original de investimento em acdes € de que o investidor ao comprar as acdes de
uma empresa torna-se sOcio e como participante, indiretamente, da empresa seus
lucros assim como os dos demais participantes sao originados do resultado
operacional da organizacéo, desta forma o investidor em a¢des deveriam preocupar-
se com os resultados da empresa e ndo com o valor diario da a¢éo negociada no
mercado, jA a especulacdo vé a aplicacdo no mercado acionario pela otica do
resultado facil e rapido, ndo se atendo a fundamentos e desvirtuando o foco do
negécio, ndo se pode negar a importancia da especulacdo ja que estd é a
responsavel pela liquidez dos mercados, mas a importancia atribuida a esta corrente
de atuacdo vem crescendo de forma exponencial, e € neste ponto que surge o
questionamento n&o s6 da eficacia do indice de forca relativa, mas de toda a analise
técnica ja que esta é a principal arma dos especuladores.

Em sintese, mesmo com os resultados positivos desta pesquisa, orienta-se
aos usuarios da ferramenta ponderar todas as variaveis envolvidas em uma deciséo
de investimento e ter conhecimento de que por mais eficaz que a ferramenta possa

aparentar ser, ela jamais podera prever o futuro.
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