L4

UNIVERSIDADE FEDERAL DE CAMPINA GRANDE
CURSO DE ADMINISTRACAO

EZEQUIEL BATISTA MENDONCA

TRABALHO DE CONCLUSAO DE CURSO
INDICADORES DE JOHN BOLLINGER: OPERACOES EM ATIVOS DO MERCADO
DE ACOES DA B3

CAMPINA GRANDE
2018



L4

EZEQUIEL BATISTA MENDONCA

INDICADORES DE JOHN BOLLINGER: OPERACOES EM ATIVOS DO MERCADO
DE ACOES DA B3

Trabalho de Conclusdo de Curso
apresentado ao curso de Bacharelado em
Administragdo, da Universidade Federal de
Campina Grande, em cumprimento parcial
das exigéncias para obtencdo do titulo de
Bacharel em Administragao.

Orientador: Prof®. Adail Marcos Lima da Silva, Me.

CAMPINA GRANDE

2018



INDICADORES DE JOHN BOLLINGER:
OPERACOES EM ATIVOS DO MERCADO DE ACOES DA B3

Ezequiel Batista Mendonga'
Adail Marcos Lima da Silva®

RESUMO

John Bollinger, professor e analista financeiro, no ano de 2001 publicou a obra intitulada
Bollinger on Bollinger Bands, que teve o objetivo de utilizar medidas estatisticas como média
e desvio padrao para analisar agdes no mercado financeiro. Este trabalho de pesquisa se propos
adescrever como os investidores podem utilizar os indicadores de analise técnica desenvolvidos
por John Bollinger para fundamentar decisdes de compra e venda de a¢des no mercado de acdes.
Considerou-se importante a revisdo tedrica sobre andlise técnica, proporcionando a melhor
interpretacdo de graficos e leitura de tendéncias de pregos para atingir o objetivo proposto no
trabalho. Simulagdes em graficos de ag¢des da B3 foram realizadas por meio do site
Tradingview.com, utilizando os indicadores de Bollinger: bandas de Bollinger; indicador de
precificagdo (%b); e o indicador de largura de banda (BBW). As simulagdes foram aplicadas
nas agoes do Banco do Brasil (BBAS3), do Banco Itati (ITUB4) e do Banco Banrisul (BRSR6),
em um periodo de negociacdo com intervalos que datam movimentos importantes do grafico
em um ano, aproximadamente. No geral, as operacdes simuladas com os indicadores
apresentados, proporcionaram as melhores oportunidades de compra e venda das agdes
aplicadas, chegando a registrar porcentagens aproximadas a 100% de rentabilidade anual, com
base em juros compostos nas a¢des analisadas.

Palavras-chave: Mercado de acdes. Andlise técnica. Estatistica. John Bollinger. Indicadores.

JOHN BOLLINGER INDICATORS:
OPERATIONS IN B3 STOCK MARKET ASSETS

ABSTRACT

In 2001, John Bollinger, the professor and financial analyst published a book entitled Bollinger
on Bollinger Bands, which aimed to use statistical measures such as mean and standard
deviation to analyze stocks in the financial market. This research described how investors can
use the technical analysis indicators developed by John Bollinger to support share buy and sell
decisions in the stock market. It was important to consider the theoretical revision on technical
analysis, providing the best interpretation of graphs and reading of price trends to reach the goal
that was settled. Simulations on B3 stock charts were conducted through Tradingview.com,
using Bollinger indicators: Bollinger bands; price indicator (% b); and the bandwidth indicator
(BBW). The simulations were applied in the shares of Banco do Brasil (BBAS3), Banco Itau
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(ITUB4) and Banco Banrisul (BRSR3), in a trading period with intervals that mark important
movements of the chart in approximately one year. Overall, the simulated operations with the
indicators presented provided the best opportunities to buy and sell the shares, reaching
approximately percentages of 100% annual profitability, based on compound interest in the
shares analyzed.

Keywords: Stock market. Technical analysis. Statistic. John Bollinger. Indicators

1 Introducao

De acordo com Debastiani (2008, p. 26), em sua obra intitulada “Andlise técnica de
acoes: identificando oportunidades de compra e venda”, classifica a analise técnica como um
“conjunto de métodos e ferramentas que buscam, por meio da observacdo do comportamento
passado do mercado, identificar tendéncias para o futuro”. Com isso o investidor entra em um
novo universo de teorias que proporcionam métodos que o auxiliam na tomada de decisdo de
compra ¢ venda de agdes, por exemplo.

O autor ainda cita dois grupos que diferem os métodos utilizados na analise técnica, que
sdo analise técnica empirica e analise técnica estatistica. Ambas se utilizam da observacao de
graficos tendo como diferenca que a primeira estuda apenas pregos e suas formacgdes repetitivas
de padroes, enquanto a segunda utiliza diferentes tipos de graficos e se baseia em modelos
matematicos e estatisticos.

John Bollinger, nascido em 1950, na capital do estado de Vermont nos Estados Unidos,
¢ um analista, professor, autor na 4rea de finangas e fundador presidente de uma empresa de
gestdo de investimentos, Bollinger Capital Management. E desenvolvedor do método
denominado “Bandas de Bollinger”, criado no ano 1980, popularizado a partir da publicagao
de seu livro, intitulado Bollinger on Bollinger Bands (2001).

Existem diversos métodos analiticos que podem ser aplicados ao mercado de agdes, o
de Bollinger ¢ um deles, que possibilita identificar nos graficos os possiveis sinais de mudancas
nas tendéncias de precos, através da média aritmética e desvio padrao, que juntos formam as
bandas superior e inferior, com uma linha central representada pela média historica de precos,
resultando em um canal onde se analisam os movimentos.

Considerando a importancia da analise técnica para os investidores do mercado de
acdes, esta pesquisa busca responder o seguinte questionamento: como os investidores podem
utilizar o método de andlise técnica desenvolvido por John Bollinger para fundamentar decisdes

de compra e venda de agdes?



Para responder ao problema de pesquisa proposto, foi necessario demonstrar como pode
ser aplicado o método operacional desenvolvido por John Bollinger na fundamentacdo de
decisoes de compra e venda de agdes, no contexto da B3. Sendo assim, este trabalho de pesquisa
se propds a descrever como os investidores podem utilizar os indicadores de analise técnica
desenvolvidos por John Bollinger para fundamentar decisdes de compra e de venda de ac¢des
no mercado financeiro.

Para isso serdao apresentados os detalhes das ferramentas utilizadas, como também os
seus indicadores, explicando o seu uso até os métodos adotados pelos investidores para
fundamentar decisdes de compra e venda de agdes, onde se possam obter lucratividade e limitar

perdas de capital, mesmo operando em um mercado de renda variavel.

2 Revisao Teorica

A anadlise técnica tem vital importancia para investidores do mercado de agdes. Por meio
de graficos, € possivel analisar diversos ativos financeiros, criando oportunidades para se prever
entradas e saidas dos investimentos. Ela reflete como o mercado se comporta diariamente com
o movimento da grande massa de investimentos. A sua metodologia de analise tem como base
o prego, o volume, a quantidade e a volatilidade da agdo, proporcionando aos analistas, o
entendimento dos acontecimentos e a capacidade de prever futuros comportamentos das agoes,
por exemplo (MARCA; ANTUNES, 2017).

Segundo Lemos (2016), a analise técnica ¢ o estudo da movimenta¢ao do mercado, que
por meio do uso de graficos, tem como objetivo prever tendéncias futuras de preco. Debastiani
(2008, p. 26), trata que: “Andlise Técnica ¢ o conjunto de ferramentas que busca, por meio da
observa¢do do comportamento passado do mercado, identificar tendéncias para o futuro.”.

Ainda sobre os ensinamentos de Debastiani (2008), tem-se que a andlise técnica se
distingue em duas principais vertentes: a analise técnica empirica, que observa os graficos de
precos, busca observar padroes historicos de comportamento; e a analise técnica estatistica, que
¢ baseada em modelos estatisticos, utiliza precos e volumes de negocios para processar
indicadores.

A analise técnica ¢ chamada de analise grafica pois os precos das acdes se movimentam
com base em padrdes repetitivos de facil identificagdo, visualizados por meio de graficos.
(JORGE, 2011). Noronha (2003) ainda considera a andlise técnica uma ciéncia que utiliza
graficos e formulas estatisticas proporcionando proje¢des logicas, sobre os caminhos que os

pregos podem percorrer.



O autor Elder (2006) divide a analise técnica em classica e computadorizada. A primeira
se refere aos estudos dos graficos, onde os analistas buscam tendéncias, suportes, resisténcias
e padroes repetitivos, através do uso do lapis e régua. A subjetividade se torna a sua principal
desvantagem. A andlise técnica moderna apresenta sinais mais objetivos, pois usa indicadores
computadorizados, como por exemplo: médias méveis e MACD (média movel convergéncia-
divergéncia); outros indicadores bastante utilizados, sdo os osciladores, como o estocastico, o
indice de forca e o indice de forga relativa, que contribuem no descobrimento de reversoes.

Dentro destes indicadores estao os propostos por John Bollinger, que se denominam:
Bandas de Bollinger, Indicador de precificagdo (%b) e o Indicador de Largura Banda (BBW)
(COLBY, 2003).

John Bollinger, nascido em 1950 no estado de Vermont, no nordeste dos Estados
Unidos, ¢ um analista, professor, autor na drea de financas, presidente e fundador da Bollinger
Capital Management, uma empresa de gestdo de investimentos que fornece servigos de
gerenciamento de dinheiro tecnicamente dirigidos a individuos, corporacdes, fundos e planos
de aposentadoria. A empresa também desenvolve e fornece pesquisas proprietarias para
institui¢des e individuos (BOLLINGER BANDS, 2018; BOLLINGER, 2001).

Em sua obra intitulada, Bollinger on Bollinger Bands (Bollinger em Bandas de
Bollinger), publicada no ano de 2001, o autor conta sua trajetdria de desenvolvimento dos
indicadores até hoje considerados como integrantes do conjunto de métodos de andlise técnica
mais utilizados por investidores no mercado financeiro (BOLLINGER, 2001).

A narrativa da criagdo do método se da, com base no trabalho de Jim Yates da DYR
Associates, que utilizava a volatilidade implicita (estimativa futura), adotada pelo mercado de
opgoes. O Sr. Yates, derivou um método que determinava, se os pregos estavam valorizados ou
desvalorizados demais. Basicamente, ele criou zonas (bandas), com base na volatilidade
implicita das op¢des. Usando as bandas para determinar quais estratégias eram mais apropriadas
de acordo com as condi¢des de mercado. Com o inicio dos anos 80 John Bollinger, iniciou um
programa de testes que examinou varias medidas de volatilidade como um método de
configuracdo de largura de banda, adotando de maneira evidente que o calculo do desvio padrao
fornecia melhores resultados (BOLLINGER, 2001).

Desvio padrao ¢ caracterizado como uma medida de dispersao de um grupo de dados.
Essa dispersao reflete a variabilidade de valores relacionados a média, sendo valores positivos
ou negativos, que resultam em uma média amostral igual a zero, de acordo com Lunet, Severo

e Barros (2006).



Segundo Martins (2013), o desvio padrao ¢ uma medida derivada da raiz quadrada da
variancia amostral. Quanto maior for o seu valor, resultando apenas em valores ndo negativos,
maior sera a sua dispersao dos dados.

Inicialmente, o modelo essencial de Bollinger era baseado no calculo do desvio padrao
a longo prazo, usando para definir bandas percentuais. No decorrer do tempo, as configuracdes
ficavam fora de sincronia, exigindo calibragdo constante. Entdo, foi percebido que o desvio
padrao poderia ser calculado “em movimento”, como ¢ calculado uma simples média movel
(BOLLINGER, 2001).

O analista de valores mobiliarios Dalton Vieira (2018) conceitua média movel como um
indicador de grande importancia no rastreamento de tendéncias, que se constitui através da
soma total de um conjunto de valores numéricos dividida pela quantidade total de elementos.

Dentre as ferramentas mais antigas, mais simples e uteis para os operadores de agdes,
estdo as médias moveis, que segundo Elder (2006) ajudam a identificar novas tendéncias e a
descoberta de areas de inicio de operagdes.

Médias modveis nao preveem a diregdao dos precos, € sim, definem a dire¢ao atual com
um certo atraso, de acordo com Lemos (2016). Elas sao atrasadas devido a sua base em precos
antigos, apesar desse atraso, elas colaboram para suavizar o prego do ativo.

A média moével é composta por um nimero determinado de periodos, a cada novo
periodo de previsdo, o dado mais antigo € substituido pelo mais recente. A sua vantagem
consiste na facilidade de compreensao e aplicagdo, porém possui a necessidade de armazenar
um grande volume de dados (TUBINO, 2000).

Wawrzeniak (2013) classifica a média movel como um caminho para se entender a
direcdo que os dados apontam, se vao seguir uma tendéncia de alta ou de baixa, ou se vao
permanecer em uma posi¢ao estacionaria.

As médias moéveis, como seu proprio nome indica, sdo médias de prego que se
movimentam em determinado tempo. Matsura (2016) divide as médias moveis nos seus tipos
mais comuns, que sao: Simples, Ponderada e Exponencial.

A constru¢do das Bandas de Bollinger ¢ feita a partir de uma medida de tendéncia
central, que ¢ uma média movel simples (soma dos pregos, dividida pela quantidade de precos),
e a constru¢ao das bandas superior e inferior, formadas por uma medida de volatilidade,

conhecida como desvio padrao mével.



O desvio padrao ¢ utilizado amplamente na literatura cientifica, que significa quanto,
em média, cada valor estudado se separa da propria média utilizada, mantendo a unidade de
mensuragao original, segundo Bastos e Duquia (2007).

O autor Feijoo (2010) conceitua que o desvio padrao surge da necessidade de
padronizacdo de dados obtidos, através do céalculo da variancia (média dos quadrados dos
desvios tomados a partir do conjunto), pois o resultado ndo leva em consideragao os sinais dos
desvios. Ao elevar estes desvios ao quadrado, os valores tornam-se positivos e padronizados.

Uma inconsisténcia da variancia € a de que os seus resultados sdo expressos em unidades
ao quadrado. Para resolver isso, utiliza-se o desvio padrao para que os resultados obtidos sejam
apresentados na mesma unidade que os dados coletados, de acordo com Tavares (2011).

O significado de mover das médias utilizadas nos indicadores de Bollinger deixa
explicito que, para cada periodo determinado, a analise ¢ calculada mais uma vez. Para uma
média moével, os valores compostos nos calculos sdo extraidos dos valores utilizados
anteriormente.

O padrao para as Bandas de Bollinger ¢ um célculo de 20 dias, que ¢ aproximadamente
o nimero de dias de negociagdo em um més, e dois desvios padrdo. Utiliza-se os 20 dias mais
recentes, e no dia seguinte, os dados do dia mais antigo sdo descartados e os mais recentes sao
incluidos. O mesmo vale também para a volatilidade.

Dois indicadores podem ser derivados diretamente das Bandas de Bollinger: %b
(Indicador de Precificacdo) e BBW (Indicador de Largura de Banda). O primeiro, %b, mostra
a posi¢do do preco da acdo em relagdo as Bandas de Bollinger, sendo bastante utilizado no
desenvolvimento de sistemas de negociacdo por meio da vinculagdo de preco e agdo do
indicador. O segundo, BBW, mostra o qudo largas sdo as bandas, podendo desempenhar um
papel importante na identificagdo de limites e tendéncias nos movimentos de precos
(BOLLINGER, 2001; COLBY, 2003).

O indicador de precificagdo de John Bollinger (%b) permite comparar a movimentacao
do preco dentro das Bandas de Bollinger, funcionando como um oscilador de prego. O calculo
do indicador ¢ feito com o resultado da divisdo do Ultimo prego da agdo subtraido do valor da
banda inferior, pela banda superior subtraida da banda inferior, como demonstrado na férmula
abaixo (BOLLINGER, 2001; COLBY, 2003).

Ultimo preco — Banda inferior
%b = , . .
Banda superior — Banda inferior




O indicador %b ¢ considerado uma ferramenta verdadeiramente relativa, ndo sendo
fonte de informacgdes absolutas, podendo ser utilizada juntamente com outro indicador como
confirmacao.

O segundo indicador derivado das Bandas de Bollinger ¢ o BBW (Largura de Banda).
O calculo da largura de banda ¢ feito através da subtracdo da banda inferior pela superior, cujo
resultado ¢ dividido pela média. Se torna util para identificar, em qualquer situagdo, a
volatilidade de um ativo, como demonstrado na férmula abaixo (BOLLINGER, 2001; COLBY,
2003).

Banda inferior — Banda superior
Média

O uso mais importante da largura de banda ¢ marcar o fim de tendéncias fortes, que

BBW =

causam uma grande expansdo na volatilidade, fazendo com que as bandas se espalhem

dramaticamente em lados opostos.

3 Metodologia da pesquisa

A abordagem adotada trata-se de uma pesquisa do tipo quantitativa, pois os resultados
obtidos com simulac¢des de casos reais estdo quantificados em taxas percentuais. Quanto aos
fins, classifica-se como pesquisa descritiva, pois busca especificar como os investidores, podem
utilizar o método de anélise técnica desenvolvido por John Bollinger para fundamentar decisdes
de compra e venda de a¢des. Quanto aos meios, trata-se de uma pesquisa documental.

Os resultados da pesquisa foram originados a partir da coleta de graficos, previamente
configurados no site Tradingview.com, de modo a permitir identificar pontos de compras e de
vendas de agdes. A configuracdo mencionada seguiu os padroes do método de Bollinger, com
a aplica¢do combinada dos seus indicadores.

As agoes selecionadas ao estudo sdo pertencentes ao setor bancario pois apresentaram
padrdes semelhantes de analise acompanhando o segmento no mercado, possibilitando uma
melhor comparagdo entre as operagdes. Sao elas: Banco do Brasil (BBAS3), Banco Itat
Unibanco (ITUB4) e Banco Banrisul (BRSR6). As a¢gdes terminadas com o numeral 3 em seus
codigos referem-se as acdes ordinarias, enquanto as terminadas em 4 ou 6 referem-se as acdes
preferenciais.

Foram exportadas imagens dos graficos diarios a partir do site, contendo o historico com

precos de abertura, fechamento, maximo e minimo. Compreendeu-se um periodo aproximado



de 365 dias para cada caso, com objetivo de demonstrar 4 intervalos que ocorreram a melhor
aplicacdo do método de Bollinger.

Na metodologia de analise adotada, buscou-se identificar estreitamentos das Bandas de
Bollinger, determinando assim, cada intervalo a ser analisado. Logo apo6s, iniciou-se a procura
por combinagdes com os demais indicadores, %b (mostra onde os pregos estdo em relagdo as
bandas) e BBW (mostra o quao largas sdo as bandas), buscando a confirmagio de cada ponto
de compra e de venda da agdo nos intervalos. Ambos indicadores sdo acrescidos de uma linha
baseada em dados historicos, destacada na cor verde, assumindo o valor 0,5000 para %B e

0,1000 para BBW, servindo como referencial analitico.

4 Apresentacao e analise dos resultados

Esta sessdo esta dividida nas seguintes partes: operacao 1, com andlises das operagdes
simuladas na agdo BBAS3; operagdo 2, com analises das operagdes simuladas na acao ITUB4;

e a operacao 3, com analises das operacdes simuladas na agdo BRSR6.

4.1 Operaciao 1

A operacgdo apresentada na Figura 1, realizada no ativo BBAS3, refere-se a um periodo
de 321 dias uteis (26 de fevereiro de 2016 a 12 de janeiro de 2017). Os intervalos deste periodo,
que datam movimentos importantes da operagdo, foram subdivididos em intervalos menores

com 40 dias uteis cada, aproximadamente.



BCO DO BRASIL SA, 1D, BMFBOVESPA~  Abr

BB (20, close, 2) +

Intervalo 1

BB %B (20, close, 2) -

BEW (20, close, 2) ~

Fonte: claborado pelo autor utilizando o site https://br.tradingview.com/

No intervalo 1: entre janeiro ¢ mar¢o do ano de 2016, ocorreu um estreitamento das
bandas, atraindo a aten¢do do mercado de agdes para uma possivel mudanga de tendéncia; apos
oscilacdes apresentadas no %B, no dia 26 de fevereiro, o indicador rompe a linha de referéncia,
que ¢ acompanhado pelo toque na linha do BBW; a combinacao dos indicadores confirma o
ponto de compra do ativo, com pre¢o de R$ 12,05.

O preco do ativo subiu rapidamente, o do ponto de venda se confirma primeiramente
pela formacao do topo no %B, no dia 03 de margo, e o seu retorno para préximo a linha de
referéncia. Logo apds, no dia 14 de marco, se forma o topo no BBW e as bandas iniciam o
estreitamento, determinando a venda do ativo com pre¢co maximo de R$ 22,19.

No intervalo 2: entre junho e julho do ano de 2016, as bandas estreitaram, apds uma
tendéncia de baixa e falsos sinais de reversao desde o intervalo 1, chamando atencdao do
mercado para mais uma mudanga de tendéncia; o %B apresenta tentativas de rompimento da
linha de referéncia, sendo rompida no dia 29 de junho, ficando na espera do sinal do BBW; no
dia 07 de julho, se confirma o ponto de compra do ativo, com preco de R$ 15,99.

O preco subiu até o dia 20 de julho, as bandas comegaram a estreitar, os indicadores
iniciaram a formagdo de seus respectivos topos, confirmando o ponto de venda, ao preco de R$

20,54.
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No intervalo 3: entre setembro e outubro de 2016, as bandas estreitaram, atraindo a
atenc¢do do mercado de a¢des para o ativo; no dia 09 de setembro, o indicador %B cruzou para
baixo a linha de referéncia, oscilando até o dia 30 de setembro; ao estreitar das bandas, a linha
referéncia do BBW foi tocada, permanecendo proximo da linha até o dia 05 de outubro,
caracterizando um ponto de compra, ao pre¢o de R$ 22,60.

O preco continuou em alta até o dia 24 de outubro, as bandas indicaram estreitamento,
e os indicadores %B e BBW formaram topos, determinando o ponto mais apropriado de venda,
ao prego de RS 28,25.

No intervalo 4: entre dezembro de 2016 e janeiro de 2017, as bandas se estreitaram, com
forte afunilamento no dia 28 de dezembro; no mesmo periodo o %B caiu em relacdo a linha de
referéncia, cruzando-a apenas no dia 23 de dezembro; no dia 26 de dezembro, a linha de
referéncia da BBW foi tocada; mais um vez confirmou-se um novo ponto de compra, com o
preco de R$ 26,06.

O periodo de alta do intervalo foi finalizado no dia 12 de janeiro, com um leve
estreitamento das bandas, e pequenos topos no %B e BBW, confirmando a continuidade da
tendéncia de alta do ativo, e o ponto de venda com prego de RS 28,69.

Nessa operacdo, o intervalo 1 conseguiu render 84,1494% em 17 dias, o intervalo 2
rendeu 28,4553% em 13 dias, o intervalo 3 rendeu 25% em 19 dias e o intervalo 4 rendeu
10,0921% em 17 dias. Caso o investidor tenha realizado a compra no intervalo 1, e vendido no
ponto de venda do intervalo 4, a rentabilidade seria de 138,0913% no total de 321 dias tuteis,

conforme Tabela 01.

Tabela 01: Relatorio da Operagéo 1
OPERACAO 1 - BBAS3

Datada Precode Datada Precode Periodo Retorno

Intervalo Compra  Compra Venda Venda (emdias) Obtido
1 26/02/16 12,05 14/03/16 22,19 17 84,15%

2 07/07/16 15,99 20/07/16 20,54 13 28,45%

3 05/10/16 22,60 24/10/16 28,25 19 25,00%

4 26/12/16 26,06 12/01/17 28,69 17 10,09%
1-4 26/02/16 12,05 12/01/17 28,69 321 138,09%

Fonte: elaborado pelo autor

4.2 Operaciao 2

A operacdo apresentada na figura 2, realizada no ativo ITUB4, refere-se a um periodo

de 319 dias (29 de fevereiro de 2016 a 13 de janeiro de 2017). Os intervalos deste periodo, que
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datam movimentos importantes da operagao, foram subdivididos em intervalos menores com
44 dias tuteis cada, aproximadamente.

Figura 2: Operacao 2, ITUB4

ITAU UNIBANCO HOLD, 1D, BMFBOVESPA ~  Abr

BB (20, close, 2)

BB %B (20, close, 2) ~

BEW (20, close, 2) -

Fonte: elaborado pelo autor utilizando o site https://br.tradingview.com/

No intervalo 1: entre janeiro e mar¢o do ano de 2016, as bandas estreitaram e atrairam
atencao para a acao no mercado. Entre 28 de janeiro e 03 de fevereiro, o indicador %B oscilou
sobre a linha de referéncia, permanecendo acima de 0.5000 durante o intervalo; o indicador
BBW permaneceu proximo a linha de referéncia, tocando-a no dia 29 de fevereiro, onde se
confirmou a tendéncia de alta no intervalo, sendo o ponto de compra de R$ 21,56.

O preco acompanhou a banda superior ap6s o ponto de compra, no dia 03 de margo o
indicador %B comeca a diminuir, resultando em uma possivel queda de precos. O ponto de
venda se constata no dia 14 de marg¢o, na formag¢ao de um topo no indicador BBW, atingindo o
preco de R$ 28,87.

No intervalo 2: entre junho e julho de 2016, as bandas estreitaram no dia 10 de junho,
voltando a se expandir ao final do més. O indicador %B permanece abaixo da linha de referéncia
até metade do intervalo, acompanhando o movimento de expansdo das bandas; no dia 09 de
junho, a largura de banda posicionada abaixo da linha de referéncia do indicador BBW, rompe-
a novamente no dia 01 de julho. Gerando um novo ponto de compra, juntamente com valor do

%B acima da linha de referéncia e as bandas se distanciando, chegou a um preco de RS 26,14.
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Com o prego acompanhando a banda superior, e os demais indices acima das linhas de
referéncia, concretiza-se a tendéncia de alta do intervalo, obtendo um prego de R$ 30,12 no dia
21 de julho, caracterizado como ponto de venda.

No intervalo 3: entre setembro e outubro de 2016, as bandas estreitam do inicio do
intervalo até o inicio do més de outubro. O indicador %B, cruza para o inferior da linha de
referéncia no dia 08 de setembro; no dia 21 de setembro ha uma nova tentativa de cruzamento
da linha de referéncia, o indicador %b oscila sobre a linha até que, no dia 03 de outubro
consegue se manter acima de 0.5000 por mais tempo; desde o inicio do intervalo, o indicador
BBW, se mantem abaixo da linha de referéncia, com o inicio da expansdo das bandas, o
indicador ensaia um possivel cruzamento, realizando-o no dia 08 de outubro.

O ponto de compra nesse intervalo se destaca pelo inicio da expansdo, juntamente com
o indicador %B acima da linha de referéncia e o indicador BBW subindo mais que o que foi
registrado no intervalo. Sendo no dia 05 de outubro, com valor de R$ 32,40. O ponto de venda
se forma no dia 18 de outubro, pois as bandas iniciam um estreitamento, o indicador %B se
aproxima da linha de referéncia e o indicador BBW se aproxima de formar um novo topo,
chegando a um valor de R$ 35,91.

No intervalo 4: entre dezembro e janeiro de 2016, com o primeiro estreitamento no dia
08 de dezembro, os pregos caem acompanhando a banda inferior, no segundo estreitamento no
dia 29 de dezembro, h4d uma reversao de tendéncia e os precos comegam a acompanhar a banda
superior; até a metade do intervalo o indicador %B permanece abaixo da linha de referéncia,
cruzando no dia 28 de dezembro e continuando sobre ela ao decorrer do intervalo; no dia 12 de
dezembro o indicador rompe a linha de referéncia, confirmando a tendéncia de baixa que segue
a banda inferior; ao formar um novo topo, a tendéncia reverte até se aproximar da linha de
referéncia, configurando em uma nova tendéncia de alta.

O ponto ideal de compra se destaca no dia 28 de dezembro, com prego de compra de R$
31,71. E o ponto ideal de venda se confirma no dia 13 de janeiro, com prego de venda de RS
35,83.

Nessa operacdo, o intervalo 1 rendeu 33,9054% em 14 dias, o intervalo 2 rendeu
15,2257% em 20 dias, o intervalo 3 rendeu 10,8333% em 13 dias e o intervalo 4 rendeu
12,9927% em 16 dias. Caso o investidor tenha realizado a compra do ativo no intervalo 1, e

vendido no intervalo 4, a rentabilidade seria de 66,1874% em 319 dias, conforme Tabela 02.
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Tabela 02: Relatorio da Operagéo 2
OPERACAO 2 - ITUB4

Datada Precode Datada Precode Periodo Retorno

Intervalo Compra Compra Venda Venda  (emdias) Obtido
1 29/02/16 21,56 14/03/16 28,87 14 33,90%

2 01/07/16 26,14 21/07/16 30,12 20 15,23%

3 05/10/16 32,40 18/10/16 35,91 13 10,83%

4 28/12/16 31,71 13/01/17 35,83 16 12,99%
1-4 29/02/16 21,56 13/01/17 35,83 319 66,19%

Fonte: claborado pelo autor

4.3 Operacio 3

A operacdo apresentada na figura 3, realizada no ativo BRSR6, refere-se a um periodo
de 407 dias (). Os intervalos deste periodo, que datam movimentos importantes da operagao,
foram subdivididos em intervalos menores com 75 dias uteis cada, aproximadamente.

Figura 3: Operagdo 3, BRSR6

BCO EST R GDE SUL, 1D, BMFBOVESPA ~ Abr16.20 Mix.16.98 Min16.20 Fch16.93

BB (20, close, 2)

Intervalo 4

BB %B (20, close, 2) - -1.1578

1.0000

05000 |

BEW (20, close, 2) -

Fonte: elaborado pelo autor utilizando o site https://br.tradingview.com/

No intervalo 1: entre janeiro e abril de 2016, as bandas estreitaram no dia 16 de fevereiro
de 2016; o indicador %B, apresenta constante crescimento desde o dia 21 de janeiro até 15 de
fevereiro, quando cruzou a linha de referéncia, permanecendo acima da linha até o final do
intervalo; o indicador BBW no dia 28 de janeiro formou um novo topo, marcando a reversao

da tendéncia de baixa, que ao estreitar das bandas, o indicador forma um fundo, confirmando o
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preco de compra do ativo no valor de R$ 4,11. A tendéncia de alta se prolonga até o dia 13 de
abril, registrando o valor do ponto de venda em RS 8,74.

No intervalo 2: entre junho e julho de 2016, no inicio do intervalo as bandas estreitaram
e resultaram em uma tendéncia de baixa, com o pre¢o acompanhando a banda inferior; no dia
27 de junho ha um novo estreitamento que resulta em uma tendéncia de alta, onde hé reversao
e 0 preco acompanha a banda superior; o indicador %B permanece abaixo da linha de referéncia
até o cruzamento, que coincide no dia do estreitamento das bandas, permanecendo acima da
linha até o final do intervalo; o indicador BBW faz um topo durante a tendéncia de baixa, € no
dia 14 de junho reverte tendéncia, que ao se aproximar da linha de referéncia no dia 27 de junho,
se confirma o ponto de compra no valor de R$ 7,05. A nova tendéncia se prolonga até o dia 26
de julho, com o ponto de venda no valor de R$ 10,49.

No intervalo 3: entre agosto e novembro de 2016, as bandas estdo bem aproximadas,
sendo o estreitamento maximo no dia 29 de setembro até 13 de outubro; que acabam
apresentando falsos sinais de rompimento da linha de referéncia do indicador %b, como nos
dias 31 de agosto e 14 de setembro; mas ndo sendo confirmados pelo indicador BBW, que
permanece constante por boa parte do intervalo, a partir do dia 27 de setembro o indicador
apresenta oscilacao sobre a linha de referéncia estabelecida, atraindo a atengdo de investidores
no mercado; mas apenas no dia 13 de outubro se confirma o inicio da tendéncia de alta do
intervalo. Marcando como ponto de compra do intervalo no valor de R$ 11,00. A tendéncia se
prolonga até o dia 31 de outubro, quando os indicadores confirmam a reversao de precos que
chegam ao ponto de venda em RS 13,51.

No intervalo 4: entre dezembro de 2016 e fevereiro de 2017, as bandas estreitaram no
inicio do intervalo; o indicador %B ensaiou um rompimento da linha de referéncia, que sem
sucesso se distanciou até que no dia 02 de janeiro o indicador rompeu a linha; o indicador BBW
se aproximou da linha de referéncia simultaneamente quando as bandas estreitaram,
permanecendo constante até¢ o dia 02. O ponto de compra, juntamente com a reversdao de
tendéncia se caracterizou pelo rompimento do indicador %B, pois as bandas ndo deram sinal e
apenas expandiram, e o indicador BBW nao se aproximou novamente da linha de referéncia.

Com esses sinais de compra com o valor de R$ 9,93, e de venda no dia 21 de fevereiro
de 2017, registrada apos a tendéncia de alta com valor de R$ 18,96, se constitui nos melhores
dias de entradas e saidas de boa parte investidores nessa agao.

Nessa operagdo, o intervalo 1 rendeu 112,6521% em 57 dias, o intervalo 2 rendeu

48,7943% em 29 dias, o intervalo 3 rendeu 22,8182% em 18 dias e o intervalo 4 rendeu
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90,9366% em 50 dias. Caso o investimento tenha sido realizado no ponto de compra do
intervalo 1, e finalizado no ponto de venda do intervalo 4, rentabilizaria 361,3139% em 402

dias, conforme Tabela 03.

Tabela 03: Relatorio da Operagao 3
OPERACAO 3 - BRSR6

Datada Precode Datada Precode Periodo Retorno

Intervalo Compra  Compra Venda Venda (emdias) Obtido
1 28/01/16 4,11 13/04/16 8,74 57 112,65%

2 27/06/16 7,05 26/07/16 10,49 29 48,79%

3 13/10/16 11,00 31/10/16 13,51 18 22,82%

4 02/01/17 9,93 21/02/17 18,96 50 90,94%
1-4 28/01/16 4,11 21/02/17 18,96 402 361,31%

Fonte: elaborado pelo autor

5 Consideracgoes Finais

Esta pesquisa se prop0s a demonstrar como os investidores podem fundamentar as suas
decisdes de compra e venda no mercado de agdes, utilizando de modo combinado os
indicadores de John Bollinger. Foram utilizadas neste trabalho de pesquisa as a¢des do Banco
do Brasil (BBAS3), do Banco Itati Unibanco (ITUB4) e do Banco Banrisul (BRSR6), onde
apresentaram padrdes semelhantes possibilitando uma analise mais completa.

O estudo foi viabilizado a partir do site https://br.tradingview.com/. Foram coletados
graficos diarios com um periodo aproximado de 365 dias, para demonstrar os intervalos onde
ocorreram os melhores momentos para aplicar os indicadores de Bollinger, de modo que
proporcionasse ao investidor esclarecimentos mais apropriados as decisdes de compra e de
venda de acdes, ofertando uma experiéncia real do comportamento do mercado de agdes.

No geral, as operacdes simuladas apresentaram os pontos mais propicios a compra e a
venda de agdes, todos baseados nos sinais emitidos pelos indicadores, isolada e conjuntamente
no curto € no médio prazo. A juros compostos, a rentabilidade anual das operagdes simuladas
alcancou o valor médio de 188%. A maior porcentagem foi obtida com as operagdes da acao
BRSR6, com rentabilidade total de 361,31% ao ano.

A pesquisa demonstrou ser possivel para o investidor conseguir elevados niveis de
rentabilidade com a combinacao dos indicadores de Bollinger, alinhado com a formagao das
melhores estratégias individuais para a tomada de decisdo. Sendo assim, tem-se que o objetivo

da pesquisa foi alcancado adequadamente.
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Para trabalhos futuros, sugere-se testar a funcionalidade dos indicadores em agdes de
outras empresas, também em outros segmentos de mercado, como o de derivativos, por
exemplo, com énfase na demonstracao da eficacia dos indicadores de Bollinger podendo ser
aplicado no curto, médio e longo prazo. Por fim, espera-se que o conteudo apresentado
contribua para o aprendizado e conhecimento de leitores interessados em trades no mercado
financeiro, assim como futuros escritores que desejam utilizar este trabalho como base para

construcao de trabalhos académicos.
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