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RESUMO

Com grande adesio e interesse pela modalidade de investimento nos tltimos anos, o0 mercado
de criptoativos acabou se tornando uma modalidade relevante o mercado financeiro. No
entanto, segundo pesquisa realizada pela revista Valor Econdmico, mais do que 90% dos
investidores que aplicam seu capital em renda varidvel acabam perdendo dinheiro,
demonstrando que boa parte das aplicagdes sdo realizadas sem um conhecimento adequado.
Assim, O estudo tem como objetivo aplicar a teoria de Dow e os conceitos da média movel
exponencial de 20 periodos (MME?20) sob o propédsito de orientar operagdes de swing trade no
grafico didario da BITCOIN. Foi utilizado o método de pesquisa descritiva, com dados
secunddrios oriundos da plataforma de andlises de investimentos TradingView. Foi considerado
o periodo de 2021 para negociagdes e os resultados permitiram analisara a¢do de preco da
BITCOIN identificando os ciclos da tendéncia primdria e o retorno nominalcom as simulag¢des

de especulagdes.

Palavras-Chave: Swing trade. Teoria de Dow. Média Movel. Bitcoin. Price Action.
Charles Dow. TradingView.

ABSTRACT

With great adhesion and interest in the investment modality in recent years, the crypto-
assets market ended up becoming a relevant modality in the financial market. However,
according to a survey carried out by Valor Econdmico magazine, more than 90% of
investors who invest their capital in variable income end up losing money, demonstrating
that most of the investments are carried out without adequate knowledge. Thus, the study
aims to apply Dow theory and the concepts of the 20-period exponencial moving average
(EMAZ20) for the purpose of guiding swing trades on the daily chart of BITCOIN. The
descriptive research method was used, with secondary data from the TradingView
investment analysis platform. The period of 2021 was considered for trading and the results
allowed analyzing the price action of BITCOIN identifying the cycles of the primary trend

and the nominal return with the speculation simulations.

Keywords: Swing trade. Dow’s theory. Moving average. Bitcoin. Charles Dow. TradingView.



1. INTRODUCAO

Em gestdo de investimentos financeiros, no que diz respeito a forma e ao tipo,
destacam-se duas grandes vertentes existentes para a andlise de investimentos financeiros:
a Anélise Técnica (AT) e a Andlise Fundamentalista (AF). A AT, objeto de estudo deste
artigo, pode serdefinida como um estudo da a¢do do mercado, por meio do uso de graficos,
com objetivo de prever tendéncias futuras de precos (MURPHY, 2021, p.30).

Historicamente, pode-se constatar que tal pratica existe hd bastante tempo,
permanecendo relevante até os dias atuais. No Japao da Era Feudal (por volta do século
XVII), ja era comum o uso do método de andlise técnica para especulacdo no mercado
com o grafico de velas. A familia Homma, pioneira no método, observava dados em
graficos de candelabro ou candlestick para especular no preco do arroz, base da
alimentacdo japonesa, o que gerava liquidez e uniformidade nos precos. Além disso, a partir
da observacdo de padrdes, como ofertae demanda, e de fatores como clima, eles
identificavam os melhores pontos de compra e de venda da mercadoria (NORONHA,
1995). Segundo Abe (2009, p.29), em sua obra “Manual da Anélise Técnica”, ha registros
de que a familia Homma foi capaz de realizar 100 operacdesvencedoras consecutivas com
o método de andlise técnica.

Posteriormente, reformulagdes e aprimoramentos foram sendo realizados no
método usado pela familia Homma, um deles foi a construg@o, por Charles Dow, de uma
teoria que embasa a Andlise Técnica como ela € praticada hoje.

Charles Dow (1851-1902) foi o fundador do “The Wall Street Journal”, de um dos
principais indices de a¢des dos EUA, o Indice Dow Jones, bem como sua teoria é a base
para toda andlise comportamental de precos do mercado de renda varidvel. A teoria
proposta por Dow tem como objetivo determinar as mudangas no movimento primério do
mercado, relacionando-as com a direcdo de uma tendéncia € com o comportamento
psicologico das massas (PRING, 2014, p.29).

No entanto, apesar de ser um pensamento consistente, a Teoria de Dow s6 foi
sistematizada e difundida ap6s a morte do autor - e de modo gradativo: em 1903, um ano
ap6sa morte de Dow, S.A. Nelson compilou seus ensaios em um livro chamado “The ABC
of StockSpeculation” (O ABC da Especulagdo no Mercado de A¢des, em tradugdo livre),
nessa obra, foicunhado o termo “Teoria de Dow” (MURPHY, 2021, p.59). Em 1922, a
partir da atuagdo do sucessor William Peter Hamilton, a tese - originalmente publicada em

uma série de editoriais do Wall Street Journal entre 1900 e 1902 - foi desenvolvida e
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organizada da maneira como € conhecida hoje. E somente em 1932, com a publicacdo da
obra “The Dow Theory”, por RobertRhea, é que um relato mais completo e formalizado
dos principios se tornou disponivel (PRING, 2014, p.29-30).

A teoria foi inicialmente elaborada com base no mercado de agdes dos EUA, no
qual percebeu-se que a maioria das acdes seguiam a tendéncia principal do mercado pela
maior partedo tempo (PRING, 2014, p.30). No entanto, como sua base de estudo em
padrdes pode ser replicada em qualquer grafico que tenha interagdes de compras e vendas
e esteja de acordo coma lei fundamental da economia de oferta e demanda, o estudo
descrito por Dow pode ser aplicado em diversos mercados de renda varidvel, como, por
exemplo, o mercado de criptomoedas.

Segundo Ulrich (2014, p.12), em sua obra “Bitcoin: A moeda na era digital”, as
criptomoedas sdo “uma forma de dinheiro”, assim como o real, o dolar ou o euro, com a
diferenca de que essas moedas sdo puramente digitais e ndo sd@o emitidas por nenhum
governo.O valor de uma criptomoeda seria determinado livremente pelos individuos no
mercado. Ainda segundo Ulrich (2014, p. 13), “O BITCOIN ¢ a maior inovagao
tecnologica desde a internet”, sugerindo, entdo, que esse mercado possui grande projecao e
grande margem para crescimento.

Como a interacdo de compra e venda no mercado de criptoativos € também
fundamentada com base na lei fundamental da economia de oferta e demanda, a analise
grafica com observacao de padrdes para ser tomada uma posi¢do no mercado também se
torna valida juntamente com a teoria proposta por Charles Dow.

Este trabalho tem por objetivo aplicar a teoria de Charles Dow e os conceitos da
ferramenta média movel exponencial de 20 periodos (MMEZ20) sob o proposito de orientar
operacgdes de swing trade no grafico diario da principal criptomoeda do mercado de ativos
digitais, a BITCOIN. Buscando responder como a teoria descreveria a evolucdo da
BITCOIN, contemplando a identificagio de reversdes, as fases das tendéncias
(acumulacio, euforia, distribui¢ao e panico) e qual seria o retorno nominal de investimento
para uma aplica¢do de compra/venda com o criptoativo.

A importancia deste trabalho estd na grande adesdo e interesse dos investidores em
relacdo ao mercado de criptoativos nos dltimos anos, ji que estima-se que houve um
aumento de mais 938% da procura por tal modalidade entre 2020 e 2021, segundo a CNN
Brasil (2021). Também pela necessidade de compreender o problema frequente de perda
financeira nesse mercado, visto que, segundo a revista Valor Econdmico (2019), mais de

90% dos investidores que entram no mercado de renda varidvel acabam perdendo dinheiro
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- demonstra que boa partedos entrantes acabam realizando aplicacdes financeiras sem
possuir o conhecimento necessario para se ter um bom desempenho em operagdes no
mercado.

Por fim, o artigo traz evidéncias que produzem implica¢gdes praticas na verificaciao
do nivel de lucratividade que os investidores poderiam ter auferido utilizando alguns

métodos usuais no mercado especulativo de precos.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Nesta parte da pesquisa estdo abordados os conceitos fundamentais para tornar
possivel o alcance do objetivo geral: a andlise técnica com base nas premissas da teoria de

Dow, bem como as estratégias por tras da utilizacdo de médias moveis.

2.1 Analise Técnica

A Aniélise Técnica (AT) é uma das formas estratégicas a partir da qual os
participantes do mercado financeiro podem, através de corretoras de investimentos,
encontrar fundamentos para realizarem compras e vendas - de titulos patrimoniais e
criptoativos, por exemplo - de maneira rapida e facilitada.

Segundo Pring (2014, p.9), a AT pode ser definida como a arte de identificar uma
reversdo de tendéncia baseando-se no peso de uma evidéncia. Por isso, tal autor também
afirma que ela pode ser comparada a um tribunal de justica, visto que, na justica, hd a
presuncdo da inocéncia - ou seja, todos sdo previamente considerados inocentes € o
processo, através de provas e evidéncias, tenta provar a culpa do acusado - assim como a
“prova” seria o objetivo da AT, e ela seria essencial para um julgamento claro do mercado.

Seguindo a mesma linha de raciocinio, Abe (2009, p.17-18) discorre sobre a AT
afirmando que ela € um meio que possibilita aos participantes do mercado financeiro
fazerem leituras dos movimentos das massas de investidores do mercado e acompanhd-los,
permitindo projetar movimentos mais assertivos de um ativo através de padrdes gréaficos
identificados.

Partindo dessas premissas, nota-se que o estudo grifico da AT tem como base a
andlisede padrdes, que refletem as interacdes de compras e vendas da grande massa e dos
grandes players do mercado, com o objetivo de identificar os pontos mais assertivos de
reversoes de tendéncias e, assim, fazer com que o analista possa tomar uma posi¢do a favor

da nova tendéncia.
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2.2 Teoria de Dow

Entre os estudos para entender a andlise de padrdes em graficos de ativos de renda
varidvel, a teoria proposta pelo analista técnico Charles Dow, a chamada teoria de Dow,
emboraseja a mais antiga é, até o presente momento, o mais divulgado método de
identificacdo das principais tendéncias no mercado de renda varidvel (PRING, 2014, p.29).

A teoria de Dow estabelece as seguintes premissas, conforme Abe (2009, p.35-42):
o Os precos descontam tudo;

Para Charles Dow, os precos t€m a tendéncia de descontar todas as informacdes e
noticias de um ativo. As dnicas noticias que ndo podem ser precificadas sdo aquelas
relativas acatdstrofes e desastres naturais como terremotos, erup¢des vulcanicas, tsunamis
e etc, ou seja, aquelas que ndo podem ser previstas. No entanto, mesmo assim, o mercado
possui a tendéncia de rapidamente reajustar o seu preco para se adequar a nova realidade
criada.

. O mercado tem 3 tendéncias;

Segundo Dow, o mercado pode realizar 3 movimentos simultaneamente com
intervalos de tempo diferentes: o 1° movimento € o de longo prazo, chamado de movimento
de tendéncia principal, que pode durar de um ano até a alguns anos; o 2° movimento € a
tendéncia secunddria,que pode durar em torno de 3 semanas a alguns meses e pode estar,
ou ndo, se movimentando na mesma dire¢cdo da tendéncia primdria; por fim, o 3°
movimento € o de curto prazo de aplicacdo, que pode durar de alguns dias até algumas

semanas e pode estar, ou nao, na mesma direcdo da tendéncia secundaria.

Figura 1 - Tendéncias



Tendéncia Primaria de Baixa

Tendéncia Priméria de Alta

Tendéncia Secundaria de Alta

- Tendéncia Secundaria de Baixa
w) Tendéncia Terciaria de Alta

Tendéncia Terciaria de Baixa

Reproducio: “E s6 isso?” Marcio Noronha.
Como pode ser percebido na Figura 1, as 3 tendéncias ocorrem simultaneamente,
todavia, os seus intervalos de tempo sdo diferentes. Além disso, pode ser notado que,
em determinados momentos, as movimentacdes de preco das tendéncias secunddrias e

tercidrias podem estar tanto a favor quanto contra a tendéncia priméria de mercado.

. A tendéncia priméria possui 3 fases;

Em sua analise, Charles Dow percebeu que a tendéncia primaria de alta e de baixa
possuem, cada uma, 3 fases. Na alta, as fases podem ser divididas em: acumulacdo, alta
sensivele euforia. J4 na baixa, as fases sdo: distribui¢@o, baixa sensivel e panico.

No ciclo de alta, o movimento € iniciado com poucos agentes comprando, quando
muitos especuladores ja estdo vendendo e apurando prejuizos em uma fase de pessimismo.
Dessa forma, os grandes players, bem informados sobre o mercado, passam a acumular
papéis, iniciando um movimento de longo prazo de alta. Em seguida, ao perceber a entrada
dos grandes investidores, mais agentes especuladores acabam abrindo posi¢des a favor da
tendéncia, iniciando agora uma alta sensivel percebida no grafico.

A euforia é a udltima fase do ciclo de alta, na qual a grande massa e a midia
acabam sendo tomadas por um grande otimismo em relacdo ao mercado, elevando o seu
preco ao nivel médximo, até que o grande investidor, 0 mesmo que iniciou o ciclo de alta
anteriormente, acaba entrando nesse contexto - na melhor oportunidade para realizar os
seus lucros — distribuindo papéis e iniciando a primeira fase do ciclo de baixa e pessimismo

para o mercado: a distribuicdo. Apds a distribui¢do de papéis, os especuladores bem
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informados também fecham suas posi¢des, ainda realizando lucros, iniciando a fase de
baixa sensivel e, finalmente, a grande massa, que entrou na euforia do mercado, acaba
obtendo prejuizos com a fase do panico sendo iniciada, fase essa que continuaré até que,

novamente, o grande player volte a acumular papéis para iniciar um novo ciclo de alta.

Figura 2 - Fases da tendéncia primaria

Bitcoin/ Dol

Abrzs

\ Distribuigio

Euforia

Baixa Sensivel
Panico

Alta Sensivel

Acumulagao

Reprodugdo: TradingView.

Na figura 2, podem ser percebidas, no grafico didrio da Bitcoin, as fases da
tendéncia primdria de alta e de baixa entre os anos de 2017 e 2018. O ciclo de alta foi
iniciado com a fasede acumulagdo, préximo ao final de 2016 e inicio de 2017, e foi
encerrado préximo ao final do ano de 2017 com o mercado atingindo o seu dpice de euforia
e otimismo. J4 o ciclo de baixa foiiniciado pela fase de distribuicdo, no final de 2017, e
perdurou até o final do ano de 2018, quando, novamente, uma nova fase de acumulagao
foi iniciada.

o O volume deve confirmar a tendéncia;

A premissa da tendéncia de alta também se baseia na andlise do volume de
negociacdes. Segundo Dow, em uma tendéncia ascendente, a alta dos precos deve ser
acompanhada com um acréscimo do volume, e a sua baixa deve ocorrer com diminui¢do
do volume. Ja para uma tendéncia descendente, a queda dos precos deve ser acompanhada

com um acréscimo do volume, e a sua alta deve ocorrer com diminui¢do do volume.

o Uma tendéncia € valida até que o mercado indique um sinal definitivo
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de reversdo. Para determinar o que seria uma tendéncia de alta e bem como uma
tendéncia de baixa, Dow caracterizou as indica¢des de alta e baixas com base
nas a¢des dos precos em umgrafico da seguinte forma:

As indicacdes de alta sdo dadas quando altas sucessivas penetram o topo,
enquanto o fundo de um declinio intermedidrio estd acima do fundo
anterior. Por outro lado, indica¢gdes de baixa vém de uma série de topos e
fundos descendentes (PRING, 2014, p. 33).

Figura 3 - Tendéncias de alta e de baixa

Tendéncia de Baixa

et

fl
M

u' \ \ ’/ \

Tendéncia de Alta

Topos e Fundos descendentes

Reprodugdo: TradingView.

Como pode ser percebido na Figura 3, a tendéncia de alta se caracteriza pela acao
de preco apontando para cima, formacdo de topos e fundos ascendentes, enquanto a
tendéncia de baixa se caracteriza pela acdo de preco apontando para baixo, formando topos

e fundos descendentes.

Figura 4 - Representacdo de price action descendente
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Reproducdo: TradingView.

Na figura 4, nota-se o surgimento de uma acdo de preco descendente, formando
topos e fundos mais baixos do que os anteriores em sua tendéncia primadria; linha amarela,
indicando que os participantes do mercado estdo topando pagar, a precos cada vez mais

baixos, a cotacdo do ativo, sugerindo pessimismo e baixa para o mercado.

Figura 5 - Representacdo de price action ascendente

itcoin / Tet! S 1D BINANCE - Tr

0.01

BITCOIN
Tendéncia de Alta
Topos e fundos ascendentes

Reprodugdo: TradingView.
Como pode ser visto na Figura 5, a acdo de preco formando topos e fundos

ascendentes; linha amarela, o que pode indicar que existe otimismo dos participantes
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comprados em relagdoao ativo. Dessa maneira, o grafico sugere que os especuladores estao
dispostos a pagar precos cada vez maiores pelo ativo. E, portanto, os investidores passam
a demonstrar um sentimento confiante em relacdo ao aumento dos pregos, tendo como

consequéncia a formacao de topos e fundos ascendentes.

. A tendéncia precisa ser confirmada por 2 indices ou agdes;
Segundo a teoria, o principio da confirmagao estabelece que, ao operar com um
indice ou ativo, o especulador deve compara-lo com outro do mesmo setor e perceber se

as suas respectivas acoes de preco coincidem.

Figura 6 - A tendéncia precisa ser confirmada por 2 indices ou acdes
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Perda de Suporte do fundo anterior
caracterizando price action descendente

Reproducao: TradingView.



Na Figura 6, podemos notar que a acdo de preco formando topos e fundos
descendentes e perdendo um suporte importante na acdo PETR3, que compde 4,47% do
indice segundo a B3, aconteceu préximo ao dia 17 de junho de 2022. No entanto, para
afirmar, de maneira mais assertiva, que uma tendéncia de baixa estaria proxima de
acontecer, a sua acdo de preco pode ser comparada com a de seu indice, para observar se
ele também apresenta uma sinalizacio debaixa. Dessa forma, pode ser notado que o indice
Ibovespa também apresentou o mesmo comportamento descendente, perdendo o seu
suporte no dia 17 de junho de 2022, sinalizando, assim como na acdo PETR3, uma

tendéncia de baixa e reforcando o pensamento pessimista com os ativos que 0 compdem.

2.3 Médias Moveis

Segundo a UFV (2020), uma média moével é uma ferramenta utilizada para
identificar uma tendéncia de um conjunto de dados dispostos em uma série de tempo. Nesse
sentido, esses dados e informagOes variam segundo uma série de eventos ao longo do

tempo.

2.3.1 Média Mével Exponencial

Para o presente estudo, a abordagem da ferramenta de média mdvel serd do tipo
exponencial, na qual, ¢ uma média que procura dar mais relevincia aos valores mais
recentes no tempo (QUEIJI et al, 2019). O célculo dessa média possui a seguinte férmula:

MME(n) = (Preco x K) + (MME(anterior) x (1 - K)

Onde K=2/n+1

O resultado é uma linha mais proxima dos precos de fechamento, que reage
rapidamente aos seus movimentos, sendo mais branda em movimentos laterais € com mais
sinais assertivos durante as tendéncias (QUEJI et al, 2019).

A média moével exponencial € uma ferramenta da andlise grafica que ajuda a buscar
suavizacdo das flutuacdes dos precos dos ativos em uma tendéncia, e fazer com que as suas
distor¢des sejam reduzidas ao minimo (PRING, 2014, p.209).

No que diz respeito a andlise de preco com médias moéveis, Elder traz uma

importante reflexdo analitica:

Um preco tnico ndo lhe diz se a massa estd compradora ou vendedora — somente
uma Unica foto ndo diz a vocé se alguém é otimista ou pessimista. Se, por outro
lado, alguémtrouxer 10 fotos de uma pessoa para um laboratério e fizer uma
fotografia combinada,ela revelard as caracteristicas tipicas daquela pessoa. Se
vocé atualizar a fotografia combinada todos os dias, poderd monitorar tendéncias
de humor da pessoa (ELDER, 2017, p. 10).
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Figura 07: Média Movel Exponencial.

Reproducio TradingView.

Na Figura 7, pode ser observado que a média mével exponencial (linha em azul)
ajuda o especulador a perceber as dire¢des das tendéncias dominantes no mercado, seja com
ela ficando acima ou abaixo dos pre¢os, com o seu price action ascendente ou descendente,
bem como coma dire¢do de movimentagdo da linha, apontando para cima ou para baixo.
Dessa forma, o estudo de price action atrelado a observagdo do comportamento de médias
moveis ajuda o especulador tanto a identificar pontos de reversOes ainda mais assertivos
no mercado especulativo quanto a se posicionar a favor das tendéncias dominantes do

mercado apds a confirmacdo de uma reversao.

2.3.2 Premissas estratégicas com MM

Segundo Pring (2014, p.212):

. Uma MM é um potencial ponto para concentracdo de
oferta/demanda no grafico,podendo ser, portanto, encarado como um local
assertivo para realizar uma compra ou uma venda.

. Uma MM reflete a tendéncia subjacente no mercado, sendo
assim, o cruzamento da acao de preco para cima ou para baixo da média é

uma sinalizag¢do de reversao para a tendéncia.
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. Quanto maior o periodo de tempo analisado, maior é o
significado do sinal de cruzamento.
. A mudanca na direcdao da média € mais assertiva do que o seu

cruzamento.

3. METODOLOGIA

Nesse artigo, foi utilizado o método de pesquisa descritiva trabalhado de forma
comparativa com dados secundarios oriundos da plataforma internacional de analises de
investimentos TradingView. A partir dela foram realizadas andlises graficas e simulagdes
de compras e vendas para explicitar os resultados alcancados pelas operagdes.

Para o desenvolvimento do estudo, foi analisado o ativo digital BITCOIN. O motivo
daescolha do ativo foi baseado no fato dela ser a criptomoeda com maior volume de
negociagdese relevancia para o mercado de criptoativos. Assim, foram investigadas as suas
tendéncias primadrias e secunddrias durante todo o ano de 2021 e as fases das tendéncias e
foi averiguado a assertividade do Setrup MME20.

A escolha do periodo de tempo se justificou por 2 pontos:

. Ampla adesdo de novos entrantes nesse mercado no contexto de

pandemia de acordo com o ESTADAO (2022), no ano de 2021.

. Ano de registro de nova mdxima histérica para o preco da

BITCOIN, 69.000 USD(TradingView, 2021).

A escolha pela teoria de Dow se justifica por ela ser, até o presente momento, 0 mais
divulgado e mais importante método de identifica¢do das principais tendéncias no mercado
derenda varidvel (PRING, 2014, p.29), sendo, portanto, fundamental para o processo
analitico dos sentimentos do mercado e para realizar especulacdes nos precos de seus
ativos.

A escolha pela ferramenta da Média Mdvel para o artigo € justificada pelo seu
alinhamento com as premissas da teoria proposta por Charles Dow. Ela serd importante
para a andlise e confirmacdo de possiveis pontos de reversao de tendéncias para que, assim,
possa ser observadaa eficacia do Setup operacional descrito por esse estudo.

Nesse sentido, para o método de operacdes, foram simuladas especulagdes de
compras e vendas com a BITCOIN, nas quais foram consideradas as operacdes em que o
setup apresentasse um price action ascendente ou descendente, com esse comportamento

resultando em um cruzamento, para cima ou para baixo, da linha de média moével.
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Portanto, uma compra seria feita quando o price action da BITCOIN estivesse
ascendente e se a formacdo dessa acdo de preco acabasse ocasionando o cruzamento e
fechamento do candle para cima da linha de média mével exponencial de 20 periodos,
ocasionando uma curvatura positiva da média. Nessa mesma operacdo, a realizacdo dos
lucros s6 aconteceria quando o inverso ocorresse: a acao de preco do criptoativo estivesse
descendente e com esse comportamento também ocasionando o cruzamento e fechamento
do candle para baixo da linha de média mével exponencial de 20 periodos para baixo,
ocasionando uma curvatura negativa da média.

Dessa forma, o presente artigo pretende descrever como o movimento de preco da
BITCOIN, contemplando a identificacdo das fases das tendéncias pela teoria de Charles
Dow, bem como averiguar qual seria o retorno nominal de investimento para uma
aplicacdo de compra/venda com o criptoativo durante o periodo de tempo analisado com

base no setup MME20.

4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Nesta secdo, serdo apresentados os resultados obtidos pelo estudo sobre como a
teoria proposta por Charles Dow descreveria o comportamento da BITCOIN no ano de
2021 e bem como serd analisada a eficdcia dos retornos nominais com o uso do setup
operacional DOW + MME20 em operacdes de swing trade no grafico diario. Dessa
maneira, serdo expostos os graficos com as operacdes de compras e de vendas com suas

respectivas justificativas técnicas.

4.1 Identificacao das fases da tendéncia primaria

A identificacdo das fases da tendéncia primdria da BITCOIN, diz respeito a 3° premissa
da teoria proposta por Charles Dow, na qual, o mesmo afirma que a tendéncia primdria - de alta

e de baixa - possui 3 fases.

Figura 8 - Fases da Tendéncia
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Reproducdo: TradingView.
Em destaque na Figura 08, observa-se que, durante o ano de 2021, a BITCOIN

apresentou trés fases importantes de um ciclo de alta: acumulacgdo, alta sensivel e euforia.

Alémdisso, chegou a iniciar 1 fase importante do ciclo de baixa: a distribuicao.

Na fase de acumula¢do, uma caracteristica importante a ser destacada € a relacdo de
preco com o volume de negociagdes, ja que, nessa etapa os “papéis” passam das maos mais
fracas e desinformadas para as maos dos especuladores mais fortes e bem informados.
Considerando que os investidores mais fortes e bem informados realizam negociacdes com
grande volume de capital, € comum também perceber nessa fase um volume de compra

significativamente alto.

Figura 9 - Fase de Acumulacao
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Reproducdo: TradingView.
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Na figura 09, é notério que a fase de acumulagao marcada, do periodo de 17 de Maio
de2021 até 30 de Julho de 2021, € a etapa em que se observa o maior volume de capital
com compras quando comparado com as outras duas fases de seu ciclo de alta.

As fases de alta sensivel e euforia sdo etapas do ciclo de alta em que se percebe uma
elevacao substancial nos pregos, pois € nesse momento que a midia e a grande massa de
especuladores comecam a notar que o pessimismo anterior de mercado passou e deu lugar
ao otimismo e a alta de mercado.

Contudo, com uma grande alta acontecendo, ha como consequéncia direta as bolhas
especulativas, que ocorrem quando um ativo ou produto sofre um aumento muito rapido e
extremo, fazendo com que ele seja negociado a precos muito acima do que o seu real valor
de mercado. Desse modo, a etapa seguinte a esse movimento geralmente se caracteriza por
ser uma correcao mais severa para o mercado, iniciando, assim, um ciclo de baixa com a
distribuicao dos papéis por parte dos grandes players. Como pode ser observado na figura,

foi exatamente esse comportamento que o preco da BITCOIN acabou efetivando em 2022.

4.2 Operacoes setup Dow + MME20

Durante toda a fase de tendéncia primadria de alta do periodo analisado - acumulacao,
alta sensivel e euforia - bem como na fase inicial da tendéncia primdria de baixa
(distribui¢do), foi possivel observar as seguintes operagdes com base na teoria de Dow e

média movel exponencial de 20 periodos:

| 20638.86
1:18:27

29 Jan21 | Fev

Reprodugdo: TradingView.
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1° Operacdo, em destaque na figura 10:

. No dia 21/01/2021 uma sinaliza¢do de baixa foi apontada pelo price
action descendentedo ativo, simultaneamente com o seu candle apresentando um
fechamento abaixo da linha de MME20.

. Por se caracterizar como uma sinalizacdo de baixa, uma operacao
vendida era mais indicada para ser aberta proxima ao seu valor de fechamento
($30850,13).

. Posteriormente, no dia 29/01/2021, pode ser percebido que a acdo de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
ascendente, fazendo com que o mesmo voltasse a apresentar um fechamento do
candle de alta acima da linha de MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de baixa
formada anteriormente e sinalizaria uma reversdao no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢do de venda aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia, sendo mais indicado realizar uma compra nesse momento préximo ao

seu valor de fechamento ($34252,20).
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. Com isso, com uma compra ¢ venda sendo realizadas aos precos de

$34252,20 e $30850,13, respectivamente, a operagdo vendida daria um prejuizo de -
9,93%.

Figura 11 - Operacao 02
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Reproducao: TradingView.

2° Operagao, em destaque na figura 11:



. No dia 25/02/2021 uma sinalizacdo de baixa foi apontada pelo seu
price actiondescendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um
fechamento abaixo da linha de MME20.

. Por se caracterizar de uma sinalizacao de baixa, uma operacao vendida
era mais indicadapara ser aberta préxima ao seu valor de fechamento ($47073,73).

. Posteriormente, no dia 01/03/2021, pode ser percebido que a acdo de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
ascendente, fazendo com que o mesmo voltasse a figurar acima da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de baixa
formada anteriormente € sinalizaria uma reversao no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢ao de venda aberta ficasse contra a tendéncia sendo
mais indicado realizar uma compra nesse momento préximo ao seu valor de

fechamento ($49587,03).

26

. Com isso, com uma compra € venda sendo realizadas aos pregos de

$49587,03 e $47073,73, respectivamente, a operagdo vendida daria um prejuizo de -

5,07%.

NANCE - TradingView
Fch

Reproducdo: TradingView.
3° Operacao, em destaque na figura 12:

. No dia 22/03/2021 uma sinalizagdo de baixa foi apontada pelo seu



price actiondescendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um
fechamento abaixo da linha de MME20.

. Por se caracterizar de uma sinalizag@o de baixa, uma operacao vendida
era mais indicadapara ser aberta préxima ao seu valor de fechamento ($54083,25).

. Posteriormente, no dia 26/03/2021, pode ser percebido que a ac¢do de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
ascendente, fazendo com que o mesmo voltasse a figurar acima da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de baixa
formada anteriormente e sinalizaria uma reversio no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢ao de venda aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia, sendo mais indicado realizar uma compra nesse momento préoximo ao

seu valor de fechamento ($55025,59).
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. Com isso, com uma compra e venda sendo realizadas aos precos de

$55025,59 e $54083,25, respectivamente, a operagao vendida daria um prejuizo de -
1,71%.

Figura 13 - Operacgio 04
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Reproducdo: TradingView.
4° Operacdo, em destaque na figura 13:

. No dia 07/04/2021 uma sinalizagcdo de baixa foi apontada pelo seu

price action descendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um
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fechamento abaixo da linha de MME20.

. Por se caracterizar de uma sinalizag¢do de baixa, uma operagdo vendida
era mais indicadapara ser aberta préxima ao seu valor de fechamento ($55953,45).

. Posteriormente, no dia 08/04/2021, pode ser percebido que a a¢do de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
ascendente, fazendo com que o mesmo voltasse a figurar acima da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de baixa
formada anteriormente e sinalizaria uma reversdo no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢do de venda aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia, sendo mais indicado realizar uma compra nesse momento préximo ao
seu valor de fechamento ($58077,52).

. Com isso, com uma compra ¢ venda sendo realizadas aos pregos de
$58077,52 e $55953,45, respectivamente, a operagdo vendida daria um prejuizo de -
3,66%.

Figura 14, Operacio 05.
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Reproducdo: TradingView.
5° Operagao, em destaque na figura 14:
. No dia 04/05/2021 uma sinalizacdo de baixa foi apontada pelo seu
price actiondescendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um

fechamento abaixo da linha de MME20.



. Por se caracterizar de uma sinalizagc@o de baixa, uma operacao vendida
era mais indicadapara ser aberta préxima ao seu valor de fechamento ($53200,01).

. Posteriormente, no dia 05/05/2021, pode ser percebido que a agdo de
preco apresentouuma reversao de comportamento, formando um price action
ascendente, fazendo com que o mesmo voltasse a figurar acima da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de baixa
formada anteriormente e sinalizaria uma reversdo no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢cdo de venda aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia, sendo mais indicado realizar uma compra nesse momento proximo ao

seu valor de fechamento ($57436,11).

29

. Com isso, com uma compra ¢ venda sendo realizadas aos pregos de

$57436,11 e $53200,01, respectivamente, a operagdo vendida daria um prejuizo de-
7,38%.

Figura 15 - Operacio 06

oa ta 44

VY

Jun

Maio 10 Maic 21 17

Reprodugado TradingView.
6° Operacao, em destaque na figura 15:
. No dia 10/05/2021 uma sinalizacdo de baixa foi apontada pelo seu
price actiondescendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um

fechamento abaixo da linha de MME20.

. Por se caracterizar de uma sinalizag¢do de baixa, uma operagao vendida
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era mais indicadapara ser aberta préxima ao seu valor de fechamento ($55816,14).

. Posteriormente, no dia 13/06/2021, pode ser percebido que a agdo de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
ascendente e fazendo comque o mesmo voltasse a figurar acima da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de baixa
formada anteriormente e sinalizaria uma reversdo no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢cdo de venda aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia, sendo mais indicado realizar uma compra nesse momento préximo ao
seu valor de fechamento ($39020,57).

. Com isso, com uma compra e venda sendo realizadas aos precos de
$39020,57 e $55816,14, respectivamente, a operagdo vendida daria um lucro de
+43,04%.

Figura 16 - Operacdo 07
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Reprodugdo TradingView.
7° Operacdo, em destaque na figura 16:

. No dia 17/06/2021 uma sinalizacdo de baixa foi apontada pelo seu
price actiondescendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um
fechamento abaixo da linha de MME20.

. Por se caracterizar de uma sinalizag@o de baixa, uma operacado vendida

era mais indicadapara ser aberta proxima ao seu valor de fechamento $38092,97.
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. Posteriormente, no dia 29/06/2021, pode ser percebido que a acdo de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
ascendente, fazendo com que o mesmo voltasse a figurar acima da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de baixa
formada anteriormente e sinalizaria uma reversdao no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posicdo de venda aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia sendo mais indicado realizar uma compra nesse momento proximo ao
seu valor de fechamento ($35911,73).

. Com isso, com uma compra e venda sendo realizadas aos precos de

$38092,91 e $35911,73, respectivamente, a operacdo vendida daria um lucro de

+6,07%.

Figura 17 - Operacio 08
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Reproducdo: TradingView.

8° Operagdo, em destaque na figura 17:

. No dia 23/07/2021 uma sinalizagdo de alta foi apontada pelo seu
price action ascendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um
fechamento acima dalinha de MME20.

. Por se caracterizar de uma sinalizacdo de alta, uma operacdo

comprada era mais indicada para ser aberta préxima ao seu valor de fechamento

($33634,09).



. Posteriormente, no dia 07/09/2021, pode ser percebido que a acdo de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
descendente, fazendo comque o mesmo voltasse a figurar abaixo da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de alta
formada anteriormente e sinalizaria uma reversdo no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢do de compra aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia sendo mais indicado realizaruma venda nesse momento proximo ao seu
valor de fechamento ($46863,73).

. Com isso, com uma compra e venda sendo realizadas aos precos

$33634,09 e $46863,73, respectivamente, a operagdo comprada daria um lucro
+39,27%.
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Reproducdo: TradingView.
9° Operagdo, em destaque na figura 18:

o No dia 15/09/2021 uma sinaliza¢do de alta foi apontada pelo seu
price action ascendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um
fechamento acima dalinha de MME20.

. Por se caracterizar de uma sinalizacdo de alta, uma operacdo

comprada era mais indicada para ser aberta proxima ao seu valor de fechamento

($48121,41).
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. Posteriormente, no dia 20/09/2021, pode ser percebido que a acdo de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
descendente, fazendo comque o mesmo voltasse a figurar abaixo da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de alta
formada anteriormente e sinalizaria uma reversdao no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posicao de compra aberta anteriormente ficasse contra a

tendéncia sendo mais indicado realizaruma venda nesse momento proximo ao seu

valor de fechamento ($43015,62).
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. Com isso, com uma compra e venda sendo realizadas aos precos de

$48121,41 e $43015,62, respectivamente, a operagdo comprada daria um prejuizo de

-10,61%.
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Reproducdo: TradingView.
10° Operagdo, em destaque na figura 19:

. No dia 01/10/2021 uma sinalizacdo de alta foi apontada pelo seu
price action ascendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um
fechamento acima dalinha de MME?20.

. Por se caracterizar de uma sinalizacdo de alta, uma operacdo

comprada era mais indicada para ser aberta proxima ao seu valor de fechamento

($48141,61).
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. Posteriormente, no dia 27/10/2021, pode ser percebido que a acdo de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
descendente, fazendo comque o mesmo voltasse a figurar abaixo da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de alta
formada anteriormente e sinalizaria uma reversio no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢do de compra aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia sendo mais indicado realizaruma venda nesse momento proximo ao seu
valor de fechamento ($58413,44).

. Com isso, com uma compra e venda sendo realizadas aos precos de

$48121,41 e $58413,44, respectivamente, a operagdo comprada daria um lucro de

+21,34%.

Figura 20 - Operacdo 11
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Reproducdo: TradingView.

11° Operagdo, em destaque na figura 20:

. No dia 16/11/2021 uma sinalizagcdo de baixa foi apontada pelo seu
price actiondescendente, simultaneamente com o seu candle apresentando um
fechamento abaixo da linha de MME20.

. Por se caracterizar de uma sinalizacdo de baixa , uma operagdo
vendida era mais indicada para ser aberta proxima ao seu valor de fechamento

($60058,87).
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. Posteriormente, no dia 23/12/2021, pode ser percebido que a acdo de
preco apresentouuma reversdo de comportamento, formando um price action
ascendente, fazendo com que o mesmo voltasse a figurar acima da linha de
MME20.

. Esse novo comportamento descaracterizaria a tendéncia de baixa
formada anteriormente e sinalizaria uma reversdo no sentimento no mercado,
fazendo assim, com que a posi¢cdo de venda aberta anteriormente ficasse contra a
tendéncia sendo mais indicado realizar uma compra nesse momento proximo ao
seu valor de fechamento ($50838,81).

. Com isso, com uma compra e venda sendo realizadas aos precos de
$50838,81 e $60058,87, respectivamente, a operacdo vendida daria um lucro de
+18,14%.



Tabela 1 — Rendimentos Operacdes
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Operacoes Rendimento
Operacao 01 -9,93%
Operacao 02 -5,07%
Operacao 03 -1,71%
Operacao 04 -3,66%
Operacao 05 -7,38%
Operacao 06 +43,04%
Operacgao 07 +6,07%
Operacao 08 +39,27%
Operacao 09 -10,61%
Operagao 10 +21,34%
Operacao 11 +18,14%
Total +89,50%

Portanto, conclui-se que a aplicacdo com base nas premissas da teoria de Dow e no
setup MME20, no gréfico didrio da BITCOIN, resultaria em um ganho financeiro em

especulagdes de +89,50% no ano de 2021.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo mostrou que, durante o periodo analisado - de janeiro a dezembro
de 2021- a criptomoeda BITCOIN, segundo a teoria proposta por Charles Dow, apresentou
as trés fases da tendéncia primaria do ciclo de alta: acumulacdo, alta sensivel e euforia.

Além disso, pdde ser observado o inicio do ciclo de baixa: a distribuigdo.



O estudo permitiu observar a prética da teoria mais importante da andlise técnica
com relacdo aos sentimentos de mercado perante o criptoativo e levantar conclusdes
importantes sobre as fases e os pontos de reversao das tendéncias do mercado.

No que diz respeito ao setup MME20, foram realizadas oito (8) operacdes vendidas
e trés (3) operacdes compradas. Dentre as operagdes vendidas, trés (3) resultaram em
ganhos financeiros e cinco (5) em prejuizos. Dentre as operagdes compradas, duas (2)
resultaram em ganhos financeiros e uma (1) em prejuizo.

Nesse sentido, percebe-se que as especulagdes de compra foram mais assertivas do
queas especulacdes de venda no ano de 2021, o que pode ser justificado pela tendéncia
primadria de alta ocorrida no mesmo periodo que beneficiaria mais aqueles que operassem
a favor de sua tendéncia (operacdo comprada) do que aqueles que operassem contra a
tendéncia primdria (operacao vendida).

No total das onze operagdes, cinco (5) resultaram em ganhos financeiros, enquanto
seis (6) resultaram em prejuizos financeiros. No entanto, mesmo com mais operagdes com
prejuizos financeiros do que com ganhos, seguindo os fundamentos de Dow e os sinais da
média moével exponencial de 20 periodos, o retorno nominal de especulacdo ainda foi
positivo, chegando a até +89,50%.

Considerando o resultado positivo do estudo, é de suma importancia destacar
que aandlise grifica, embora tenha sua base fundamentada na estatistica e em padrdes
decomportamentos, ndo garante sucesso em todas as operagdes, visto que mudangas nos
padréesde comportamentos € na dindmica do mercado com os sentimentos otimistas e
pessimistas ainda poderdo fazer com que as operagdes fiquem contra a tendéncia de
mercado, ocasionando perdas.

Dessa forma, € de essencial relevancia para aqueles que especulam e buscam uma
boa rentabilidade no mercado de renda varidvel buscar o enriquecimento educativo a partir
de outros estudos, com um ou mais indicadores técnicos, para se obter, além de um
conhecimento melhor sobre o sentimento do mercado, uma maior seguranca para cada
operacio, buscando o melhor ponto de virada no grafico e a diminui¢do da margem de erro.

Logo, estudos com outros principios técnicos e outras ferramentas da andlise grafica
poderdo ser validos e ajudardo a complementar o presente trabalho no que diz respeito ao
nivelde assertividade de operacdes de compras e vendas no mercado especulativo de
criptoativos.

Portanto, é evidente que o presente trabalho ndo visa esgotar o tema exposto,

simulacdes com outras ferramentas de linhas de médias mdveis para comparagdo de
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resultados e niveis de assertividades, bem como o acréscimo de outras teorias importantes,
como a proposta por Ralph Nelson Eliott, podem ser uteis para complementar e até explicar,
de maneira mais detalhada, o movimento da BITCOIN demonstrado neste artigo.

Ajudando, assim, os especuladores a terem um melhor desempenho analitico no mercado.
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