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RESUMO

As duas principais Escolas de Analise de A¢des, Fundamentalista e Técnica,
sao muito discutidas pelos participantes desse mercado, em que poucos Sao 0s
gue conseguem rentabilizar o capital investido de forma consistente. Apenas
com muito estudo e amadurecimento das estratégias, pode-se conseguir
resultados satisfatérios no mercado de acbes. A analise fundamentalista tem
mecanismos diversos para precificar uma empresa ou ac¢ao. Avaliacdo de
Empresas (Valuation), P/L, Fluxo de Caixa Descontado, projecdes, entre outros
dados macro e microecondmicos e contabeis sdo técnicas utilizadas pelos
fundamentalistas, buy and hold, para avaliar um ativo. Ou seja, estratégia de
investimento baseada na acumulacdo de acGes ao longo dos anos. Ja a
Andlise Técnica, ndo analisa os valores intrinsecos e nem mesmo 0s aspectos
macro e microeconémico de uma empresa. O que norteia o investidor técnico,
ou grafista, sdo os pontos de entrada e saida, compra e venda, da sua
estratégia baseada em padrdes graficos e bases estatisticas dos precos e
indicadores. Algumas ferramentas e estratégias da Andlise Técnica e da
Andlise Fundamentalista serdo apresentadas neste estudo em uma abordagem
tedrica de suas aplicabilidades com destaque as suas diferencas, similaridades
e a possibilidade dos métodos serem complementares. O estudo realizado com
as empresas Helbor, Grendene, Eletro Paulo, Equatorial e PDG, no periodo de
Maio 2011 a Maio de 2012, visa fornecer subsidios para a determinacdo
baseada no estudo de caso, da melhor analise em relagdo ao objetivo do
investidor. O teste pratico apresentado mostra que é possivel o trabalho em
conjunto dessas analises, fundamentalista e técnica. Sera apresentado neste
trabalho estratégias que buscam maximizar a rentabilidade no mercado de
acoes.

Palavras-Chave: Analise, Fundamentalista, Técnica e agdes.



ABSTRACT

The two main schools of Stock Analysis, Fundamental and Technical, are much
discussed by participants in this market, where there are few who can monetize
invested capital consistently. Only with much study and maturation of strategies,
we can achieve satisfactory results in the stock market. Fundamental analysis
has several mechanisms to price a company or action. Company Rating
(Valuation), P / E, DCF, projections, and other macro and microeconomic data
and statements are techniques used by fundamentalists, buy and hold, to
assess an asset. That is, investment strategy based on the accumulation of
actions over the years. Already Technical Analysis, does not analyze the
intrinsic values and even the macro and micro aspects of a company. What
guides the technical investor, or graphic designers, are the points of entry and
exit, sale, its strategy based on chart patterns and statistical bases of price and
indicators. Some tools and strategies Technical Analysis and Fundamental
Analysis in this study will be presented in a theoretical analysis of their
applicability to highlight their differences, similarities and ability of the methods
are complementary. The study conducted with business Helbor, Grendene,
Electro Paulo, Equatorial and PDG in the period May 2011 to May 2012, aims to
provide tools for determination based on the case study, the best analysis in
relation to the objective of the investor. The practical test shows that it is
presented can work together on these analyzes, fundamental and technical.
This work will be presented strategies that seek to maximize profitability in the
stock market.

Keywords: Analysis, Fundamental, Technical and stocks.
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INTRODUCAO

Os brasileiros, em geral, ndo tem a cultura de investimento em renda
variavel, mercado de acdes. O Brasil ainda vive, e herda periodos de alta
inflacdo e taxas de juros exorbitantes. Com isso, 0 investimento em renda fixa &
uma das melhores alternativas para rentabilizar o capital, quando analisamos o
risco retorno do investimento. Porém, essa realidade vem mudando, o Governo
Brasileiro est4 adotando cortes na taxa de juros basicos (SELIC) — Sistema
Especial de Liquidacdo e Custbdia, principalmente, para incentivar o consumo.
O site do Banco Central do Brasil define SELIC:

“E a taxa apurada no Selic, obtida mediante o
calculo da taxa média ponderada e ajustada
das operacbes de financiamento por um dia,
lastreadas em titulos publicos federais e
cursadas no referido sistema ou em cémaras
de compensacdo e liquidagdo de ativos, na
forma de operagcbes compromissadas.
Esclarecemos que, neste caso, as operagfes
compromissadas sdo operacdes de venda de
titulos com compromisso de recompra
assumido pelo vendedor, concomitante com
compromisso de revenda assumido pelo
comprador, para liquidagdo no dia Gtil seguinte.
Ressaltamos, ainda, que estdo aptas a realizar
operacdes compromissadas, por um dia (util,
fundamentalmente as instituicbes financeiras
habilitadas, tais como bancos, -caixas
econdmicas, sociedades corretoras de titulos e
valores mobilidrios e sociedades distribuidoras
de titulos e valores mobiliarios.”

(www.bcb.gov.br)

O mercado de bolsa de valores, no Brasil, € regulamentado pela CVM,
Comisséo de Valores Mobiliarios juntamente com Banco Central. Estes 6rgaos
fiscalizam e regulam o mercado de renda variavel e seus participantes, bancos,

corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobiliarios.


http://www.bcb.gov.br/
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Os agentes do mercado de acbes operam, basicamente, por dois
modelos, a Analise Fundamentalista e a Andlise Técnica. As escolas diferem
em quase tudo, se assemelham apenas no objetivo, ganhar dinheiro na Bolsa

de Valores sendo socio, acionista, de uma empresa.

Segundo Fortuna (2005), ha duas escolas de analise de acgbes. A
Fundamentalista e a Técnica. A Analise Fundamentalista analisa as empresas,
dentro do cenario macroecondmico e microecondmico. A analise da empresa
pode ser feita através de varios métodos estudados e desenvolvidos por
estudiosos e investidores. Valuation', Fluxo de Caixa, PL, lucro liquido, dentre
outros multiplos, que irdo ser abordados posteriormente. Suas justificativas de
compra e venda sdo subjetivas. Um dos primeiros a escrever sobre analise
fundamentalista foi Benjamin Graham. Posteriormente. Seu método sera

comentado posteriormente.

Ainda na concepcéo de Fortuna (2005), a Analise Técnica, ou Grafista,
se baseia no comportamento dos especuladores e na memoria dos precos.
Eles também utilizam varios indicadores que servem de referéncia. Com esse
método, os pontos de compra e de venda sdo definidos antes mesmo de
realizarem a compra ou a venda de uma acdo. Umas das principais vantagens
dessa escola em relagdo a fundamentalista é o fato de poder estudar o tempo
certo de entrada e saida nas operacfes e ter maior controle sobre perdas e

ganhos das operacgoes.

O segundo capitulo deste trabalho, trara a fundamentacao teorica sobre

o mercado de capitais aqui no Brasil.

O terceiro capitulo compreende o assunto base para a Andlise

Fundamentalista. Foram citados os principais estudiosos dessa escola e suas

! Valuation é um termo em inglés, que significa Avaliacdo de Empresa. Estima-se o valor do

preco da empresa através de indicadores e nimeros.
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anélises Bottom Up? e Top Down®. Além disso, foram descritos os indicadores

utilizados para melhor anélise das empresas e seleciona-las para o estudo.

O quarto capitulo compreende o assunto base para a Analise Técnica.
Foram citados os principais estudiosos da Escola de Andlise Técnica e
descritos os principais padrées da Escola Técnica Tradicional como formacao
de grafico, padrdes e figuras. Ja em relacdo a Escola Moderna, foram descritos
0s principais indicadores utilizados como a média movel. Essas sdo as
principais ferramentas para um analista grafista operar e tomar decisdes sobre

0 que comprar e quando vender.

No quinto capitulo, sdo abordados os procedimentos metodolégicos
utilizados para buscar e processar as informacdes para analisar e obter uma
comparacao sobre as estratégias de investimento. Além disso, foram descritas
as estratégias utilizadas para as operacdes no periodo de 01/05/2011 até
31/05/2012. Todas as operacbes foram realizadas através da Plataforma

Operacional, Home Broker”.

A sexta sessdo, foi feita uma avaliacdo e mensuracdo da rentabilidade
de cada estratégia para cada empresa.

Por fim, foram analisadas e comparadas as estratégias utilizadas nesse
trabalho, para saber qual a melhor estratégia operacional para as empresas

citadas.

? Bottom Up € uma analise fundamentalista que busca variaveis para analisar o valor justo de
uma empresa. Essa andlise utiliza indicadores e resultados da empresa em analise.

3 Top Down é um estudo fundamentalista que analisa as conjunturas econdmicas dos setores
da economia.

* Home Broker, sistema operacional que possibilita investidores emitirem ordens de compra e
venda de acbes. E necessario abrir conta em uma corretora de titulos e valores mobiliarios.
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1.1 Objetivo Geral

Este trabalho teve como objetivo apresentar a melhor maneira de
operara no mercado de ac¢des, analise fundamentalista ou técnica. Para isso,
foi realizado um estudo de caso das empresas PDG, Helbor, Equatorial, Eletro
Paulo e Grendene, comparando as rentabilidades das carteiras fundamentalista
e técnica. A primeira, estruturada com o método Fundamentalista. A outra
carteira ird se utilizar filtros oriundos de indicadores fundamentalista e

estratégias da escola grafista.

1.1.2 Objetivos Especificos

Apresentar um modelo de estratégia para compra e venda das acbes
das empresas: PDG, Helbor, Grendene, Eletro Paulo e Equatorial. Para chegar
a esses objetivos, serdo tracada duas estratégias de analise técnica, MM9 e

IFR. Serdo apurados os resultados durante Maio de 2011 e Maio de 2012.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Mercado de Capitais

O Mercado de acbes € um componente do Mercado de Capitais. Este
mercado esta estruturado, segundo Assaf Neto (2007). “De forma a suprir as
necessidades de investimentos dos agentes econdmicos, por meio de diversas
modalidades de financiamentos a médio e longo prazos pelas instituicdes

financeiras nao bancarias”.

Quando uma empresa faz uma Oferta Publica Inicial de Ac¢bes, IPO,
sigla em inglés, Initial Public Offering®, ha a captacéo primaria ou secundaria de
recursos. Captacdo primaria € quando ocorre a permuta entre Acbes da
Empresa e os recursos dos Investidores, o dinheiro vai diretamente para o
caixa da empresa. ApOs essa primeira negociacdo, as outras negociacdes sao
denominadas mercado secundario, ou seja, no mercado secundario 0s
recursos financeiros irdo para quem vende a acéo, e ndo para a empresa. Vale
ressaltar o inico momento em que a Empresa recebe os recursos diretamente
dos investidores € no mercado primario. No Brasil, a maior bolsa é a de Sdo
Paulo, BMF&Bovespa, que movimenta cerca de R$6 bilhdes por dia. Segundo
o0 proprio site da Bovespa, acdo sao titulos nominativos negociaveis que
representam para quem as possui uma fracdo do capital social de uma

empresa.

Para Assaf Neto (2007), as a¢cOes podem ser classificadas em trés tipos,
conforme a natureza dos direitos e vantagens que conferem a seus
possuidores. As a¢des ordinarias (ON) conferem o direito de voto ao seu titular
nas deliberacbes dos acionistas. As acdes preferenciais (PN) oferecem
prioridade na distribuicdo de dividendos, juros sobre capital proprio € no

°IPO é uma sigla em inglés, muito utilizada no mercado de capitais, que significa

quando uma empresa faz a subscricdo de suas acfes, Abertura de Capital.
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reembolso de seu capital no caso de dissolucdo da empresa. O site da
BMF&Bovespa cita: as acdes ainda podem ser diferenciadas por classes: A, B,

C ou alguma outra letra aparega apo6s o “PN”, preferencial, ou o “ON”, ordinaria.

Para Fortuna (2005), as bolsas de valores ndo sao instituicoes
financeiras, e sim associacdes civis sem fins lucrativos, constituidas pelas
corretoras de valores para fornecer a infraestrutura ao mercado de acoes.
Devem propiciar um lugar de livre concorréncia, transparéncia nas
negociagdes, propiciar liquidez e informagdes sobre as empresas listadas e
negociadas. Apesar de serem autbnomas, sao regulamentadas pela CVM -
Comissdo de Valores Mobiliarios, Autarquia vinculada ao Ministério da

Fazenda.

Ainda segundo Fortuna (2005), o preco de uma acao em bolsa é fruto
das condicbes de mercado, oferta e demanda, refletindo as condi¢cdes
estruturais da economia de um pais e das empresas. As expectativas
econdmicas também séo refletidas nos precos. Noticias também podem afetar

0s precos das acoes.

De acordo com Assaf Neto (2007), os investidores podem obter
rendimentos de quatro maneiras. O primeiro deles € o dividendo, decorrente da
distribuicdo do Lucro Liquido obtido no ano fiscal, pagos em dinheiro e livres de
imposto de renda, pois a empresa ja fez o pagamento. Todas as empresas
listadas na bolsa devem distribuir no minimo 25% dos seus lucros aos

acionistas.

Outra maneira citada por Assaf Neto (2007) € a bonificagdo que € a
emissdo e distribuicdo gratuita aos acionistas, em quantidade proporcional a
participacdo de capital, de novas acdes em funcdo do aumento de capital
efetuado por meio de incorporacéo de reservas. Nesse meétodo, o investidor

nao tem um aumento de capital.

O terceiro método apresentado por Assaf Neto (2007) é o direito de

subscricdo de acdes, € a prioridade concedida aos acionistas na aquisicao de
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acOes da empresa, quando h4 o aumento do capital social pela emissdo de
novos titulos. A Ultima e mais tradicional maneira de rendimento dos acionistas

€ a valorizacao do preco da acdo/empresa.

Para intermediar e regularizar esse mercado existe empresas e 0rgaos
competentes. No caso de intermediacdo, existe a Bolsa de Valores e as
Corretoras. No caso de regulamentacdo, a CVM. Para que o investidor possa
comprar e vender agdes no mercado de bolsa de valores, € necessario um
cadastro em uma Corretora de Valores Mobiliarios quem tem acesso a

negociacdes na Bolsa de Valores.
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3. ESCOLA FUNDAMENTALISTA

Segundo Assaf Neto (2007), Escola Fundamentalista analisa a hipétese
de haver um valor intrinseco para cada acédo, levando em consideracao
variavel interna e externa a empresa. Estas variaveis seriam a conjuntura
econdbmica na qual a organizacdo estd inserida, o ramo de atividade da
empresa, 0os demonstrativos e os indices financeiros, e principalmente as

expectativas e projecdes futuras de desempenho.

Na concepc¢do de Deschatre e Majer (2006), a andlise fundamentalista
estuda os fundamentos econdmicos da empresa e, geralmente, o investimento

é feito para o médio e longo prazos.

A principal referéncia da escola fundamentalista € o investidor Benjamin
Graham, autor do livro: Investidor Inteligente. Os agentes de mercado logo
aprenderiam a utilizar as informacdes do passado, fazendo com que 0s sinais
perdessem valor, pois 0 preco se ajustaria de forma a incorpora-los. Logo, os
precos possuem um comportamento aleatério, e a correlacdo entre precos
passados e futuros € nula. Ainda segundo o autor, analistas técnicos creem que
0 ajuste dos precos ndo € instantaneo. Percebe-se que é necessaria para que
a Analise Técnica obtenha retornos positivos, uma diferenca de tempo no
ajuste, de modo a poder identificar as tendéncias desta correlacdo dos precos
(ASSAF NETO, 2007).

Os analistas fundamentalistas utilizam dentre outras analise, a analise
Bottom Up, para basear seus investimentos (FORTUNA, 2005). Deschatre e

Majer (2006) citam alguns indicadores de mercado como:

Dividend yield;
Preco sobre lucro (PL);
Preco sobre valor patrimonial (P/VPA);

Price sales ratio (PSR);

YV V V V V

Beta;
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» Liquidez corrente;

> Minima e maxima de 52 semanas.

Dentre esses indicadores, este trabalho utilizou os indicadores PL e
P/PVA para selecionar as empresas nas quais foram realizadas as operacoes.

A andlise fundamentalista € indicada para os investidores que buscam o
mercado acionario como forma de investimento no médio e longo prazo.
Analisar os resultados e balancos das empresas € um excelente modo de
escolher empresas rentaveis e com perspectivas de crescimento. A escola
fundamentalista pressupde que o mercado de capitais ndo € eficiente em
termos de informacdo ao admitir que os precos correntes das acfes néo
reflitam instantaneamente todas as informacgdes relevantes sobre as empresas
(DESCHATRE; MAJER, 2006)

Outros analistas utilizam também a analise Top Down, na qual fazem
uma analise macro da economia e seus agentes, buscando fatores que irdo

influenciar os precos das acoes. Alguns fatores como:

» Elevacéao da inflacéo;
» Risco politico;
» Elevacéao da taxa de juros;

Por buscar entender todos os fatores que influenciam o desempenho
dos negdcios de uma companhia, a analise fundamentalista encara o
investimento em agdes de uma maneira especial: o investidor se torna socio da
empresa. Uma boa analise leva em consideragdo tanto fatores macro quanto
microecondmicos. As empresas ndo dependem sé delas mesmas. Em um
momento de crise, por exemplo, mesmo aguelas que tomam atitudes acertadas
podem ter problemas. Assim, o analista avalia fatores como inflacdo, taxas de

juros, cambio, PIB, etc.
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3.1. PRECO/LUCRO

Segundo definicdo de Damodaram (2006), o Preco sobre o Lucro € a
razao obtida ao dividir o pre¢co da acdo, negociada em bolsa, pelo o lucro por

acao.

Esse indice € medido em anos e indica o tempo que o investidor tera
para retorno do investimento sob a forma de lucros além da valorizacdo da
acdo (DESCHATRE E MAJER, 2006).

Embora haja boas razfes para se utilizarem indices PL, ha também um
grande potencial para que se faca uso impréprio deles. Em caso de empresas
com lucro por acao negativo, esse indice ndo apresenta significado, embora
isso possa ser parcialmente resolvido utilizando-se lucros normalizados ou
médios por acdo, porém o problema n&do pode ser eliminado. A figura abaixo,

mostra os filtro utilizados, no site: www.fundamentus.com.br. Segundo o préprio

site: “Fundamentus € um sistema on-line que disponibiliza informacdes
financeiras e fundamentalistas das empresas com acoes listadas na Bovespa.
Possuimos um completo banco de dados apresentado de forma acessivel para

auxiliar o investidor a encontrar as melhores op¢des de investimento.”

Célculo para o P/L: Preco de mercado da Acao

Lucro por Acao

Figura 1 — Preco sobre Lucro (P/L)
F U N D A hlll E N T U S Procurar por acdo/emprasa

Busca avancada
NVISTA CONSC MNTE EXIBIR

por empress

PAGINA INVESTIMENTO ENTRE EM DADOS HISTORICO
INICIAL COMNSCIENTE CONTATO DETALHES GRAFICOS - HISTORICOS - DE COTACOES

Busca avancada por empresa

PfL (Preco sobre lucra)}

) Ao informar os parametros para pesquisa

o  Presncha apenas os campos que serdo usados na
pesquisa

mo[ ] max # Use . (oonto) como separador decial
PfVP (Preco sobre Valor Patrimonial}
] 4 Utiize @ formato decimel para reprasentar porcentagens.
Ex: Para 15% digite 0. 15
TR ]
Dividend Yield (Dividendo scbre prece da agic) l:l
e ]

Fonte: Fundamentus



http://www.fundamentus.com.br/
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3.2 PRECO/VALOR PATRIMONIAL
Significa por quanto a agéo esta sendo negociada em relagdo ao seu valor

patrimonial, isto é, em relagdo ao seu valor contabil (DESCHATRE E MAJER,
2006).

Para Damodaram (2006), o Preco sobre o Valor Patrimonial é a
propor¢cdo que resulta do preco da acdo em bolsa, dividido pelo valor
patrimonial por acéo.

A figura, abaixo, mostra o filtro utilizado no P/VP no site fundamentus.

Célculo para o P/VP: Preco da Acéo

Valor patrimonial da A¢éo

Figura 2: Preco sobre valor patrimonial

FUNDANIENTUS

. B cad
NVISTA CONSCIENTE EXIBIR . Busca avancada

"‘ Em por empresa

PAGINA INVESTIMENTD ENTRE EM i DADOS IIISTL')HH_‘:U
INICIAL CONSCIENTE CONTATO DETALHES GRAFICOS = HISTORICOS DE COTACOES
Busca avancada por empresa
) Ao informar os parimefros para pesquisa
Sl l:l W Preencha apenas 0s campos que serdo usados na
pesquisa
X min l:l i w Use . (ponto) como separadar decimal
P{VP {Prego scbre Valor Patrimonial)
i Utlize o formato decimal para representar porcentagens.
Ex: Para 15% digite 0.15
PSR (Preco sobre Recsita Liguidz) |:|
Dividend Yield (Dividendo sobre preco da ac3o) |:|
P/Ativos {Preco sobre ativos) l:l
1

Fonte: Fundamentus
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4. ESCOLA TECNICA

A Andlise Técnica analisa basicamente o comportamento passado dos
precos. A andlise técnica de ac¢des tem seu embrido por volta dos anos 1700,
quando familias japonesas passaram a acompanhar as variacdes dos precos

do arroz, com o intuito de analisar tendéncias e oscilacées. (DEHNER, 1995)

Porém, foi a partir de estudos de Charles Dow que a Andlise Técnica
passou a ser mais divulgada e estudada. Segundo Dehner (1995), ha mais de
cem anos o0s precos das acdes eram representados por graficos,
principalmente nos Estados Unidos. Charles Dow, em 1884, criou o primeiro
indice formado por empresas ferroviarias. O indice da Bolsa Americana Dow

Jones € em homenagem a Charles Dow.

Segundo Deschatre e Majer (2006) de acordo com teoria desenvolvida
por Charles Dow, e aperfeicoada ao longo do tempo, a maioria das acfes
seguem uma tendéncia conjunta. Para verificar essa tendéncia, Charles criou o
indice de Dow Jones Average, que € utilizado ainda hoje na bolsa de Nova
York.

Deschatre e Majer (2006) ainda listam os pontos esséncias da teoria de
Dow.

» Os precgos descontam tudo; as mudancas diarias nos precos refletem
o julgamento e as emocdes de todos os participantes;

» O mercado tem trés movimentos: primario, € a curva de longo prazo.
Secundario, sdo as reacfes durante alguns meses. Por fim, o
movimento terciario (menores), que podem durar horas e/ou dias.

» Existe relacéo entre preco e volumes operados;

» As médias setoriais tém que confirmar a média global.

A partir dos estudos de Charles Dow, estudiosos comecaram a se

aprimorar no estudo do comportamento dos precos. A principal ferramenta para
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andlise é o grafico dos precos. Primeiramente, existiam os graficos em linha,

nos quais eram sinalizados os precos de fechamento da acéo.

Grafico 1: Ibovespa em linha.

3 1BOV S (66.321.87 67.608.09 66.150.64 67.515.40 1.80%) =1 T

ago set  out nov dez  jan fev mar abr  mai jun  jul  ago set  out nov  dez jan fev  mar r mai
2010 2011 2012

www.nelogica.com.br

Fonte: ProfitChart

Segundo o artigo, O Samurai dos 100 trades vitoriosos, havia no Japéo
nesse periodo uma rica familia de fazendeiros de arroz, chamada Homma. Em
torno de 1750 o patriarca da familia Homma morreu e o controle dos negécios
passou para Munehisa Homma. Munehisa foi um verdadeiro cientista do
mercado. Ele desenvolveu teorias e passou a guardar informacoes detalhadas
(registros historicos) sobre condi¢cdes de clima, precos do arroz e negociagcdes
realizadas. Para compreender a fundo a psicologia dos investidores, analisou
0s movimentos de precos do arroz até de negocia¢des ocorridas na época em

gue os trades eram realizados no jardim de Yodoya. www.jornaldenegocios.pt



http://www.jornaldenegocios.pt/
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Grafico 2: Ibovespa em candlestick.

] 1BOV S (60.801.88 61.027 87 60.427_35 60.602.07 -0_36%) =T =

ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai
2010 2011 201,

www.nelogica.com_br

Fonte: ProfitChart

A partir desses estudos, 0s japoneses criaram o candlestick. Com ele, as
informacdes de comportamento do preco eram mais detalhadas. Agora, o preco
de abertura, fechamento, maximo e minimo era analisado, tornando o estudo

do comportamento dos pre¢cos mais eficaz.

A andlise Técnica, AT, segundo Brum (2006), possui premissas basicas

para o desenvolvimento das técnicas:

» Tudo pode ser resumido no preco das acdes. Toda expectativa dos
investidores com relagcdo a determinado ativo se reflete no preco

diario daquele ativo;

» Os pregos se movem por meio de tendéncias. Uma vez identificadas
essas tendéncias por meio de graficos ou indicadores, o investidor
terd condicbes de operar de acordo com elas, pois uma vez
identificada a tendéncia € mais provavel que ela continue do que se

reverta,;
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» A historia sempre se repete e a compreensao de tendéncias futuras

pode estar no estudo de acontecimentos passados.

Os indicadores estatisticos sdo ferramentas essenciais de analise
técnica. Com eles, podem-se adotar os critérios matematicos de avaliagdo na
compra e venda de ativos. Esses indicadores permitem que os investidores
tomem decisbes mais rapidas (DESCHATRE; MAJER, 2006)

Devido ao alto grau de subjetivismo da AT, indicadores foram criados
para atuar de uma forma mais objetiva. Serafini (2010) explica que o0s
indicadores podem ser de tendéncia, osciladores, de volume e de volatilidade.
Ele afirma que dentre os indicadores de tendéncia mais conhecidos sédo as
médias moveis. Entre os osciladores existem o indice de Forca Relativa (IFR) e
0 estocastico lento e rapido.

Para analise deste trabalho, vdo ser utilizadas as médias moveis e o
IFR, como pontos de compra/venda. Para identificar as empresas/acdes a

serem operadas, serd utilizada a Analise Fundamentalista.

4.1.2 FIGURAS GRAFISTAS

Nos gréficos, sdo encontrados padrdes que mostram 0S mais provaveis
comportamentos futuros dos precos. Para que esse comportamento seja
seguido, os precos devem sinalizar esse padrdao. Ou seja, ndo €& preciso

apenas o padréo aparecer no gréfico, ele necessita ser acionado pelos precos.

Os padrdoes mais utilizados pela andlise técnica , segundo Noronha
(2001), sdo suporte e resisténcias, congestbes e figuras, sendo a mais
conhecida o retangulo. Essas figuras sdo da escola tradicional da Analise

Técnica.
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4.1.3 RETANGULOS

Para Tavares (1987), um retangulo é uma figura tracada por maximas e
minimas de movimentos oscilatérios com duracdo superior a um més. Quanto
mais tempo tiver essa congestdo, mais forte e mais confiavel sera 0 movimento

dos precos.

Segundo Matsura (2007), enquanto os precos oscilam dentro das linhas,
a tendéncia € continuidade do mesmo. Porém, caso haja o rompimento da

resisténcia, existe uma tendéncia de alta.

O retangulo s6 é acionado quando h& a violacdo da maxima ou da
minima da figura. Caso espere-se pelo fechamento do candle, mais forte e

confiavel serd o movimento.

Figura 3: Retangulo.

EJLLIS3S [3.20 3.23 3.05 3.05 -4.50%) [=T =

26 o1} pric o6 20 04 18 o1 16 29 13 27 10 24 o7 21 o9 21 o4 18

2 0z 16 30 13 27 11 35 08 22
ago/10 setf10 out/10 novf10 dez/10 jan/11 fev/11 marf11 abr/11 maif11 jun/11 julf11

www._nelogica.com. br

Fonte: ProfitChart

4.1.4 SUPORTE E RESISTENCIA

Para Dehner (1995), os analistas tracam linhas de tendéncia sobre os
graficos de precos e de osciladores. Pode-se tracar linhas de suporte e/ou de

resisténcia. Suporte e resisténcia € uma regido na qual 0s precos nédo
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ultrapassam por certo periodo, quanto mais longo for o periodo, mais forte € a

forca dos precos.

Na concepcao de Deschatre e Majer (2006), suporte e resisténcia estao
relacionados as formag@es gréaficas, o nivel de suporte é determinado por uma
situacdo onde existe uma demanda pela a acdo que nao permite continuar o
processo de baixa, enquanto que o nivel de resisténcia € determinado por uma
situacdo onde existe uma oferta pelo ativo que nao permite continuar o
processo de alta. Em um processo de alta, por exemplo, cada vez que uma
resisténcia de precos € suplantada, ela passa a ser um suporte. Da mesma
maneira, quando, em processo de baixa, um suporte é quebrado, ele passa a
oferecer resisténcia a qualquer processo de alta que venha a ser

desencadeado.

Segundo Debastiani (2008), suporte € aquela regido em que, apés uma
queda, 0s precos param e revertem o sentido contrario, desde que este
movimento tenha se repetido mais de uma vez. De forma anéloga, resisténcia é
a regido de precos em que, apds um movimento de alta, os precos param e

revertem no sentido contrario.

A seguir, um exemplo de suporte. A empresa € a Marfrig, MRFG3,
suporte na regido dos R$ 13,00, € onde a demanda sustenta os precos. Com a
perda desse patamar, houve uma pressdo vendedora maior do que a
compradora. Maior oferta do que demanda por essa agao. Isso fez com que o

preco da acao se desvalorizasse.
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Figura 4: Suporte.

EJ MRFG2S (17.01 17.26 16.28 16.67 -2.89%) =1

Fonte: ProfitChart

O proximo exemplo € um caso de resisténcia de precos. Os
compradores e vendedores entendem a regido de R$ 23,50 como resisténcia.
Ou seja, os analistas ndo veem a empresa valer mais do que esse valor. Até
haver o rompimento dessa regido, entrando uma pressao compradora maior do
gue a vendedora. Havendo a superacdo desse patamar, os precos tendem a

seguir o movimento altista e seguir elevando os precos da ac¢éo.

Figura 5: Resisténcia.

9 CRUZ3 (27.80 28.10 27.23 28.00 1.89%) ETES

wewswe. nelogica.com.br

Fonte: ProfitChart
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4.2.1 INDICADORES TECNICOS

Para Noronha (2001), os indicadores contribuem na identificagdo de
tendéncias e pontos de reversdo. Além de fornecer uma visdo aprofundada
dentro do equilibrio de forcas entre compradores e vendedores. Alguns
analistas afirmam que os indicadores sdo mais objetivos quando comparados
aos padrdes graficos. O principal revés da utilizagdo desses indicadores € que,
muitas vezes, eles se contradizem. Alguns funcionam melhor em mercados de
tendéncia de alta, outros em tendéncia de baixa e alguns em mercados sem

tendéncias.

Os indicadores sé&o utilizados como complementacdo aos estudos
prévios de uma acdo ou mercado. Com eles, a probabilidade de os investidores
tomarem decisbes acertadas aumenta consideravelmente. Existem alguns
analistas que tomam suas decisbes sobre investimentos exclusivamente

através desses indicadores.

ApoOs o desenvolvimento da tecnologia e da informatica, os Analistas
técnicos reuniram varios indicadores para tentar obter indicadores que

ajudassem nas tomadas de decisao.

4.2.2 MEDIA MOVEL

Para Dehner (1995), qualquer média resulta em uma apresentacao
visualmente da tendéncia, ou auséncia, expressa nos graficos. As sinalizagbes
se dao, quando os precos evoluem acima da média movel, a sinalizagédo basica
€ compra do ativo. Quanto mais curta for a média moével, maior sera o numero
de cruzamento entre barras de preco e menor sera o nivel de acerto. Matsura
(2007) descreve o calculo da média movel simples aritmética, sendo feita pela

soma dos precos de fechamento dividido pela quantidade de dias.

MM(n) = preco(1) + preco(2) + ... + preco(n)

namero (n)
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As médias serdo expressas de acordo com o periodo selecionado,
minutos, horas, dias, semanas, meses etc. As médias também podem variar
guanto a estatistica desejada, as mais utilizadas sdo as médias exponenciais

as quais ponderam os dias mais proximos.

Grafico 3: Ibovespa MMA e MME.

I 1BOV S (66.321.87 67.608.09 66.150.64 67.515.40 1.80%). Mé&dia Mével A [20] (65.532.09). Média Mével E [20] (64 894_79) =TI

2011
www.nelogica. o

Fonte: ProfitChart

Além das médias mdveis simples, existem médias que atribuem pesos
diferentes para cada preco. Matsura (2007) descreve como sendo as médias
ponderadas e exponenciais. A média movel ponderada da maior relevancia aos
precos mais recentes e menor importancia aos pre¢cos mais antigos. Ja a média
movel exponencial atribui um peso que cresce de forma exponencial do mais

antigo para o mais recente.

4.2.3. INDICE DE FORCA RELATIVA (IFR)

indice de Forga Relativa é o oscilador mais utilizado pelos analistas
técnicos e pelo mercado. Este indicador mede a forca de qualquer ativo

monitorando as mudancas nos precos de fechamento (TAVARES, 1987).
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O IFR foi desenvolvido pelo estadunidense Weller Wilder em 1978, para
Tavares (1987), o indicador € um oscilador que varia no intervalo de 0 a 100.
Fixando um intervalo entre 75 e 100, como: “area de venda”, situagcado na qual o
ativo esta sobre comprado. O intervalo entre 0 e 25 € o intervalo de “area de
compra”, onde os pregos estdo sobre vendidos. Para um maior nivel de acerto
nas operacdes, quanto maior periodo de analise, menor sera a volatilidade do

oscilador.

Segundo Matsura (2007, p.81) a férmula para esse indicador é a

seguinte equacéo:

IFR = 100 — (100/ (1+FR))

FR = _Média das variacdes dos fechamentos em ALTA
Média das variacdes dos fechamentos em BAIXA

Quanto maior a forca relativa dos compradores, mais o IFR se
aproximam de “100”. Estado sobre comprado. Porém, quando o indicador se
aproxima do “0” mais sobre vendido esta o ativo. Como no exemplo abaixo com
as agoes do Itau Unibanco, o IFR esta mais préximo do “0” do que do “1007,
logo, o ativo encontra-se sobre vendido (MATSURA, 2007)

Gréfico 4: indice de Forca Relativa.
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Fonte: ProfitChart
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4.2.4 PARADA — STOP

STOP, do inglés, significa parar. Na analise grafica, um nivel de preco ou
valor que, quando alcancado, revela que a estratégia operacional utilizada na
operacdo de compra ou de venda ndo esta seguindo como o previsto e deve

ser interrompida.

Segundo Noronha (2001), o stop (parada) é a garantia de sobrevivéncia.
A parada € um valor que foi tracado pelo investidor, que quando alcancado, da
o sinal de que a estratégia utilizada esta seguindo outra tendéncia e deve ser
interrompida. O objetivo do stop € resguardar o capital do investidor, com uma

pequena perda, para que possa voltar ao mercado em outro momento.

O mais importante do stop € analisa-lo e coloca-lo em um ponto em que
poderd haver uma reversdo da tendéncia anteriormente analisada pelo
investidor. Isso por que muitas vezes os investidores colocam stop em um valor
gue aceitam perder, ou seja, muitas vezes colocam o stop cerca de 2% ou 3%
abaixo do preco de entrada, porém essa regido ndo sinaliza reversdo da
tendéncia. Assim, 0os precos podem chegar a esse patamar e entdo seguir para
o objetivo tracado anteriormente. Essa € a maneira mais comum de

investidores perderem e deixarem de ganhar dinheiro no mercado.

Figura 6: Stop
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Fonte: ProfitChart
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5. METODO E TIPO DE PESQUISA

A pesquisa tem uma natureza exploratoéria, que segundo Vergara (2009),
€ realizada em &rea onde o conhecimento acumulado é pequeno e
sistematizado. Sera explorado se os indicadores, média moével e indice de
Forca Relativa possuem um desempenho superior a carteira de mercado e a
carteira Fundamentalista. Quanto ao tratamento dos dados pode ser
classificada como quantitativa. Pois os numeros e resultados apurados seréo

classificados e analisados.

Para a execucdo da pesquisa, serdo utilizados dados secundarios, visto
gue os dados serdo coletados através do software ProfiChart, que por sua vez
traz os dados da Bolsa de Valores (BM&F Bovespa). Os dados coletados e
analisados compreendem o periodo de um (1) ano, do dia 2 de Maio de 2011
até 31 de Maio de 2012.

Ja4 para analisar os indicadores fundamentalistas, os dados seréo

coletados no site: www.fundamentus.com.br. Esse site coleta informacdes

diretamente da bolsa de valores e dos relatérios das empresas, para consolidar

€ apresentar.

5.1 AMOSTRA

Para realizar a selecdo das acOes estudadas nesse trabalho, foram
utilizados filtros fundamentalistas: P/L e P/VP. Serdo analisadas empresas nas
quais o P/L esteja entre 2 e 10 e o P/PV entre 0 e 2. O objetivo desse filtro é
selecionar empresas com maior potencial de valorizacdo nominal, ou seja,
estdo mal precificadas pelo mercado. Apoés realizar esse filtro, e excluir as
empresas menos negociadas, ou sem liquidez, a amostra é composta pelos

precos de fechamento das acdes das seguintes empresas:


http://www.fundamentus.com.br/

Quadro 1: Lista de empresas
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Cadigo da Acéo Descricéo P/IL |PIVP
ELPL4 ELETRO PAULO PN | 9,13| 1,03
EQTL3 EQUATORIAL ON 9,13| 1,22
GRND3 GRENDENE ON 942 17
HBOR3 HELBOR ON 7,52| 1,87
PDGR3 PDG REALTY PN 7,54| 0,59

e A PDG (PDGR3), empresa do setor de construcao civil, aponta indices

de P/L e P/VP dentro dos limites para as analises. Com um Preco/Lucro de

7,54 e Preco/Valor Patrimonial de 0,59, a PDG entra na lista dos ativos para

pesquisa. Como € uma empresa do setor de construcdo, espera-se um

resultado melhor utilizando a estratégia da média movel.

Figura 7: PDGR3

" > Procurar por agdo/empresa
I|I| VOCE ESTA VENDO
! ¢
WVISTA CONSCIENTE EXIBIR Busca avancada
NVISTA CONSCIE mRB R e —
PAGINA INVESTIMENTO ENTRE EM ) DADOS HISTORICO
INICIAL CONSCIENTE CONTATO DETALHES GRAFICOS + HISTORICOS DE COTAGOES
Papel PDGRZ Cotagéo 3,36
Tipo ON MM Data iilt cot 08/06/2012 aQ
Empresa PDG REALT ON NM Min 52 sem 2,97 m
Setor Max 52 sem 9,78
Subsetor Construcdo Civil Vol $ méd (2m) 167.110.000 z
valor de mercado 3.832.560.000 Ult balango processado 31/03/2012 "-G.riJ_Q-
valor da firma 7.521.610.000 Nro. Acdes 1.140.640.000
OscilagBes Indicadores fundamentalistas FRETE
GRATIS
Més 1,18% PfvP 0,59 VA 572

e AADOT % DiERTT ART

Maen Renta 24 10

Fonte: Fundamentus

DADA TANRAS Ac

Segundo o site da empresa, a PDG € a Unica empresa imobiliaria com

capital 100% pulverizado e tem a maior participacdo do setor dentro do

IBOVESPA. Nesses anos, ela ja entregou mais de 90 mil unidades.

e A Grendene (GRND3), empresa do setor de calcados, tecidos e

vestuario, apresentam indices de P/L e P/VP aceitaveis para a pesquisa. Com

um Preco/Lucro de 9,42 e Precgo/Valor Patrimonial de 1,70. Por ser uma

empresa do setor de consumo, espera-se um melhor desempenho com a
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estratégia da MM9. Segundo o site da Grendene: “Hoje, a Grendene
comercializa os seus produtos para o mercado interno e externo, conta com
mais de 20 mil funcionarios e seis unidades: Farroupilha e Carlos Barbosa, no
Rio Grande do Sul, Fortaleza, Sobral e Crato, no Ceara e Teixeira de Freitas,
na Bahia. Além de duas lojas exclusivas de Melissa, uma em Sao Paulo e uma

em Nova lorque (EUA).”.

Figura 8: GRND3

—— Procurar por agao/empresa 5
Illl VOCE ESTA VENDO
h Busca svancad,
INVISTA CONSCIENTE GRND3 EXIBIR
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INICIAL CONSCIENTE CONTATO DETALHES GRAFICOS + HISTORICOS + DE COTACOES
Papel GRND3 Cotagéo 10,15
Tipo oN Data iilt cot 08/06/2012 l Zzineda
Empresa GRENDENE SA ON Min 52 sem 643
Sator Tecidos, Vestudrio e Calcados Max 52 sem 10,65 i
Subsetor Calcados Vol $ méd (2m) 2.992.180 i -
~
L
Valor de mercado 3.052.310.000 Ult balango processado 31/03(/2012 v;‘L -
Valor da firma 2.073.820.000 Nro. Acbes 300.720.000
E—— . .
OscilagBes Indicadores fundamentalistas F R ET E
Dia 1,26% P/L 9,42 LPA 1,08 G RATIS
Més 2,40% P/VP 1,70 VPA 597
30 dias 3,05% P/EBIT 14,88 Marg. Bruta 44,2% PARA TODOS OS

Fonte: Fundamentus

e Helbor (HBOR3), empresa do setor de construgdo civil, possui
indicadores de P/L e P/VP que estédo dentro dos limites tracados para a analise.
P/L de 7,52 e P/VP de 1,87. Também se espera melhor retorno com a

estratégia da MM9, pois € empresa de construcao.
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Figura 9: HBORS3

Procurar por agiofempresa

VOCE ESTA VENDO

EXIBIR
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Busca avancada

HBOR3 (hr—

PAGINA INVESTIMENTO ENTRE EM . DADOS HISTORICO
INICIAL CONSCIENTE CONTATD GRAFICOS « HISTORICOS + DE COTACDES

Papel HBOR3 Cotagio 8,62

Tipo ON Data ilt cot 08/06/2012

Empresa Helbor ON Min 52 sem 546

Setor Construcdo e Engenharia Max 52 sem 9,43

Construcio Civil Vol $ méd (2m) 3.635.170
Valor de mercado 1.683.410.000 Ult balanco processado 31/03/2012 ﬂ BRH
Valor da firma 2.213.890.000 Nro. Agbes 195.291.000
Oscllagdes Indicadores fundamentalistas SU ﬂ
P ——— 1pa CONTA
Més 1,89% P{VP 1,87 VPA 4,61

Fonte: Fundamentus

E OPERE

Segundo o site da empresa, a Helbor possui projetos imobiliarios em 10

capitais (Sado Paulo, Goiania, Salvador, Fortaleza, Belo Horizonte, Cuiaba,

Curitiba, Campo Grande, Rio de Janeiro e Brasilia) e nos municipios de

Campinas, Guarulhos, Sao José dos Campos, Mogi das Cruzes, Santos, Sao

Vicente, Taubaté, Santo André, Sao Bernardo do Campo, Sdo Caetano do Sul,

Diadema, Bertioga, Barueri, Jundiai, Cotia e Osasco (SP) e Sado Goncalo (RJ).

e Os indicadores fundamentalistas de empresa Equatorial (EQTL3), do

setor elétrico, também preenchem os pré requistos da pesquisa. Com

Preco/Lucro de 9,13 e Preco/Valor Patrimonial de 1,22. Por ser uma empresa

do setor elétrico, espera-se uma melhor rentabilidade com a estratégia do IFR.

FUNDARIENTUS

NVISTA CONSCIENTE

Figura 10: EQTL3

Procurar por agdofempresa

VOCE ESTA VENDO

EQTL3

EXIBIR

Busca avancada
| . porempresa

PAGINA INVESTIMENTO ENTRE EM . DADOS HISTORICO
INICIAL CONSCIENTE CONTATO DETALHES GRAFICOS - HISTORICOS - DE COTACOES

Papel EQTL3 Cotagdo 14,49

Tipo ON NM Data iilt cot 08/06/2012

Empresa EQUATORIAL ENERGIA S.A. ON NM Min 52 sem 10,14

Setor Energia Elétrica Max 52 sem 15,47

Energia Elétrica Vol § méd (2m) 3.476.090
Valor de mercado 1.588.270.000 Ult balanco processado 31/03/2012 n BRH
Valor da firma 2.689.320.000 Nro. AcBes 109.612.000
Oscilagbes Indicadores fundamentalistas SU H
om | s en CONTA
Més 0,91% PiVP 1,22 VPA 11,90

Fonte: Fundamentus

E OPERE
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Segundo o site da empresa, “A Equatorial tem como estratégia expandir
a sua atuacao pela aquisicdo do controle, independente ou compartilhado, de
empresas do setor elétrico, com foco nos segmentos de distribuicdo e geracao.
O mercado alvo da Companhia abrange todo territério nacional e a América

Latina.”.

e A Eletro Paulo (ELPL4), também do setor de energia, possui P/L de
9,13 e um P/VP de 1,03. Por se tratar de uma empresa do setor de energia,

espera-se um melhor rendimento utilizando a estratégia do IFR.

Segundo o proprio site da Eletro Paulo, sua missao é: “Promover o bem-
estar e o desenvolvimento por meio de fornecimento seguro, sustentavel e

confiavel de solugBes de energia.”

Figura 11: ELPL4

F U N D A mlll E N 'I' U S T Procurar por acdo/empresa -

INVISTA CONSCIENTE ELPL4 EXIBIR
par empresa

PAGINA INVESTIMENTO ENTRE EM . DADOS HISTORICO
INICIAL CONSCIENTE CONTATO DETALHES GRAFICOS HISTORICOS + DE COTACOES

Papel ELPL4 Cotagao 2477

Tipo PN Data iilt cot 08/06/2012

Empresa AES ELETROPAULO PN Min 52 sem 23,78

Setor Energia Elétrica Max 52 sem 34,97

Subsetor Energia Elétrica Vol $ méd (2m) 44.799.100

Valor de mercado 4.145.110.000 Ult balango processado 31/03/2012

Valor da firma 5.341.490.000 HNro. Agies 167.344.000

Dia 1,72% PfL 2,96 LPA 8,37

Més 3,64% PfVP 1,03 VPA 24,03

Fonte: Fundamentus
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5.2 ESTRATEGIAS DE COMPRA

Para chegar ao objetivo proposto, serdo feitas operagbes com as
seguintes estratégias seguidoras de tendéncia e osciladores. Para estratégia
seguidora de tendéncia, foi escolhido a Média Mével. Ja para a estratégia de

osciladores, foi escolhido o IFR.

» MM9 — Média Mével Exponencial de 9 periodos.

Apoés inserir a média modvel exponencial de 9 periodos no gréfico
semanal, espera-se o fechamento da semana que fez a média virar para cima.
Quando isso ocorrer, marca-se a maxima dessa semana, esse ponto serd o
ponto de compra da acao. Assim que for realizada a compra, o stop é colocado
na minima da semana que fez a média virar para cima. O ponto de saida da
operacdo serd quando a média moével exponencial de 9 periodos virar para
baixo, sera marcada a minima dessa semana, 0 stop sera colocado nessa

minima. Abaixo, figura exemplificando:

Grafico 5: MM9 compra

9 30,03 27,40 28,13 _4.88%) , Média Movel E [9] (28,62

bosoooososcoaescosomeoosoamsoosoneoooaEEEoEEEEoEEEEEEEEEooEEEEEEEEEEEEEEEEEEETEECETNTCEECTTECISCTECEECTEEECEOdP S CTTECCTEEEIEEEEEEECEEECEEOECEooRESooToooooTa| Tk ¢ ¢

12

setfil

wwwe.nelogica.com. br
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» IFR —indice de Forca Relativa.

Apos inserir o IFR de 5 periodos no grafico semanal, o sinal de compra
do ativo sera dado quando o IFR ficar abaixo do nivel 20. Marca-se a maxima
da semana que fez o IFR ir para baixo de20, a compra sera acionada quando a
maxima dessa semana for superada. Acionada a entrada, o stop sera colocado
na minima da semana que fez o IFR estiver para baixo de 20, ou quando o IFR
for para cima de 80, quando isso acontecer, sera posicionado o stop abaixo da

minima de cada semana. Abaixo, figura exemplificando.

Grafico 6: IFR compra

= ELPL4 S (26,58 27,16 26,32 26,89 1,87% , Média Movel A [100] (20,85

www.nelogica.com. br

5.2.1 CoLETA DA DADOS

Os dados necessarios para a realizacédo da pesquisa foram extraidos do
programa ProfitChart. Os precos das a¢Oes foram ajustados pelos proventos e
distribuicdo de dividendos e bonificacdes. N&o serdo levados em conta os

custos por operacdo, R$ 15,99 por ordem executada.

5.2.2 RETORNO

Foi calculado o retorno médio para cada estratégia em cada acdo. As

médias dos retornos foram calculadas do periodo em que foi feita a compra. A
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estratégia que obteve maior retorno foi o IFR, tanto em relac&o a carteira, como

para cada empresa separadamente. Porém, foi a que obteve a maior perda em

uma operacao.

Quadro 2: Retornos

ACAO IFR MM9 | IFR+MM9
PDGR3 0-19% |0 -12%|0 -15%
HBOR3 O 41% |0 8%|0  24%
GRND3 © 29% |0 22%|0  26%
EQTL3 O 12% |0 23%|0  18%
ELPL4 @ 12%|@ 9%@  11%
TOTAL CARTEIRA |© 15%|©  10%|©  13%

5.2.3 INDICE DE ACERTO

Para todas as operacdes e estratégias, foi calculado um indice de

acerto. Sendo acerto operacfes que geraram lucro, e erro operacdes que

geraram prejuizo. Assim, cada estratégia tera a variacdo no indice de acerto de

0% a 100%.

Quadro 3: indice de Acerto

ACAO

OPERACOES IFR

% ACERTO

OPERACOES MMZ

% ACERTO

PDGR3

0%

33%

HBOR3

100%

20%

GRND3

50%

56%

EQTL3

100%

66%

ELPL4

33%

100%

TOTAL CARTEIRA

2
1
2
1
3
9

44%

(SR [ SR Y [y ) %]

47%

Interessante notar que, o

indice de acerto em ambas as

estratégias € menor do que 50%, porém o resultado financeiro é bastante

satisfatorio. Isso traduz a maxima do mercado, “quando ganhar, ganhar mais

do que quando perder”.
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6. ANALISE DOS RESULTADOS

PDG Realty — PDGR3

PDG, empresa do setor de construgcédo civil. Segundo fonte do site
www.fundamentus.com.br, a PDG tem R$ 3.898.000.000 em valor de mercado.

Ou seja, valor das acbes multiplicado pela quantidade de acdes.

Com a estratégia MM9 - Média Movel de 9 periodos Exponencial — foram
realizadas trés operacdes durante o periodo de andlise. Houve sucesso em
apenas uma operacao, gerando um lucro de 4% em 63 dias. Durante o periodo
de analise, a estratégia gerou um prejuizo de 12%. Abaixo, o exemplo de
uma das compras da acdo. A média moével de 9 periodos estava ascendente,
esperou-se a superacao dos precos em relacdo a semana anterior, para entao

realizar a compra da agéo.

Gréfico 7: Média Movel 9 - PDG

E5 PDGR2 S (8.75 9.02 8.56 8.89 0.54%). Média Mével E [9] (9.01) =115

Fonte: Profitchart

Ja com a estratégia IFR - indice de Forca Relativa de 5 periodos —
Foram totalizadas duas operacdes, ambas com prejuizo. A estratégia gerou um

perda de 19% durante um ano. Abaixo, o exemplo de uma compra realizada.


http://www.fundamentus.com.br/
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Gréfico 8: IFR - PDG

weww.nelogica. com. be

Fonte: Profitchart

Em ambas as estratégias, a PDG gerou prejuizo no total, porém uma

operacdo da MM9 gerou lucro. Abaixo, quadro consolidado dos retornos.

Quadro 4: Resultados PDGR3
SETUPATVO |DATACOMPRA | PRECO  |FIN.ENTRADA |DATASAIDA |R$VENDA |FIN. SAIDA % OPERACAQ |dias % TOTAL

R PDGR3 30/04i2012| RS 468 | RS 10.000,00 | 14/052012| RS 432 |RS 9.230,77 8% 14 8%
PDGR3 28/052012) RS 3,71 |R$ 9.23077 | 31/052012|R$ 327 | RS 813601 2% 3] 19%
PDGR3 30/05/2011] RS 942 | RS 10.000,00 | 20/06/2011) RS 8,58 | RS 9.108.28 9% 21 9%

MM9 |PDGR3 241102011/ RS 6,90 | RS 9.108.28 | 14/11/2011| RS 642 | RS 847466 1% 21 -15%
PDGR3 16/01/2012| RS 6,63 | RS 847466 | 19003/2012| RS 691 RS 8.83256 4% 63| 12%

J4 quem comprou o ativo e esperou sua Vvalorizagcdo utilizando a
estratégia de alguns indicadores Fundamentalista, o resultado no periodo de

analise foi um prejuizo de 62%.
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Helbor - HBOR3

Helbor, empresa do setor de construcdo. Segundo informacdes do site
fundamentus, a HELBOR possui R$ R$ 2.400.000.000 em valor de mercado.

Com a estratégia MM9 - Média Movel de 9 periodos Exponencial — apos
o periodo de analise, foram realizadas cinco operagdes, dessas, quatro se
enceraram com prejuizo. A Unica que auferiu lucro teve rentabilidade de 29%.

Totalizando um ganho de 8% dessa estratégia.

J& com a estratégia do IFR - indice de Forca Relativa de 5 periodos —
essa estratégia so foi acionada apenas uma vez durante o periodo de analise.
Obteve um lucro de 41% em 271 dias. Abaixo, o exemplo de uma compra

realizada.

Gréfico 9: IFR - Helbor

E5 HBOR3 S (6.33 6.45 6.05 6.11 -5.34%)

Fonte: Profitchart

Fundamentalista, desde de 02 de maio de 2011 até 31 de maio de 2012,
a Helbor teve uma valorizagéo de 22%. Abaixo, consolidado dos resultados das

operacoes:
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Quadro 5: Resultado HBOR3

SETUP |ATVO  |SETUP |DATAGOMPRA | R§ COMPRA |FIN ENTRADA |DATASAIDA |R$VENDA |FIN SAIDA  |% OPERACAO |dias |% TOTAL
IFR _|HBOR3 |IFRS 15/08/2011) R$ 6,28 | RS 10.00000 | 19/03/2012| RS 8,83 | RS 14.060,51 4% 217 4%
HBOR3 |MM3 04/07/2011| R$ 708 | R$ 10.000,00| 08/07/2011| RS 672 [RS 949153 5% 4 5%
HBOR3 |MM9 12/09/2011| R$ 710 |R$ 949153 | 15/09/2011|R$ 682 |RS 9.117,21 4% 3 9%

MM9 |HBOR3 |MM9 24110/2011| R$ 678 |R$ 911721 21/11/2011| RS 649 | RS 872724 4% 28 -13%
HBOR3 |MM3 05/1212011| R$ 678 |RS 872724 | 26/12/2011|RS 651 |R$ 837970 4% 21 -16%
HBOR3 | MM9 16/01/2012| R$ 719 |R$ 837970 | 31/05/2012| R$ 9.25 | RS 10.780,56 29%) 136 8%

Eletro Paulo — ELPL4

Companhia do setor elétrico, a Eletro Paulo possui R$ 2.500.000.000 em

valor de mercado, segundo o site fundamentus.

Aplicando a estratégia MM9 - Média Movel de 9 periodos Exponencial —
durante o periodo, a estratégia s6 foi acionada uma vez, gerando um lucro de
9% no periodo de 182 dias.

indice de Forca Relativa de 5 periodos — totalizadas trés operacoes.
Sendo uma com lucro e duas no prejuizo. No periodo, a estratégia teve uma

rentabilidade de 12%. Abaixo, o exemplo de compra de uma das operacoes.

Gréfico 10: IFR — ELPL4

EJ ELPL4 S (23.12 23.66 23.06 23.09 -0.25%)

o5 22 os 20 o3 17 31 14 25 14 25 11 25 o3 23 os 20 o4 15 o1 is 29 12
nov/10 dez/10 jan 11 feu/11 mar/11 =brj11 maif11 Junj11 Juljit ago/i1 setj11
by

www.nelogica. com. br

Fonte: Profitchart
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Fundamentalista, durante o periodo de andlise a Eletro Paulo acumulou

prejuizo de 10%. Abaixo, quadro consolidado com os detalhes das operacgdes:
Quadro 6: Resultados ELPL4

ATNVO JATVO [DATACOMPRA [RS COMPRA [FIN.ENTRADA [DATASADA [RSVENDA |FIN.SADA  [%OPERACAO [dias [% TOTAL
ELPL4 | 29008R2011[ RS 2536 | RS 10.00000 | 16i012012] R$ 3281 R$ 12.037.70 20%) 140 29%
FR |ELPL4 |  3000412012| RS 2984 | R$ 1203770 | 07/05/2012| R$ 27.37 | R$ 11.946,85 8% 7] 19%
ELPL4 | 21/052012[ RS 2681 [ RS 11.04685| 25i052012] R$ 25.18 | R$ 11.22051 6% 4] 1%
MMO JELPLA | 17/102011[RS 2643 |RS 10.00000 | 16i042012[ R$ 2683 | R$ 1090806 | 0%l 182] 9%

Grendene - GRND3

A Grendene € uma empresa do setor de consumo. Seu valor de

mercado € de R$ 3.500.000.000, segundo informagdes do site fundamentus.

Utilizando a estratégia MM9 - Média Movel Exponencial 9 — foram
realizadas trés operacfes. Dessas, duas enceraram-se com lucro, totalizando

um ganho de 22% no periodo.

Abaixo, segue exemplo de uma compra da acdo da Grendene. Nota-se
que houve uma pequena superagao nos precos em relagdo a semana anterior.

O que ocasionou a compra do ativo.

Grafico 11: MM9 — GRND3

1 GRND3 S (8.92 9.17 8.72 8,72 -1.20%), Média Mével E [9] (8.36)

wevrvenelogica.com. br

Fonte: Profitchart
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indice de Forca Relativa de 5 periodos — foram realizadas duas
operacdes, uma com prejuizo de 5%. Outra com lucro de 35%. Totalizando

uma rentabilidade de 29%.

Gréfico 12: IFR — GRND3

EJ GRND3 S (7.68 7.94 7.53 7.93 2.63%]

HMWH .

E3 IFR 151 (39.41)

wewevr_nelogica. com.br

Fonte: Profitchart

Com a estratégia Fundamentalista, a Grendene teve uma valorizacdo de
14% no periodo analisado. Abaixo, quadro comparativo das estratégias e seus
respectivos resultados.

Quadro 7: Resultados GRND3

SETURATVO |SETUP  {DATACOMPRA | RS COMPRA |FIN. ENTRADA |DATASAIDA |RSVENDA |FIN.SADA  |% OPERACAO |dias |% TOTAL
R GRND3 _|IFRS 200062011/ RS 777 | RS 10.00000 | 010082011 R§ 742 | R§ 954955 A% 3 %
GRND3_|IFRS 29082011/RS 675 RS 954955 | 02042012 RS 913 | RS 1291665 W% A7) 2%
GRND3 |MM9 06/06/2011] RS 8,37 RS 1000000 | 10/06/2011| RS 796 | RS 951016 R
MM |GRND3 _[MM9 19092011|RS 716 | RS 951016 09012012|R§ 727 |R§ 965626 Do 2] 3
GRND3 |MM9 23012012{ RS~ 751 |RS 965626 | 310052012/ RS 950 | R$ 1221498 6% 129 2%

Equatorial - EQTL3

Empresa do setor elétrico, a Equatorial, segundo informacgfes do site

fundamentus, possui R$ 1.700.000.000 em valor de mercado.
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Com a MM9 - Média Modvel Exponencial 9 — foram realizadas trés
operacOes durante o periodo de andlise. Duas operacdes se enceraram com

lucro. Uma negativa em 2%. Gerando um ganho de 23% no total.

Gréfico 13: MM 9 — EQTL3

EIEQTL3Z S (11.10 11.42 10.82 11.30 2.18%]). Média Mével E [9] (10.87) =TES)

10 B o7 21 o3 21 04 18 S 30 13 27 11 25 08 22 o5 13 03 17 31 14
Janf11 fevfil marf11 abr/11 maif11 Junf11 Julf11 agef11 setf11 out/11 nowf11
[

Fonte: Profitchart

indice de Forca Relativa de 5 periodos — com apenas uma operagio

durante o periodo de analise, teve uma rentabilidade de 12% em 112 dias.

Gréfico 14: IFR — EQTL3

EJ EQTL2 S (9.69 9.90 9.57 9.67 1.05%) 0l <1

fffffffff LA

B3 IFR 151 (58.49)

www_nelogica. com. br

Fonte: Profitchart



50

J4 os investidores que operaram pela estratégia Fundamentalista
durante o periodo de andlise. Obtiveram uma valorizacdo de 31% com a

Equatorial. Abaixo, quadro consolidado com os retornos das estratégias.

Quadro 8: Resultados EQTL3

SETUP |ATVO SETUP  |DATACOMPRA | R$ COMPRA  |FIN. ENTRADA |DATA SAIDA |RSVENDA |FIN. SAIDA %OFERAQ»E\O dias  |% TOTAL

IFR |EQTL3 |IFR5 29/08/2011| R$ 1063 | R$ 1000000 | 19122011| R$ 1195 | R$ 11.241 77 12%| 112 12%

EQTL3 |MM9 12/09/2011| RS 11,34 | R$ 1000000 | 19/09/2011| R$ 1107 |R$ 976190 2% 7 2%

MM9 |EQTL3 |MM9 07111/2011| R$ 11,30 |R$ 976190 [ 30/01/2012| R$ 11,90 | R§ 10.280,24 5% 84 3%

EQTL3 |MM9 05/03/2012| R$ 1216 | R$ 1028024 | 31/052012] R$ 1458 | R$ 12.326.14 20%| 87 23%
Carteiras

Tomando como base as quatro carteiras: 12 Fundamentalista (buy and
hold), 22 IFR, 32 MM9 e 42 IFR+MM9 — seré feita uma analise do desempenho
dessas carteiras durante o periodo analisado, 02/05/2011 a 31/05/2012. Para
melhor avaliagcdo, abaixo segue quadro consolidado com os retornos

respectivos de cada carteira analisada.

Quadro 9: Resultado das estratégias

ACAO COTACAO 02/05/2011COTACAQ 31/05/2012 |Buy and Hold | IFR MM9 | IFR+MM9
IBOV 66.116 53.433 |© -19%

PDGR3 R$ 8,67 | R$ 327 |© 52%|0-19%|0 12%0 -15%
HBOR3 R$ 6,84 | R$ 8,36 |© 22%|0 41%|0 8%@ 24%
GRND3 R$ 8,36 | R$ 9,50 |@ 14%|0 29%|@ 22%|@  26%
EQTL3 R$ 11,11 | R$ 1458 |© 31%|0 12%|0  23%O  18%
ELPL4 R$ 26,28 | R$ 2378 O -10%|@ 12%|@ 9%|@  11%
TOTAL CARTEIRA @ 1%|0 15%/@ 10%|@ 13%

ApoOs analisar os resultados das carteiras, temos um desempenho acima
da média nas trés carteiras (IFR, MM9 e IFR+MM9) enquanto que a estratégia
que utiliza indicadores fundamentalistas, apesar de obter resultado superior ao

IBOV, tem um resultado bem abaixo das outras carteiras.

Enquanto o IBOV teve um desempenho de -19% no periodo analisado,
02/05/2011 e 31/05/2012 — a carteira Buy and Hold perdeu apenas -1%. O pior
desempenho nessa carteira foi a PDG com uma desvalorizacdo de 62%, ja a

Equatorial aumentou a rentabilidade da carteira com 31% de valorizacéo e a
Helbor 22%.
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Ja a carteira IFR teve uma valorizagdo de 15% no periodo. A pior
operacédo e unica negativa, sendo o da PDG com 19%. A melhor operacao foi
Helbor rendendo 41% e Grendene 29%.

A carteira montada na estratégia da Média Mdovel de 9 teve uma
performance de 10% no periodo analisado. Tendo também a PDG como pior e

Gnica operacdo negativa da carteira com -12%.

Por fim, foi realizada uma analise das duas carteiras simultaneamente,
IFR e Média Moével de 9. O resultado foi uma valorizacdo de 13%, sendo a

melhor operacédo com 26% Grendene e a pior com -15% PDG.

A estratégia com a melhor média de ganho foi IFR, com média de 24%
com média de perda de -8% por operacdo. Sua esperanca ficou em 6% com
uma volatilidade de 4,40%. Analisando separadamente, conclui-se que é uma
boa estratégia. Porém, quando analisamos a MME9, concluimos que a
estratégia com o melhor risco retorno € a MME9 — apesar de ter média de
ganho 14%, sua esperanca de 4%, sua variancia € muito baixa 1,50%. Abaixo,

segue quadro comparativo:

Quadro 10: Esperanca das estratégias

Estrategias | Esperanca | Volatiidade| | Esp/\Vol
IFR 6% 4 40%| | 136,36%
MMES9 4% 1,50%| | 266.,67%
Buy and Hold -1% 14.05% -8,54%

Apoés o contetdo exposto nesse trabalho, conclui-se que as estratégias
adotadas no mercado de renda variavel tem que ser muito analisadas e
estudas previamente. Os fatores que interferem nos precos desse mercado sao
guase imensuraveis, por isso, as estratégias devem ser bem tracadas e

seguidas perfeitamente.

Pode-se perceber que apenas o fato de a empresa ter indicadores e

resultados financeiros satisfatérios nédo foi o bastante para obter valorizacdo
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com a acao. Isso por que os fatores macro econdémicos e a oferta e demanda
sao mais fortes do que os nameros e indicadores fundamentalistas. Para poder
obter melhor resultado com a valorizagdo do valor das empresas,
recomendam-se estudos e estratégias técnicas aliadas a resultados

fundamentalistas.
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7. CONCLUSAO

Apbs o presente estudo e as analises realizadas. Conclui-se que a
estratégia técnica é recomenda para operar no mercado de ac¢les, tendo em

vista 0 maior retorno em relagédo a fundamentalista.

Conclui-se também que para a PDG, as estratégias técnicas foram
superiores a fundamentalista, recomenda-se para a MM9 como a estratégia de
melhor resultado. Em relacdo a Helbor, A estratégia fundamentalista superou os
resultados da MM9, porém ficou bem abaixo da estratégia IFR. Para as
operacdes da Grendene, as duas estratégias técnicas obtiveram melhor
resultado do que a estratégia fundamentalista. A Equatorial foi a Unica empresa
em que a estratégia fundamentalista obteve melhor resultado nas operacoées.
Por fim, a Eletro Paulo obteve melhores resultados com as estratégias técnicas

em relacdo a fundamentalista.

O trabalho apresentado podera ser mais conclusivo, caso tenha uma
continuidade nas operacdes, analise dos estudos e um maior nimero de
empresas analisadas, deixando espaco para aprofundamento dos estudos

realizados.
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ATIVO |SETUP_|DATA COMPRA R$ COMPRAQTD DE AGOESFIN. ENTRADA|DATA SAIDA [R$ VENDA [FIN. SAIDA % OPERACAQdias  |% TOTAL
ELPL4 |IFRS 29/08/2011| RS 25,36 394 | R$ 10.000,00 | 16/01/2012|R$ 32,81 | R 12.937.70 20%| 140 29%
ELPL4 |IFRS 30/04/2012| RS 29,64 436 | R$ 12.937,70 | 07/05/2012| R$ 27,37 | RS 1194685 8% 7 19%
ELPL4 |IFR5 21/05/2012| RS 26,81 446 | R$ 11.946,85 | 25/05/2012| R$ 2518 | R$  11.220,51 6% 4 12%
EQTL3 |IFRS 29/08/2011| RS 10.63 941 | R$ 10.000,00 | 19/12/2011|R$ 1195 |R§ 11.24177 12%| 112 12%
IFR |GRND3|IFRS 27106/2011| RS 7,77 1.287 | R$ 10.00000 | 01/082011|R$ 742 |R§ 954955 5% 35 -5%
GRND3|IFRS 29/08/2011| R$ 6,75 1415 |R$ 9.54955 | 020422012 R$ 913 | RS 1291665 35%| 217 29%
HBOR3|IFRS 15/08/2011) RS 6.28 1.592 | R$ 10.000,00 | 19/03/2012|R$ 8383 | RS 14.060,51 %[ 217 41%
PDGR3|IFRS 30/04/2012| RS 468 2137 | R$ 10.000,00 | 14/052012|R$ 432 |R$  9.230.77 8% 14 8%
PDGR3|IFR5 28/05/2012| RS~ 371 2488 |RS 9.230,77 | 31/05/2012|R$ 327 |R$  8.136,01 -12% 3 -19%
CARTEIRAIFR R$ 50.000,00 R$ 5757545 15% 15%
ATIVO |SETUP |DATA COMPRA R$ COMPRA QTD DE ACOE{FIN. ENTRADA|DATA SAIDA [R$ VENDA [FIN. SAIDA % OPERACAQ)| dias |% TOTAL
ELPL4 |MM9 1710/2011) RS 26,43 378 | R$ 10.000,00 | 16/04/2012| R$ 28,83 | RS  10.908,06 9% 182 9%
EQTL3 |MM9 121092011) RS 11,34 882 | R$ 10.000,00 | 19/09/2011|R$ 11,07 |R$ 976190 -2% 7 -2%
EQTL3 |MM9 07111/2011| R$ 11,30 864 | R$ 076190 | 30/01/2012|R$ 11,00 | R$  10.280,24 5% &4 3%
EQTL3 |MM9 05/03/2012| R$ 12,16 845 | R$ 10.280,24 | 31/05/2012|R$ 1458 | R  12.326,14 20%| 87 23%
GRND3MM9 06/06/2011| RS 8,37 1.195 | R$ 10.000,00 | 10/06/2011|R$ 796 | RS  9.510,16 -5% 4 -5%
GRND3 MM 19092011/ RS 7,16 1.328 |R$ 951016 | 09/012012|R$ 727 | RS 965626 2% 112 -3%
GRND3|MM9 23/01/2012| RS 7.51 1.286 | RS 9.656,26 | 31/05/2012|R$ 950 |R$ 1221498 26%| 129 22%
MM3|HBOR3 M9 04/07/2011| R$ 7,08 1412 | R$ 10.00000 | 08/07/2011|R$ 672 | RS 949153 -5% 4 -5%
HBOR3 MM9 12092011 RS~ 710 1.337 |[R$ 949153 | 15/092011|R$ 682 | RS 911721 4% 3 9%
HBOR3|MM9 241012011/ RS 6.78 1345 |R$ 911721| 21/11/2011|R$ 649 |R$S 872724 4% 28 -13%
HBOR3|MM9 0512/2011| RS 6,78 1287 |[R$ 872724 | 261122011|R$ 651 | RS 837970 4% 21 -16%
HBOR3 MM9 160172012/ R$ 7,19 1165 |R$ 8.379,70 | 31/05/2012|R$ 925 | R$  10.780,56 29%| 136 8%
PDGR3|MM9 30/05/2011| R 9.42 1.062 | R$ 10.000,00 | 20/06/2011|{R$ 858 |R$  9.108,28 9% 21 9%
PDGR3|MM9 24110/2011| RS 6,90 1320 | RS 910628 | 14/11/2011|R$ 642 |R$  8.47466 1% 21 -15%
PDGR3MM9 16/01/2012) RS 6,63 1.278 |R$ 847486 | 19/032012|R$ 691 | RS  8.83256 4%| 63 -12%
CARTEIRA MM9 R$ 50.000,00 R$ 5506230 10% 10%

Apéndice B: Operacdes com as estratégias IFR e MM 9 simultaneamente.

IFR + MM3 |GRND3

ATIVO FINANCEIRO ENTRADA |FINANCEIRO SAIDA % Buy and Hold diferenca (p.p.)
ELPL4 R$ 20.000,00 | R$ 22.128,57 11% -10% 21%
EQTL3 R$ 20.000,00 | R$ 23.567.91 18% 31% -13%

R$ 20.000,00 | R$ 25.131,63 26% 14% 12%
HBOR3 R$ 20.000,00 | R$ 24.841,07 24% 22% 2%
PDGR3 R$ 20.000,00 | R$ 16.968.58 -15% -62% 47%
TOTAL CARTEIRA |-R$ 100.000,00 |-R$ 112.637.,75 13% 1% 14%
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Anexo A: Dados histéricos ELPLA.

ELPL4

Data/Hora :UIt. Abert. :Max :Min Pr.Med % Fech iVol($)
28/05/20121 23781 2511: 25 60: 23 26! 24 05! -4 88125 00{ 132.337.085,00
21/05/20121 25001 2605 26/89: 24 73: 2588 -3 212583} 133.954 29000
14005/2012: 25 83: 26 60! 26 79: 25 18! 2588 -4 33127 00: 157.015.792 00
07/05/2012: 27 00 28 66: 28 66: 27 00! 27 80! -516i28 47! 150559 830,00
004/2012: 28 47 29 26! 29 98: 28 01 2889 -2 23:29 12! 155 .146.544 00
2304/2012: 2912 2805 20 65: 27 40! 28 66! 259i2811] 244 335.026,00
A16/04/20121 28111 29 272989728 00; 2961 -260i2886; 46088874100
09/04/2012: 28 86: 33 84! 34 23: 28 84 34 64:-15 021 33 96! 425 405 152 00
02/04/2012: 33 96! 34 44: 35 13: 33 86! 3849 -134i34 42! 102533 650,00
26/02/20121 34 421 34 B3 34, 95: 34 09 38531 -115i34 82! 112.046.065,00
190032012 34 821 34 86: 35 03: 34 51! 3883 -017i3488] 101.721.282,00
12/03/2012: 34 881 33 70i 34 89:33 53] 38 22! 250i3370{197.785.364,00
05/022012: 33,70 3360 34 31: 33 43: 37 61 0,33{33,59 132168.122,00
2702120123369 33 92: 33 92:32 86! 3712) -115i33,98] 221.339.969 00
20002/20121 33981 33 59: 34 21: 33 40; 37 82 1,80{33 381 5B.166.852,00
1302120121 33,381 33,07: 33,64: 32 88! 3704! 1313295 101.519.088,00
06/02/2012: 32,95 3290{ 3315132 32! 3656! 015i3290{118.856.663,00
0012012 32908 31 60; 33,39: 31 56; 3654 3 62:3175: 151.843.417,00
230120121 31,751 3188: 32 29: 31 46! 3556 -056i31,93] 8639281300
A6/01/20121 31931 333133 34: 31 60; 36121 -4 08i33 29 137 58324500
09/01/20121 33,29 32 94! 33 48: 32 80! 37,00 1,06 32,94F 89539918 00
02/01/2012: 32 94! 3276 329932 18! 3623 067i3272{126.287.072,00
2EM22011: 32 72 31,78 32 72: 3168; 3602: 2 70:31 86! 79.687. 107,00
19M12/20111 31,861 23061: 32,06: 30 46! 34 88! 2 95i3065] 130.675.950,00
12M2/20111 30,65 30,31 3070:3005; 33 94! 4116:3030; 14695831200
05M2/2011: 30, 30: 28 92! 3045: 28 74! 33 47! 576:2865: 113.070.714,00
28M1/2011: 28 651 28 29: 29 40: 28 29; 3271 178128151 96.956.729 00
211 12011: 28 15 27 94! 28 62: 27 88 31,89: -011:2818! 8572220000
141120111 28 18 27 67 28 331 27 35! 31,62 1,84 27 67 88.249 292 00
OFMU2011: 27 671 27 0227 94: 26 66; 3086: 2602697 107.750.707,00
A1M2011: 26,97 27 34 27 86: 2659 3091: -1 68:27 43! 96.837.992 00
24M0/2011: 27 431 26 79: 27 7812675 3089 27712669 109.782.681,00
AFH020111 26 69 26 16: 26, 82: 25 96; 2993 164! 26 261 B83.907.70500
10M02011: 26,261 2545 26 44: 25 38! 2945! 35512536 9374217300
03M0/2011: 2536 2534: 25 85:12478) 2868 0792516/ 9258106300
2E/092011: 25 16 26 07 26 27: 25 16; 29 02: -2 52:2581! 75.516.724 00
19/09/2011: 25 811 26 41: 27 03: 25 50! 2966 -186i2630] 106.342 419 00
1200802011126 30F 25 8126 59: 2547 28437 080i2609) 8024835500
05/09/20111 26,09} 25 64: 27 18: 25 431 2975 1,24 2577 96.455 460 00
29/08/2011: 2577 2496 26 43124 60! 28 68! 270i24 85! 140625029 00
22108/2011: 24 85: 2512 25 38: 24 34: 28 04: -0 32:24 93! 102.491.021,00
15/08/2011i 24 931 24 95! 26 67: 24 76! 2893 052124 80{ 190.808.600,00
08/08/20111 24 B0F 27 96 28 35: 24 60; 30,99i-1398i 28 83 312714 414 00
01/08/2011: 28 831 3043:30,78: 28 08! 3516 -4 588i30,31; 183.149 228 00
25/07!/2011: 30,31 230,30: 30,65: 29 82! 3621 -016i30 236! 162.492 501,00
18072011 20 36 30 36; 30 72: 3019 3640: 007:3034: 9536075200
110720111 30,341 29 84: 3091:2949! 3624! 090§ 3007 140.771.104,00
04007120111 30,071 285030 70:2810; 3596! 419i2886; 212542 366 00
27062011 28 861 28 82: 28 95:28 18! 34 06! 017i2881] 139.998 393,00
20/06/2011:28 811 2841: 28 81:2806! 34 04! 1 12i28 49! 135010.286,00
TH06/2011: 28 49: 29 09: 29 34: 28 40 34 35: -1 69: 28 98! 127 .504.068 00
06/0G/2011:i 28 98 2067 20 67: 28 87! 3499 -2 56120 74] 114.491 47500
3005201112974 28 4629 96: 28 40; 3488 4 98i28 33 138.208.514.00
2305/2011: 28 33: 27 66 29 19: 27 28! 33 55: 3 21:27 45! 129.494 381,00
16/05/2011: 27 451 27 581 28 131 27 13) 3303 -047i27 58! 123.680.401,00
08/05/20111 27 581 26 49 28 26: 2587 3200F 4992627193 26000500
02/05/2011i 26,27 26,86: 27 58: 25 93! 31,75 -4 082i27 63} 203.062 681,00

Anexo B: Dados historicos EQTL3
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EQTL2

Data/Hora :Ult. :Abert.:Max :Min :Pr.Med:% Fech Vol($)
28/05/2012: 1547 14 50: 15 47: 14 14! 14 81! 5 18{ 14 57 18.802.150 00
2105/2012; 14,57 1500: 15 10: 14 57: 14 82! -3 00{ 15 02: 10.040.610,00
14/05/2012: 15,02 14 85: 15 45: 14 36: 14 86! 040! 14 96; 15.988.787 00
07/05/2012 14,896} 14 49: 15 35: 14 38! 1501 2 51i14 58! 34190124 00
30/04/2012: 14,58 14 07:1458: 1391 1417 29714 16{18.392.410 00
23/04/2012: 14 16 13,90: 14 65: 13 68 13889 07814 05! 11.221.348 00
16/04/2012: 14,058 130714 14: 1301 13 54! 572{13 2911196133 00
09/04/2012: 13,29 13 6514 00: 13 26! 13 50! -3 2013 73! 14.430.391 00
02/04/2012: 13731 13 64:1389:1340: 1370 022:13 70! 564672200
260232012113 708 1310:1370: 1310 13 38! 3 79:13 20! 11.083.887 00
19/023/2012: 13,20 13 14:1329: 1280 13 04! 04513 14! 21586493 00
12/023/2012: 1314 1275113 2711239 13 34! 308{1275!11.104.016,00
05/023/2012: 1275 121712 85: 1198 1289 494:!12 1519453918 00
2702201281215 11,71:12 16 11,64 12 36! 574i11 49! 21028502 00
20/02/2012: 11,49 11,48 11,72 11,36; 11,91! 08588i11,39! 24 624 430 00
13/02/20128 11,39 11,80: 11,98: 11,31 11,92! -3 47! 11 80! 50.259 965 00
06/02/2012: 11,80¢ 11,97: 11,98 11,64 1215 -1 50! 11 98! 14.618.697 00
30/01/2012: 11,98} 11,98 12 04: 11,63 1219 034:11,94: 2821321300
23/01/2012: 11,94 12 12: 1212 11,90 12 42! -0 9112 05! 7.137.160,00
16/01/2012: 12,05 1217 1245 11,98 12 55! -017: 1207 15.459.301,00
09/01/2012: 1207 12 32: 12 32! 1204 12 62! -2 0312 32! 15.008.285 00
02/01/2012: 12,321 1224112 48! 1203 12 66! 06512 24! 17.934.797 00
26M2/2011: 12,24} 12 03i1224: 11,97 12586! 1,75i1203! 920409200
19M12/2011: 12,031 12 3212 32! 11,85 12 46! -1 8812 26! 7.508.032 00
12112020118 12,268 1240 12 47: 11,95 12 59! -1 4512 44! 22 319,493 00
05/M12/2011: 12,44 11,41: 12441141 1231 7.80:11,54:11.121.091,00
28M1/2011: 11,54 11,320 11,588 11,11 11,79 3 31:11,17 652415800
211120118 11,17 10,828 11,35 1076 1146! 3 23:1082! 883813300
1411720118 10,828 11,218 11,61 10,82 11,63! -4 57 11,35! 5856549 00
071120118 11,35 11,288 11,38 11,00 11,59 0441130 321500300
3110520118 11,308 1077 11,30: 1062 11400 3 95:1087: 634371500
241002011 10,87 1091: 11,26: 10 74: 11,30¢ -0 37:1091: 6744 822 00
1702011 10,84 1077 11,07 1065 11,26! 0001091 6714.771,00
101052011 10,891 10 86: 11,07: 1062 11,25! 2 25:1067: 5166.553 00
031072011 10,67 11,01: 11,08: 1054: 11,23¢ -4 73111200 5012.501,00
26/09/2011: 11,20% 11,25:11,30: 1098: 1157 018:11,18! 9471532 00
19/09/2011: 11,18 11,35: 11,38: 11,02 11,64 -0 18 11,20 8930532 00
12/09/2011: 11,20% 11,148 11,38 11,01:  11,53¢ -1 23 11,34: 20,019 566,00
05/09/2011: 11,34 11,30: 11,34: 11,07 11,58 -2 16 11,68 5229574 00
29/08/2011: 11,59 1022:11,59: 1022 11 44! 14 30: 10 14: 12 277 965 00
22/08/2011: 1014 1043:1063: 1011: 1066! -2 78! 10 43! 14897 344 00
15/08/2011: 10,438 10 72:1072: 998: 1084: -1 421058 24.018.963,00
08/08/2011: 10,58 1068: 10 87: 1029: 1089: -1 40:10 74! 7.815.9209 00
010872011 10,74 11,11: 11,20 1063:  11,45: -3 33011 11: 11.712.653,00
25072011 11,11 11,30: 11,20 1082: 11 44! -1 68: 11,30 9.607.833,00
18/07/2011: 11,20: 1088 11,236: 1062 11,55: 3 95:10,87:11.519.000,00
1072011 10,87 11,34: 11, 44: 10 87: 11,589: -5 0711, 45: 10.730.742 00
04072011 11,458 11,36 11,47:1091: 11,68: 2 23111 20: 10.622.141,00
27062011 11,20¢ 11,27: 11,80: 11,20: 11,82¢ -1 32:11,35: 14,114 517 00
2000672011 11,35 11,24: 11,45 11,22: 11,71: -0 44: 11 40: 5273 065,00
1306/2011: 11,40: 11 44: 11 46: 11, 16; 11,76! 058! 11,30: 18 406.571,00
06062011 11,20 11,39: 11,45 11, 19: 11,75: 0,00: 11,30 7.898 451 00
300572011 11,20¢ 11,36: 11,40: 11,13 11,68 044: 11 25: 15 186,282 00
2305/2011: 11,25 11,59: 11,58: 11,08: 11,65 -0 44: 11 30 9.080.665,00
16052011 11,20 11,10: 11, 42: 1082: 11,43¢ 2 17:11,06:11.191.923 00
09/05/2011: 11,068 11,11: 11,20 1078:  11,45: -0 4511 11: 11.089 346 00
02/05/2011: 11,11 11,20: 11,25: 10,65:  11,31: -080:11,20: 5847 272 00

Anexo C: Dados histéricos GRNDS3.
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GRMND3

Data/Hora iU, Abert.:Max :Min (Pr.Med % Fech Vol($)
28/08/2012: 10,13 10,33{10,85:994! 10,35} -371{1052! 8805764 00
2105/2012: 10,52 987:1052: 976! 1024! 559! 987: 14 866.601,00
14/05/2012¢ 987 1044:1049: 970! 1031: -5 73 10 47: 24 424 921 00
O7/05/2012: 1047 94010479 38! 10,0211 62 9238 30961.836,00
30/04/2012¢ 9,381 10,03{10,03{ 9,38 968 -630:10,02! 7.799.771,00
23/04/2012: 10,02 937:10,03; 9,01 936: 209 92718 986.776,00
16/M04/2012: 927 919; 952:917 923 000: 927: 527591500
09/m4/2012: 927 951; 957912 945: -2 531 952 728026800
0z/m4/2012: 952 958! 968939 979: -1 65 968! 8.363.641,00
26/03/2012! 968! 977! 986940 987: 000i 968! 424264800
19/03/2012! 968! 909 970/909 962; 545; 918! B161.157,00
12M03/2012: 9.18F 926 938905 9.50: -086: 926: 9540547 00
05/M032012! 926! 9718 953:904 948: 176: 9101572079200
2702120120 910 879 922:870 911: 344 880! 14658 24200
20/02/2012; 880 883 B88i8E5 8,07 045 884! 1.285370,00
13/02/2012) 884! B858] 384:850 8,91: 203f 858! 4936.111,00
06/M02/2012: 858 8,66 866826 8,69 -092: 866: 312179500
30M12012: 8.66: 8030 869747 857 748 8,05 903946300
230102012 8,08 T 72! B821/758 8,00 427 TT72i 836957200
1601120120 T 721 TA4AT! TT2i7 32 7000 2351 747! 942301600
oomq/2012; 747 T T2 TTGEIT 32 767 -2741 776! 490474500
D201z2012: 776 TE1: T ITIT A0 769 319: TA2I 674160100
26M2/2011: 7,52 T69! T81i747 775 -3 341 778! 493518400
19M2/2011: 7,78 T,BA6 786743 7,82 -0 808 T85! 6.461.218,00
12M2/12011; 7,858 781! TATVITER 706 142f 774i 207060700
0sM2/2011: 774 78T B06!770 8,01 -039; 777 185394200
28M12011; 777 TB2I BO04iT7AET 7.86: -064; 7821567814500
21112011 7,821 TEO! T82iT7 48 7800 2G2i TH2! 267302000
14M1/2011: 7,62 TB2{ T EB2iT 45 8,06: -117: T71: 196247000
o7M2011: 7718 7,490 3037 49 8,13i 078f 765! 264253400
302011 765 7810 TE1:7.20 7,05 -216f 780! 4801.97500
24M1M0/2011; 7,90 775 800761 8,20 260; 770; 668636100
ATAM2011: 7708 Td4d! 792:7 44 8,06 118f 761! 255368000
10M002011: 7,618 T.08! 761689 7.61:10 45 6,89 204242400
03M0/2011; 6,89F 7,330 7431683 7,381 -6 64 738! 5660.617,00
260902011 7,38; 708! 738704 7h2: 2800 TA1: 4386.014,00
19/09/2011; 711: 715! 756694 7B8: -3 27 T35 323534100
120942011 7,35 681! 737667 744: 825: 679! 6.206.419.00
05/09/2011: 6,79 6,89 776,71 7,21 -145: 6,89 243976700
20/08/2011; 6,89 6,89 733683 7420 192f 676! 585441100
22/08/2011; 676! 6,79 6,893!658 706! 150 666! 471828700
18/08/2011; 666! 686! 716663 727 -2892: 686 253544900
08/08/2011: 6,86: 732! 732672 745 -7 80 744! 74148957 00
01082011 7.44: 826) 8347 21 8,53 -916¢ 8191648935800
250712011 819¢ 829! 8236801 g74: -097: 827 5730.016,00
180712011 827! 820! 341:807 8.75: 1471 815! 5334 266,00
110712011 815; 830 8307892 865 -121: 825 524078500
040712011 8,25: 8331 846817 8,080: -3 06! 851! 272160800
2TI06/2011¢ 8,51F 784! 352781 868! 786 789! 462516600
20/06/2011¢ 7.89¢ 781! 800764 g,25: 102f 7.81; 7.313.991,00
13/06/2011; 7,811 837! 851781 862 746 844! T7E10.633,00
06062011 844! B53] BGRB8 3T a00: -082; 851; 2222948 00
30/05/2011: 851: 848! B862!819 g.82: 071 845! 519687900
23/05/2011: 845 844! 356826 8.85: 096: 837! 511203900
16/M05/2011¢ 837! 841 B843;822 8,85: 012f 8236; 192332700
09/05/2011; 836! 857! 360835 918: -279: 3 60:10138.706,00
02/05/2011; 860 BET! BE7i84A 925 -104; 869 483715000

Anexo D: Dados historicos HBORS.
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HELBOR

Data/Hora iUit. (Abert. \Max iMin (Pr.Med % Fech :Vol($) Vol{Q)
28/05/2012: 585 561:605:561 hB8B: 209 573 9184 538 00: 1.561.8900
2105/2012: 5737 600:600:5 51 577 -205! 585 18.309.343 00! 3175400
14005/2012: 585 600:619{580 5,95 -250{ 6,00 28.677.78500;{ 4821700
07/05/2012: 6,00 589:620{588 5,98 1,258 592 13164.91900: 2202200
300402012592 602:609;585 h96: -100; 5488 5 659932 00 949 800
2304/2012: 598 587:602{5 82 5,849 1,831 589 11.732.064,00: 1992700
16/04/2012: 589 585:6 04584 594: 068 585 9.716.266,00: 1.635.2300
08/04/2012: 585 604: 606581 5,87 -331! 6,05 11.390.993 00! 1.940.400
02/04/2012: 6,05 600:610:584 6,00 1,00: 599 7464 051 00: 1244 300
260320121599 603:610{5 58 586t 067! 595 184 368 594 00 31.443. 300
19/022012: 595 616: 635581 6,17 -3288{ 619 TAT412500: 1.162.400
12M032012: 6198 617:633/616 6,32: -016{ 620 487347500 771.600
05/03/2012: 6,200 620i 633603 6,23 -0G64: 624] 844571500 1356100
2021201216247 506: 6 2415 87 6,14: 505: 594 6.863.07200: 1118400
20002/2012: 5947 585:6 055493 6,02: -050{ 5497 2.661.924 00 442 500
13022012597 583:605{ 560 h86: 437 B72 9194 003,00 1.569.200
06/M02/2012:i 572 576 585 560 581: -052! 575 6.679.84900: 1149500
A002012: 575 5 H3: 58215 47 5721 3 60¢ 555 1280589800 2240700
22012012: 5557 556:562{5 230 560 -018{ 556 4.402.017,00 786.200
16012012 556 556: 568541 572 1,831 546 4.206.109.00 734.800
09/01/2012: 546 536 546 5 26 554 206 535 3.711.028.00 G69.700
0200120121 5 35 5 23:5 541517 558: 075 5231 7.654 484 00: 1.373.000
26M212011: 5317 485:541{4 90 h42: T27i 485 5775.88200: 1.065.2300
18M12/2011: 4,95 481:508{479 506: 020i 494 4.517.714,00 892100
12012/2011: 494 5115214 86 518 -2 76 508! 10207 56600 1971200
05M22011: 508 485:512{4 68 506: 518! 483 8.221.89000: 1.625200
28M112011: 4837 445:489{4 45 488: 928 442 9.549.731,00: 1.957.900
21112011 4428 4 06:4 47 3 96 443: 860{ 407 4.996.209,00: 1.127.000
14011020111 407 4054193949 4231 201: 34949 2 916.065,00 G89.900
OFM12011: 299 409:412! 3 82 410: -148! 405 3.161.202 00 771,200
A1M02011: 4058 4 21:4 32{ 3 87 426 -403] 422 2.459 415 00 576.900
24M1002011: 4 227 415:4 3414 06 4 35 1,93 414 3.325 502,00 763.800
ATM02011: 4148 4164 2714 01 4 27 -143; 420 4197 129,00 982800
10M12011: 4 208 3974 20: 3 94 4208 7141 382 2.881.057,00 G85.500
02M1002011: 2928 391:405: 374 4.00: 000{ 3892 2.882.804,00 721.600
26/08/2011: 392 412:418{ 3,89 416 -382! 408 2.544 382 00 611.700
19/09/2011: 4 08¢ 430i433i3 85 4 27 -7 06 4239 4 820.383.00: 1128600
12/092011: 4 39 4 24: 44714 23 448: -0231 440 3.183.941 00 711.000
05/09/2011: 440 4 34:453{ 417 4 45: 000; 440 3.641.856,00 819.000
28/08/2011: 440 419:458/416 455: 451 421 5.044 358,00: 1.107.800
22/08/2011: 421 429443406 4 36: -164] 428 3.636.118.00 833.900
1508201114 28 4 04:4 29! 3 98 428t 700! 400 4502 302 00: 1.051.400
08/08/2011: 400 365:401{ 3,328 375 610{ 377 6.062.291,00: 1.615.100
01/08/2011: 377 433:443 368 409:-12 331 430 5471.184,00: 1.337.500
25/07/2011: 430 454i4 56408 445: -5 93 462 5.677.899400: 1276900
180720111 4 62 449:4 674 34 459: 312! 448 6.205.254 00: 1.351.700
AU072011: 4487 4 70: 4771427 4 63: -628{ 478 918084600 1.982200
0407/12011: 478 4 64:493/ 457 495: 346! 462 5.936.808,00: 1.199100
2706201114621 455:48114 41 478: 2211 452 5729649 00: 1.199.600
20006/2011: 4 521 4 54: 4 59! 4 41 4 65: -044: 4 54 4.026.333,00 865.100
1H062011: 454 453:455(4 26 461 044 452 1057326200 2293900
06/06/2011: 452 454:458!4 46 468 -044: 454 1.571.082,00 336.000
00520111454 4 37: 46314 32 467 437 435 8.805 322 00: 1.886.000
2305201114 35 4 24:4 39i412 439: 259: 424 4 446 716,00 1.012.600
16/M052011: 4247 408:4 423 88 437 469 405 6.715.231,00¢ 1.535500
08/05/2011: 4,05 388:415{ 378 4.09: 358 391 2.681.766,00 656.000
D2/08/2011: 291 412: 412! 3 51 3,93t 000: 391 2.893.957 00 737.200

Anexo E: Dados histéricos PDGR3.
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PODGR2

Data/Hora Uit. Abert. :Max :Min :Pr.Med (% Fech iVol($)
28/05/2012 00:00:00 : 325 403i405:310 348: -§22: 358 B856.401.960,00
21/05/2012 00:00:00 358! 3116{3,69:285 324: 13651 3151 847 792.630,00
14/05/2012 00:00:00 {3 15: 439{440: 3,09 368:-30,00: 450: 1.024.155573,00
Q7052012 00:00:00 :450: 492i514:4 483 494: -554: 492 317.402.6638,00
3000402012 00:00:00 (492! 442:4092!4 26 485 11,31 442! G81.790.690,00
23042012 00:00:00 (4428 44814 64:4 30 463 -370: 459 BG93.236.184,00
16/04/2012 00:00:00 (459! 500{521:459 506: -671: 492 B96453849 00
09/04/2012 00:00:00 492! 564{569:480 532 -14 14f 5731 1.063.015.570,00
02/04/2012 00:00:00 573! 584{6,18:550 6,05 -591: 6,09 1.018.310.845,00
26/03/2012 00:00:00 {609 661665596 643; -631f 650 99025323200
19/03/2012 00:00:00 | 650! G,89{6,94!623 G6,78: -5,38¢ 687! 90399954500
12032012 00:00:00 : 687 724:751:687 748: -602: 731: B653.853.276,00
05/03/2012 00:00:00 {731 751{775:7,00 768: -305: 784! T09103.571,00
2TI02/12012 00:00:00 : 754! TA15i761:6,88 745: 4728 720 50956222700
200022012 00:00:00 (7,200 76E1i7,70:7 20 775 -6,01: 766: 27362466800
13/02/12012 00:00:00 | 766! T 27i790i7 22 7.83; 789: 710! GBT.82543300
Q06022012 00:00:00 (710! 7A0i761:6,93 765 -550: 75821 B53731.37200
3002012 00:00:00 (7528 691i7 536,80 740: G667: 705 T099833.663,00
23012012 00:00:00 | 705! 685{7 331667 732; 292¢ 685 60048625100
16/01/2012 00:00:00 (| 6,85 6,21!690:6,18 6,78 10,13t 622 517.630403,00
09012012 00:00:00 (622 G618{659:613 G.60: 213: 609 59950340200
02/01/2012 00:00:00 (609! BFT7i630i574 6,33; 6,84 570! G78.2842341.00
26M2/201100:00:00 :570: 574{5890: 560 5,86: -1,38: 578 35438395100
19M12/2011 00:00:00 | 578 588{593i540 584: 1531 587! HBB9286.033,00
12M2/12011 00:00:00 587! 596{6,11:580 610 -233% 6,01 537.561.406,00
05M2/201100:00:00 : 601! 630i652:6,00 648: -291: 6,19 G92900518,00
28M1/201100:00:00 | 619! 644i673i6,08 6,64: -159: 629! 991677.734,00
21112011 00:00:00 {6,29! 635i641:5 81 G6,34: -323: 650 T82191.24900
14112011 00:00:00 : 650: 7307 33:6,230 703:-1050: 7271 54000201200
O7M1/2011 00:00:00 {7270 T 03731677 725: 341t 7037 B1648659900
31M10/2011 00:00:00 (703! T7H275H8i679 7,35 -806: 7737 504165497 00
2402011000000 : 773 G681i7 736,76 703 1452 675 G08.318.484,00
1702011 00:00:00 | 675! 6776856238 6,82; -232¢ 691! 588.039.906,00
10M0/2011 00:00:00 (691! 605! 7,00:{6,03 6,85 1459 6,03 577.245930,00
0302011 00:00:00 :603: 578i6,45:5 46 614: 203: 591: G74.059.09500
26/09/2011 00:00:00 (591! 619{6,26!576 6,22: -206f 609! 52032703700
19/09/2011 00:00:00 (609! 676683560 6,40:-1212¢ 6,93 62297396700
12/09/2011 00:00:00 | 6,93 729!7 45682 732; 735 748 544 86672100
05/09/2011 00:00:00 | 748! 758{8,06!710 786 -3231 7731 463.118.549.00
29/08/201100:00:00 : 773! 666847652 7,93 1966 646 T83.132.946,00
22/08/2011 00:00:00 |6 46! G68Ti6 87621 680; -3 731 671 431142347 00
15/08/2011 00:00:00 : 671! 715{7 396,62 7,23 -4 55 7037 417.806.334,00
08/08/201100:00:00 : 703: 632747562 G88: 540: 667 62526354000
01/08/2011 00:00:00 | 667! B06{312!640 736:-1568: 791! 462766.674,00
25/07/2011 00:00:00 : 791! 826846752 B816: -583: 840! 33339443700
18/07/2011 00:00:00 : 840! 770:855:7 47 827: §8,39: 775 379.004.021,00
11/07/2011 00:00:00 | 775! 799!319!7 67 815 -456f 812! 351284239200
040712011 00:00:00 (812! B 69:872i805 868 -6,56¢ 869 34034128500
2TI06/201100:00:00 : 869: 35484953836 896: 200: 852 371.088.684,00
20/06/2011 00:00:00 {8 52! B78{8490!8 238 888 -351f 8831 316409.032,00
13/06/2011 00:00:00 { 883! 9118{924:8 51 912: -350: 915 40849622100
06062011 00:00:00 :915: 9559 64:905 964: -420: 956 32630028400
30/05/2011 00:00:00 {9 56! 931{968!909 a7a: 346t 9247 45421019300
23/05/201100:00:00 : 924! 856936853 937: 6,33: 869 38084055400
16/05/2011 00:00:00 | 869 911i9 268 42 922: -544: 919 51348629100
09/05/2011 00:00:00 919! B58{9231:853 926: 6,61 8621 513.025576,00
02/05/2011 00:00:00 : 862! 899{910:8,09 8,93: 0,00: 000 47558290000

Anexo F: Dados histérico Ibovespa.
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62

1BOV

Data/Hora :UIL Abert. Max Min Pr.Med (% Fech Vol($)

28/05/2012: 53 402 90i 54 472 GBI 55 763 24! 53 086 80 1391:-195i 54 463 16} 24 212 082 445 00
21/05/2012: 54 463 16: 54 515 711 56.678,26: 53028 11! 14 13:-009: 54 513 16: 28 362045 941 00
14/05/2012: 54 513 16: 59 443 08: 58,443 08: 53 856,02 14 55:-8 30: 58 445 21: 30754 592 735 00
07/05/2012: 59,445 21: 60.801,88: 51.29915: 59 138 44! 1556:-2 26: 60,820,893 24 827 013,936 00
3000402012 60.820 931 61.691,00: 52,782 95! 60.438 18 1,86:-141:61.681,00! 26.150.366.678,00
230402012 61.691,00; 62 494 00 62.494 00! 60.897,00 1,00:-1,28: 62494 00! 34 673.040.000,00
16042012 62 494 00f 62,119 00{ §3.369,00! 61.455,00 1,00; 0,63i6210500! 44 380.710.000,00
09/04/2012: 62 105 00f 63 690 00{ 63.690,00! 61.291,00 1,.00i-2 4863 691 00; 3570350000000
02/04/2012: 63.691,00: 64 514 56: 55,583 15: 53.383,00 1,73:-127: 6451097 23 248 148,945 00
26/03/2012: 6451097 65817 00t 66.967 92! 54 095 00 221:-198: 6581295 28,974 642 505,00
19/03/2012: 65.812 95! 67 684 531 68.159 36! 65.534 00 3,21:-2 76167 684 13! 24 627 .265.605,00
12/03/2012: 67 684,131 66,686,531 68.969 99! 65955 01 347 147166.703,96! 28.621.316.186,00
05/03/2012: 66. 703,96 67 782 00 67.782 00! 64.892 00 1,41:-159:67.781,60! 31.960.156.959 00
2710212012 67 781 60 65938 011 67.790,71! 65 067 72 383 27965942 00; 27 539763 584 00
2000212012 65942 00 66.204, 161 66.335,00] 65589 51 228:-039i 6620350 15190064 916 00
13022012 66.203,50: 53,998 68! 56.561,97: 63,998 68! 1945: 3 45:53.997 86: 30.811.290.999 00
06/M02/2012: 63.997 B6: 65124 181 66.383 21! 6387992 2048:-1 8765217 37 20 856 606 247 00
30001020128 65,217, 371 62.883 511 65.619,18! 61.989 10 310 368i62904 20! 34 500.877.2392 00
23/01/2012: 62,904 20§ 62,311,631 63.804,73! 6166680/ 1891: 095i62 31213} 21.489.346 474 00
160120128 62,312 131 598165 30 62.312 13! 58,165 30! 1850 535:508 14658} 24 175,248 604,00
09/01/2012: 59 146 58i 58 599 73{ 60.503 93} 58 598 70! 13 60: 0 93i58 60037 22 GBA 617 085 00
02/01/2012: 58,600 37: 56.768,15: 58,518 93: 56 649 27! 1569: 3 25:56.754,08: 20703714 372 00
2EM2/2011: 56,754, 08: 57 701 67 58.110,85: 56 312 62! 14 52:-1 64: 57 701,07 10,208,584 491, 00
1901 2/2011: 57 701,07 56,100,141 57.791 59: 55 298 33! 14 63: 2 86:56.096,93: 19 443 663.007, 00
12/12/2011: 56.0965 931 58 233 471 58.234 87 56086 53] 15 26:-3 67158 236 46} 23 765486 657 00
05/M12/2011: 58,236 461 57 909 22i 50 575 99! 57 250 55! 17 28! 0 61i57.885,85} 21.846.991.443 00
28/11/2011: 57 885 85i 54 599 231 58,979 52! 54 899 23! 1546; 54554 894 49! 27 000 486 930 00
21/M11/2011: 54 394 49! 56 648 221 56 675 42! 54 537 40! 1620{-3 24156731 34} 19523 804 614,00
14011/2011: 56,731,341 58 535 571 58 877 13: 56 417,99 1556:-3 10: 58 545,97 17.561.624 082 00
07/M1/2011: 58,546 97t 58 676,351 59.616,35: 57 201 19 1687:-021: 58 669 92 19 821 673,534 00
31M10/2011: 58,669 92! 59 512 50! 58 512 50! 55.099 28! 18 02:-142:58 51313} 19.840 646 050 00
24010/2011: 59513 131 55 276,381 58,901 47 55 276,38 18 41: 7 71155258523 27,918,709 345 00
1702011 55 255 231 55 021 161 55,504 42! 53 188,37 16,14; 041:i55030 45 22 587 119,524 00
10M10/2011: 55030 458 51 402 841 55 179.01; 51 402 84! 15 82: 7 3951 243 62 20 217 262 538,00
03M0/2011: 51 243 621 52 315 761 52 891 24! 49 432 89! 1504:-2 0752 324 42 25 554 162 243 00
2E/09/2011: 52 324 421 53 242 671 54 992 05: 51,897 35! 1626:-170: 53 230 36: 21.703.884 381,00
19/09/2011: 53,230 36: 57 188 441 57 619 74 52 706 24! 17 59:-606: 57 210,11} 26,619 345 270 00
12/09/2011: 57 21011155 772 B3I 57 210,11 54 309 85! 17 21: 2 57185 778,39: 21,110,684 623 00
05/09/2011: 55.778,39i 56.500 65 58.241,99; 54 121 36! 16,33{-133i56531,62} 17.169.611.909 00
29/08/2011: 56,531,621 53 378 65 58.589 26! 53378, 26! 17,00! 5965335079} 27 402 168.705,00
22/08/2011: 53350 79 52 479 21154 279 18! 51 853 07 1627: 1 72i52 447 63} 21 146 323 088, 00
15/08/2011: 52 447 631 53474 381 55,073 02: 52 246 02! 16,53:-102: 53473 35: 24 869 754 079 00
08/08/2011: 53473, 35: 52938 301 53 723674779349 1507: 0,99: 52949 22 35 507 854 041,00
01/08/2011: 52,940 22: 53 824 60: 58,541 92! 51 152 53! 16,75:-000: 58 823 45! 30 958 125 778,00
25/07/2011: 58.823 45! 60.263 661 60.285 41: 58000 00! 18 70:-2 40i 60270 47} 22 633,438 126 00
180712011 60270471 59 479 331 60.696 38! 58.630,894! 18,95; 1 33i58478 01} 20.137.933 250 00
11/07/2011: 59478 011 61,489 76{ 51.489 76! 59.180,29! 19 64:-3 31i61.513 24} 22 244 178.056 00
04072011 61513 241 63 399 97{ 63.891 31! 61 366,49 18 73i-2 97163394 34! 16 373 435 948 00
2TI0G2011: 63.394 34: 61.017 231 63,454 86: 60.771,93: 21 71: 3 90:61.016,72: 21.950.924 591 00
20/06/2011: 61.016,72: 61.059 02t 51.858 97 60.783,78! 1941:-007:51.059,98: 14 505.790.492 00
13/06/2011: 61.050 98 62701 28! 62,967 84! 60489 27! 19 25:-2 61: 62,697 16 20154 063 534 00
06062011 62697 161 64,350 211 64,512 02! 62495 24! 20 07:-2 55164 340 50} 20153527 760,00
30/05/2011: 64.340 50 64 294 96: 64,978 78! 63277, 37! 1971: 007i{64 294 96 20238914 895 00
23/05/2011: 64 294 96 62 596 521 64 548 22! 61 658 74! 1902: 2 71i62 59652 19 593 206 156 00
16/05/2011: 62 596 521 63 233 37164 015,02 62 086 18] 18 24i-101i 6323530} 22 411 482 747 00
09/05/2011: 63.235 30: 64 441 B3: 65143 41: 63063 44! 18 67:-1 831 64 417 34: 22 901 456 650,00
02/05/2011: 64,417 34: 6610543 66.500 26! 62972 77! 1984:-2 50! 66,132 86 26490 377.590 00




