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RESUMO

Diante o crescimento da quantidade de novos investidores, a busca por uma ferramenta eficaz
para realizar a andlise técnica de ativos é cada vez maior. Com isso, muitos investidores
realizam sua tomada de decisdes através do indicador de Fibonacci, uma das ferramentas mais
utilizadas na anélise técnica de criptoativos, mesmo sem dominar 0 uso desse ou compreender
sobre sua eficacia. O estudo foi desenvolvido buscando verificar 0 uso da sequéncia de
Fibonacci como método para predicdo do comportamento de preco das criptomoedas. A
metodologia utilizada baseia-se em analise descritiva e exploratéria, além da realizagcdo de
analise experimental com abordagem qualitativa, na qual foi investigada a eficacia da
ferramenta no grafico da criptomoeda Bitcoin em 3 periodos distintos (Janeiro a Maio de 2021,
Julho a Outubro de 2021 e Setembro de 2021 Janeiro de 2022). O resultado evidenciou que a
ferramenta de Fibonacci é eficaz na identificacdo de tendéncias de preco, pois esta serve como

um indicador de zonas de suporte e resisténcias para o preco do criptoativo em questao.

Palavras-chave: Investidores. Analise Técnica. Fibonacci. Indicador. Tendéncia de preco.



ABSTRACT

Given the growth in the number of new investors, the search for an effective tool to perform
technical analysis of assets is increasing. As a result, many investors make their decisions
through the Fibonacci indicator, one of the most used tools in the technical analysis of crypto
assets, even without mastering its use or understanding its effectiveness. The study was
developed to verify the use of the Fibonacci sequence as a method for predicting the price
behavior of cryptocurrencies. The methodology used is based on descriptive and exploratory
analysis, in addition to conducting an experimental analysis with a qualitative approach, in
which the effectiveness of the tool on the Bitcoin cryptocurrency chart was investigated in 3
different time periods (January to May 2021, July to October 2021 and September 2021 to
January 2022). The result showed that the Fibonacci tool is effective in identifying price
trends, as it serves as an indicator of support and resistance zones for the price of the crypto-

asset in question.

Keywords: Investors. Technical Analysis. Fibonacci. Indicator. Price Trend.
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1 INTRODUCAO

Afirma Mankiw (2005) que um dos principais principios da economia consiste em que
0 ser humano sempre ird optar por oportunidades em que obterd o maior retorno possivel. A
partir disto, conclui-se que um grande objetivo dos investidores é maximizar seus lucros e

minimizar seus riscos.

Desta forma, estudiosos buscam por diferentes métodos para atingir tal objetivo; um
desses, como explica Markowitz (1968), consiste na otimizacéo e diversificagdo da carteira de

investimentos.

Anteriormente, houve estudos que consideravam a diversificagcdo de ativos uma forma
falha de otimizar a carteira de investimentos, explicando que tratava-se, na verdade, de falta de
conhecimento sobre o mercado de acdes. Contudo, a teoria de Markowitz foi vastamente
analisada e debatida; evidenciando, afinal, sua veracidade (LIMA, 2016).

Comprovada a teoria da diversificacdo da carteira, Markowitz (1968) aponta que variar
apenas entre ativos correlativos ndo é plenamente eficiente; o ideal seria, portanto, diversificar

entre acdes de empresas que apresentem caracteristicas organizacionais e setoriais distintas.

Entretanto, para conquistar o retorno desejado, ndo se demonstra suficiente apenas
diversificar a carteira de investimentos; € evidente, portanto, a necessidade de investigar a fundo

0s ativos e analisar suas variaveis, buscando identificar as possiveis tendéncias de preco.

Com isso, foram desenvolvidos métodos de analise para auxiliarem nos estudos das
acOes, os dois mais comuns de serem encontrados no mercado de acdes sdo: a Escola
Fundamentalista e a Escola Técnica. Ambos 0s métodos servem como ferramenta de apoio para
os investidores, facilitando no calculo e predicdo de preco dos ativos e na tomada de decisdo
(BARROQOS, 2015).

Apresentando, contudo, abordagens distintas, a Escola Fundamentalista busca
investigar o desenvolvimento da organizacdo como um todo; de modo diferente a Escola
Técnica, que utiliza de indicadores para presumir unicamente o comportamento do ativo em
questdo (BARROS, 2015).
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Guarnieri (2006, p. 17) ressalta sobre a analise técnica: “¢ compreendida como o
conjunto de ferramentas, que o investidor dispde para auxilio na decisdo de investimento, com

base em graficos e indicadores técnicos.”

Desta forma, tornando-se a Escola Técnica cada vez mais famosa no mercado
financeiro, ela caracteriza-se como ampla e acessivel por dispor de varios tipos de ferramentas
e maneiras de realizar tal investigacdo, sendo algumas de fécil aplicacdo, ideal para novos
investidores, e outras que necessitam de programas computacionais complexos, utilizados
normalmente por grandes organizagdes (FERNANDES; HAMBERGER; VALLE, 2015).

A vista disso, as ferramentas e indicadores utilizados na analise de acbes fazem o uso
dos graficos de preco para investigar e presumir possiveis reacbes e movimentacdes dos
criptoativos. Dentre estas ferramentas, identifica-se a sequéncia de Fibonacci, considerada,
atualmente, como um dos principais instrumentos utilizados na analise de criptoativos (JORGE,
2011).

A sequéncia de Fibonacci, criada na ldade Média e retratada pela primeira vez no livro
Liber Abaci (1202), surgiu atraves da observacdo do aumento populacional de um agrupamento
de coelhos, no qual o autor, Leonardo Pisano, criou a sequéncia como maneira de determinar a

variante em questdo apds determinado periodo (RIGONATTO, 2012).

Sendo utilizada por estudiosos ha séculos, a sequéncia de Fibonacci foi gradativamente
descoberta como aplicavel em diversos problemas matematicos, desde a previsdo da quantidade
populacional de uma espécie até o calculo de projecdes econdmicas (ARAUJO; OLIVEIRA,
2020).

1.1 Problema de pesquisa

Como informa Carvalho (2019), a sequéncia de Fibonacci esta presente no mercado das
criptomoedas como um dos indices mais populares dentre os economistas, utilizada para
calcular a tendéncia de preco dos ativos. Além disso, a sequéncia é aplicada na analise de
mudancas graficas e, até mesmo, nos processos das tomadas de decis6es realizadas por grandes

investidores.
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Contudo, apesar de ser uma expressdo numérica bastante conhecida, informa a jornalista
Priscila Yazbek (2021) que, de acordo com uma pesquisa realizada por uma gestora de
criptoativos da Fundacdo Getulio Vargas, 50% da quantidade atual de investidores de
criptomoedas deram inicio a pratica nos anos de 2020 e 2021.

Como problema de pesquisa para o desenvolvimento deste trabalho ha a efetividade da
utilizagdo da sequéncia de Fibonacci como instrumento de investigagdo sobre a viabilidade de
investimento em criptoativos. Logo, como questdo de pesquisa, indaga-se: € possivel identificar

a predisposicdo de preco de uma criptomoeda através da sequéncia de Fibonacci?

1.2 Objetivos geral e especificos

Por conseguinte, o objetivo geral do presente trabalho € verificar o uso da sequéncia de
Fibonacci como método para predicdo do comportamento de preco das criptomoedas.

Para isso, foram delineados o0s seguintes objetivos especificos: investigar sobre analise
técnica e suas caracteristicas; evidenciar a sequéncia de Fibonacci de modo geral e apresentar

a aplicagdo pratica da sequéncia de Fibonacci através da andlise grafica de criptomoedas.

Nessa perspectiva, diante da avassaladora quantidade de novas pessoas interessadas em
saber mais sobre 0 mercado de criptomoedas, buscou-se desenvolver um trabalho voltado aos
novos investidores atuantes no mercado financeiro, tendo este como intuito reproduzir os

existentes conhecimentos relacionados a ferramenta da sequéncia de Fibonacci.

Com isso, a secdo inicial do estudo apresentara mais sobre a analise técnica, suas
caracteristicas e aspectos sobre analise grafica dos ativos. Estes dados serdo importantes para

melhor compreenséo sobre a aplicacdo pratica da ferramenta de Fibonacci.

Ja na segunda secdo, serd apresentada e explicada a expressdo numérica em questao, a
sequéncia de Fibonacci, e, além disso, evidenciado mais a fundo sobre a sua relevancia para o

mercado das criptomoedas.

Por fim, serd analisada a aplicacdo da sequéncia de Fibonacci nos dados graficos das

criptomoedas, com o intuito de avaliar a sua efetividade na analise de preco dos ativos.



16

2 ANALISE TECNICA DE ACOES

O mercado de ac¢des equivale a uma parte do sistema financeiro e serve como ferramenta
de intermediacdo na realizacdo de transacOes de compra e venda de diversos ativos, 0s quais
séo estudados diariamente por acionistas que possuem o intuito de auferir destas ac6es (SILVA
et al., 2020).

Com isto, sendo o mercado de capitais utilizado como ferramenta para a observacéo da
variacdo de preco dos criptoativos, este auxilia, também, na conducdo de pesquisas e analises
de acbes (NTI; ADEKOYA; WEYORI, 2020).

Com foco no estudo de criptomoedas, encontram-se duas escolas exploratdrias quanto
ao mercado de capitais: a analise fundamentalista e a analise técnica. Ainda que apresentem o
mesmo objetivo de investigar acBes com intuito de lucratividade, as analises fundamentalista e
técnica se diferem em seu foco de estudo (DEBASTIANI, 2008).

A Escola Fundamentalista, fundada por Benjamin Graham, tem como embasamento as
informacGes primarias sobre a organizacdo, visando os dados referentes aos fatores que

influenciam no valor das ac¢des (SILVA et al., 2020).

Dessa maneira, ela concentra-se nas questdes financeiras basicas acerca de um devido
ativo, como oferta e demanda, informacdes da empresa responsavel pela acéo, seu setor e dados

antecedentes.

Como informa Santos (2017), a analise fundamentalista mantém seu foco no estudo das
organizagdes, com vista na constatacdo se estas possuem ou ndo predisposicdo a ascensao e a

forma com que esse desenvolvimento impactard no pre¢o de seus ativos.

Portanto, as analises relativas a Escola Fundamentalista pressupdem que o0 mercado nao
caracteriza-se como eficaz de forma a conseguir manter padrdes nas movimentacdes de preco
dos ativos, incapacitando o uso das informacfes de preco passadas na realizacdo de novas

analises.

Por outro lado, a Escola Técnica prop&e uma analise direcionada unicamente ao ativo,
desconsiderando o cenario financeiro da organizacdo, mantendo seu foco de estudo nas

movimentacBes anteriores dos ativos (SILVA et al., 2020).
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Dessa forma, com convicgdo na repetitividade comportamental do mercado, a analise
técnica consiste na investigacdo sobre o histérico do ativo para determinar possiveis futuras
variacgoes de preco (TAYLOR, 2010).

Manifesta-se Debastiani (2008, p. 16) a respeito da andlise técnica de ac¢des: "...acredita
na repetitividade do comportamento humano e no poder da ciéncia estatistica como forma de

determinar, com base no comportamento passado, as perspectivas para o mercado no futuro.”

Logo, investidores que utilizam a andlise técnica para realizar seus estudos, tomam
como base a pressuposicdo de que as alteragdes de um ativo irdo cumprir com as
movimentacOes ocorridas anteriormente, assumindo a convic¢do de que o mercado financeiro

tende a se comportar seguindo padrdes.

Com vista nisso, a analise técnica de ativos é imprescindivel para o estudo de
investidores, em funcdo de que esta tem-se apresentado uma excelente maneira de prever as
possiveis seguintes variacdes de preco de ativos e conquistar, assim, o rendimento desejavel
(GANDHMAL; KUMAR, 2019).

2.1 Teoria de Dow

A Teoria de Dow, originada por Charles Henry Dow, foi, inicialmente, publicada na
revista Wall Street Journal a partir do ano de 1900. Criada como um método de analise de
variacOes de preco de acdes, a Teoria de Dow é o modelo mais antigo de analise técnica
(PRING, 2002).

O intuito da Teoria de Dow na andlise de ativos é identificar tendéncias e
movimentacBes no preco da acdo. Em virtude disso, quando identificada uma projecédo, deduz-
se que esta continuara vigente até que seja verificada uma nova reversdo de preco (PRING,
2002).

Além disso, € importante pontuar que a Teoria de Dow propde-se a identificar possiveis
projecdes e reversdes de preco do ativo, ndo focando na durabilidade do movimento (PRING,
2002).

Apos o falecimento de Charles H. Dow, em 1902, seu sucessor, William Peter Hamilton,
deu continuidade aos seus estudos e prosseguiu com a elaboracdo dos principios basicos da

Teoria de Dow, organizando-os da forma conhecida atualmente (LEMQOS, 2010).
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2.1.1 As trés tendéncias de mercado

O primeiro principio da Teoria de Dow refere-se as trés tendéncias de mercado, que
ocorrem simultaneamente, mas em intervalos de tempo distintos. A tendéncia priméaria é
considerada a mais importante, contendo uma durabilidade de um ou mais anos e apresentando
amplas movimentacdes (LACERDA, 2021).

A tendéncia primaria pode ser dividida em duas: tendéncia de baixa e tendéncia de alta.
Explica Lemos (2018, p. 66) quanto a diferenga entre elas: “Uma tendéncia primaria de alta
apresenta topos e fundos ascen--dentes, ao passo que uma tendéncia primaria de baixa apresenta

topos e fundos descendentes.”

Ja a tendéncia secundaria possui um periodo de duracéo de 3 a 12 semanas, ela tera o
papel de corrigir parte das movimentagdes ja ocorridas e ira, portanto, descontinuar o curso da

tendéncia primaria por certo periodo (LEMOS, 2018).

Por fim, o ultimo tipo de movimento, denominado tendéncia terciaria, tem uma duracéo
de até poucas semanas e pode apresentar movimentacGes que irdo ampliar ou ndo a tendéncia
secundaria (LACERDA, 2021).

Com isso, apresenta-se na Figura 1 um exemplo de representacdo grafica das trés

tendéncias de mercado.

Figura 1 - As trés tendéncias de mercado

Tendéncia Primaria

Tendéncia Secundaria

Fonte: Ribeiro (2011).
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2.1.2 As médias descontam tudo

A afirmativa “os precos descontam tudo” refere-se ao fato de que os dados relevantes
na variagdo de preco de uma acéo, ja estdo introduzidos neste. Portanto, de acordo com a Teoria
de Dow, o segundo principio dar-se-a pois 0s prec¢os dos ativos sdo diretamente impactados por
quase todos os eventos que ocorrem no dia-a-dia (SA, 2021).

Além disso, complementa Sa (2021, p. 6) sobre tal principio: “Os inicos eventos ndo
precificados nas acdes sdo aqueles que Dow chamava de “atos de Deus”, que sdo aqueles

eventos impossiveis de serem precificados com antecipagao™.

2.1.3 As trés fases da tendéncia primaria

Mais um principio da Teoria de Dow é de que a tendéncia primaria, identificada no
principio das trés movimentacdes do mercado, apresenta trés fases, que estdo ligadas

diretamente com a reacéo psicologica dos investidores (RIBEIRO, 2011).

Como informa Lemos (2018), a tendéncia primaria de baixa, também conhecida como
bear market, apresenta um extenso movimento de declinio e suas trés fases sdo: distribuicéo,

panico e baixa lenta.

A primeira fase ocorre a partir do momento em que os investidores perdem a esperancga
do crescimento das acdes que foram adquiridas na alta. Com isso, vem a fase de panico, na qual
h& uma grande movimentacéo para vender as agdes, Vvisto que 0s precos destas, aparentemente,
continuardo a cair. Por fim, ap0s grande parte dos investidores ja terem negociado suas acdes,
0 restante também comeca a vendé-las, independentemente do valor a ser comercializado
(SCHANNEP, 2008).

Além disso, informa Lacerda (2021) sobre a tendéncia primaria de alta, ou bull market,
a qual também ¢é dividida em trés fases, que sdo: a fase de acumulacéo, a de alta sensivel e a de

euforia.

Complementa Schannep (2008) quanto ao bull market, esse movimento é caracterizado
como de ascensdo e possui uma duracdo média de dois anos. A primeira fase da tendéncia
primaria de alta ocorre quando hd o comeco da restauracdo da esperanca dos investidores num
ativo. Ap0s isto, alguns investidores iniciam as transacfes de compra, caracterizando uma alta
sensivel devido haver ainda uma incerteza de muitos. Enfim, hd o aumento da especulacao

quanto a alta dos prec¢os, ocasionando no crescimento das acoes.
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2.1.4 As médias devem se confirmar

Na época da criagdo dos principios da Teoria de Dow, 0 mercado era gerido, em sua
maior parte, pelas empresas do setor industrial. Assim, uma maneira encontrada para auxiliar
na predicédo de preco dos ativos da bolsa foi elaborando a Média Industrial, tratando-se da média
ponderada do desenvolvimento das organizac6es do ramo industrial (RIBEIRO, 2011).

Contudo, para Dow era necessario assegurar-se de mais um indice que seguisse as
tendéncias principais do mercado. Dessa forma, na elaboracdo deste principio, passou-se a
obedecer a légica de que, com o crescimento do setor industrial, haveria, consequentemente,
um aumento na demanda de transporte de produtos. Com isso, foi criada também a Média de
Transporte (RIBEIRO, 2011).

Assim, havendo criado dois importantes indices que acompanhavam o desenvolvimento
dos principais setores organizacionais da época, foi elaborado o principio de que ambas as
variaveis deveriam apontar para 0 mesmo resultado para que uma tendéncia seja confirmada
(SCHANNEP, 2008).

Salienta Schannep (2008) quanto a importancia deste principio, o qual explica que é
impossivel identificar uma economia considerada saudavel, na qual observa-se fabricacao de
mercadorias, mas ndo realiza-se a venda destas. Dessa forma, tal colocacéo pode ser visualizada

na Figura 2.

Figura 2 - Confirmacao das médias

Industrials

Industrials

Tronsportation

(a) (b)

Fonte: Schannep (2008, p. 35).
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2.1.5 O volume deve confirmar a tendéncia

Certificado através da lei da oferta e da procura, este principio ocorre pois a alteracéo
no volume de ativos transacionados ira sempre acompanhar a variacdo de preco. Portanto,
ocorrendo uma movimentacao de alta de uma acdo, a quantidade de negociac@es desta também
ird aumentar. Consequentemente, em um periodo de baixa, 0 nimero de transac6es destes ativos
diminuira (CESAR, 2011).

2.1.6 Uma tendéncia € vélida até haver confirmacéo de sinais de reverséo

Apesar de ser um principio evidente e autoexplicativo, reversdes séo de dificil predicao
pois ocorrem sem aviso previo ou sinal nitido. Contudo, é possivel identificar irregularidades
na variacdo de preco de um ativo para, entdo, ter ciéncia da possibilidade de ocorrer um
movimento de reversdao (DOW THEORY FORECASTS, 2016).

Além disso, 0s movimentos de reversdao possuem caracteristicas irregulares, como
duracdo de poucas semanas a diversos meses e correcdo de preco de apenas um pequeno
percentual a dois tercos do preliminar valor do ativo (DOW THEORY FORECASTS, 2016).

2.2 Analise Técnica Empirica

Como explicado previamente, a analise técnica tem como foco de estudo as informacdes
anteriores referentes as movimentacdes no preco de um ativo, com vista na busca de padrdes e

tendéncias de preco.

Contudo, a analise técnica pode ser dividida em duas: a analise técnica empirica, que
utiliza indicadores técnicos para analisar os ativos, e a analise grafica, que busca identificar
tendéncias de preco atraves do reconhecimento de padrdes de preco que ocorreram de forma

costumeira nos graficos passados (SAFFI, 2003).

Sobre a andlise técnica empirica, ou analise técnica computadorizada, esta foi
desenvolvida devido a evolucdo do papel para o computador. Anteriormente, os gréaficos de

ativos eram esbocados a mao, dificultando, muitas vezes, a analise destes (MATSURA, 2017).

Contudo, apos a evolucdo da tecnologia, os graficos passaram a ser visualizados através
de computadores, o que possibilitou a criacdo dos indicadores, que utilizam do cruzamento de

informacGes de graficos passados para identificar tendéncias (MATSURA, 2017).
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Havendo diversos tipos de estratégias para realizar a andlise técnica empirica, 0s
principais e mais utilizados indicadores sdo: as médias moveis, o indice de forca relativa e as

bandas de Bollinger.

2.2.1 Médias Moveis

As médias moveis utilizam da identificacdo da média dos valores de um ativo
visualizados em um determinado periodo, para facilitar as analises e tornar as tendéncias mais
perceptiveis (SCHWAGER, 1999).

Portanto, visualmente proferindo, os indicadores de médias moveis sdo graficos
compostos por dados que identificam as médias de preco de um ativo em cada intervalo de
tempo estipulado (TAYLOR, 2010).

Demonstra Abe (2018), que através das médias moveis, torna-se de melhor identificacao
das trés tendéncias de mercado, dispostas nos principios Teoria de Dow, no qual a tendéncia
primaria ocorre a partir da média movel de, em média, 200 dias, a secundaria, em torno de 50

dias e a terciaria, em média 21 dias.

Como explicam Peinado e Graeml (2007), a média mdvel simples (SMA) é calculada
através da média aritmética dos resultados encontrados no periodo de analise. Com isso, sua

formula é expressa da seguinte forma:

pj = Z=ilt €

n

No qual: i = valor ordinal de cada periodo mais recente
n = quantidade de periodos utilizados na apuracdo da média mével
Di = demanda no periodo i
Pj = previsdo da demanda do periodo j

Além disso, a média movel apresenta sinais de compra e venda, indicados através do
cruzamento das médias. Logo, ao identificar uma movimentacdo em que a média movel curta
cruza com a média mével longa para cima, ha indicacdo da execucdo de uma operacdo de
compra; ja quando a média movel curta cruza com a média mével longa para baixo, € possivel

realizar uma operacdo de venda (XAVIER, 2019).
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Contudo, a média mdvel simples possui pontos negativos, como apresenta Taylor
(2010, p. 22): “nessa média atribui-se 0 mesmo peso a todos os precos do periodo, 0s quais
acabam afetando-a duplamente, isto é, quando o Ultimo prego sai do periodo do célculo, a média
é afetada e logicamente quando o novo preco entra é afetada novamente”.

Em contraponto, a média movel exponencial (EMA) atribui uma maior relevancia aos
resultados dos Gltimos periodos, sendo esta a distin¢do entre os dois indicadores, no qual um
deles tratard o resultado de todos os periodos igualmente e o outro, destinara um peso maior

para os valores das Gltimas cotagBes (ALMEIDA, 2019).

Como identificado no Gréfico 1, é possivel observar as distingdes entre dois indicadores
retratados, na qual a média movel simples (SMA) € representada pela linha vermelha e a média
movel exponencial (EMA), pela verde. Ambos os indicadores sinalizam as médias ponderadas
da variacao de preco do criptoativo Bitcoin entre os meses de marco e abril de 2022 (BINANCE,
2022).

Grafico 1 - Cruzamento de média movel simples e exponencial

BTCBUSD - 1D - Binance Abr39705.86 Méax.39985.02 Mir
MAJEMA Cross 10 10 40424.57 40612.26

B

Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma Binance (2022).
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2.2.2 Indice de Forca Relativa

Informa Adrian (2011) que o indice de forca relativa (IFR) é um dos osciladores mais
utilizados por investidores para realizar a andlise técnica devido sua facilidade, tanto de
manuseio, quanto de entendimento. Criado com intuito de se tornar um novo conceito de
ferramenta para a analise técnica, o indicador em questdo foi desenvolvido nos anos 70, por
Welles Wilder.

Como indica Sachetim (2006), o indice de forca relativa funciona através da
comparacdo entre os valores médios de fechamento de um ativo. Portanto, o indice de forca
relativa foi desenvolvido para auxiliar na identificagdo da forca do ativo e no acompanhamento

das tendéncias de reversdo ou ndo reversao.

Explica Saffi (2003, p. 958) sobre o indicador: “equivale a razdo entre a média de
crescimento dos precos nos dias em que o preco do ativo subiu e a media de decréscimo nos

dias em que o preco do ativo caiu”.

Logo, pode-se concluir, através da utilizacdo e analise do IFR, a predisposicdo de
movimentacao e crescimento do ativo, pois, quanto mais elevado o seu valor, menor a tendéncia

de aumento em seu preco e vice-versa (SAFFI, 2003).

Contudo, tal anélise pode ser levada mais adiante caso confrontamento de dados do
gréfico de precos e do indice de forca relativa, em vista que este antevé possiveis alteragcdes que
ocorrerao no grafico do ativo, como indicagdes de reversdo, atraves da identificacdo de pontos
de suporte e resisténcia (BOTELHO, 2004).

Dessa forma, o indicador pode servir como uma escala, na qual quanto mais préximo as
margens a ferramenta indicar, maior a determinacdo da possibilidade de ocorrer um ponto de
reversdo (SACHETIM, 2006).

Geralmente, os pontos destacados que irdo sinalizar ao investidor que hd uma tendéncia
de reversdo sdo os de 70 e 30. Quando atingindo o 70, ha uma indicacdo de prévia intensa
valorizacdo do ativo e possibilidade de baixa em seguida; ja o 30 aponta uma prévia

desvalorizacdo e provavel movimento de alta sequidamente (VIEIRA, 2018).

Segue a reproducdo do indice de forca relativa, ou relative strength index (RSI), como

indicado no Gréfico 2.
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Gréfico 2 - Indice de forca relativa
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma Binance (2022).

Assim como demonstrado no Grafico 2, a apuracdo do indicador foi analisada nos
resultados do criptoativo Bitcoin, no periodo de marco a abril de 2022. Com isto, identificamos
exatamente o expresso por Welles Wilder, quando extremamente proximo ao indicador de

ponto 70, seguidamente ha um movimento de baixa.

2.2.3 Bandas de Bollinger

As Bandas de Bollinger foram criadas pelo analista técnico John Bollinger, que
desenvolveu o indicador a partir da filosofia de que questionar ao mercado financeiro o que esta

acontecendo é melhor do que dizé-lo qual sua proxima movimentacdo (WILLIAMS, 2006).

Isto foi percebido por J. Bollinger no inicio da década de 80, quando ele e seus colegas
comecaram a realizar suas analises focando na volatilidade; com isso, buscou criar uma
ferramenta de analise técnica que tivesse a volatilidade como chave principal (WILLIAMS,
2006).

Em vista disso, J. Bollinger testou diversas escalas de volatilidade até selecionar o
método de desvio padrdo para guiar as Bandas de Bollinger. Tal decisdo ocorreu devido a
percepcao de que o método de desvio padrdo é sensivel a variacdes extremas, 0 que torna as
Bandas de Bollinger eficazes na analise técnica, pois reagem rapidamente as variac6es de preco
(BOLLINGER, 1992).
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Dessa forma, as Bandas de Bollinger tornaram-se um dos indicadores mais importantes
para analistas técnicos, pois, apesar de ndo poderem dar sinais completamente certeiros,
auxiliam na indicagdo de variacdo de preco, revelando se o ativo estd em alta ou em baixa
(BOLLINGER, 1992).

As Bandas de Bollinger sdo formadas por trés linhas, que representam as bandas, cada
uma delas apresenta formas distintas de serem calculadas. A banda do meio representa a média
desejada, ja a superior é calculada através da soma da média definida mais 1, e a inferior
representa a diferenca entre 1 e o valor médio desejado (BOLLINGER, 1992). As Bandas de
Bollinger sdo dispostas nos gréaficos dos ativos como o identificado no Gréfico 3.

Gréfico 3 - Bandas de Bollinger
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

Com isso, as bandas superior e inferior sdo calculadas a partir de certo afastamento da
média, que é determinado por um percentual pré-estipulado. Como informa Bollinger (1992),

o0 célculo das bandas superior, média e inferior sdo, respectivamente, realizados da seguinte

forma:
Banda superior = X + 20 2
Banda média = X (3)

Banda inferior = X — 20 4)
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No qual, para encontrar o resultado das variantes, as formulas para realizacéo do célculo

das bandas de Bollinger séo apresentadas a seguir:

N (Xj-X)?
o= [Hntim D Sl (5)

LX)
N

X= (6)

2.3 Analise Gréfica

Como citado anteriormente, a analise grafica mantém foco na identificacdo de padrdes
de comportamento do preco através da observacao dos graficos passados de um determinado
criptoativo (SAFFI, 2003)

Portanto, assim como informa Lampreia (2020), a plataforma do grafico de um
criptoativo agird como uma ferramenta de investigacédo utilizada pela analise técnica. Através
do estudo dos gréaficos, os analistas conseguem auferir informag6es essenciais, como o valor de
abertura e a cotacdo de encerramento de um periodo, assim como seus valores de maxima e

minima.

Além disso, prova-se a importancia do estudo dos graficos de um criptoativo ao entender
que as variagdes observadas nestes sdo reacoes as eventualidades macroeconémicas. Ressaltam
Silva e Nunes (2016, p. 49) quanto a relevancia da analise grafica de um ativo: “Nao ha melhor
ilustracdo da lei da oferta e da procura do que a representacdo grafica dos precos ao longo do
tempo” (apud LAMPREIA, 2020, p. 20).

Com isso, ha alguns tipos de graficos no qual investidores podem se deparar realizando
suas analises, sdo eles: grafico de linhas, grafico de barras e grafico de velas (mais conhecido

como candlestick).

2.3.1 Gréfico de linhas

O gréfico de linhas é o tipo mais béasico de grafico, determinando neste apenas a
informacdo da cotacdo de fechamento identificada em determinado periodo. Apesar de ndo
apresentar muitas informac@es sobre o valor do criptoativo, o gréafico de linhas é caracterizado
por sua simplicidade e torna-se, portanto, uma ferramenta de facil entendimento (ACHELIS,

2001). Observa-se a representacdo de um gréfico de linha na Figura 3.



Figura 3 - Grafico de linha

GENERAL MOTORS

TTTT

!II‘!II I|1l3I !!lz'ul L Illel I

I4IIIII1|1I|||1'8F|‘I2|5I1[1

1993

Onober

Nowvembar

495
490
485
480
475
470
465
460
455
450
445
440
435
430
425
420
415

Fonte: Achelis (2001).

2.3.2 Gréfico de barras

Informa Lemos (2017), sendo este um tipo de grafico mais comum a ser utilizado na
analise técnica, o grafico de barras determina, além do valor de fechamento, as cotacGes de
abertura, de maxima e de minima do ativo em um determinado periodo, como identificado na
Figura 4.

Figura 4 - Gréfico de barra
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Fonte: Cartezyan (apud LEMOS, 2017).
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Como observado no exposto na Figura 4, o gréafico de barras exibe uma barra vertical e
duas linhas horizontais. E possivel identificar claramente as informagfes da variagdo de preco
do ativo em determinado periodo na Figura 5.

Figura 5 - Detalhamento do grafico de barra
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Fonte: Lemos (2017).

Desta maneira, na linha vertical, € representada a informacdo de maxima, no topo desta,
e de minima, em sua base. Ja a linha horizontal exposta a esquerda da barra, retrata a cotacéo

de abertura de determinado periodo, e a direita, o valor de fechamento do ativo (LEMOS, 2017).

2.3.3 Candlestick

O grafico de velas ou candlestick € uma das principais ferramentas utilizadas na analise
gréfica. De origem oriental, o candlestick evidencia, atraves de sua representacao grafica, as
mesmas informacdes identificadas no grafico de barras (MIGLIATO; STORANI; MASILI,
2008).

Contudo, informa Rocha (2017) que além de diferenciarem-se por suas representacdes
visuais, o candlestick apresenta ao investidor também informacbes com relacdo a
movimentacdo do preco, quando comparado com o periodo anterior; identificando, portanto, se

0 criptoativo teve um movimento de baixa ou de alta.
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Figura 6 - Grafico de velas (candlestick)
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Fonte: Bussola do Investidor (2016, apud ROCHA, 2017, p. 26).

Na Figura 6 percebe-se como identificar cada uma das informagdes disponibilizadas
pela ferramenta do grafico de velas, funcionando esta de forma parecida ao grafico de barras.
O corpo permite a identificacdo da variacdo entre as cotacOes de abertura e fechamento de
determinado periodo, ja as linhas, também chamadas de sombras, representam os valores de
méaxima e minima atingidos pelo criptoativo (MIGLIATO; STORANI; MASILI, 2008).

Ja as coloragdes verde e vermelha funcionam para representar o movimento realizado
pelo criptoativo, sendo estes de alta e baixa respectivamente. Contudo, em alguns casos, 0
candlestick pode ser apresentado de forma incolor, com isso, os periodos de alta serdo

representados pela cor branca e de baixa, pela cor preta (ROCHA, 2017).

Além disso, o grafico de velas pode indicar ou possibilitar a identificacdo de
informacGes relacionadas a oferta e demanda do ativo, quem aparenta estar no controle das
movimentacOGes deste, compradores ou vendedores, e analises quanto a predisposicdo do

mercado e suas corre¢des (ROCHA, 2017).

Com isso, pode-se concluir que o grafico de velas € uma das ferramentas mais
preferiveis pelo fato de disponibilizar uma quantidade maior de informacGes; aumentando,
portanto, as chances de sucesso dos investimentos realizados pelos acionistas que utilizam-o
(ROCHA, 2017).
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Ademais, informam Migliato, Storani, Masili (2008, p. 295): “Os analistas graficos
procuram por sinais nos gréaficos que indicam mudanca na psicologia e na tendéncia do
mercado”. Com essa circunstancia, foram identificados diferentes padrfes comportamentais,
tidos como padrdes de candlestick, encontrados nos gréaficos de velas que indicam tais
momentos de mudanca de tendéncia do mercado. Alguns desses padrbes séo demonstrados na
Figura 7.

Figura 7 - Padrdes de candlestick
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Fonte: Redacédo Juros Baixos (2019)

Dois dos principais padrdes de candlestick sdo o martelo, ou hammer, e o martelo
invertido, também conhecido como inverted hammer. De acordo com Abe (2018), estes podem
ser observados seguidamente a uma movimentacdo de baixa do criptoativo. Observa-se na

Figura 8 o desenho realizado por estes.
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Figura 8 - Martelo e martelo invertido
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Fonte: Bussola do Investidor (2016, apud ROCHA, 2017, p. 34).

Ambos representando movimentos indicadores de reversdo de mercado, o martelo
demonstra uma tendéncia de baixa, ja 0 martelo invertido apresenta um movimento contrario
ao observado no padrio de hammer, indicando uma tendéncia de alta (REDACAO JUROS
BAIXOS, 2019).

2.4 Sequéncia de Fibonacci

Como informa Vorobiev (2002), a sequéncia de Fibonacci foi originada do Rabbit
Problem, um problema relacionado ao crescimento populacional da quantidade de coelhos, a

mais de 800 anos.

A partir disso, sua forma de utilizacéo foi se diversificando, verificando que a sequéncia
de Fibonacci pode ser aplicada em diversos problemas e situacbes matematicas, uma delas

sendo a andlise técnica de ativos.

Com isso, pode-se observar nos graficos de preco de criptoativos que a medida em que
as variacoes de preco vao ocorrendo, a tendéncia é que se verifiqgue uma constancia nos niveis
em que se observam suportes e resisténcias no grafico (BHATTACHARYA ET AL, 2006).

Assim, a sequéncia de Fibonacci desenvolve o célculo destes e identifica tais valores
referentes aos niveis especificos em que constantemente observa-se retracdo ou projecdo de
preco no grafico dos ativos, sdo eles: 0%, 23,6%, 38,2%, 50%, 61,8%, 78,6%, 100%, 161,8%,
261,8% e 423,6% (BHATTACHARYA ET AL, 2006). Estes sdo expostos como identificado

no Gréfico 4:
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Gréfico 4 - Numeros da sequéncia de Fibonacci
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

2.4.1 Suporte e resisténcia

Alguns conceitos basicos necessarios para entender melhor a ferramenta da sequéncia
de Fibonacci aplicada na andlise de criptoativos sdo 0s suportes e resisténcias. Na analise
técnica, 0s pontos de suporte e resisténcia funcionam como limites psicologicos na
movimentacao de preco dos ativos (GONCALVES, 2018).

Informam Aratjo e Oliveira (2020, p. 7) sobre o assunto: “o ponto de Suporte ¢ quando
0S precos estdo mais baratos, uma oportunidade para comprar. No ponto de Resisténcia €

quando os pregos estdo mais caros, onde a for¢ca vendedora ¢ maior que a compradora.”

Com isso, um ponto de resisténcia é formado quando o preco de um ativo demonstra
uma movimentacao crescente e, repentinamente, ocorre um declinio. Ao ocorrer tal situacao, o
ponto mais alto anteriormente observado no grafico do ativo torna-se um topo e, além disso,
caracteriza-se também como uma zona de resisténcia criada pela forte forca vendedora
(GONGALVES, 2018).

Ja um ponto de suporte € como o oposto de uma resisténcia, porém formado da mesma
maneira. Quando a movimentacdo de preco de um ativo encontra-se em declinio, uma hora a
forca compradora se torna mais forte, fazendo com que o preco do ativo eleve-se, formando,

consequentemente, uma nova zona de suporte (GONCALVES, 2018).
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Dessa forma, 0s pontos de suporte e resisténcia sdo formados quando ha um aumento
da forca compradora ou da forca vendedora, respectivamente. Para melhor entendimento,
visualiza-se na Figura 9 como ocorrem as zonas de suporte e resisténcia nos graficos.

Figura 9 - Pontos de suporte e resisténcia
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Fonte: Araujo e Oliveira (2020, p. 7)

Tais conceitos ndo apresentam um prazo determinado de duragéo, podendo permanecer
indeterminadamente; contudo, quando a variacdo de preco do ativo conseguir romper as zonas,
esta pode mudar de funcdo. Portanto, suportes preexistentes podem virar novas resisténcias e

resisténcias preexistentes podem virar novos suportes (GONCALVES, 2018).

2.4.2 Projecao e retracao de Fibonacci

Ao realizar qualquer pesquisa em artigos e sites informativos sobre criptoativos, é
possivel facilmente perceber que estes apresentam constantes e peculiares variacdes de preco;
portanto, em sua maioria, estes ativos podem ser caracterizados como muito volateis (ARAUJO
E OLIVEIRA, 2020).

Logo, para ser possivel acompanhar essas variacdes de preco ao longo de periodos com
curtos espacos de tempo, a analise técnica torna-se ideal para realizar essas investigacdes e
delimitar possiveis tendéncias de preco para os criptoativos (ARAUJO E OLIVEIRA, 2020).

Como citado anteriormente, a sequéncia de Fibonacci é uma das principais ferramentas
utilizadas na andlise técnica. Portanto, torna-se uma Gtima opcdo para os investidores que

realizam suas investigacOes através da analise gréafica.

Apesar de ser referida, no geral, apenas como sequéncia de Fibonacci, esse indicador da
analise de ativos pode ser dividido em dois: projecdes de Fibonacci e retracdes de Fibonacci
(ARAUJO E OLIVEIRA, 2020).
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Como informa Polo e Janior (2021, p. 7), as ferramentas de Fibonacci sdo muito
importantes na analise técnica pois, a partir do delineamento desses nos graficos dos ativos, é
possivel: “controlar a analise das ondas, projetar objetivos e, ainda, tragar cenarios distintos

para 0s movimentos de mercado.”

De acordo com Araujo e Oliveira (2020), tanto as projecfes quanto as retraces de
Fibonacci ocorrem no momento em que o valor do ativo demonstra uma correcdo, fazendo com

que o ativo redirecione sua tendéncia de preco.

Assim, as projecOes e retragdes de Fibonacci diferenciam-se apenas no tipo de
redirecionamento que esta acontecendo, sendo a projecdo um momento de alta no prego, no
qual eleva-se a forga vendedora, ocasionando na mudanca da tendéncia, direcionando-a para
baixo, e a retracdo um momento de baixa no preco, no qual eleva-se a forgca compradora,
direcionando a linha de preco do ativo para cima (ARAUJO E OLIVEIRA, 2020).
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3 REFERENCIAL TEORICO

3.1 Historico

Os ntmeros de Fibonacci (mais conhecidos como sequéncia de Fibonacci), sdo uma
sucessdo numérica, na qual o seguimento destes equivale ao somatdrio dos dois nimeros

predecessores, dado pela seguinte formula:
Fn+1=Fn+Fn-1 (7)

Esta sequéncia numérica é muito utilizada atualmente, principalmente na previsdo de valor de
acoes e criptomoedas (SILVA, 2017).

Além disso, como explica Chen (2010), a sequéncia de Fibonacci foi pouco a pouco
sendo descoberta como aplicavel em diversas areas de estudo; portanto, foi s6 uma questéo de
tempo até ser utilizada também na area financeira. Com isso, o principal propdsito dessa
sequéncia numérica quando utilizada no mercado financeiro é determinar possiveis areas de

projecao e de retracéo.

3.2 Sequéncia de Fibonacci como ferramenta

Dessa forma, atraves da aplicacdo da sequéncia de Fibonacci nos graficos dos ativos, é
possivel encontrar padrées de variacdo, identificando regides de conflito, como possiveis topos,
demonstrando uma exaustdo da forca compradora e indicando uma reversdao, ou possiveis
fundos, demonstrando uma diminuicédo na forca vendedora, indicando uma projecdo (PIAZZA,
2010).

Portanto, utilizando a ferramenta de Fibonacci como instrumento para analise técnica,
é factivel decidir se 0 movimento do preco do ativo corrobora mais para que haja a compra ou

a venda da criptomoeda.

Logo, nota-se a importancia do conhecimento sobre a sequéncia de Fibonacci para 0s
investidores, como salienta Araudjo e Oliveira (2020, p. 8), com auxilio da ferramenta em
questdo, ¢ possivel “... tirar disso bons lucros, inclusive evitando prejuizos; obtera também

previsdes para pontos de suporte ou pontos de resisténcia”.



37

Outrossim, a sequéncia de Fibonacci é de grande auxilio para a identificacéo de suportes
e resisténcias, assim como também aponta Taylor (2010, p. 25), ao afirmar que “...investidores
utilizam essa ferramenta como provaveis suportes em correcGes de tendéncias de alta e

provaveis resisténcias em correcdes de tendéncia de baixa”.

E possivel, entdo, concluir que a ferramenta apresenta grande relevancia na analise
técnica de ativos; pois, através dela, ha como identificar os pontos em que haverd uma
oportunidade de compra, na qual os precos estardo mais baixos, ou que acontecera uma
resisténcia, na qual a forca compradora é menor que a vendedora, ocasionando no aumento do
preco do ativo (TAYLOR, 2010).

Com isso, 0 investidor conseguira prever as possiveis variacdes de preco do ativo e tera
oportunidade de realizar suas transagdes, com vista na lucratividade e/ou evitando prejuizos
(ARAUJO; OLIVEIRA, 2020).

3.3 Razdo de Fibonacci

Como explicado anteriormente, a projecdo de Fibonacci corresponde a uma sucessao
numérica constituida por algarismos no qual o nimero conseguinte € equivalente ao somatério

dos dois anteriores; portanto, a sequéncia desta € a seguinte:
1,1,2,3,5,8, 13,21, 34, 55, 89, 144, 233, ...

A partir disto, foram calculadas as raz6es entre 0os nimeros da sequéncia de Fibonacci,

resultando nos seguintes valores:

ao dividir qualguer nimero da sequéncia pelo seu terceiro posterior, a razdo sera de,

aproximadamente, 0,236;

- ao dividir qualquer numero da sequéncia pelo seu segundo posterior, a razdo sera de,

aproximadamente, 0,382;

- ao dividir qualquer numero da sequéncia pelo seu posterior, a razdo sera de,

aproximadamente, 0,618;

- ao dividir qualquer nimero da sequéncia por ele mesmo, a razdo sera 1.
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Tais razdes ddo origem a retracdo de Fibonacci, utilizada, também, para analisar a
intensidade das variacdes. Os valores mais utilizados na ferramenta de Fibonacci séo: 0,236
(23,6%); 0,382 (38,2%); 0,50 (50%); 0,618 (61,8%); 0,786 (78,6%) e 1 (100%) (SANTOS;
SOUZA; SUAREZ, 2021).

Apesar da porcentagem 50% ndo ser calculada através de uma razdo entre valores
correspondentes na sequéncia de Fibonacci, ela é utilizada na ferramenta pois pode ser util para
definir a variancia existente entre dois price points (pontos de prego) que sejam significantes

para a analise técnica de um criptoativo (MITCHELL, 2021).

Além disso, ha mais um valor que pode ser utilizado na ferramenta de Fibonacci,

calculado da seguinte forma:

- ao dividir qualquer nimero da sequéncia pelo seu anterior, a razdo sera de,

aproximadamente, 1,618.

Mais conhecido como propor¢do aurea ou numero de ouro, o 1,618 (161,8%) ¢
considerado, na analise técnica, o ponto mais baixo da tendéncia de valor do ativo; de maneira
oposta, 0 0% indica o valor mais alto e com a maior tendéncia (ARAUJO; OLIVEIRA, 2020).

Da mesma forma, aponta Lampreia (2020) sobre a importancia da proporcao aurea para
as areas da natureza, ciéncia, musica, entre outras. Contudo, no mercado financeiro, as
porcentagens da ferramenta de Fibonacci auxiliam na projecdo dos niveis de suporte e

resisténcia de um ativo.

Essa andlise técnica € substancializada com o passar do tempo, ao haver uma
concretizacdo das tendéncias de um ativo; assim, serd possivel se embasar nas tendéncias de
variacdo ja existentes, até que haja algum uma indicacdo de que acontecerd uma reversdo
(SPRITZER; TAUHATA, 2017).

Com isso, de acordo com Mitchell (2021), os valores correspondentes as porcentagens
da ferramenta de Fibonacci equivalem as areas nas quais ha tendéncia para que haja reversao
do preco do ativo. Assim, o investidor podera utilizar essas projecdes para definir valores para
0 price target (preco alvo) e o stop-loss (parar perda), também chamados start e stop,

respectivamente.
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Acerca disso, pode-se afirmar que:

Starts e stops sdo programacdes em ordens de compra e venda de ativos,
enviadas para a bolsa de valores quando o ativo que vocé quer adquirir ou
vender atingir uma cotagdo igual, superior (start) ou inferior (stop) ao prego
de disparo (GONSALES, 2021).

3.4 Categorizacao dos criptoativos

Para realizar a aplicacdo da sequéncia de Fibonacci na analise de criptoativos, €é
necessario entender e evidenciar seu funcionamento e se estas categorizam-se como ativo
financeiro ou moeda (SILVA, MONTEIRO, 2021).

Como explica Meira, Glauco e Luz (2019), para que seja considerado uma moeda, é

necessario que constatem-se trés fungdes:

- unidade de conta, em que toda precificacdo realizada dentro de uma economia deve ser

exposta conforme mesmo padréo;

- meio de troca, no qual é necessario seja possivel utilizar a moeda em questdo em

qualquer tipo de transagéo realizada dentro de certa economia;

- reserva de valor, em que evidencia a necessidade de que a moeda tenha uma alta

preservacédo de valor.

Além disso, as moedas devem apresentar cinco caracteristicas especificas, sdo elas:
durabilidade, homogeneidade, transferibilidade, divisibilidade e facilidade de manuseio
(MEIRA; GLAUCO; LUZ, 2019).

Portanto, analisando as fungbes e caracteristicas das moedas, percebe-se que 0S
criptoativos ndo podem ser categorizados como moedas pois ndo desempenham completamente
as funcdes destas, assim como ndo apresentam suas caracteristicas. Essa constatacdo €
reconhecida pelos 6rgdos fiscais brasileiros, que nao identificam os criptoativos como moedas
(SILVA; MONTEIRO, 2021).

Por conseguinte, os ativos financeiros podem ser divididos em subcategorias que
diferenciam-se por seus atributos. Porém, os ativos financeiros sdo, no geral, caracterizados por
dois atributos: apresentacdo de um lastro, aplicado para estipular a precificacdo do ativo, e,
como apontado por Meira, Costal e Luz (2019, p. 65), ativos financeiros representam

“instrumentos financeiros ndo monetarios existentes no mercado.”
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Com isso, através de uma pesquisa, de carater quantitativo e qualitativo, realizada por
Silva e Monteiro (2021), analisou-se as caracteristicas dos criptoativos através do parecer de
recebedores e investidores; observou-se, portanto, que esses se enquadram na categoria de
ativos financeiros, devido a identificacdo de uma alta volatilidade, analoga aos demais ativos

financeiros.

Como citado anteriormente e em seguimento as caracteristicas apresentadas pelos
criptoativos, a sequéncia de Fibonacci torna-se ideal para analisé-los devido a alta volatilidade
destes. Pois, desta forma, os percentuais desenvolvidos a partir da razo de Fibonacci irdo captar

a elevada movimentacgéo de preco dos ativos.

3.5 Aplicacao pratica da Sequéncia de Fibonacci

A ferramenta de Fibonacci serve como um parametro técnico ao operar no mercado
financeiro. Através dela, investidores podem lucrar com as variagdes de preco, tanto de retragédo

quanto de projecédo, além de auxiliar o analista a tomar a melhor deciséo (SILVA, 2021).

Contudo, h&d uma grande oscilacao nos precos dos criptoativos, que podem ser afetados
por diversos fatores, ndo so financeiros, mas também politicos, ambientais, entre outros. Essa
volatilidade estd diretamente correlacionada ao risco; logo, torna-se essencial ter um
conhecimento prévio sobre as criptomoedas, para que seja possivel operar acertadamente
(MERCADO BITCOIN, 2020).

Portanto, com vista no aumento da quantidade de novos investidores no mercado de
criptoativos e na execucdo das operacoes financeiras, um conhecimento, também, sobre as
analises técnicas se torna cada vez mais relevante, visando rentabilidade e evitar prejuizos
(GUIMARAES, 2020).

De acordo com Frost e Prechter (1995), a exposicdo da sequéncia de Fibonacci, feita
primeiramente no Liber Abaci, foi uma das maiores descobertas matematicas de todos o0s
tempos, sendo mundialmente utilizada como ferramenta por estudiosos, pesquisadores e
investidores.

Com isso, torna-se necessario entender como ¢é realizada a aplicacdo dessa ferramenta
na analise técnica de criptoativos. Dessa maneira, corroboram Santos, Souza e Suarez (2021, p.
6) sobre o assunto: “Para a utilizagdo deste método ¢ preciso identificar a amplitude de uma
tendéncia e seu sentido, apos esta identificacdo faz-se a multiplicacdo pelas porcentagens de

Fibonacci esperando-se que seja realizado 0 movimento contrario a tendéncia atual.”
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Figura 10 - Niveis de resisténcia e suporte definindo variacdo de preco
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Fonte: Santos, Souza e Suarez (2021, p. 6)

Assim como observado na Figura 10, ap0s a confirmacao de uma tendéncia, observa-se
um topo e um fundo provenientes da movimentacao do ativo e, entdo, realiza-se a aplicagédo da
ferramenta de Fibonacci nesses. A partir disto, 0os percentuais exibidos no indicador irdo
delinear os niveis em que ocorrerdo possiveis reversoes, suportes ou resisténcias e, com isso,
tracar a continuacdo da tendéncia (SANTOS; SOUZA; SUAREZ, 2021).
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4 METODOLOGIA

O principal motivo para a escolha do tema deste trabalho foi focado na disponibilizagéo
de materiais para novos investidores, para apresentar e descrever sobre uma ferramenta
especifica utilizada na analise técnica de criptoativos. Além disso, buscou-se informar sobre
um indicador que fosse comumente manuseado por analistas, mas que também caracteriza-se

como de facil alcance e aplicacdo, para que novos investidores possam ter acesso a este.

Logo, percebeu-se a necessidade de desenvolver sobre as duas grandes escolas
identificadas no estudo sobre o mercado de a¢des: Escola Fundamentalista e Escola Técnica,
para que fosse possivel entender sobre a analise de criptoativos e a ferramenta foco deste
trabalho, a sequéncia de Fibonacci.

O presente trabalho tem como objetivo conferir a eficacia da sequéncia de Fibonacci
como ferramenta para analise técnica de criptoativos, assim como realizar sua explicacdo e

apresentacdo histérica, descritas na secdo antecedente.

Dessa forma, para verificar o problema de pesquisa, sera realizada na secdo seguinte a
aplicacdo pratica da sequéncia de Fibonacci no grafico de um criptoativo, com o intuito de
analisar se as areas delimitadas pelas regibes de Fibonacci auxiliam na identificacdo das

seguintes variacdes de preco realizadas pelo ativo.

Portanto, a metodologia utilizada na realizacdo da primeira se¢do do presente trabalho
foi analise descritiva, aplicada na exposicao do historico, explicacdes e aspectos sobre a analise

técnica de ativos.

Ja na segunda secdo, utilizou-se a metodologia de analise exploratdria e descritiva, na
qual evidencia-se a visdo de outros autores sobre a sequéncia de Fibonacci, assim como seu
historico e aplicacao pratica, e, como abordagem de observacao de pesquisa descritiva, a analise

documental.

Por fim, na secdo em que sdo apresentadas as analises finais e 0s resultados obtidos
neste trabalho através da demonstracdo dos métodos de aplicacdo da sequéncia de Fibonacci

em um criptoativo, a metodologia utilizada caracteriza-se como analise experimental.
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4.1 Tipos de pesquisa

Com o objetivo de desenvolver um trabalho voltado aos novos investidores atuantes no
mercado financeiro, este apresenta como intuito reproduzir os existentes conhecimentos
relacionados a ferramenta da sequéncia de Fibonacci como indicador para a andlise grafica.
Com isso, o presente trabalho possui como natureza de estudo uma pesquisa aplicada (BLOG
EVEN 3, 2021).

Além disso, a abordagem do problema caracteriza-se como qualitativa, focando em
alusbes que apresentem observacoes e resultados de grande relevancia para o tema (BATISTA,
2021).

Quanto a realizacdo dos objetivos, este trabalho pode ser considerado como descritivo
com anélise documental, pois possui como intuito realizar a descri¢cdo das caracteristicas e
particularidades do tema previamente apresentado, com o objetivo de que possa servir,
posteriormente, como consulta para estudo sobre o tema e armazenagem de informagdes
(DUARTE, 2012).

4.2 Coleta e analise de dados

As informacdes apresentadas ao longo do trabalho possuem como forma de coleta de
dados o estudo de documentos e trabalhos que tratam e apresentam informacdes pertinentes
relacionadas ao tema. Portanto, a coleta de dados constitui-se em leitura, investigacéo e analise

documental, assim, caracterizando-se como fontes de pesquisa secundarias.

Além disso, na realizacdo da secéo final, em que apresenta-se os resultados do presente
trabalho, analisa-se a aplicacdo dos percentuais da sequéncia de Fibonacci em graficos de

criptoativos, sendo tal investigacdo considerada uma pesquisa de carater qualitativo.

Ja quanto a analise de dados, foram reunidas informacGes necessarias para entendimento
sobre a ferramenta da sequéncia de Fibonacci e como realizar a aplicacdo préatica desta. Em
seguida, através do software TradingView?, foi delineado o indicador no gréafico do criptoativo
Bitcoin, nos periodos de janeiro a maio de 2021, julho a outubro de 2021 e setembro de 2021 a
janeiro de 2022.

! Para este ensaio empirico, foi utilizada a versio online gratuita da plataforma.
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A partir disto, realiza-se a observagdo e descri¢do do gréfico tracado e se a ferramenta
da sequéncia de Fibonacci obteve sucesso na predi¢do das posteriores movimentagdes de preco

do ativo em questéo.



45

5 ANALISE DE RESULTADOS

A partir dos dados coletados e apresentados nas secOes anteriores, foram considerados
na aplicagdo da sequéncia de Fibonacci os indices mais comumente utilizados pelos
investidores, sdo eles: 0 (0%); 0,236 (23,6%); 0,382 (38,2%); 0,50 (50%); 0,618 (61,8%); 0,786
(78,6%) e 1 (100%). Observa-se no Grafico 5 como a ferramenta é disposta no gréfico dos

ativos quando considerando tais percentuais:

Gréfico 5 - Ferramenta da Retracdo de Fibonacci

Fonte: Elaborado pela autora (2022).

Como explicado anteriormente, cada gap, ou regido, da sequéncia de Fibonacci indicara
o percentual de elevacdo ou decrescimo realizado pelo preco do ativo, representando estes,
portanto, a extensao da amplitude observada na alteracdo do valor. Além disso, estes indicardo
possiveis niveis de reversdo de preco, suportes ou resisténcias (SANTOS; SOUZA; SUAREZ,
2021).

Assim como informa Taylor (2010), o indicador de Fibonacci disponibiliza ao
investidor uma ferramenta facilitadora para a identificacdo da intensidade das movimentacdes
realizadas pelos ativos, definidas pelas regides 0; 0,236; 0,382; 0,50; 0,618; 0,786 e 1. Cada

gap da ferramenta de Fibonacci determina um nivel de intensidade (ABE, 2018).
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Explica Pires (2021), a ferramenta de Fibonacci identifica as linhas em que
possivelmente ocorrera resisténcia ou suporte na variagao de prego do ativo. Com isso, havendo
uma maior possibilidade de reversao de tendéncia, ou seja, areas em que o preco do ativo tende
a resistir ultrapassar tal zona, é possivel delinear potenciais tendéncias das movimentacdes

realizadas pelo criptoativo.

O intuito dos testes realizados a seguir é analisar se as possiveis tendéncias previstas
através da utilizacdo da ferramenta de Fibonacci condizem com as reais seguintes
movimentacOes realizadas pelo criptoativo em questdo (CARVALHO; BARBOZA,
FIORUCCI, 2020).

Estabelecidos os percentuais utilizados para as analises, estes serdo delineados a
comegar de fundos e tracados a topos, formados em movimentacdes passadas realizadas pelo
criptoativo Bitcoin. O primeiro teste foi realizado aplicando o indicador de Fibonacci no grafico
do ativo em questé@o no periodo de 27 de janeiro a 21 de fevereiro de 2021, onde foi identificada
uma movimentacgdo de alta, com um topo expressivo subsequente a um fundo. Observa-se a

movimentacdo em questdo no Gréfico 6:

Gréafico 6 - Movimentacdo de preco do Bitcoin de janeiro a fevereiro de 2021

Published on TradingView.cam, May 24, 2022 12:58 UTC

Bitcoin / U.S. Dollar, 1D, BITSTAMP O H L
Vol

Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

A partir da ferramenta de Fibonacci tracada no periodo de janeiro a fevereiro de 2021,
sera realizada a andlise das movimentacdes seguintes do criptoativo Bitcoin e verificado o
comportamento destas dentro do gréfico. As consecutivas variagdes de prego realizadas pelo

ativo em questdo podem ser observadas no Grafico 7.
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Gréfico 7 - Movimentacédo de preco do Bitcoin de janeiro a margo de 2021

Published on TradingView.com, May 24, 2022 13:25 UTC
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

Inicialmente, como identificado no Gréafico 7, percebe-se que a movimentacdo de preco
do ativo teve, em seguida ao periodo de aplicacdo da ferramenta de Fibonacci (27 de janeiro a

21 de fevereiro de 2021), uma retracédo na regido de 0,5, buscando novas regides de Fibonacci,
sequenciando a zona 0,618.

Grafico 8 - Movimentacédo de preco do Bitcoin de janeiro a abril de 2021

smarfim07 published on TradingView.com, Jun 07, 2022 14:18 UTC
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).
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Em seguida, como observado no Gréfico 8, percebe-se na proxima movimentacdo do
ativo, que no topo tragado na ferramenta de Fibonacci, identifica-se uma regido de resisténcia,
visto que o preco do ativo € rejeitado, ocorrendo uma baixa em seu valor, fazendo com que este
decresca a regido 0,786.

Gréfico 9 - Movimentacdo de preco do Bitcoin de janeiro a maio de 2021

Published on TradingView.com, May 24, 2022 13:36 UTC
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

Como observado no Grafico 9, apds a retracdo identificada na regido 0,786, ocorre uma
movimentacdo de alta, com fundos ascendentes. Em seguida, verifica-se novamente uma
resisténcia no topo da ferramenta de Fibonacci, através da realizacdo de um fakeout, indicando

apenas uma simulacéo de saida da regido delimitada pelo indicador tracado.

Seguidamente, o precgo do ativo demonstra uma retracdo na regido 0,618. Imediatamente
apos isso, rejeita novamente a regido 1 e apresenta uma movimentacdo de baixa, perdendo os

seguintes suportes da ferramenta de Fibonacci.

Ja o segundo teste foi realizado através do delineamento das regides de Fibonacci no
gréfico do Bitcoin no periodo de 20 de julho a 6 de setembro de 2021. Neste intervalo de tempo
foi determinada uma movimentacdo de alta, expressando a formacdo de um fundo seguido de
topos ascendentes e uma quebra na estruturacdo destes, devido a uma baixa na variacdo de

preco. Observa-se no Gréafico 10.
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Gréfico 10 - Movimentacdo de preco do Bitcoin de julho a setembro de 2021

Published on TradingView.com, May 25, 2022 12:14 UTC
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

No primeiro momento, previamente a estruturacéo da ferramenta de Fibonacci indicada

no Gréfico 10, identifica-se uma movimentacéo de alta seguida por retracdo ocorrida na regiao

0,618. Com isso, a retracdo é rompida, formando um novo topo expressivo, no qual € concluido

o delineamento da zona de Fibonacci.

Grafico 11 - Movimentacdo de preco do Bitcoin de julho a setembro de 2021

Published on TradingView.com, May 23, 2022 12:44 UTC
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).
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Apobs isso, observa-se no Grafico 11 uma nova retracdo, na qual ocorre uma
movimentacao de prego do ativo em que ha uma tentativa de suporte na regido 0,618. Sendo
rompida, o prego do ativo busca um novo suporte na regido 0,5; formando, assim, uma zona de

tendéncia de alta, atuando como suporte para o preco do ativo.

Gréfico 12 - Movimentagdo de preco do Bitcoin de julho a outubro de 2021

Published on Trading\View.com, May 25, 2022 12:23 UTC
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

Seguidamente, identifica-se no Grafico 12 que o preco do ativo rompe a linha de
tendéncia de baixa, revertendo-a e realizando uma nova movimentacao de alta. A partir disso,
a prévia resisténcia determinada pelo topo da ferramenta de Fibonacci, é rompida pela variacéo

de alta no preco do ativo, tornando-a um novo suporte.

O dltimo teste foi realizado no periodo de 21 de setembro a 20 de outubro de 2021, no
qual foi aplicada a ferramenta de Fibonacci no grafico do criptoativo Bitcoin, como observado

no Gréfico 13.
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Gréfico 13 - Movimentagdo de preco do Bitcoin de setembro a outubro de 2021
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

Visto 0 momento do ativo, percebe-se que previamente ao Fibonacci, a movimentagéo
de preco caracterizava uma tendéncia de alta. Assim, a ferramenta de Fibonacci é tracada apos
uma retracdo, dessa forma, considerando na presente analise o proximo topo formado pela
variacao de preco do ativo, subsequente ao ultimo fundo expressivo, identificado no Gréafico
13.

Grafico 14 - Movimentacdo de preco do Bitcoin de setembro a novembro de 2021
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).
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Seguidamente, como apresentado no Grafico 14, o ativo realiza um movimento de
retracdo até a regido 0,618, revertendo & zona de topo delineada pelo indicador de Fibonacci,

rejeitando-a e contrapondo-se a formagdo de um novo suporte.

Gréfico 15 - Movimentacdo de prego do Bitcoin de setembro a dezembro de 2021

Published on TradingView.com, May 25, 2022 13:54 UTC
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

Com isso, a variacdo de preco do ativo apresenta uma baixa, tentando suporte nas
regides de Fibonacci. Primeiramente, ha tentativa na zona 0,618, porém, desenvolve-se uma
acumulacdo de preco, confirmada devido a flutuacdo entre as regides 0,618 e 0,786. Em
seguida, como identificado no Grafico 15, o ativo busca suporte na linha 0,5 e, sem sucesso,

realiza nova tentativa na regido 0,382.
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Gréfico 16 - Movimentacgdo de pre¢o do Bitcoin de setembro a janeiro de 2022

Published on TradingView.com, May 25, 2022 14:03 UTC
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Fonte: Elaborado pela autora, a partir da plataforma TradingView (2022).

Como conseguinte, o preco do ativo falha os ultimos suportes do indicador, até testar o
fundo indicado previamente a partir do delineamento da ferramenta de Fibonacci, na regiéo 0,

porém, como apresentado no Gréafico 16, tal tentativa ndo obtém sucesso.

Com isso, é possivel perceber que as areas delimitadas pelos nimeros de Fibonacci
auxiliam na identificacdo das seguintes variacoes realizadas pelo ativo, pois estas servem como

zonas de suporte e resisténcias para o preco da criptomoeda em questao.

Como observado no Grafico 16, identificado como um Fibonacci de alta, nesta
movimentacdo de preco do Bitcoin, com a aplicacdo do indicador de Fibonacci é possivel
perceber que as zonas de suporte e resisténcias sdo respeitadas pelo ativo, primeiramente na

regido 0,618, depois na 0,5 e, seguidamente, na zona do 0,236.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Ao inicio do trabalho de pesquisa, percebeu-se que, apesar de que a analise técnica de
ativos é uma ferramenta utilizada ha décadas por analistas e estudiosos, a quantidade de novos
investidores interessados no universo das criptomoedas teve um aumento significativo nos anos
de 2020 e 2021.

Diante disso, o presente trabalho teve como objetivo geral verificar a aplicagédo do
indicador da sequéncia de Fibonacci como método para realizar previsao do comportamento de

preco de criptoativos.

A partir das andlises realizadas no capitulo anterior, constata-se que o objetivo geral foi
atendido, pois, com base nos testes realizados através da aplicagdo da ferramenta em questao

em graficos do criptoativo Bitcoin, foi possivel verificar a eficacia do indicador de Fibonacci.

Ja como objetivo especifico inicial, observou-se a importancia de desenvolver sobre a
analise técnica de criptoativos. Tal objetivo foi alcancado através da realizacdo de analise
descritiva sobre o assunto em questdo, elaborada atraves da apresentacdo dos aspectos da

andlise técnica, assim como explicacdes e historico dessa.

Seguidamente, o presente trabalho tem como o segundo objetivo especifico evidenciar
sobre a sequéncia de Fibonacci, sendo esta meta também atingida, através de analise

exploratdria e descritiva, demonstrando o histérico e aplicacdo préatica do indicador em questéo.

Por fim, como ultimo objetivo especifico, constatou-se necessario realizar a aplicacao
pratica da sequéncia de Fibonacci na analise grafica de um criptoativo, com o intuito de verificar
a eficacia do indicador em questdo; sendo tal objetivo alcancado através de analise

experimental, realizando a aplicacdo pratica do indicador.

O presente trabalho foi desenvolvido a partir do progndstico de que o indicador de
Fibonacci é uma ferramenta eficaz para realizar a analise técnica de criptoativos. Isto pois € um
dos indicadores mais utilizados por analistas na realizacdo da predicdo de tendéncia de preco

de uma criptomoeda.
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Ao longo do desenvolvimento do trabalho, verificou-se que a hipdtese foi confirmada,
visto que a ferramenta de Fibonacci de fato demonstrou eficacia. Isso efetuou-se através da
analise dos resultados, em que é possivel identificar que a variacdo de preco do ativo
investigado, o Bitcoin, respeitou as zonas de Fibonacci, utilizando-as como suportes ou

resisténcias.

Como conseguinte, identificou-se como questdio de pesquisa a seguinte indagagio: “E
possivel identificar a predisposicdo de preco de uma criptomoeda através da sequéncia de
Fibonacci?”, com isso, a resposta aferida a tal questdo ¢ afirmativa, em vista que € possivel
verificar as eventuais movimentacdes de preco de um criptoativo, tomando como base as zonas

identificadas pela ferramenta de Fibonacci.

Isto confirma-se, pois, a analise validou uma repercussdo positiva através dos testes
realizados na sessdo anterior, na qual percebeu-se que as regides tragcadas pelo indicador de
Fibonacci servem, efetivamente, como zonas de suporte ou resisténcia na variacdo de preco do

criptoativo analisado.

Sendo assim, o instrumento de software TradingView, utilizado para realizar a coleta
de dados e aplicacdo da ferramenta de Fibonacci no grafico do criptoativo analisado, permitiu
com que fosse testada a hipotese apresentada pelo presente trabalho, através da realizacdo de
experimentos do indicador em um criptoativo. Além disso, o software utilizado facilitou o

cumprimento da investigacdo referente a questdo de pesquisa identificada previamente.

Ante 0 exposto quanto a metodologia proposta, notou-se que, na analise de resultados
do presente trabalho, poderia ter sido realizada uma coleta de dados com demais criptomoedas

genéricas, para verificar a aplicacao da ferramenta de Fibonacci em diferentes criptoativos.

Contudo, diante a ampla quantidade de criptoativos, optou-se por investigar a eficacia
do indicador em questdo observando-o no grafico de uma criptomoeda mais conhecida, sendo

escolhido, portanto, o Bitcoin.

Em vista disso, para dar continuidade a verificacdo da eficacia da ferramenta da
sequéncia de Fibonacci, propde-se a realizacdo de investigacdo e aplicacdo do indicador em
diferentes criptoativos apresentados no mercado financeiro, a fim de avaliar o comportamento

do preco de outras criptomoedas ante o delineamento das zonas de Fibonacci nestas.
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Além disso, corroborando com o indicado por Pereira (2019), independentemente de
que os resultados obtidos neste trabalho tenham sido positivos, é relevante manifestar que é
importante que o investidor ndo baseie sua tomada de decisdes em apenas um indicador.
Portanto, propde-se que a andlise técnica de criptoativos seja realizada, também, através de

diferentes ferramentas.

Isto posto, o estudo é relevante para informar sobre a sequéncia de Fibonacci como
ferramenta na analise de ativos, além de verificar sua funcionalidade, e ademais, apresentar
sobre a andlise técnica de criptomoedas como forma de auxiliar novos investidores na

realizacdo da tomada de decis0es.
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