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Operagoes em minicontratos de dolar futuro utilizando média movel
exponencial de 21 no grafico de renko com aplicagao de técnica de
reinvestimento dos retornos e balanceamento dos riscos.
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Resumo: O objetivo deste trabalho é apresentar uma estratégia operacional para se aplicar nos
minicontratos de délar futuro com a utilizagdo da média mével exponencial de 21 periodos no grafico
de renko com aplicagdo de técnicas de reinvestimento dos retornos e balanceamento do risco. Com
isso, busca-se minimizar o valor do capital inicialmente aplicado, beneficiar-se da alavancagem
oferecida pelo contrato futuro de délar, utilizar um manejo de risco baseado no reinvestimento dos
ganhos para potencializar os retornos, porém balanceando o tamanho das posicdes para minimizar as
perdas quando as operag¢des derem prejuizo, ou seja, nos momentos em que a estratégia ndo tenha
um bom desempenho a exposicdo ao risco diminui e quando a estratégia estiver performando
aumenta-se a posicao buscando maiores retornos.

Palavras chave: Délar Futuro, Mercados Futuros, Manejo de Risco.

Mini dollar futures trades using exponential moving average of 21 on
renko chart with return reinvestment technique applied and risk
balancing

Abstract: The objective of this paper is to present an operational strategy to apply to future mini
dollar contracts using the 21-period exponential moving average in the renko chart using return
reinvestment and risk balancing techniques. Thus, it seeks to minimize the amount of capital initially
invested, to benefit from the leverage offered by the dollar futures contract, to use risk management
based on reinvestment of gains to maximize returns, while balancing the size of positions to minimize
losses. When operations are impaired, that is, when the strategy does not perform well, the risk
exposure decreases and when the strategy is performing, the position increases seeking greater
returns.

Key-words: Future Dollar, Futures Markets, Risk Management.

1. Introdugdo

A motivacdo para a elaboracdo desse estudo surgiu durante as atividades do Grupo de
Pesquisas em Mercado de Capitais do Departamento de Administracdo da Universidade
Estadual de Ponta Grossa. Na ocasido havia um foco do grupo no desenvolvimento de
estratégias voltadas a operacdes de hedge cambial para pequenas empresas, cuja a natureza
das atividades era afetada pelas flutuacdes do délar.

Assim, apds um estudo minucioso das caracteristicas do derivativo de ddlar futuro, conhecido
como minicontrato de ddlar futuro, instrumento financeiro usado para a realizacdo das
operacdes de hedge cambial nas pequenas empresas estudadas na ocasido, comecou a
crescer entre os académicos envolvidos na pesquisa o interesse na realizacdo de operacdes
especulativas no minicontrato de doélar futuro.
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Isso se explica pela natureza volatil do minicontrato de doélar futuro, que diariamente
apresenta uma movimentag¢do que proporciona varias oportunidades operacionais tanto na
ponta comprada, quando se espera que o movimento seja de alta, quanto na ponta vendida,
guando se espera que o movimento seja de baixa.

Somado a essa volatilidade didria, a alavancagem e as taxas operacionais reduzidas oferecidas
pelas sociedades corretoras nos derivativos cambiais, tornam esse produto financeiro ainda
mais atraente para a realizacdo de operacdes especulativas, as operagdes conhecidas como
day trade.

Pelo fato de haver um cuidado com a empolgacdo e o impeto dos jovens estudantes diante
das oportunidades de ganhos alavancados, além da exposicdo a diversos conteudos
fantasiosos com a promessa de ganhos que sdao em sua maioria ilusdrios, disponiveis
eletronicamente e nas redes sociais, decidiu-se elaborar uma estratégia operacional que
unisse simplicidade, objetividade e expectativa matematica positiva, ou seja, realizacdo de um
manejo de risco adequado sob o capital empregado. Pensando desta maneira tem-se a
intencdo de tornar a alavancagem oferecida pelas corretoras em uma vantagem, e ndo em um
obstaculo ao sucesso da estratégia.

Vince (2007) argumenta que mais importante que o indice de acerto de qualquer estratégia
elaborada para aplicacdo no mercado financeiro é que esta estratégia contemple uma
expectativa matematica positiva e um manejo de posicao que possibilite o reinvestimento
adequado dos ganhos, proporcionando ganhos crescentes.

Além de uma estratégia bem elaborada, atendendo os pontos levantados anteriormente, é
necessario ainda levar em consideragdo questdes comportamentais. Douglas (2015) em sua
obra “Trading: atitude mental do trade de sucesso” comenta que o primeiro passo para se
ganhar confianga e disciplina na realizagao de suas operagdes no mercado financeiro, deve-se
compreender e principalmente aceitar a realidade psicolégica dos mercados, pois s assim
serd possivel alcancar sucesso na gestdo dos riscos envolvidos na atividade de operar
especulativamente os mercados financeiros.

Para se atingir o objetivo acima delineado, serd inicialmente definido os procedimentos
metodoldgicos norteadores do estudo. Na sequéncia serdo trazidos aspectos conceituais do
mercado de futuros, derivativos financeiros, derivativo de ddélar futuro, analise gréfica e
utilizacdo de médias moveis exponenciais. Para finalizar o estudo serd descrita a estratégia
operacional, a forma que se fard o manejo de risco e a apresentacao dos resultados obtidos
com a aplicacdo da estratégia.

2. Procedimentos Metodolégicos

Para se alcancar o objetivo proposto e nortear este estudo na cientificidade empregou-se os
seguintes métodos de pesquisa.

Quanto a natureza trata-se de uma pesquisa aplicada. Deste modo Silva (2001) comenta que
a pesquisa aplicada tem como motivacao basica a solucdo de problemas concretos ou de
aplicacdo pratica que é justamente o que se busca atingir com a elaboracdo do presente
estudo.

Em se tratando de seus objetivos a pesquisa classifica-se em exploratdria. Nessa perspectiva
Gil (2007) conceitua que a pesquisa nessa modalidade deve explorar a realidade, buscando
conhecimento, para que em seguida possa descrevé-la com riqueza de detalhes. O cunho
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exploratdrio é observado com clareza no presente estudo e isso podera ser comprovado no
decorrer das paginas.

A pesquisa classifica-se como qualitativa do ponto de vista da forma de abordagem do
problema, considerando que ndo podemos traduzir em nimeros um vinculo entre o mundo
objetivo e a subjetividade do sujeito, portanto ndo requer uso de métodos e técnicas
estatisticas ou determinacdo de amostragens significativas (RICHARDSON, 2007).

Do ponto de vista da forma de abordagem do problema a modalidade de pesquisa classifica-
se como quali-quantitativa, sendo que “[...] interpreta as informagdes quantitativas por meio
de simbolos numéricos e os dados qualitativos mediante a observacdo, a interacao
participativa e a interpretacao do discurso dos sujeitos” (KNECHTEL, 2014, p. 106).

Com a utilizagcdo de material ja publicado, os procedimentos técnicos assumirdo a classificagcao
de pesquisa bibliografica. Também envolve aspecto de estudo de caso, envolvendo o estudo
aprofundado de um objeto que permitira seu detalhado conhecimento (SILVA, 2001).

3. Ddlar futuro

O mercado de contratos futuros tem importante relevancia para o desenvolvimento
econdmico. Nele existe a possibilidade de estruturar operacdes de posi¢ées que envolvam
ativos reais, especular sobre o futuro de determinado ativo e arbitrar seus pregos e valores. A
estruturacao, de forma acessivel e rapida, de operac¢des de protecdo (hedge) sobre diversos
ativos minimiza o impacto da incerteza a que os agentes econdmicos estdo expostos (ADAM
et al.,, 2017).

A estruturacao dessas operagOes acontece por meio de contratos acordados por duas partes
que se comprometem a comprar o ativo no presente e vender esse mesmo ativo a
determinado prec¢o no futuro (LIMA FILHO, 2017). Por exemplo, se na data de vencimento do
contrato futuro o ddlar a vista estiver valendo mais que o preco acertado, ganha a parte
compradora (visto que comprou por um preco menor que o preco pago na data de acordo do
contrato) e a parte vendedora perde, e vice-versa (GARCIA, 1997).

Os contratos futuros possuem um padrdo de negociacdo pela bolsa de valores, envolvendo a
guantidade, o valor da negociacdo, data de vencimento e forma de cotacdo. O valor para
negociacdo desse derivativo é de USS 10 mil para contratos fracionados (mini ddlar) e USS 250
mil para a negociacdo padrdo (ddlar cheio). Ao negociar o ddlar futuro, negocia-se a taxa de
cdmbio de reais por délar comercial, sendo o tamanho padrdo do contrato o valor de USS$
50.000,00 com um lote minimo de negociacdo de 5 contratos - efetivamente negocia-se a
compra/venda de USS 250.000,00 (GARCIA, 1997).

N3do existe uma negociacdo efetiva de ddlares no mercado de délar futuro, visto que as
operacdes sdo liqguidadas em reais e ndo hd movimentacdo de divisas ou contratos de cambio.
O conceito mais amplo aponta que ao negociar o ddlar futuro, negocia-se o valor em reais da
variacdo de determinada quantidade de ddlares em relacdo a moeda brasileira (ROSSI, 2015).

No mercado futuro do délar, os mecanismos de alavancagem e a maior liquidez na negociacao
possibilitaram uma maior facilidade de entrada de novos agentes que antes ndao atuavam no
mercado do ddlar. Segundo Rossi (2014), os agentes que atuam no mercado futuro sdo as
corretoras, o Governo, os bancos e as pessoas juridicas.

O contrato futuro do ddlar é uma importante ferramenta para os agentes econdmicos, visto
gue com ele torna-se possivel a diminui¢do dos riscos relativos a variacdo da taxa de cambio
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no comércio internacional (ADAM et al., 2017). Como na grande maioria dos mercados, no
mercado futuro do ddélar os participantes dividem-se em vendedores, compradores e
intermediarios, sendo os vendedores as empresas exportadoras, os compradores as empresas
que precisam importar divisas e os intermedidrios as corretoras e os bancos. Em meio a essa
dinamica ha também o Governo que intervém de acordo com a sua politica e os especuladores
que negociam contratos com o objetivo de comprar a um prego baixo para vender a um prego
mais alto ou vice-versa (LIMA FILHO, 2017).

Em sintese, o contrato futuro de ddlar constitui-se numa importante ferramenta que recebe
interacGes de quase todos os agentes que atuam no mercado. Pelo fato de ser um contrato
futuro, abre-se espaco para a realizacdao de inUmeras operagdes estruturadas, objetivando
diminuir o risco que os agentes econémicos se expdem nacional e internacionalmente.

4. Analise técnica e o grafico renko

A eficiéncia dos mercados é um dos assuntos discutidos por académicos e pesquisadores que
mais gera controvérsias entre os economistas. A analise técnica, uma das estratégias
disponiveis para uso dos agentes de mercado, utiliza-se de informac¢Ges passadas sobre os
precos para definir as decisdes de investimentos futuros (SAFFI, 2003). Diversos autores fazem
uso dessa estratégia (FAMA e BLUME, 1966; SWEENEY, 1988), buscando evidéncias sobre sua
performance superior no alcance de resultados e retornos em relagcdo a estratégia de
“comprar e esperar”. Estas evidéncias resultariam no desprezo da eficiéncia sob a forma fraca,
resultados encontrados mesmo depois de serem considerados os custos de transagao.

As principais caracteristicas da analise técnica sdo (NELOGICA, 2019):

a. Analise de dados gerados por transa¢cdes como volume e preco;

b. Uso de graficos na busca por padrdes;

c. Visualizacdo dos componentes emocionais presentes no mercado;

d. Andlise de tendéncias e determinacdo de alvos (até onde os precos irdo chegar).

A anadlise técnica de investimentos tem como base o uso de informacdes passadas dos precos
de um ativo com objetivo de gerar sinais de compra e venda (SAFFI, 2003). Ela pode ser
subdividida em dois tipos basicos de estratégias: analise computadorizada e andlise grafica.

A andlise computadorizada utiliza funcGes dos precos passados (indicadores técnicos) nas
decisGes de investimentos. Estes indicadores fazem a tentativa de expressar um suposto
consenso do mercado com relagdo ao pre¢o do ativo no futuro, utilizando para isso
informacgdes correntes com o volume e precos de fechamento, maximo ou minimo. Devido a
facilidade de calculo desses indicadores, é possivel estabelecer objetivamente critérios de
compra e venda de um ativo, sendo extremamente simples a sua implementacdo
computacional (LO et al., 2000). Esta andlise nao faz parte do escopo de estudo deste trabalho
e, por este motivo, ndo sera aprofundada.

A andlise grafica comecou a ser usada no inicio do século XX com os trabalhos de Charles Dow
qgue junto com Edward D. Jones publicavam um informativo sobre finangas que mais tarde
viria a se transformar no “The Wall Street Journal”. Por meio do jornal, Dow mostrava suas
observacgdes e analises sobre o comportamento do mercado. Algum tempo depois o conjunto
desses textos e informativos viria a se tornar o que pode ser considerado como o inicio da
analise técnica moderna: a Teoria de Dow. Esse tipo de analise técnica utiliza graficos como
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principal ferramenta de andlise na determinagdo do melhor momento (e prego) para comprar
e vender ativos (NELOGICA, 2019).

O Gréfico Renko, teve sua criacdo no Japao e tem como principal premissa considerar o tempo
e o volume de negdcios para trabalhar exclusivamente com as variacdes de pre¢o daquele
determinado ativo. Trata-se de um grafico atemporal, ou seja, as barras representam apenas
avariacdo do preco do ativo, sem importar o tempo e o volume negociados (NELOGICA, 2019).

O Grafico Renko compdem-se por “caixas” (ou “tijolos”), em que a formacdo de novas caixas
depende do ativo atingir determinada variacdo em relacdo a minima ou maxima da caixa
anterior. Nesse sentido, independentemente do tempo, nenhuma caixa sera criada se o ativo
andar para o lado, ou seja, as pequenas variagdes de prego sao ignoradas. Isso tem como
vantagens menos ruidos que levam a uma maior facilidade para identificar suportes,
resisténcias e principalmente a tendéncia do ativo. Isso faz com que o gréfico seja conhecido
como um “grafico limpo” (BOLSA, 2019).

5. Média mével exponencial

Elder (2006, p.96), ressalta que “as médias mdveis estdo entre as ferramentas mais antigas,
mais simples e mais Uteis para os operadores. Nds as plotamos como linhas num grafico de
precos, em que cada um dos pontos reflete a mais recente média de precos”.

A média moével classica, mais utilizada, também conhecida como Média Mdvel Aritmética
(MMA), apresenta a seguinte férmula:
MMA =P1+P2+P3+ ...+ Pn
n

Onde Pn é qualquer quantidade de periodos que se queira calcular.

Segundo Debastina (2008, p. 88), “as barras de preco de um grafico de determinado ativo se
localizam sempre acima da linha de média mdvel quando o papel estd em tendéncia de alta,
e sempre abaixo dessa linha quando o papel estd em tendéncia de baixa”.

Wolwacz (2010), ressalta que o problema ao utilizar a média mével aritmética é quando
ocorre um movimento forte de alta ou de baixa, podendo o traco da média mével sofrer certa
distorgao, tanto na entrada desse preco discrepante quanto na sua saida do espaco temporal
abrangido pela férmula. Na entrada, momento em que os pre¢os oferecem um salto grande,
a média mdvel se comportara de forma mais branda, porque sofre influéncia do passado, na
mesma proporg¢do do presente. Na saida, momento em que os pregos podem ndo apresentar
grande discrepancia, ou até apresentar movimento em sentido contrario, a linha pode saltar
com mais intensidade, pois a saida do prec¢o antigo vai influenciar o calculo na mesma
proporcado daquele que esta entrando agora. Para minimizar tal efeito, no presente estudo,
usaremos a média movel exponencial.

A média mdvel exponencial possui um cdlculo mais complexo, pois procura dar relevancia
aos valores mais recentes no tempo. O cdlculo pode seguir diversas linhas, mas o mais
utilizado na analise grafica possui a seguinte formula:

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

OndeK=2/n+1
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O resultado dessa formula é uma linha mais proxima dos precos de fechamento, que reage
rapidamente aos seus movimentos, sendo mais branda em movimentos laterais e menos

propensa a sinais falsos durante as tendéncias, é tida como um elemento de maior precisao.
6. Descrigdao da estratégia

A estratégia utilizada para a realizacdo das entradas e saidas nas operacdes leva em
consideracao o grafico de renko na configuracdo de 3r onde cada caixa do renko equivale a
um ponto de ddlar, ou dois ticks.

Para balizar as opera¢des em compra de minicontratos de doélar futuro ou venda de
minicontratos de délar futuro serd utilizado a média mével exponencial de 21 periodos. Assim,
quando os precgos estiverem trabalhando acima da média moével exponencial de 21 ira se
buscar sinais na ponta compradora e se os pregos estiverem cotando abaixo da média moével
exponencial de 21 se buscara por sinais na ponta vendedora.
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Figura 1- Sinal de entrada na ponta compradora

Na Figura 1 observa-se os sinais de entrada em operac¢ées na ponta compradora. Os renkos
pretos referem-se a movimentos de baixa e os renkos brancos referem-se a movimentos de
alta. Desta forma, quando o renko sai da condicdo de baixa para a condicdo de alta, tem-se
um sinal, no rompimento da méxima do primeiro renko de alta apds um renko anterior de
baixa e o preco de entrada estando acima da média mével exponencial de 21 a entrada é
validada.

Coloca-se o chamado stop loss, um tick abaixo da minima do renko de entrada, o stop loss
refere-se ao ponto que se encerra a operagdo no prejuizo previsto e se reconhece a perda,
essa perda no caso do renko na configuracado 3R sera de 3 pontos de ddlar futuro.

Ja o stop gain que se refere ao ponto de saida da operacdo com a realizacdo do lucro sera
colocado 6 pontos de ddlar futuro acima da entrada. Tendo desta forma uma relacdo
risco/ganho de 2 para 1.
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Figura 2- Sinal de entrada na ponta vendedora

A figura 2 ilustra o sinal de entrada na ponta vendedora, agora os prec¢os estdao cotando abaixo
da média mével de 21 periodos e quando o primeiro renko de baixa (preto) aparece apds um
renko de alta (branco) é validada a entrada na ponta vendida. Aqui cabe uma ressalva, visto
que as operagdes vendidas no mercado financeiro fogem da ldgica das atividades comerciais
onde ndo se pode vender o que ndo se possui. Contudo, no mercado de futuros é permitido
vender primeiro e recomprar mais barato depois, lucrando a diferencga.

Na operacgdo vendida o stop loss (operagao encerrada no prejuizo) também seria de 3 pontos
e o stop gain (operagao encerrada no lucro) de 6 pontos.

Na sequéncia do estudo serdao descritos os detalhes envolvendo a execuc¢dao pratica da
estratégia.

6. Plano de trader e manejo de risco

Como em qualquer outra atividade empresarial, para que se tenha sucesso na aplicacao
pratica da estratégia operacional é necessario planejamento prévio e a definicao de regras
operacionais claras e objetivas, que sustentem a disciplina e racionalidade do trader durante
o pregdo, nao deixando fatores emocionais interferirem na execucdao do operacional
previamente definido.

Douglas (2015) afirma que estabelecer regras faz todo o sentido, ainda mais em uma atividade
gue envolve recursos financeiros, porém a motivacao de criar parametros e regras muitas
vezes é vencida, pelo simples fato de que a maior parte de nossas vidas tentamos fugir delas.
Segundo Douglas (2015) ainda, é preciso uma boa dose de emogdes negativas para que se
defina e cumpra um planejamento operacional organizado.

Visto isso e buscando uma gestado financeira prudente é que serdo descritas as regras a serem
seguidas na execuc¢do da estratégia proposta no estudo.

Primeiramente deve-se definir o produto que sera o instrumento financeiro negociado para
se atingir o objetivo proposto pelo trabalho, que é o minicontrato de délar futuro. Um
minicontrato de ddlar futuro representa US 10.000,00 e seu cddigo de negocia¢do é o WDO,
seguido pela letra que representa o més de vencimento do contrato e o ano vigente.
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Um exemplo seria o WDOV19 que representa o cddigo do minicontrato de dodlar futuro
referente ao més de setembro de 2019. A troca de contratos ocorre no uUltimo dia atil de cada
més, onde encerra-se um contrato e inicia-se o novo contrato, conhecido como “dia de
rolagem dos contratos”.

A cotacdo do WDO segue o mesmo formato do contrato padrao de délar futuro o DOL. Que
seria pegar a multiplicacdo da cotacdo do Ddlar Comercial por mil. Desta forma, o DOL e o
WDO referentes ao valor do Délar Comercial cotado em RS 4,10 seria de RS 4.100,00. A
minima variacdo nesse modelo de cotagdo do ddlar futuro ocorre de RS 0,50 em RS 0,50.
Assim temos, uma sequéncia de cotacdes do WDO seguindo esse formato: RS 4.100,00 — RS
4.100,50 — RS 4.101,00 e RS 4.100,50. A minima variacdo é de RS 0,50 e é conhecida como
“um tick”, ja a variacdo de RS 1,00 que equivale a dois ticks é conhecida como 1 ponto de délar
futuro.

O uso de um exemplo tornard mais facil o entendimento do funcionamento e da dinamica do
WDO. Supondo que comprassemos um contrato de WDO na cotacdo de RS 4.103,00 e
vendéssemos a RS 4.103,50 teriamos ganho um tick de WDO, que resultaria em um valor
financeiro de RS 5,00. Agora, se a operacdo fosse a compra de um WDO a RS 4.103,00 com
venda a RS 4.105,00 teriamos um ganho de quatro ticks ou dois pontos de ddlar futuro, o que
resultaria em um ganho de RS 20,00.

O capital inicialmente alocado para a execug¢do da estratégia sera de RS 1.500,00, isso
considerado o inicio com apenas um minicontrato de délar futuro (WDO), com margem de
garantia exigida pela corretora utilizada para as operagdes de RS 80,00 por minicontrato de
dolar.

O hordrio definido para a execugdo da estratégia serd das 9:00 da manha que se refere ao
horario de abertura do mercado de délar futuro até as 12:00 horas. Esse horario foi definido
simplesmente pela disposicdo de tempo dos académicos envolvidos na pesquisa. Assim, ao
meio dia encerram-se todas as operacdes independente do resultado.

O “stop loss” (encerramento da operacdo no prejuizo) por operacao é de -3 pontos de ddlar,
utilizando-se um minicontrato de ddlar futuro, isso equivale a RS -30,00 e com dois
minicontratos de ddlar futuro, seria de RS -60,00 e assim por diante.

3 é o numero maximo de “stop loss” didrio, ou seja, -9 pontos de délar futuro, que equivale a
RS -90,00 de prejuizo por dia, mais os custos de corretagem e taxas da bolsa de valores. Assim,
um dia ruim da estratégia, o prejuizo serd de no maximo -9 pontos de ddlar futuro multiplicado
pelo nimero tamanho da posicdo em minicontratos que estiverem sendo operados na
ocasido. O “stop gain” (encerramento da operac¢do no lucro) serd de 6 pontos por operacao e
de 12 pontos no dia, atingindo-se os 12 pontos didrios encerra-se o operacional didrio.

O manejo de posicdo foi a parte do trabalho que exigiu maior estudo, pois como argumenta
Vince (2006) o reinvestimento dos ganhos pode alavancar os resultados de forma exponencial,
porém nos periodos em que a estratégia ndo apresente consisténcia, as perdas podem
consumir boa parte dos ganhos ja obtidos, desencorajando a realizacdo do reinvestimento dos
retornos. Porém Vince (2007) comenta que nos periodos de perdas, deve-se reduzir as
posicdes, reduzindo por consequéncia o risco por operac¢ao, minimizando assim as perdas
globais da estratégia.

O presente estudo adotou a tabela abaixo para a realizagdo do manejo de posicao, assim a
partir do capital inicial de RS 1.500,00 a cada 36 pontos de minicontrato de ddlar futuro
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acumulado adiciona-se um novo minicontrato, passando assim da fase 1, para a fase 2. Se em
virtude, de dias perdedores, o saldo baixar, volta-se a fase anterior. Desta maneira, se
estivéssemos com uma posi¢do de 5 minicontratos é porque o saldo acumulado chegou a RS
5.100,00, porém se o saldo ficar abaixo deste valor, reduz-se imediatamente a posicao para 4

minicontratos voltando para fase anterior.

Fases do manejo de posi¢do

Nivel de risco Numero de contratos Saldo da Fase
Fase 1 1 RS$ 1.500,00 a RS 1,860.00
Fase 2 2 RS$ 1,860.00 a RS 2,580.00
Fase 3 3 RS$ 2,580.00 a RS 3,660.00
Fase 4 4 RS 3,660.00 a RS 5,100.00
Fase 5 5 RS 5,100.00 a RS 6,900.00
Fase 6 6 RS 6,900.00 a RS 9,060.00
Fase 7 7 RS 9,060.00 a RS 11,580.00
Fase 8 8 RS$ 11,580.00 a RS 14,460.00
Fase 9 9 RS 14,460.00 a RS 17,700.00

Fase 10 10 RS 17,700.00 a RS 21,300.00

Fonte: propria autoria

Tabela 1 — Fases do manejo de posi¢do

A figura abaixo refere-se a uma nota de corretagem de compra e venda de um minicontrato
de ddlar futuro onde podemos observar os custos incorridos pela realizacdo da operacgdo. Essa
Unica operacao foi realizada por um dos membros da equipe de pesquisa, justamente para
essa finalidade de observagdao dos custos na negociacdo de um Unico minicontrato de doélar
futuro.

&) Telegram Web X @ NotaCorretagem 2019-07-24T0C X 4 - x
G @ Arquivo | Cy/Users/lenovo/Downloads/NotaCorretagem_2019-07-24T00_00_00_BMF.pdf Q H @ =0 0o @ :
L I I I 1L il 1 L |
venda disponivel Compra disponivel ‘enda opgdes Compra opgdes Valor dos negécios
0,00 0,00 0,00 0,00 15.DO|C
IRRF IRRF Day Trade ( Projecdo ) Taxa operacional Taxa registro BM&F Taxas BM&F ( emol+f.gar)
0.00| -0.24 -1.08 -0,58|D
+ Outros Custos 1.5.5 \juste de posicao |Ajuste day trade Total das despesas
0,00|C 15.00|C -1.90|D
Outros IRRF Corretagem |[Total Conta Investimento Total Conta Normal otal liquido (#) Total liquido da nota
0,01 12,97|C 0,00|C 12,97|C
+ Custos BM&F, conforme Oficio Circular BM&F 079/2007-DG.
- Exercicio de opgBes = EXO
- 0Z1 = 249,75 grs. OZ2 = 9,990 grs/ 0Z3 = 0,225 grs.
@ Corretora ou Pessoa Vinculada atuou na Contra Parte Iy
* Negdcios gerados automaticamente pelo sistema. B B o
** Vialores pagos conforme previsdo do Contrato de Transferéncia di M&F OVESPA - /"
negocios realizados na BMfRepasse / Brokerage), celebrado entre L —
as Corretoras Intermediadoras e a Correlora L
*+* Taxa referente & liquidagdo das operagdes intermediadas por Terceiros
e as operagoes feitas integralmente pela Corretora GENIAL INVESTIMENTOS CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS S.A.

Figura 3 — Nota de corretagem de uma operac¢do de compra e venda de WDO

Nesta operacdo foi ganho 1,5 pontos de dodlar, ou seja 3 ticks, o que resultou em um valor
bruto de RS 15,00, porém se fosse ganho 10 pontos de mini ddlar futuro, fecharia em um
ganho bruto de RS 100,00 e os custos pela operacdo de entrada e saida seriam os mesmos.
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Na nota temos RS 0,24 de taxa operacional, referente a RS 0,12 da corretagem de compra do
WDO e RS 0,12 da corretagem da venda. A taxa de registro BM&F ficou em RS 1,08, RS 0,54
da compra e RS 0,54 da venda. Os emolumentos da BM&F da operacdo realizada totalizaram
RS 0,58. E o Imposto de Renda que aparece na nota de corretagem no valor projetado de RS
0,13, refere-se a operacgao “day trade”. Para a realizacdo de 1 operacdo com um minicontrato
de délar futuro os custos totalizam RS 1,90 por contrato e por operagéo.

Na sequéncia iremos descrever os resultados da aplicacdo da estratégia do inicio de agosto
até o dia 23 de setembro, data determinada para o encerramento do estudo.

7. Resultados e conclusao

Dentro dos parametros descritos anteriormente foram realizadas as operagdes no més de
agosto, as quais podemos observar na tabela abaixo. Iniciou-se o més na fase 1 com RS
1.500,00 em conta e no dia 30 de agosto encerrou-se o més com um financeiro de RS 4.608,00
iniciando o més de setembro na fase 4.

Resultado da estratégia més de agosto

Data Fase Operagées Contratos Pontos Resultado Resultado Liq. SALDO
01 de Agosto 1 3 1 12 RS 120.00 RS 8430 RS 1,584.30
2 de Agosto 1 5 1 12 RS 120.00 RS 110.50 RS 1,694.80
05 de Agosto 1 3 1 -9 -RS 90.00 -RS (95.70) RS 1,599.10
6 de Agosto 1 5 1 15 RS 150.00 RS 140.50 RS 1,739.60
7 de Agosto 1 2 1 12 RS 120.00 RS 116.20 RS 1,855.80
C8deAgosto 1 6 1 15 RS 15000 RS 13860 RS 199440
9 de Agosto 2 4 2 9 RS 180.00 RS 164.80 RS 2,159.20
12 de Agosto 2 7 2 3 RS 60.00 RS 33.40 RS 2,192.60
13 de Agosto 2 2 2 15 RS 300.00 RS 292.40 RS 2,485.00
15 de Agosto 3 2 3 12 RS 360.00 RS 348.60 RS 3,122.20
16 de Agosto 3 4 3 -3 -R$ 90.00 -RS (112.80) RS 3,009.40
19 de Agosto 3 4 3 15 RS 450.00 RS 427.20 RS 3,436.60

23 de Agosto 4 4 12 RS 480.00 RS 449.60 RS 4,439.80
26 de Agosto 4 4 12 RS 480.00 RS 419.20 RS 4,859.00
27 de Agosto 4 4 RS 240.00 RS 171.60 RS 5,030.60
28 de Agosto 4 12 4 RS -R$ (91.20) RS 4,939.40

‘

Fonte: Autoria prépria

Tabela 2- Resultado estratégia més de agosto

No més de setembro, ja na primeira semana de operag¢des avancou-se para a fase 5 e no dia
23 de setembro ja se operava na fase 7, encerrando assim, o periodo de aplicacdo da
estratégia com um financeiro de RS 9.267,60, uma rentabilidade sobre o capital inicial de
517,84%. Ao todo foram 173 operacgdes, sendo 80 operagdes no lucro, 63 operagdes no
prejuizo e 30 operacgdes zeradas.
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Resultado da estratégia més de setembro

Data Fase Operagoes Contratos Pontos Resultado Resultado Liq. SALDO
02 de Setembro 4 4 4 6 RS 240.00 RS 179.60 RS 5,082.50
04 de Setembro 5 6 5 15 RS 750.00 RS 693.00 RS 5,872.70
05 de Setembro 5 6 5 12 RS 600.00 RS 543.00 RS 6,415.70

09 de Setembro 6 5 6 6 RS 360.00 RS 303.00 RS 7,299.70
10 de Setembro 6 7 6 9 RS 540.00 RS 460.20 RS 7,759.90
11 de Setembro 6 4 6 RS - -RS 45.60 RS 7,714.30
12 de Setembro 6 7 6 12 RS 720.00 RS 640.20 RS 8,354.50
13 de Setembro 6 1 6 -3 -RS 180.00 -RS$ (191.40) RS 8,163.10
16 de Setembro 6 6 6 12 RS 720.00 RS 651.60 RS 8,814.70

18 de Setembro 7 6 7 0 RS - -RS (79.80) RS 9,432.10

23 de Setembro 7 4 7 0 RS - -RS (53.20) RS 9,267.60
Fonte: Autoria prépria

Tabela 3 - Resultado estratégia més de setembro

As cores vermelha e verde nas tabelas destacam os dias de mudanca de fase, sendo a
vermelha para retorno a uma fase anterior e a verde para o avang¢o de uma fase.

A estratégia e o modelo de manejo de posicdo carecem de mais testes e aplicacdes para
validagdes cientificas baseadas em um método de natureza quantitativa, lancando mao de
todos os rigores que tal método exige. Porém, a utilizacdo de uma estratégia com expectativa
matematica positiva, ou seja, quando se ganha, tem-se um resultado maior do que quando se
perde, mostrou-se inicialmente efetivo.

O aumento gradativo da posicdo em virtude do reinvestimento de ganhos, também se
mostrou valido. Confirmou-se a percepc¢do de Vince (2007) com relagdo a matematica de
posicdo e a efetividade de seu modelo de flutuacdo das posicdes a medida que se avanga ou
se retorna nas fases.

Conclui-se que o presente estudo, mesmo com as limitagcdes descritas acima, atingiu o
objetivo inicialmente proposto e apresentou conceitos e parametros relevantes para o
aprofundamento de futuras pesquisas dentro da area de derivativos e mercados futuros.
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