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Fibonacci

Desde os tempos mais antigos, o homem utiliza a matematica para achar relacdes e
descrever o mundo que o cerca. Uma relagdo encontrada nos mais diversos campos do
conhecimento, tanto naturais quanto inventados pelo homem, é a sequencia de Fibonacci.

Alguns exemplos notaveis de aplicagbes sao em andlises econdmicas do mercado

financeiro, na ciéncia da computagdo e aparece até mesmo na maneira em que sao
configuados galhos de arvores e flores.

A sequéncia em si € composta de nimeros naturais, em que os dois primeiros termos
sdo convencionados respectivamente 0 e 1, e o termo geral é descrito pela soma dos dois

numeros diretamente antecedentes a um ndmero qualquer maior que 1 pertencente a essa
sequéncia. Isso pode ser escrito da seguinte forma:

Ap=Ap 2+ 451
Sendo que Ap=0 e A=1.
Escrevendo os primeiros termos dessa sequéncia obtemos:
0,1,1,2, 3,5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 233, 377, 610, 987, 1597, 2584...

E possivel perceber que quando observamos a taxa de crescimento dos nimeros de Fibonacci
ela tende a razéo aurea:

lim,Hoo(“‘;:)=q>=“2“g ~ 1.61803398875

Os Numeros de Fibonacci, fractais e ocorréncias na geometria

Fractais sao figuras geométricas que seguem uma configuragéo especifica: se
define uma forma geométrica como base e a figura total € composta por essa forma e
por fracbes menores da forma base, essas fragbes se repetem infinitamente. Esse
comportamento descrito pode ser compreendido mais facilmente ao observar a
seguinte imagem:



Figural.1 — Conjunto de Mandelbrot

Essa configuragdo geométrica € amplamente observada na natureza, como se observa
nos exemplos a seguir:

Figura1.2 — Brécolis romanesco



Figura 1.3 — Floco de neve
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O exemplo mais conhecido envolvendo a sequéncia de Fibonacci e os fractais é o do
nautilo:

Figura 1.5 — nautilo

Esse padrao pode ser representado por um padrdo de quadrados em que passa uma
espiral no meio. Os lados dos quadrados e, por consequéncia os raios de cada fragcdo do
espiral, sdo tirados diretamente da sequéncia de Fibonacci e, consequentemente, respeitam a
razao aurea.
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Figura 2.1 — Espiral composta por nimeros de Fibonacci



O que foi explicado anteriormente pode ser visualizado mais facilmente a partir da
figura a seguir:

Figura 2.2 — Representacao quadriculada

Nao ha uma explicagédo clara da razdo de por que essa sequéncia descreve tantos
comportamentos na natureza, mas a cada dia é descoberto um novo fractal onde nem se
imagina.



Anexo - Fibonacci e o comportamento humano:
mercado de capitais

O crescimento de uma populacao de coelhos, as espirais da concha de um caramujo, a
razao entre a altura humana e a distancia dos pés ao umbigo. O fator que conecta elementos
tao distintos: o nimero de ouro. Essa constante esta presente em uma infinidade de relactes
na natureza, tal fato acarreta em um questionamento: “A razdo de ouro esta presente no
comportamento do ser humano?”. Esse anexo tem o objetivo de usar fatos recorrentes do
mercado de capitais para demonstrar como o comportamento humano é influenciado pelo
numero de ouro, e em adi¢do, pode ser previsto.

O mercado de capitais € um sistema que negocia titulos de valores mobiliarios, os
proporcionando liquidez para viabilizar o processo de capitalizagdo. O valor de cada titulo é
definido por dois agentes do mercado (um comprador e um vendedor). Usando a bolsa de
valores como um exemplo pratico, se um individuo decide vender uma agdo de uma empresa X
por doze reais e outro individuo resolve comprar essa agao, o valor atual do papel da empresa
X se torna doze reais. Dessa forma, é facil perceber que como sdo pessoas que decidem o
valor de um titulo, esse valor é definido pelo comportamento humano.

Ao se analisar o valor de um ativo, pode-se classificar o tipo de andlise como sendo
fundamentalista ou técnica. A primeira é a analise dos fatores que levam o individuo a agir
(expectativa quanto a economia, situagéo politica e econdmica, lucros de uma empresa), € o
estudo do ativo antes da formagdo do prego. A segunda consiste no estudo das agbes do
individuo, ou seja, nos precos dos ativos, para que com o uso de ferramentas de probabilidade
e estatistica, possa-se tragcar uma previsdo para os préximos pregos.

Valor patrimonial por az £o (VPA) 17.71 18,71 18,71 18,71 23,13
Vendas lijquidas por az&o (VLPA) 21,34 20,82 21,72 22,75 16,06
Resultado operacional por az/fo (ROPA) 4,74 4,92 5,37 518 3,59
Lucro liquido por af/&o (LPA) 3,20 3,42 2,64 3,66 2,54
Varial&o do LPA n/a 6,90 6,36 0,42 nfa
Dividendos por ai/Eo ON 1,62 1,02 1,02 0,85 0,85
Dividendos por atfo PN 0,20 0,20 0,00 0,45 0,20

R3 4T09 110 ZT10 3T10 Uitimo
PIVPA (x) 0,00 0,00 0,00 0,00 nfd
P/LPA (x) 0,00 0,00 0,00 0,00 nfd
P/ROPA (x) 0,00 0,00 0,00 0,00 nfd
VE/Vendas (x) 233 2,20 222231 1481,56 nfd
Dividend yield% 2,64 2,64 3,06 2,40 nfd

(a) Uma analise fundamentalista da PETR4 (Petrobras), usando dados como o lucro da
empresa, a variagado do seu valor entre outros.
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(b) Uma analise técnica da mesma agao por meio de graficos e indicadores estatisticos.

Ao estudar graficos de ativos, é possivel perceber a presenga de padrdes neles. O
padrdo mais conhecido é com certeza o Ciclo (ou Ondas) de Elliott. Ralph Nelson Elliott foi um
famoso estudioso da andlise técnica, conseguiu provar graficamente que 0s pregos se
comportam de forma ciclica formando padrbes geométricos e que esses sdo gerados pelo
comportamento emocional de massa.

Sua teoria das ondas foi proposta em “The Wave Principle” — 1938. De acordo com sua
publicagdo, o comportamento dos pregcos pode ser estimado por graficos e calculos
matematicos. Elliott defende que o publico geral se comporta de forma emocional e impulsiva
para tomar as decisfes, e como 0s precos sdo formados pelas decisdes, esses se movem de
acordo com o humor coletivo. Ao final de sua obra, conclui-se que 0 mercado se comporta
padroes compostos por oito ondas: cinco ondas de impulso (1,2,3,4,5) e trés de corregao
(A,B,C). Independentemente do periodo utilizado, um ciclo em um determinado periodo sempre
estara contido em um ciclo de um periodo maior.

Teoria das Ondas de ElliottBrasil
Novo Conceito de Ondas de Elliott
2 Fonte: www.ElliotiBrasil.com

(c) Uma representacao de um fractal perfeito das Ondas de Elliott em um mercado de alta.
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(d) Ciclos menores (vermelhos) contidos em um ciclo de periodo maior (azul).

As ondas sao representadas por um fractal perfeito, o que ndo ocorre na pratica. Elliott
defendia que os pregos se davam por meio das emogdes do publico geral, entretanto, existem
individuos em um publico que sem comportam de maneira diferente do que se seria esperado,
essas anomalias comportamentais fazem com que o mercado se configure em fractais
imperfeitos. Todavia, é possivel perceber que quanto maior o volume de negociagdes de um
ativo (maior niUmero de pessoas compram e vendem a agao) mais o grafico se aproxima de um
fractal perfeito, jA que o comportamento geral se torna mais homogéneo em fungédo da
quantidade de individuos negociando.

(e) Grafico diario de ITUB4 (ltal) e a contagem das Ondas de Elliott.
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(f) Gréafico semanal de BBDC4 (Bradesco) e a presenga de ciclos de periodos distintos.

E intuitivo perceber entdo que os melhores pontos de compra seriam os fundos das
ondas (denominados suportes), e os melhores pontos de venda os topos das ondas
(resisténcias), sendo essa a melhor maneira de gerar lucro.

Impulso Correcéo
(Fase Numerica) (Fase alfabética)

(g) Pontos de compra (suportes) em azul e os pontos de venda (resisténcias) em verde.

Supondo uma compra no ponto 2, é necessario saber aonde se dara o ponto 3 e
efetivar a venda, caso contrario o lucro comecgara a ser reduzido. Elliott recorreu a matematica
para obter tal conhecimento, e o resultado néo foi outro: o nimero de ouro.

Elliott percebeu que a correlacdo entre as ondas sao razdes provenientes da razao

i . 1
aurea e de seu inverso v rin 0,618.

Foram definidos para@metros para calcular os objetivos das ondas, sejam elas ondas
corretivas (parametros de retracdo) ou ondas de tendéncia (pardmetros de extensao):



Retragdes: 23,6% (0,6183), 38,2% (0,6182), 61,8% (0,618), 78,6% (0,618) e adicionalmente,
a razédo de medida de 50% (n&o é Fibonacci, mas é um local histérico de reversao de pregos).

Extensées: 127,20% (\1,618), a 161,8% (1,618), a 261,8% (1+1,618) e adicionalmente a razdo
de medida de 200% (novamente, ndo é Fibonacci, mas um local histérico de reversdo de

precos).

Desse modo, se tornou simples encontrar os possiveis pontos de suporte e resisténcia
de um ativo. No intuito de facilitar a verificagdo dos niveis de suporte e resisténcia, assim como
a contagem das Ondas de Elliott, uma ferramenta técnica poderosa foi desenvolvida:
Retracbes e Extensbes de Fibonacci (REF).

O indicador é um algoritmo que calcula as retragdes e extensdes de um determinado
ativo baseado em uma distancia entre suporte e resisténcia anterior (uma onda de Elliott). A
partir de uma onda passada, é possivel calcular os provaveis pontos da onda futura.
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(h) Distancia entre o topo e fundo de mercado — uma onda de Elliott - em RENT3 (Rent a Car)

Podemos entéo tracar uma REF calculada a partir dessa onda.



il * ’ *ml W"ln.*

0.236(32.57)

(i) REF em RENT3

E facil perceber que nos periodos seguintes, os niveis de Fibonacci serviram de
suporte e resisténcia para o valor do ativo.
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(j) REF em POMO4 (Marco Polo)

Além do uso das Retragbes e Extensbes de Fibonacci, os nimeros da sequéncia de
Fibonacci sao utilizados para ajustar os periodos de outros indicadores, um exemplo é o Triple
EMA.



O Double EMA consiste no uso de duas médias exponenciais moveis (MME), essas por
sua vez, sdo médias dos precos de fechamento onde os precos mais recentes possuem
ponderacdo maior em relacao aos precos passados.

MME atual = (Prego de fechamento — MME anterior) * K + MME anterior

2
K= ——
Periodo + 1

Em uma MME de 10 periodos, teremos K=0.1818, o preco mais recente terd um peso
de quase 20% na média.

No Double EMA, cada MME possui um periodo diferente. O sinal de compra se da
quando a MME de periodo menor cruza a MME de periodo maior de baixo para cima, o sinal
de venda quando cruza de cima para baixo.

(k) Double EMA de 10 e 30 periodos indicando sinais de compra e venda em ALPA4
(Alpargatas).

Ao utilizarmos periodos com numeros contidos na sequéncia de Fibonacci, a eficiéncia
dos sinais aumenta significativamente.




(I) Double EMA de 13 e 34 periodos indicando sinais melhores em ALPA4 (Alpargatas).

O ponto de entrada com compra no ativo foi similar nas duas Double EMA, entretanto,
o sinal de saida pela Double EMA de 10 e 30 foi tardio em comparacao ao sinal dado pela
Double EMA com parametros de Fibonacci, 0 que ocasionou uma perda de lucros e em perda
de tempo no ativo, que poderia ser utilizado para alavancar lucros em outros papeis em
potencial.

Vale ressaltar que os indicadores baseados em Fibonacci funcionam para todos os
ativos do mercado de capitais (a¢des, ETF’s, fundos imobiliarios, opgdes, entre outros). Nao
obstante, sua influéncia ultrapassa também para o mercado de cambio, onde os valores das
moedas podem ser previstos por meio da razdo aurea.

Assim sendo, em mercados de capitais, onde os valores sdo definidos pelo
comportamento humano, nota-se a presenga de padrdes derivados dos nimeros de Fibonacci
e que esses constituem em uma importante ferramenta de previsdo. Desse modo, percebe-se
que um dos fatores que influencia e determina o comportamento do ser humano é a razao
aurea.
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