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Capitulo 1
Por que a macroeconomia e
essencial para o trader

A maioria dos traders comeca estudando analise técnica. Graficos, indicadores,
suportes e resisténcias costumam ser o primeiro contato com o mercado
financeiro. Essas ferramentas sao importantes, mas nao explicam tudo o que
acontece no preco.

O mercado nao se move apenas por causa de padrdes graficos. Ele se move
principalmente por causa de fatores macroeconémicos.

Taxa de juros, inflacao, decisées de Banco Central, dados econdmicos e fluxo
estrangeiro tém impacto direto no comportamento dos ativos, tanto no longo
prazo quanto no intraday.

Com o tempo, todo trader percebe que existem dias em que o grafico
simplesmente nao funciona. O mercado fica mais volatil, muda de direcao
rapidamente ou ignora completamente regides técnicas importantes.

Na maioria das vezes, isso acontece porque existe um fator macroecondémico
por tras.

Entender macroeconomia nao € algo opcional para quem quer evoluir no trading.
E parte fundamental da leitura de mercado.

O que é macroeconomia

Macroeconomia é o estudo do funcionamento da economia como um todo.

Diferente da microeconomia, que analisa empresas e individuos, a
macroeconomia observa o comportamento geral do pais e do sistema
financeiro.

Entre os principais temas da macroeconomia estao:

taxa de juros

* inflacao

® crescimento econémico
® politica monetaria

® politica fiscal

® cambio

® mercado de trabalho

® producao

* divida publica
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Esses fatores influenciam diretamente o mercado financeiro.

Quando os juros sobem, o custo do dinheiro aumenta.
Quando a inflagcao sobe, o Banco Central pode mudar a politica monetaria.
Quando o cenario global muda, o fluxo de capital também muda.

Tudo isso afeta o preco dos ativos.

Quando comecamos a entender a macroeconomia, percebemos que o mercado
nem sempre reage de forma 6bvia. Nem toda noticia ruim faz o mercado cair, e
nem toda noticia boa faz o mercado subir.

Um exemplo comum acontece quando ha aumento do desemprego,
principalmente em um cenario de inflacao elevada.

Em um primeiro momento, esse tipo de dado pode parecer negativo para a
economia, ja que indica desaceleracao da atividade e piora no mercado de
trabalho.

Porém, quando a inflacdo esta alta, um mercado de trabalho mais fraco pode
reduzir a pressao sobre 0s precos, ja que menor geracao de renda tende a
diminuir o consumo.

Com menor pressao inflacionaria, o Banco Central pode ter menos necessidade
de continuar aumentando os juros, ou pode ateé sinalizar que o ciclo de aperto
monetario esta proximo do fim.

Como o mercado financeiro sempre antecipa os proximos passos da politica
monetaria, a expectativa de juros mais baixos no futuro pode gerar valorizacao
em ativos de risco, como acodes, indices e até moedas de paises emergentes.

Esse tipo de reacao mostra que o mercado nao responde apenas ao dado
isolado, mas sim ao impacto que esse dado pode ter sobre inflagcao, juros e
expectativas futuras.

Por isso, entender o contexto macroeconémico é fundamental para interpretar
corretamente o comportamento dos precos.

Expectativa vs realidade no prec¢o dos ativos

Podemos observar esse mesmo comportamento em diversos momentos do
mercado, inclusive na divulgacao de resultados de empresas. Nao € incomum
ver um ativo subir de forma consistente nos dias que antecedem a divulgacao
de um balanco, mesmo antes de qualquer informacao oficial ser publicada. Isso
acontece porgue o mercado comeca a antecipar expectativas positivas, seja por
projecoes de analistas, rumores ou melhora no cenario econémico.

Em algumas situacdes, mesmo quando o resultado divulgado é considerado
bom, o preco do ativo cai logo apés a divulgacao.
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Esse movimento é conhecido no mercado pela expressao:
subiu no boato, caiu no fato.

Os ativos ndo se movem apenas pelo que acontece no presente, mas
principalmente pelo que o mercado espera que aconteca no futuro.

Se a expectativa ja era positiva, parte desse movimento ja pode ter sido
incorporada no preco antes da divulgacao. Quando o dado € confirmado, muitos
participantes realizam lucro, gerando queda mesmo diante de uma noticia
favoravel.

Isso mostra que os ativos se precificam antecipadamente, com base em
expectativas sobre economia, resultados e decisdes de politica monetaria.

O que aprendi na mesa de operagodes

Ao longo da experiéncia acompanhando o mercado e trabalhando em mesa de
operacodes, ficou claro que os participantes profissionais ndo tomam decisdes
olhando apenas o grafico.

Na mesa, o acompanhamento de noticias econdmicas fazia parte da rotina
diaria.

Decisao de juros, dados de inflacao, indicadores de emprego, discursos de
Bancos Centrais e eventos internacionais eram monitorados o tempo todo,
porque qualquer mudanca no cenario podia alterar completamente o
comportamento do mercado.

Em dias com divulgacao de dados importantes, a forma de operar mudava. O
mercado podia ficar mais volatil, mais rapido ou até travar esperando o numero
sair.

Muitas vezes, traders menos experientes continuavam operando normalmente,
sem saber que havia um evento relevante no horario. Quando o dado era
divulgado, o movimento vinha forte e inesperado.

Quem acompanhava o cendrio conseguia entender o contexto do movimento.
Quem ndo acompanhava, tinha dificuldade para interpretar o que estava
acontecendo.

Essa diferenca mostra por que a macroeconomia faz parte da leitura profissional
de mercado.

A velocidade da informacao no mercado atual

Com a evolucao da tecnologia, a forma como o0 mercado reage as informacodes
mudou completamente.
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Hoje, a divulgacao de dados econdmicos, decisées de Bancos Centrais e
eventos politicos é acompanhada em tempo real por participantes do mundo
inteiro.

Diferente do passado, quando a informacao demorava a chegar ao mercado,
atualmente qualquer noticia relevante pode gerar movimento imediato nos
precos.

Em alguns casos, basta uma declaracao de autoridade econémica ou politica
para provocar forte volatilidade.

Ja houve diversas situacdes em que um simples comentario do presidente dos
Estados Unidos, publicado em redes sociais, foi suficiente para alterar a direcao
do délar, das bolsas e das commodities em questao de segundos.

Isso acontece porque o mercado estd constantemente antecipando cenarios.

Uma fala pode mudar a expectativa sobre juros, crescimento econémico,
inflacao ou relacées internacionais, e quando a expectativa muda, os precos se
ajustam rapidamente.

Com algoritmos, sistemas automatizados e participantes institucionais operando
em alta velocidade, a reacao do mercado se tornou praticamente instantanea.

Por esse motivo, acompanhar o cenario macroeconémico se tornou parte
essencial da analise de mercado, principalmente em periodos de maior
sensibilidade a noticias e decisées de politica monetaria.

O grafico mostra o movimento, mas hao mostra o motivo

A analise técnica é uma ferramenta importante. Ela ajuda a identificar regides de
preco, tendéncia e comportamento do mercado.

Mas o grafico mostra apenas o resultado das decisdées dos participantes.
As decisdes sao tomadas com base em expectativas sobre a economia.

Fundos, bancos, investidores institucionais e estrangeiros acompanham:

juros futuros

inflacao esperada

decisoes de Banco Central

dados econdbmicos

® cenario internacional

fluxo de capital

Quando essas expectativas mudam, o mercado muda.
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Por isso, muitas vezes o pre¢co rompe uma regiao importante sem explicacao
aparente. Na verdade, a explicacao esta no cenario macroecondmico.

O objetivo deste ebook

O objetivo deste ebook nao é ensinar macroeconomia académica.
Também nao é substituir a analise técnica.

A proposta é mostrar, de forma pratica, como os fatores macroeconémicos
influenciam o mercado que o trader opera todos os dias.

Nos proximos capitulos, vamos entender:

® como os juros afetam a bolsa

® como a inflacdo mexe com o délar

® como decisdes de Banco Central mudam o mercado
® como interpretar noticias econémicas

® como usar o calendario econémico

® como identificar ciclos

® como evitar erros comuns

® como pensar como participantes profissionais
Quando o trader entende o cenario, o grafico passa a fazer mais sentido.

E quando o grafico faz mais sentido, as decisées ficam mais consistentes.

07 Macroeconomia para Traders arenarv.com.br



MACROECONOMIA PARA TRADERS g\nlmlmlw

Capitulo 2
Quem realmente manda no mercado

Para entender macroeconomia aplicada ao trading, € necessario compreender
um ponto fundamental: O mercado financeiro ndo se move apenas por
compradores e vendedores comuns. Grande parte dos movimentos relevantes
acontece por causa das decisdes de grandes participantes e, principalmente,
por causa das decisdes de politica monetaria.

Muitos traders acreditam que o preco sobe quando tem mais gente comprando
e cai quando tem mais gente vendendo. Isso é verdade do ponto de vista
técnico, mas nao explica o motivo pelo qual essas ordens aparecem.

Por tras das grandes movimentacdes estao bancos centrais, fundos
institucionais, investidores estrangeiros, governos e grandes gestores.

Esses participantes ndao operam olhando apenas grafico. Eles tomam decisbdes
com base no cenario econdmico.

Por isso, entender quem influencia o mercado é essencial para interpretar os
movimentos do preco.

O papel dos Bancos Centrais

Os Bancos Centrais sao os participantes mais importantes da economia
moderna.

Sao eles que controlam a politica monetaria, ou seja, o custo do dinheiro.

No Brasil, essa funcao é exercida pelo Banco Central do Brasil. Nos Estados
Unidos, pelo Federal Reserve, conhecido como Fed. Na Europa, pelo Banco
Central Europeu. Em cada pais existe uma autoridade responsavel por controlar
juros, inflacao e liquidez.

A principal ferramenta utilizada pelos Bancos Centrais é a taxa de juros.

Quando o Banco Central aumenta os juros, o crédito fica mais caro, 0 consumo
tende a diminuir e a economia desacelera. Quando o Banco Central reduz os
juros, o crédito fica mais barato, o consumo aumenta e a economia tende a
crescer.

Essas mudancas afetam diretamente o mercado financeiro.

Juros mais altos costumam pressionar acées. Juros mais baixos costumam
favorecer ativos de risco. Mudancas na politica monetaria podem alterar a
direcao do indice, do dodlar e das taxas de juros futuras.

Por isso, traders precisam acompanhar decisdes de Banco Central com atencao.
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O Fed e a influéncia global

Mesmo para quem opera apenas o mercado brasileiro, € impossivel ignorar o
que acontece nos Estados Unidos.

O Federal Reserve, conhecido como Fed, € o banco central mais influente do
mundo.

Isso acontece porque o dodlar é a principal moeda global e grande parte do
capital internacional esta ligada a economia americana.

Quando o Fed muda a taxa de juros, o efeito nao fica restrito aos Estados
Unidos.

Pode haver impacto em:

® bolsas do mundo inteiro

®* moedas de paises emergentes
® commodities

® taxas de juros globais

* fluxo estrangeiro

Quando os juros americanos sobem, o dinheiro tende a voltar para os Estados
Unidos. Quando os juros caem, o capital pode buscar mais risco em outros
paises.

Esse movimento afeta diretamente mercados como o Brasil.

Por isso, decisdes do Fed muitas vezes tém mais impacto no indice brasileiro do
que noticias locais.

Copom e decisdes no Brasil

No Brasil, a taxa basica de juros é definida pelo Copom, o Comité de Politica
Monetéaria do Banco Central.

As reunides do Copom acontecem regularmente e sao acompanhadas de perto
pelo mercado.

O que mais importa nao € apenas a decisao atual, mas o que o Banco Central
sinaliza para o futuro.

O mercado esta sempre tentando antecipar:

® se 0S juros vao subir
® se 0S juros vao cair

® se o ciclo esta perto do fim
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* se ainflacao esta sob controle

® se a economia esta forte ou fraca
Essas expectativas se refletem nos precos antes mesmo da decisao acontecer.

Por isso, muitas vezes o mercado se move antes da reunidao, € nao no dia da
decisao.

Isso acontece porque o mercado se antecipa.

Fluxo estrangeiro e grandes participantes

Outro fator fundamental para entender o movimento do mercado é o fluxo de
capital.

Grande parte do volume negociado na bolsa vem de participantes institucionais.
Entre eles:

¢ fundos

® bancos

® gestores

® investidores estrangeiros
® tesourarias

* grandes empresas

Esses participantes movimentam volumes muito maiores do que o trader
individual ou investidores pessoa fisica.

Enquanto o investidor comum opera com poucos contratos ou pequenas
quantidades de acdes, fundos, bancos e investidores institucionais movimentam
valores muito mais altos, capazes de influenciar o preco dos ativos.

Quando ha entrada de capital estrangeiro, a bolsa pode subir mesmo sem
noticia local relevante. Quando ha saida de recursos, o mercado pode cair
mesmo que o cenario interno nao tenha mudado de forma significativa.

Por isso, nem sempre o movimento do preco esta relacionado apenas a analise
técnica. Muitas vezes ele reflete decisdes de grandes participantes ajustando
posicao de acordo com o cenario macroeconémico.

Entender essa dinamica ajuda o trader a interpretar melhor o comportamento do
mercado e evita a tentativa de explicar todos os movimentos apenas pelo
grafico.
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Expectativa move o mercado mais do que o fato

Um dos conceitos mais importantes da macroeconomia aplicada ao trading é
que o mercado se move por expectativa. O preco ndo reage apenas ao que
acontece hoje. Ele reage ao que o mercado acredita que vai acontecer amanha.

Se 0 mercado espera queda de juros, os ativos podem subir antes da decisao.
Se o0 mercado espera inflacao alta, os juros futuros podem subir antes do dado
sair. Se 0 mercado espera desaceleracao, acdes podem cair antes dos numeros
confirmarem.

Isso explica por que muitas vezes o movimento acontece antes da noticia.
O mercado antecipa.

Por isso, entender macroeconomia nao significa apenas acompanhar dados,
mas entender como esses dados podem mudar as expectativas dos
participantes.

O que o trader precisa acompanhar

Para entender o comportamento do mercado, o trader precisa acompanhar
alguns pontos basicos da macroeconomia.

Entre os principais:

taxa de juros

* inflacao

® decisdes de Banco Central

® dados de emprego

® crescimento econémico

¢ fluxo estrangeiro

® cenario global

® discurso de autoridades monetarias

® calendario econémico
Na pratica, acompanhar o cenario macroeconémico exige disciplina e rotina.

Os participantes profissionais monitoram diariamente o calendario econémico,
discursos de autoridades monetarias, dados de inflacao, indicadores de
atividade e eventos internacionais que possam impactar o mercado.

Dentro da comunidade que participo, esse acompanhamento é feito diariamente,
com analise da agenda econdmica e discussao das noticias mais relevantes que
podem influenciar o comportamento dos ativos.
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Nos encontros do Bom Dia Mercado, por exemplo, sao debatidos os principais
eventos do dia, o calendario econdmico, o cenario internacional e as noticias
mais recentes, muitas vezes com a participacao de convidados para ampliar a
analise e trazer diferentes visdes sobre o mercado.

Esse tipo de rotina ajuda a desenvolver a capacidade de interpretar o cenario
antes da abertura do pregao, algo que faz parte do dia a dia de participantes
profissionais. O objetivo ndo é prever o mercado, mas entender quais fatores
podem aumentar a volatilidade, mudar a tendéncia ou alterar o comportamento
dos ativos.
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Capitulo 3
Juros e politica monetaria: o fator
mais importante do mercado

Se existe um unico fator capaz de influenciar praticamente todos os ativos
financeiros, esse fator é a taxa de juros.

A politica monetaria, conduzida pelos Bancos Centrais, define o custo do
dinheiro na economia e tem impacto direto sobre acdes, dolar, renda fixa,
commodities e fluxo de capital.

Por isso, entender juros € uma das habilidades mais importantes para qualquer
trader que deseja interpretar corretamente o comportamento do mercado.

Muitas vezes, movimentos fortes no indice ou no délar nao acontecem por
causa de noticias especificas sobre empresas, mas sim por mudancas na
expectativa de juros.

O mercado financeiro acompanha constantemente o que os Bancos Centrais
podem fazer, e qualquer sinal de mudanca na politica monetaria pode alterar o
preco dos ativos.

O que é politica monetaria

Politica monetaria é o conjunto de acdes tomadas pelo Banco Central para
controlar a inflacao e manter o funcionamento da economia.

A principal ferramenta usada para isso é a taxa de juros.

No Brasil, a taxa basica é a Selic. Nos Estados Unidos, a taxa € definida pelo
Federal Reserve. Em outros paises, cada Banco Central possui sua propria taxa
de referéncia.

Quando a inflacao esta alta, o Banco Central tende a aumentar os juros. Quando
a economia esta fraca, o Banco Central pode reduzir os juros para estimular o
crescimento.

Essas decisdes nao afetam apenas o crédito e o consumo. Elas afetam
diretamente o mercado financeiro.

Por que juros altos costumam pressionar a bolsa

Quando os juros sobem, o dinheiro fica mais caro.

Empresas pagam mais para se financiar.
Consumidores gastam menos.
Investimentos em renda fixa se tornam mais atrativos.

13 Macroeconomia para Traders arenarv.com.br



MACROECONOMIA PARA TRADERS g\nnmmlw

Com isso, muitos investidores reduzem exposicao em ativos de risco e
aumentam posicao em aplicacdes mais conservadoras.

Esse movimento pode pressionar a bolsa.

Além disso, juros mais altos aumentam a taxa usada para descontar o valor
futuro das empresas, o que reduz o valor tedrico das acodes.

Por isso, ciclos de alta de juros costumam ser periodos mais dificeis para o
mercado acionario.

Por que juros baixos favorecem ativos de risco

Quando os juros caem, 0 cenario muda.

O crédito fica mais barato.

O consumo tende a crescer.

As empresas conseguem investir mais.
A renda fixa paga menos.

Com menor retorno em aplicacdes conservadoras, muitos investidores buscam
alternativas com maior risco.

Esse movimento costuma favorecer:
® acoes

* indice

¢ fundos imobiliarios

® commodities

* mercados emergentes

Por isso, ciclos de queda de juros normalmente sao positivos para a bolsa.

O mercado olha para o futuro, ndo para o presente

Um dos pontos mais importantes para o trader entender € que o mercado nao
reage apenas ao nivel atual dos juros.

O mercado reage principalmente a expectativa de juros.

Se 0 mercado acredita que 0s juros vao subir, os ativos podem cair antes da
decisao. Se o mercado acredita que 0s juros vao cair, os ativos podem subir
antes do corte acontecer.

Isso explica por que muitas vezes o movimento ocorre antes da reuniao do
Banco Central.

O preco ja esta antecipando o cenario esperado.

Por isso, acompanhar apenas a decisao do Copom ou do Fed nao é suficiente.
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E necessario acompanhar o que o mercado espera que eles facam.

Juros futuros e a leitura do mercado

No Brasil, uma das melhores formas de entender o que o mercado espera para
0S juros é observar o mercado de juros futuros.

As taxas negociadas no mercado refletem a expectativa dos participantes para a
Selic nos proximos meses e anos.

Quando os juros futuros sobem, normalmente indica que o mercado espera
inflacao maior ou politica monetaria mais apertada.

Quando os juros futuros caem, indica expectativa de inflacdo menor ou
possibilidade de corte de juros.

Movimentos nos juros futuros muitas vezes antecedem movimentos no indice e
no dolar.

Por isso, traders profissionais acompanham esse mercado diariamente.

O impacto das decisdes do Fed

Além dos juros no Brasil, € fundamental acompanhar a politica monetaria dos
Estados Unidos.

O Federal Reserve influencia o fluxo global de capital.

Quando os juros americanos sobem, o dinheiro tende a voltar para os Estados
Unidos. Quando os juros caem, investidores podem buscar mais risco em outros
paises. Isso afeta diretamente mercados emergentes, como o Brasil.

Nao é raro ver o indice brasileiro cair por causa de uma decisao do Fed, mesmo
sem nenhuma noticia local.

Por isso, traders precisam acompanhar:

® reunides do Fed

¢ discursos de membros do Fed
* dados de inflacao nos EUA

®* dados de emprego nos EUA

® expectativas de juros americanos

Por que o trader precisa acompanhar juros todos os dias

Juros nao sao importantes apenas para investidores de longo prazo.

No day trade, mudancas na expectativa de juros podem gerar movimentos
fortes no indice e no délar.
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Dados de inflacdo, decisdes de Banco Central e indicadores econdmicos podem
alterar rapidamente a percepc¢ao do mercado.

Quando isso acontece, a volatilidade aumenta e o comportamento do preco
muda.

Quem entende o cenario consegue se adaptar. Quem nao acompanha, muitas
vezes tenta operar como se fosse um dia normal.

Ao longo do tempo, fica claro que muitos dos maiores movimentos do mercado
acontecem justamente em dias em que ha mudanca na expectativa de politica
monetaria.

Por isso, acompanhar juros, inflacao e Banco Central deve fazer parte da rotina
de qualquer trader
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Capitulo 4
Inflacdo, dados economicos e
calendario macro

Depois de entender a importancia dos juros e da politica monetaria, o préximo
passo € compreender quais sao os dados que influenciam as decisées dos
Bancos Centrais.

O Banco Central ndo toma decisdes de forma aleatéria. As mudancas na taxa de
juros acontecem com base em informacdes sobre inflacao, atividade
econdmica, emprego e crescimento.

Por isso, o mercado acompanha constantemente a divulgacao de indicadores
econdémicos.

Esses dados formam o chamado calendario econdémico, que reune as datas em
que serao divulgadas informag¢des importantes para a economia.

Para o trader, acompanhar o calendario macroecondémico é fundamental, pois
muitos dos maiores movimentos do mercado acontecem justamente no
momento em que esses dados sao divulgados.

Inflacdao e impacto no mercado

Inflacao € o aumento generalizado dos precos na economia.

Quando a inflacdo sobe, o Banco Central pode ser obrigado a aumentar os juros
para tentar controlar o consumo. Quando a inflacao cai, pode haver espaco para
reduzir juros e estimular a economia.

Por isso, dados de inflagcado costumam gerar forte impacto no mercado
financeiro.

Inflacdo mais alta pode aumentar a expectativa de juros maiores. Inflagao menor
pode aumentar a expectativa de corte de juros.

Como o mercado antecipa as decisdes de politica monetaria, a divulgacao
desses dados costuma gerar volatilidade no indice, no ddlar e nas taxas de
juros.

No Brasil, o principal indicador é o IPCA. Nos Estados Unidos, os mais
acompanhados sao o CPl e o PCE.

Dados de emprego e atividade econémica

Outro grupo de indicadores muito importante € o mercado de trabalho. Nos
Estados Unidos, o principal dado é o Payroll, que mostra a criacao de empregos
no setor nao agricola.
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Esse indicador costuma gerar grande volatilidade porque influencia diretamente
a expectativa sobre a politica monetaria do Fed.

Se o0 emprego esta muito forte, pode indicar pressao inflacionaria. Se esta fraco,
pode indicar desaceleracao da economia.

Dependendo do cenario, um dado ruim pode ser positivo para o mercado, e um
dado bom pode ser negativo.

Isso acontece porque o que realmente importa € o impacto na expectativa de
juros.

O calendario econémico

O calendario econémico mostra quando serao divulgados os principais dados
que podem influenciar o mercado.

Entre os eventos mais acompanhados estao:

decisao de juros do Fed

® decisao de juros do Copom
e CPI

e PCE

* Payroll

* |PCA

* PIB

* PMI

® discursos de Bancos Centrais

Em dias sem noticia relevante, o mercado tende a ter comportamento mais
técnico.

Em dias com dados importantes, a volatilidade costuma aumentar.

E comum o mercado ficar mais lento antes da divulgacédo e se movimentar com
mais forca depois do dado.

Por isso, operar sem saber o que esta no calendario econémico pode levar a
interpretacdes erradas do movimento.

A importancia da analise diaria do cendrio

Participantes profissionais acompanham o calendario econémico todos os dias.
Antes da abertura do mercado, € comum analisar:

® quais dados serao divulgados

®* em que horario
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® qual a expectativa do mercado

® qual o possivel impacto
Dentro da comunidade, esse acompanhamento faz parte da rotina diaria.

No Bom Dia Mercado sao analisados o calendario econdmico, as noticias mais
recentes e os eventos que podem influenciar o comportamento dos ativos ao
longo do dia, muitas vezes com a participacao de convidados para debater o
cenario.

Esse tipo de analise nao serve para prever o mercado, mas para entender
quando o comportamento pode mudar.

E para o trader, saber quando o mercado pode mudar € tao importante quanto
saber onde estao os suportes e resisténcias.

Nem todo dia é igual no mercado

Um dos erros mais comuns € operar todos os dias da mesma forma.
Mas o mercado nao se comporta igual todos os dias.

Existem dias técnicos.

Existem dias de noticia.

Existem dias de decisao de juros.
Existem dias de maior volatilidade.
Existem dias de espera.

Quem acompanha o calendéario econémico consegue perceber essas
diferencas.

Com o tempo, fica claro que muitos dos maiores movimentos acontecem
justamente em dias com divulgacao de dados importantes.

Por isso, acompanhar inflacdo, emprego, juros e calendario macro deve fazer
parte da rotina de qualquer trader.
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Capitulo 5
Ciclo economico e comportamento
dos ativos

O mercado financeiro ndo se comporta da mesma forma o tempo todo. Existem
periodos em que a bolsa sobe com mais facilidade, momentos em que o ddlar
ganha forca, fases em que o mercado fica travado e outras em que a volatilidade
aumenta de forma significativa.

Grande parte dessas mudancas esta relacionada ao ciclo econémico.

A economia passa por diferentes fases ao longo do tempo, alternando periodos
de crescimento, inflacado mais alta, aumento de juros, desaceleracao e, depois,
novos ciclos de estimulo.

Essas transicdes influenciam diretamente o comportamento dos ativos
financeiros.

Para o trader, entender em que fase do ciclo o mercado se encontra ajuda a
interpretar melhor os movimentos e evita a tentativa de operar todos os dias da
mesma maneira.

O que é o ciclo econémico

De forma simplificada, o ciclo econémico representa o movimento natural da
economia ao longo do tempo.

Nao existe crescimento constante, assim como nao existe desaceleracao
permanente. A economia tende a alternar fases, e o mercado financeiro costuma
reagir antes mesmo que essas mudancas fiquem claras nos dados.

Podemos dividir o ciclo em algumas etapas principais:
® expansao

® aguecimento

* alta de inflacao

® aperto monetario

® desaceleracao

® queda de juros

novo ciclo de crescimento

Essas fases ndo acontecem de forma exata ou previsivel, mas ajudam a
entender por que o comportamento do mercado muda ao longo do tempo.

Muitas vezes a bolsa sobe quando a economia ainda parece fraca, e cai quando
os dados ainda sao positivos.
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Isso acontece porque o mercado olha para frente.

Fase de crescimento e ambiente favoravel ao risco

Em momentos em que a economia esta se recuperando, o crédito costuma estar
mais barato, 0 consumo aumenta e as empresas voltam a investir.

Nesse tipo de cenario, os ativos de risco costumam ter desempenho melhor.

O indice tende a ganhar forga, o fluxo pode aumentar e o mercado fica mais
disposto a assumir risco.

Esse ambiente normalmente esta associado a juros mais baixos ou a expectativa
de que a politica monetaria sera menos restritiva.

Mas, conforme a atividade cresce, comecam a surgir pressdes sobre 0s precos,
0 que pode levar a proxima fase do ciclo.

Inflagdo mais alta e mudancga de cendrio

Quando a economia acelera por um periodo prolongado, a inflacao pode
comecar a subir.

Com maior consumo e maior demanda por crédito, o Banco Central pode
precisar agir para evitar que os precos continuem subindo.

E nesse momento que o mercado comeca a ajustar expectativas.

As taxas de juros futuras reagem, o comportamento da bolsa muda e o nivel de
volatilidade pode aumentar.

Nem sempre essa transicao acontece de forma brusca, mas o ambiente deixa
de ser tao favoravel quanto antes.

Para o trader, essa fase costuma ser mais instavel, com movimentos menos
lineares e maior sensibilidade a noticias.

Periodo de juros mais altos e desaceleragao

Quando os juros permanecem elevados por algum tempo, a economia tende a
perder forca.

O crédito fica mais caro, o consumo desacelera e as empresas ficam mais
cautelosas. Nessa fase, o mercado comeca a tentar identificar quando o ciclo de
aperto monetario esta perto do fim.

Mesmo com dados ainda fracos, os ativos podem reagir se houver sinais de que
a inflacao esta cedendo ou que 0s juros nao precisam subir mais.

E comum que o comportamento do mercado pareca contraditério nesse
momento.
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Noticias negativas podem nao derrubar os precos, e dados positivos podem nao
gerar grandes altas.

Isso acontece porque o foco passa a ser o que vem pela frente, e ndo apenas o
que esta acontecendo agora.

Expectativa de mudancga no ciclo

Uma das caracteristicas mais importantes do mercado é que ele costuma se
antecipar.

Quando surgem sinais de que a inflacao esta controlando ou que a economia
esta desacelerando, comeca a aparecer a expectativa de que 0s juros possam
cair no futuro.

Mesmo antes de qualquer decisao oficial, os ativos podem reagir.

O indice pode ganhar for¢a, as taxas futuras podem cair e o fluxo pode voltar
para mercados de maior risco.

Esse tipo de movimento costuma acontecer antes das mudancas ficarem
evidentes nos dados.

Por isso, quem acompanha o cenario consegue entender melhor por que o
mercado muda de comportamento.

O ciclo econdmico e o dia a dia do trader

Um erro comum é imaginar que o mercado sempre se comporta da mesma
forma.

Mas existem periodos em que o indice respeita mais niveis técnicos, e outros em
qgue noticias passam a ter mais impacto.

Existemm momentos em que a volatilidade aumenta, e outros em que o mercado
fica mais lento.

Essas diferencas muitas vezes estao ligadas ao estagio do ciclo econémico.
Quando o cenario esta mais sensivel a juros e inflacao, os dados macro ganham
mais importancia. Quando o ambiente esta mais estavel, o mercado pode se
comportar de forma mais técnica.

Perceber essas mudancas ajuda o trader a ajustar a forma de operar, sem
precisar tentar prever o futuro, apenas entendendo o contexto.

Por que o ciclo econémico também importa no intraday

Mesmo para quem opera no curto prazo, o ciclo econémico faz diferenga.

Existem fases em que noticias geram movimentos mais fortes.
Fases em que o indice tende a ter mais tendéncia.
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Fases em que o dolar reage mais ao cenario externo.
Fases em que o mercado fica mais travado.

Com o tempo, fica claro que nem todo dia tem 0 mesmo comportamento, e
muitas dessas diferencas estao ligadas ao momento econémico.

Acompanhar o ciclo nao serve para adivinhar o mercado, mas para entender o
ambiente em que ele esta inserido.

E essa leitura ajuda a interpretar melhor os movimentos, principalmente em dias
de maior volatilidade.
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Capitulo 6
Como a macroeconomia influencia o
indice

Os indices costumam ser alguns dos ativos mais sensiveis ao cenario
macroeconémico.

Diferente de uma acao especifica, que pode reagir a fatores proprios da
empresa, o indice representa o comportamento médio de um grupo de
companhias. Por isso, ele tende a responder de forma mais direta as mudancas
no ambiente econdmico, nas expectativas de juros, no fluxo de capital € no
cenario global.

Um indice € formado por uma cesta de acées, em que cada empresa possui um
peso diferente na composicao.

No caso do Brasil, o principal indicador é o Ibovespa, que reune as acdées mais
negociadas da bolsa. Dentro dessa composi¢cao, algumas empresas tém peso
maior e acabam influenciando mais o comportamento do indice. Grande parte
do Ibovespa é concentrada em setores como commodities e financeiro.
Empresas ligadas a petroleo, minério de ferro e grandes bancos costumam ter
participacao relevante na carteira.

Por isso, movimentos em empresas como Petrobras, Vale e grandes instituicoes
financeiras podem impactar o indice de forma significativa, mesmo que outras
acoes nao estejam se movimentando na mesma direcao.

Como o Ibovespa é uma carteira teérica formada por varios papeéis, nem todas
as acdes tém o mesmo peso dentro do indice.

Na pratica, existe uma concentracao relevante em alguns ativos que
representam uma parte significativa da composicao. Se observarmos a carteira
do indice, é possivel perceber que poucos papéis concentram grande parte do
peso total.

Isso faz com que, muitas vezes, o indice se movimente mesmo quando a maioria
das acdes ndo acompanha na mesma direcao.

Por esse motivo, acompanhar apenas o indice nem sempre é suficiente.
Entender quais sao as empresas com maior participacao na carteira ajuda a
interpretar melhor os movimentos do mercado.

Dentro da comunidade, esse acompanhamento é feito de forma resumida no dia
a dia, observando como esta a composicao do indice e quais ativos concentram
0 maior peso naquele momento. Essa leitura ajuda a entender por que, em
determinados dias, 0 mercado reage mais ao movimento de commodities, em
outros ao setor financeiro, e em outros ao cenario externo.
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Esse tipo de analise nao substitui a leitura grafica, mas complementa a visao do
trader sobre 0 que realmente esta movendo o indice.

Diferenca entre ag¢des, indice, ETF e contrato futuro

Existe uma diferenca importante entre a forma como uma acgao € negociada e a
forma como o indice € acessado no mercado.

Quando compramos uma acao, estamos adquirindo participacao em uma
empresa. Esse ativo pode ser colocado diretamente na carteira de
investimentos, e seu preco reflete a expectativa de lucro futuro daquela
companhia.

O indice é diferente.

O Ibovespa € uma carteira tedrica formada por varias acdes, cada uma com um
peso especifico. Ele ndo € um ativo que pode ser comprado diretamente da
mesma forma que uma acao. O investidor ndo consegue simplesmente comprar
o indice e colocar na carteira como faz com um papel individual.

Para ter uma exposicao parecida com o indice dentro do patrimoénio, existe a
possibilidade de investir em um ETF, como o BOVAT1.

O BOVA11 é um fundo negociado em bolsa que busca replicar o comportamento
do Ibovespa, funcionando como se fosse uma acao, mas representando toda a
carteira do indice.

Dessa forma, o investidor consegue ter no patriménio algo muito préximo do
indice, de maneira semelhante a quando compra uma a¢gao, mas com exposicao
a varias empresas ao mesmo tempo.

Quando falamos do contrato futuro de indice, o raciocinio muda novamente.

O contrato futuro nao representa participacao em empresas, nem um ativo que
sera mantido na carteira. Ele representa a expectativa de quanto o indice deve
valer na data de vencimento.

Como ja sabemos o valor do indice no mercado a vista, o preco do contrato
futuro tende a refletir o custo de carregar essa posicao ao longo do tempo, que
envolve principalmente juros, inflacdo esperada e condicées do mercado.

Por isso, o indice futuro costuma reagir muito as mudancas nas taxas de juros,
nas expectativas econdémicas e no cenario macro.

Essa é uma das razdes pelas quais, em alguns momentos, o contrato futuro se
movimenta antes mesmo do mercado a vista, antecipando mudancas que ainda
nao apareceram nos precos das agoes.
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Entender essa diferenca ajuda a interpretar melhor por que o indice reage
rapidamente a noticias sobre juros, inflacao, politica monetaria e cenario
internacional.

Expectativa de juros e impacto no indice

Entre todos os fatores macroeconémicos, a expectativa sobre juros costuma ser
um dos que mais influenciam o comportamento do indice.

Quando o mercado acredita que os juros podem subir, 0 ambiente tende a ficar
mais dificil para ativos de risco. O custo do crédito aumenta, o consumo pode
desacelerar e investimentos em renda fixa passam a ficar mais atrativos.

Nesse cenario, € comum ver o indice perder forca ou apresentar movimentos
mais instaveis. Por outro lado, quando surge a expectativa de queda de juros, o
ambiente costuma ficar mais favoravel. O crédito tende a ficar mais barato, as
empresas conseguem se financiar com menor custo e parte do capital volta
para ativos de risco.

Muitas vezes o indice comeca a se mover antes mesmo de qualquer decisao
oficial, porque o mercado trabalha com expectativa e ndo apenas com o dado
atual.

Por isso, acompanhar o comportamento das taxas de juros e das projecdes do
mercado ajuda a entender por que o indice esta mais forte ou mais fraco em
determinados momentos.

Influéncia do cenario internacional

O indice brasileiro costuma reagir de forma significativa ao que acontece no
cenario internacional, principalmente ao mercado americano.

Isso acontece porque grande parte do capital que participa da bolsa brasileira
também esta presente em outros mercados, e mudancas no ambiente global
podem alterar rapidamente o fluxo de recursos.

No dia a dia, € comum acompanhar o comportamento das bolsas nos Estados
Unidos para entender o possivel direcionamento do mercado local.

Movimentos no S&P 500, no Nasdaq e nas taxas de juros americanas muitas
vezes influenciam o humor dos investidores no Brasil.

Quando o cenario externo esta mais favoravel ao risco, o indice brasileiro tende
a se beneficiar. Quando o ambiente global fica mais incerto, o mercado costuma
ficar mais defensivo.

No entanto, essa relacdo nem sempre acontece de forma perfeita.

Existem momentos em que o mercado brasileiro se descola do exterior,
principalmente quando fatores internos passam a ter mais peso.
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Situacdes como incerteza politica, mudancas fiscais, eleicdes, intervencdes do
governo ou noticias relevantes no cenario local podem fazer com que o indice
brasileiro se comporte de forma diferente das bolsas internacionais.

Nesses periodos, mesmo que o mercado americano esteja em alta, o indice
pode ter dificuldade para subir, ou pode apresentar maior volatilidade.

Por outro lado, também podem ocorrer momentos em que o cenario interno
melhora e o mercado local reage melhor do que o exterior. De forma geral,
existe uma correlacao importante entre o mercado brasileiro e o mercado
americano, mas essa relacao pode variar conforme o peso dos fatores externos
e internos em cada momento.

Acompanhar o cenario global ajuda a entender o contexto, mas observar o
ambiente local é essencial para interpretar corretamente o comportamento do
indice.

Fluxo estrangeiro e peso no mercado brasileiro

Outro fator muito importante para entender o comportamento do indice é o fluxo
de capital.

Uma parte significativa do volume negociado na bolsa brasileira vem de
investidores institucionais e estrangeiros.

Esses participantes movimentam volumes muito maiores do que o trader
individual ou investidores pessoa fisica, e por isso conseguem influenciar o
preco com mais facilidade.

Quando ha entrada de capital estrangeiro, o indice tende a ganhar forga,
principalmente em empresas com maior peso na carteira. Quando ha saida de
recursos, o mercado pode perder movimento mesmo sem mudanca relevante no
cenario local.

Em muitos casos, o comportamento do indice nao esta ligado a uma noticia
especifica, mas sim ao posicionamento desses grandes participantes.

Existem dias em que o mercado anda com facilidade e mantém direcao por mais
tempo. Em outros momentos, o indice fica mais lento, com movimentos curtos e
menos definidos.

Essa diferenca muitas vezes esta relacionada ao fluxo.
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Capitulo 7
Como a macroeconomia influencia o
dolar

O dolar é um dos ativos mais influenciados pelo cenario macroeconémico.

Diferente de uma acao ou até mesmo do indice, o délar reflete ndo apenas a
situacao da economia brasileira, mas também o que acontece no resto do
mundo. Por isso, seu comportamento esta ligado a fatores como juros, inflacao,
risco global, fluxo de capital e decisdes de Bancos Centrais. Para quem
acompanha o mercado no dia a dia, fica claro que o dolar muitas vezes se
movimenta mesmo sem nenhuma noticia especifica no Brasil. Isso acontece
porque a moeda € um ativo global e reage constantemente as mudancas no
cenario internacional.

Entender essa dinamica ajuda o trader a interpretar melhor os movimentos e
evita a tentativa de explicar tudo apenas pelo grafico.

Diferenca entre agdes e o contrato de délar

Existe uma diferenca importante entre a forma como uma acgao é precificada e a
forma como o ddlar € negociado no mercado.

O preco de uma acao normalmente reflete a expectativa de lucro futuro da
empresa. Os investidores avaliam quanto a companhia pode gerar de resultado
ao longo do tempo e trazem esse valor esperado para o presente.

Por isso, muitas vezes o preco da acao se movimenta antes mesmo de o
resultado acontecer, porque o mercado esta antecipando o que pode acontecer
no futuro.

No caso do délar, a logica é diferente.

O dolar é uma moeda, uma mercadoria que possui preco no mercado a vista,
chamado de mercado spot. Esse preco pode ser observado diretamente, seja
em bancos, casas de cambio ou no proprio mercado financeiro.

Quando negociamos o contrato futuro de délar, ndo estamos precificando o
lucro de uma empresa, mas sim o valor esperado da moeda em uma data futura.

Como ja sabemos qual é o preco atual, o contrato futuro tende a refletir a
diferenca entre o valor de hoje e 0 custo de carregar essa posicao ao longo do
tempo, que envolve juros, expectativa de inflagao e condigcées do mercado.

Por isso, o raciocinio é diferente do que acontece com acdes.

Enquanto a acao traz para o presente uma expectativa de resultado futuro, o
contrato de dolar projeta para o futuro um preco que ja existe hoje.
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Essa caracteristica faz com que o délar seja muito mais sensivel a fatores
macroeconémicos, principalmente juros, politica monetaria, fluxo de capital e
cenario global.

Juros no Brasil e juros nos Estados Unidos

Um dos fatores mais importantes para o comportamento do ddlar € a diferenca
entre os juros do Brasil e os juros dos Estados Unidos.

Quando os juros no Brasil estao mais altos em relacao aos juros americanos, o
pais tende a atrair capital estrangeiro em busca de retorno maior.

Com entrada de capital, aumenta a oferta de délares no mercado, e a moeda
pode perder forca.

Por outro lado, quando os juros nos Estados Unidos sobem ou quando o
mercado espera aperto monetario por parte do Federal Reserve, parte do capital
pode voltar para o mercado americano.

Nesse caso, o dblar tende a subir e moedas de paises emergentes podem se
desvalorizar.

Por isso, decisdes do Banco Central brasileiro e do Federal Reserve tém impacto
direto no comportamento da moeda.

O délar como termémetro de risco

O dolar também costuma funcionar como um indicador de risco.

Em momentos de maior incerteza, investidores tendem a buscar ativos
considerados mais seguros, e a moeda americana costuma ser um desses
ativos.

Quando o cenario global fica mais tenso, o dolar pode subir no mundo inteiro.
Quando o ambiente esta mais favoravel ao risco, o délar pode perder forca.

Esse movimento pode acontecer mesmo sem mudanga na economia brasileira.

Por isso, em alguns dias o ddlar sobe junto com a queda das bolsas no mundo, e
em outros momentos cai quando o mercado global esta mais otimista.

Influéncia do cenario interno

Apesar de ser uma moeda global, o délar também reage muito ao cenario local.

Noticias sobre politica, situacao fiscal, reformas, eleicbes ou mudancas nas
expectativas econdmicas podem gerar movimentos fortes.

Em periodos de maior incerteza interna, o dolar costuma ficar mais volatil.
Quando o cenario melhora, a moeda pode perder forca mesmo que o ambiente
externo nao tenha mudado tanto. Assim como acontece com o indice, existem
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momentos em que 0 mercado brasileiro acompanha o exterior, e outros em que
se descola por causa de fatores internos.

Em anos eleitorais, periodos de discussao fiscal ou momentos de maior
intervencao politica, essa diferengca costuma ficar mais evidente.

Por isso, acompanhar apenas o mercado americano nem sempre é suficiente
para entender o comportamento do dolar.

Fluxo de capital e impacto nha moeda

Outro fator muito importante para o dolar é o fluxo de recursos.

Entrada de capital estrangeiro para bolsa, renda fixa ou investimento direto
aumenta a oferta de dolares no pais, 0 que pode pressionar a moeda para baixo.

Saida de recursos tem o efeito contrario, fazendo o dodlar subir.

Esse movimento nem sempre aparece de forma clara, mas costuma ser
percebido no comportamento do mercado.

Existem periodos em que o dolar fica mais direcional e outros em que fica mais
travado.

Muitas vezes isso esta ligado ao posicionamento dos grandes participantes, que
movimentam volumes muito maiores do que investidores individuais.

Por isso, o dolar nem sempre reage apenas a noticias. Ele também reflete
decisdes de alocacao de capital no cenario global.

Relagdo com commodities e mercado global

O dodlar também pode ser influenciado pelo comportamento das commodities.

Paises exportadores, como o Brasil, tendem a receber mais ddlares quando os
precos de produtos como petroleo, minério de ferro e soja estdo em alta.

Esse fluxo pode favorecer a valorizacdo da moeda local.

Quando os precos das commodities caem ou quando o cenario global fica mais
fraco, o movimento pode ser o contrario.

Por isso, em alguns momentos o dolar reage mais ao cenario internacional do
que as noticias locais.

O comportamento do délar no dia a dia do trader

Para quem opera dodlar, fica claro que nem todos os dias tém o mesmo
comportamento.

Existem dias mais técnicos.
Existem dias mais sensiveis a noticia.
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Existem dias de decisao de juros.
Existem dias de dados americanos.
Existem dias de risco politico.
Existem dias de fluxo forte.

Entender o contexto ajuda a interpretar melhor os movimentos.

Isso nao significa prever o mercado, mas saber quando o ambiente pode estar
diferente.

Com o tempo, essa leitura passa a fazer parte natural da rotina de quem
acompanha o cenario macroeconémico.
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Capitulo 8
Juros futuros, DI e como o mercado
antecipa o cenario

Se existe um indicador que o mercado profissional acompanha todos os dias, é
a curva de juros.

Muitas vezes o indice, o ddlar e até as acdes se movimentam sem que exista
uma noticia clara naquele momento. Isso acontece porque o mercado nao reage
apenas ao que esta acontecendo agora, mas principalmente ao que ele espera
que aconteca no futuro.

E € justamente por isso que acompanhar os juros futuros ajuda a entender
melhor o comportamento dos ativos.

No Brasil, essa expectativa aparece principalmente no mercado de DI.

O DI representa a taxa de juros esperada para o futuro. Quando o mercado
acredita que os juros vao subir, os contratos de DI sobem. Quando o mercado
espera queda de juros, os contratos caem.

Essa movimentacao acontece antes da decisao do Banco Central, porque o
mercado tenta antecipar o que pode acontecer.

Por isso, muitas vezes os ativos ja comecam a se mover antes da reunidao do
Copom, antes de dados de inflacao e antes de mudancas ha politica econémica.

O mercado trabalha com expectativa, ndo apenas com o fato.

Por que os juros influenciam tanto os ativos

Os juros sao um dos principais fatores que determinam o preco dos ativos.

Quando os juros estao altos, o custo do dinheiro aumenta.
Empresas tém mais dificuldade para se financiar.

O consumo pode desacelerar.

E a renda fixa passa a competir com a bolsa.

Nesse cenario, € comum ver o indice mais fraco, principalmente em empresas
mais sensiveis ao credito.

Quando o mercado passa a esperar queda de juros, 0 ambiente muda.

O custo do dinheiro diminui.

O crédito fica mais barato.

Empresas podem investir mais.

E o capital tende a migrar para ativos de risco.
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Por isso, muitas vezes o indice sobe antes mesmo de o Banco Central cortar
juros, porque o mercado ja esta antecipando esse movimento.

A curva de juros mostra o que o mercado acredita

A curva de juros € a representacao das taxas esperadas ao longo do tempo.

Existem contratos com vencimentos diferentes, e cada um reflete o que o
mercado acredita para aquele periodo.

Pode haver expectativa de juros mais altos no curto prazo e queda no longo
prazo. Ou o contrario.

Essa leitura ajuda a entender se o mercado esta mais preocupado com inflacao,
crescimento ou risco fiscal.

Em muitos momentos, a curva se move antes mesmo de qualquer noticia,
porque os grandes participantes comegcam a ajustar posicao.

Por isso, quem acompanha a curva consegue perceber mudangas no cenario
antes de elas aparecerem nos precos do indice ou do dolar.

Expectativas mudam o tempo todo

No mercado, 0s precos hao se movem apenas pelo que esta acontecendo
agora, mas principalmente pelo que se espera que aconteca.

E essas expectativas podem mudar varias vezes em pouco tempo.

Por exemplo, imagine que o mercado acredita que a taxa de juros vai para 10%.
Depois surge um dado de inflagdo mais forte e a expectativa passa para 12%.
Logo depois aparece uma preocupacao fiscal e 0 mercado comeca a falar em
13%. Mais tarde sai um dado mais fraco de atividade e a expectativa volta para
1M%.

Nada mudou de fato ainda, mas os precos ja se movimentaram varias vezes.
Isso acontece porque o mercado esta sempre ajustando projecodes.

O DI, a curva de juros, o indice e o dolar comecam a reagir antes mesmo de
qualquer decisao oficial, justamente porque os participantes estao tentando
antecipar o que pode acontecer.

Por isso, muitas vezes vemos o mercado subir antes de um corte de juros, cair
antes de uma alta, ou ficar volatil mesmo sem noticia clara.

O preco nao reflete apenas o presente. Ele reflete a expectativa do futuro, que
pode mudar a qualquer momento.
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Relacdo entre DI, indice e délar

No dia a dia, existe uma ligacao muito forte entre os juros futuros, o indice e 0
délar.

Quando a curva de juros sobe, o indice pode sentir pressao. Quando a curva cai,
o indice tende a ganhar forca.

O ddlar também pode reagir, principalmente quando a mudanga na curva esta
ligada a risco fiscal, inflacao ou politica monetaria.

Nem sempre o movimento acontece na mesma intensidade, mas a relacao
existe.

Por isso, muitos traders acompanham o DI junto com o indice e o ddlar para
entender se 0 movimento tem forca ou nao.

Essa leitura nao serve para prever o mercado, mas ajuda a entender o contexto.

O mercado antecipa, ndo reage

Um erro comum de quem esta comecando € achar que o mercado se move
depois da noticia. Na pratica, muitas vezes acontece o contrario.

O mercado sobe antes de uma decisao positiva.
Cai antes de uma noticia ruim.
E pode até cair depois de um dado bom, se aquilo ja estava esperado.

Isso acontece porque os precos refletem expectativa.

Se 0 mercado ja espera queda de juros, os ativos podem subir antes da decisao.
Se 0 dado vem dentro do esperado, pode nao haver movimento. Se vem
diferente do esperado, a reacao pode ser forte.

Por isso, entender o que o mercado espera é tao importante quanto entender o
dado em si.

O que muda quando o trader acompanha a curva de juros

Quando o trader passa a acompanhar a curva de juros, a leitura do mercado
muda.

Ele comecga a perceber que alguns dias sdo mais técnicos.
Outros sao mais sensiveis a noticia.

Outros dependem de dados econémicos.

Outros dependem da decisao do Banco Central.

Isso evita operar sem contexto.
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Nao significa acertar sempre, mas ajuda a entender quando o mercado esta
mais direcional, mais travado ou mais volatil.

Com o tempo, essa leitura passa a fazer parte da rotina.

E € justamente essa visao que diferencia quem apenas opera do que quem
entende o que esta acontecendo por tras do movimento.
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Capitulo 9
Indicadores economicos que mexem
com o mercado

No dia a dia do mercado, existem momentos em que o grafico anda de forma
mais técnica, respeitando regides, suportes e resisténcias. Mas também existem
dias em que tudo muda por causa de um numero.

Séo dias de divulgacao de indicadores econémicos.

Inflacao, juros, emprego, crescimento, dados dos Estados Unidos, decisdes de
Banco Central. Essas informacées podem mudar completamente a expectativa
do mercado e gerar movimentos rapidos.

Por isso, quem acompanha o cenario macro costuma olhar o calendario
econdmico todos os dias.

Nao para prever o futuro, mas para entender quando o mercado pode ficar mais
sensivel.

O mercado reage ao dado ou a expectativa?

Um dos pontos mais importantes para entender é que o mercado nao reage
apenas ao numero divulgado.

Ele reage a diferenca entre o numero e o0 que era esperado.

Se 0 mercado espera uma inflacao de 0,30% e o dado vem 0,29%, a reacao
pode ser pequena. Se o mercado espera 0,30% e vem 0,50%, a reacao pode
ser forte.

Isso acontece porque os precos ja refletem a expectativa.

Quando o dado confirma o que era esperado, muitas vezes o mercado nao se
move. Quando vem diferente, o ajuste pode ser rapido.

Por isso, ndo basta saber qual indicador sai no dia. E importante saber o que o
mercado espera.

Indicadores que costumam mexer mais com o mercado

Existem muitos indicadores econdmicos, mas alguns tém impacto maior,
principalmente para quem opera indice, dolar e juros.

Entre os principais estao:

* |nflacao
® Decisao de juros

® Payroll nos Estados Unidos
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® CPl americano

* PIB

* Dados de atividade
®* Dados de emprego

® Discursos de Bancos Centrais

Nem todos os indicadores geram movimento forte, mas alguns dias sao
conhecidos por ter mais volatilidade.

Por isso, acompanhar o calendario ajuda a evitar operar sem saber que um dado
importante esta prestes a sair.

Inflacdo e impacto nos ativos

A inflacao é um dos dados mais acompanhados pelo mercado.

Quando a inflacao sobe mais do que o esperado, 0 mercado pode comecar a
acreditar que os juros terao que subir.

Com isso, a curva de juros sobe, o indice pode cair e o délar pode reagir.
Quando a inflacdo vem mais fraca, o mercado pode esperar juros menores.

Nesse caso, o indice pode ganhar for¢a, a curva pode cair e o humor do
mercado melhora.

Nem sempre a reacao é imediata, mas a inflacao costuma influenciar
diretamente as expectativas.

Payroll e dados dos Estados Unidos

Os dados dos Estados Unidos costumam ter impacto no mundo inteiro.

Um dos mais importantes € o Payroll, que mostra a criacao de empregos na
economia americana.

Se o0 mercado de trabalho esta muito forte, pode aumentar a preocupacao com
inflacao. Se esta fraco, pode reduzir a pressao sobre 0s juros.

Por isso, o Payroll costuma gerar volatilidade em indice, ddlar, juros e bolsas no
mundo todo.

Outro dado muito acompanhado é o CPI, que mede a inflacdo nos Estados
Unidos.

Como o Federal Reserve toma decisées com base nesses numeros, 0 mercado
reage rapidamente quando o dado sai diferente do esperado. Mesmo quem
opera Brasil precisa acompanhar esses indicadores, porque o fluxo global
influencia diretamente o mercado local.

37 Macroeconomia para Traders arenarv.com.br



MACROECONOMIA PARA TRADERS gnnmmlw

Decisao de juros e reuniao de Banco Central

As decisOes de juros sao alguns dos eventos mais importantes do mercado.

No Brasil, a decisao é tomada pelo Copom. Nos Estados Unidos, pelo Federal
Reserve.

Mas, na maioria das vezes, o mercado ja tem uma expectativa antes da decisao.

O movimento maior costuma acontecer quando o resultado surpreende, ou
quando o comunicado muda o tom.

As vezes o juro vem exatamente como esperado, mas o texto indica
preocupacao com inflacao, e isso ja muda o comportamento dos ativos.

Por isso, nao é apenas o numero que importa, mas também o que o Banco
Central sinaliza para o futuro.

Dias de noticia sao diferentes de dias técnicos

Quem acompanha o mercado no dia a dia percebe que nem todos os dias sao
[e[VETER

Existem dias em que o grafico respeita mais as regides.

Existem dias em que qualquer noticia muda tudo.

Existem dias em que o mercado fica lento esperando um dado.

Existem dias em que a volatilidade aumenta muito depois da divulgacao.

Saber que tipo de dia é ajuda a evitar erros.

Nao significa parar de operar, mas entender que o comportamento pode ser
diferente.

Por isso, acompanhar o calendario econdémico faz parte da rotina de quem leva
0 mercado a sério.

O calendario economico no dia a dia

Antes da abertura do mercado, muitos traders e profissionais olham o calendario
do dia. Verificam se existe dado importante. Se tem decisado de juros. Se tem
indicador nos Estados Unidos. Se tem evento que pode mexer com a curva.

Essa preparacao nao serve para prever o movimento, mas para entender o
contexto.

Com o tempo, isso passa a ser natural.

E essa diferenca de leitura é o que separa quem apenas opera do que quem
entende o que esta acontecendo.

38 Macroeconomia para Traders arenarv.com.br



MACROECONOMIA PARA TRADERS g\nnu"i"w

Capitulo 10
Fluxo, institucional e por que o
mercado anda sem noticia

Depois que comegamos a acompanhar macroeconomia, juros, indicadores e
cenario global, uma coisa fica clara.

Nem todo movimento do mercado acontece por causa de noticia.

Existem dias em que nao sai nenhum dado importante, ndo tem decisao de
juros, nao tem evento relevante, e mesmo assim o indice sobe forte, cai rapido
ou fica travado o dia inteiro.

Isso acontece porque o mercado hao se move apenas por noticia. Ele também
se move por fluxo.

Fluxo € o movimento de dinheiro entrando ou saindo dos ativos.

E quem mais influencia esse fluxo sao os participantes grandes, como fundos,
bancos, investidores institucionais e estrangeiros.

O peso do institucional ho mercado

Grande parte do volume negociado na bolsa ndo vem do trader pessoa fisica.

Vem de fundos, bancos, mesas proprietarias, investidores estrangeiros e
grandes instituicoes.

Esses participantes operam volumes muito maiores, e por iSso conseguem

influenciar o preco com mais facilidade. Quando um fundo decide aumentar
posicao, o mercado pode subir mesmo sem noticia. Quando decide reduzir
risco, 0 mercado pode cair mesmo sem mudanga no cenario.

Muitas vezes o grafico se move antes da noticia aparecer justamente porque
esses participantes ja estao ajustando posicao.

Por isso, nem sempre quem olha so6 o grafico entende o motivo do movimento.

O mercado pode subir sem noticia

Um erro comum é achar que todo movimento precisa de explicagao imediata.

Na pratica, o mercado pode subir apenas porque existe mais compra do que
venda.

Pode cair porque existe mais venda do que compra.

Pode ficar travado porque os grandes participantes estao esperando alguma
definicao.
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Nem sempre existe um fato claro naquele momento.

As vezes o movimento esta ligado a expectativa, reposicionamento ou ajuste de
carteira.

Por isso, em alguns dias parece que nada acontece, e em outros o0 mercado
anda com facilidade.

Ajuste de posicao e mudanga de cenario

Fundos e institucionais ndo operam apenas olhando o grafico.
Eles operam olhando cenario, juros, inflacdo, politica, fluxo global e risco.
Quando a expectativa muda, eles ajustam posicao.

Se 0 mercado passa a esperar queda de juros, pode haver compra de acoes
antes da decisao. Se aumenta o risco fiscal, pode haver venda mesmo sem
noticia naquele dia. Se o cenario externo melhora, pode entrar fluxo estrangeiro.
Se piora, o dinheiro pode sair.

Esses movimentos nem sempre aparecem na hora em que a noticia sai.

Muitas vezes o mercado se posiciona antes.

Ajustes de carteira e fechamento de trimestre

Nem todo movimento acontece por causa de noticia econdmica.

Em muitos momentos, o preco se movimenta por causa de ajustes de posicao
feitos por grandes participantes.

Fundos, bancos e gestores precisam seguir regras internas de risco, limites de
exposicao e metas de alocacgao.

Por isso, em determinados periodos, eles precisam aumentar ou reduzir
posicao, mesmo que o cenario nao tenha mudado.

Um exemplo comum acontece nos fechamentos de trimestre, semestre ou ano.

Nesses periodos, muitos fundos fazem rebalanceamento de carteira, realizam
lucro, reduzem risco ou ajustam posicoes para se adequar as regras internas.

Esses movimentos podem gerar compra ou venda forte no mercado sem que
exista nenhuma noticia naquele dia.

Quem ndo acompanha esse tipo de dinamica pode achar que o mercado esta
andando sem motivo, quando na verdade existe fluxo por tras.

Algo parecido acontece também em alguns momentos no mercado de
criptomoedas.

40 Macroeconomia para Traders arenarv.com.br



MACROECONOMIA PARA TRADERS g\nnmmlw

Como é um mercado muito sensivel a liquidez e posicionamento, movimentos
ligados a entrada ou saida de recursos, ajuste de carteira ou mudanca de
alocacao podem gerar oscilacdes rapidas, mesmo sem noticia relevante.

Isso mostra que o pre¢co nem sempre reage apenas a dados econémicos. Muitas
vezes ele reage a decisdes de posicionamento feitas por grandes participantes.

Por que alguns dias sao travados e outros sao rapidos

Quem opera todos os dias percebe que o0 mercado muda de comportamento.

Tem dia que o indice anda limpo.

Tem dia que fica lento.

Tem dia que respeita técnico.

Tem dia que passa direto pelas regides.
Tem dia que parece facil.

Tem dia que parece impossivel.

Isso acontece porque o comportamento depende do contexto.
Dias com pouco fluxo costumam ser mais lentos.

Dias com posicionamento forte costumam ter mais direcao.
Dias com noticia importante costumam ter mais volatilidade.
Dias de expectativa podem ficar travados.

Entender isso evita tentar operar todos os dias da mesma forma.

O mercado se move antes do fato

Uma das coisas mais importantes para quem quer evoluir no mercado é
entender que o preco reflete expectativa.

O mercado pode subir antes de um corte de juros.
Pode cair antes de uma noticia ruim.

Pode subir com noticia negativa.

Pode cair com noticia positiva.

Isso acontece porque o que importa ndo € apenas o fato, mas sim o que o
mercado esperava.

Se o cenario ja estava no preco, a reacao pode ser pequena. Se o dado
surpreende, o movimento pode ser forte.

Por isso, acompanhar fluxo, juros, cenario e expectativa ajuda a entender melhor
o comportamento dos ativos.

41 Macroeconomia para Traders arenarv.com.br



MACROECONOMIA PARA TRADERS g\nnmmlw

Por que acompanhar o cenario faz diferenca

Operar apenas olhando o grafico é possivel.

Mas quando o trader comeca a acompanhar macro, juros, indicadores e fluxo,
ele passa a entender melhor o ambiente.

Ele percebe quando o mercado esta mais técnico.
Quando esta mais sensivel a noticia.

Quando esta dependente de fluxo.

Quando esta esperando decisao.

Quando esta reagindo ao exterior.

Quando esta reagindo ao cenario interno.

Isso nao significa prever o mercado.
Mas ajuda a evitar operar sem contexto.

E, no longo prazo, essa diferenca de leitura faz muita diferenca.
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Capitulo 11
Usando o cenario no dia a dia do
trader

Ao longo do ebook vimos que o mercado ndo se move por um unico motivo.

Juros influenciam.
Inflagao influencia.
Indicadores influenciam.
Fluxo influencia.

Cenario global influencia.
Expectativa influencia.

Por isso, operar olhando apenas o grafico pode funcionar em alguns momentos,
mas entender o contexto ajuda a interpretar melhor o que esta acontecendo.

O objetivo nao é prever o mercado, e sim nao operar no escuro.

A importancia de acompanhar o cenario

O mercado muda todos os dias.

Tem dia com indicador importante.
Tem dia com decisao de juros.
Tem dia com noticia forte.

Tem dia com fluxo.

Tem dia travado.

Tem dia muito volatil.

Quem acompanha o cenario entende melhor o comportamento do preco. Quem
nao acompanha muitas vezes acha que o mercado anda sem motivo.

Hoje a informacao sai muito rapido, e uma noticia pode mudar tudo em poucos
segundos.

Por isso, acompanhar o calendario econdémico e o cenario geral faz diferenca.

N3o operar sozinho

Uma das maiores dificuldades do trader é tentar acompanhar tudo sozinho.

Ver noticia.

Olhar indicador.

Acompanhar mercado externo.
Operar ao mesmo tempo.

Com o tempo isso fica pesado, e muitos acabam operando sem saber o que esta
acontecendo no dia.
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Ter um lugar onde as informacdes ja chegam organizadas ajuda a ter mais
clareza.

Nao para operar por alguém, mas para entender o contexto.

A comunidade no dia a dia

Dentro da comunidade, o trader consegue acompanhar o cenario de forma mais
completa.

Temos o Bom Dia Mercado, onde falamos da agenda econdémica, dos principais
eventos do dia e do que pode influenciar o mercado.

Também trazemos convidados para comentar cenario, juros, economia e
expectativas.

Ao longo do dia, as noticias mais importantes vao sendo compartilhadas,
ajudando o trader a entender por que o mercado esta se movimentando.

A ideia é que ele nao precise buscar tudo sozinho, e possa ter na palma da mao
as informacdes mais relevantes.

Encerramento

O mercado é feito de expectativa, informacao e posicionamento.

Quem olha s6 o grafico vé o movimento. Quem acompanha o cenario entende o
ambiente.

Isso nao garante acerto, mas evita operar sem contexto.

E no longo prazo, essa diferenca faz muita diferenca.
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| Disclaimer

Este e-book foi elaborado com finalidade exclusivamente educacional e
informativa. As informacdes, exemplos, conceitos técnicos e explicacdes aqui
apresentados refletem praticas usuais de mercado e fontes consideradas
confiaveis; contudo, ndao ha garantia de exatidao, integralidade ou de resultados
futuros.

Nenhum conteudo deste material deve ser interpretado como oferta,
recomendacao ou solicitacdo de compra, venda ou manutencao de ativos
financeiros, derivativos ou estratégias de investimento. Operacdes nos
mercados financeiro e de capitais — especialmente aquelas que envolvem
renda variavel, derivativos ou alavancagem — acarretam riscos relevantes,
podendo resultar em perdas superiores ao capital investido.

O uso de ferramentas como stops, gerenciamento de risco, técnicas de analise
grafica, fluxo, indicadores, ou qualquer método operacional, reduz, mas nao
elimina riscos, incluindo perdas decorrentes de volatilidade, gaps, slippage e
fatores externos ao controle do investidor.

Antes de operar, avalie cuidadosamente seus objetivos, situacao financeira,
perfil de risco e, se necessario, consulte profissionais devidamente habilitados.

A Arena RV e seus colaboradores nao se responsabilizam por prejuizos, perdas
ou decisdes de investimento tomadas com base nas informacdes contidas neste
material.
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