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Introduc¢éao

O presente documento foi preparado pelo Banco BEST com o intuito de apresentar de
forma sumaria as principais definicdes e conceitos inerentes a anadlise técnica, podendo
assim consistir um ponto de partida para que os nossos clientes tomem conhecimento de
metodologias que podem ser utilizadas para tomada de decisées de investimento mais
esclarecidas.

O Banco BEST disponibiliza este documento com um caracter meramente informativo, ndo
configurando qualquer recomendacao no sentido da utilizagdo deste método de analise em
detrimento de outros, de realizagdo de transac¢gdes em conformidade com a analise que
possa resultar da aplicagdo deste método, nem qualquer recomendac&o de investimento
em valores mobiliarios.

Os leitores deste documento deverdo utilizar a informagdo no mesmo contida por sua
conta e risco, sendo inteira e exclusivamente responsaveis pelas decisdes de investimento
adoptadas ap0s tal utilizagéo.

O Banco BEST desenvolveu os melhores esforcos no sentido de assegurar a qualidade,
exactidao, rigor e actualizagcdo do presente documento, mas n&o é responsavel por
eventuais erros ou incorrecgdes que o mesmo contenha, nem garante que os ndo tenha.

Este documento constitui &€ propriedade do Banco BEST, pelo que os seus leitores devem
abster-se de praticar qualquer acto, independentemente da respectiva natureza, que
possa, nos termos da legislagdo aplicavel, constituir uma violagdo do referido direito de
propriedade.
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I - O que é a Anadlise Técnica

A Anadlise Técnica analisa os movimentos passados da cotacdo de um activo financeiro, de
forma a antecipar os seus movimentos futuros.

Esta € uma analise flexivel, podendo ser aplicada sobre diversos activos e sobre diversos
periodos de tempo.

A Analise Técnica divide-se em dois tipos de analise: a analise gréfica (analise da evolugao
grafica da cotagcédo) e numérical/estatistica (comportamento de indicadores calculados sobre a
cotagao).

Pontos Fortes

A Anadlise técnica analisa as forgas da procura e da oferta, as quais estdo na origem dos
movimentos das cotagdes no mercado.

Por outro lado, a andlise € focada sobre o pregco. Se o objectivo do investidor é antecipar os
movimentos futuros do preco, tera certa l6gica usar o prego como base de estudo.

A analise técnica destaca-se ainda pela definicdo de pontos e timing de entrada.

Pontos Fracos

A Analise Técnica esta sujeita a subjectividade do analista, sendo possiveis interpretacdes
divergentes em analises realizadas sobre o mesmo activo. A analise técnica dota os investidores
de um conjunto de ferramentas que, em diversos casos, apresentam sinais contraditérios entre
Si.

E possivel que uma andlise leve & geragdo de falsos sinais de compra ou venda. O mercado
nao se comporta conforme a analise efectuada.

Por outro lado, os sinais dados pela Analise Técnica tendem a ser posteriores a tomada de
decisdes em tempo 6ptimo.

Versus Analise Fundamental

A Analise Fundamental procura antecipar a evolugdo do mercado com base em razdes
macroecondmicas (Economia) e microecondmicas (empresas). De uma forma simples, ambas
as analises procuram antecipar o movimento do mercado, com ferramentas diferentes. Assim,
apesar das lutas ideoldégicas entre os praticantes de cada uma das teorias, devera ser
equacionada a complementaridade entre ambas as correntes.
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Il — Teoria de Dow

A Analise Técnica esta assente em trés principios:
- Os pregos descontam tudo
- Os pregos movem-se em tendéncias
- Movimentos dos mercados voltam a repetir-se

Na base destes principios esteve a Teoria de Charles H. Dow, a qual explora a psicologia de
mercado.

Dow foi editor do «The Wall Street Journal» entre 1900 e 1902, jornal onde expds as suas
teorias em diversos editoriais. As suas ideias foram depois compiladas por William Hamilton e
Robert Rhea.

A sua teoria assentava sobre dois indices: um de transportes (Dow Jones Transportation) e
outro de industrias (Dow Jones Industrials). Estes eram dois importantes sectores econémicos
em 1900 e, com base na evolugéo destes indices, Dow procurava definir as condi¢cdes gerais
para o comércio e investimento.

A teoria de Dow é composta por 6 principios:
1 — Indices descontam tudo: todos os factores sado reflectivos pela evolugcdo dos indices. O
mercado assimila toda a informacao e, assim, gera as forgcas de compra e venda.

2 — Mercado composto por trés tendéncias:
Primaria: mercado Bull ou Bear
Secundaria: reacgdes a tendéncia primaria
Tendéncias Menores: flutuagbes diarias, pouco significativas
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3 — Tendéncia Primaria com trés fases, relacionadas com psicologia do mercado:
Acumulacéo (A): fase de pessimismo geral, com insiders a iniciarem compras
Movimento (B): Condigbes econdmicas melhoram e investidores entram no mercado
Distribuicdo (C): Condi¢cdes mantém-se favoraveis mas comega a haver especulagao
excessiva. Insiders comegam a realizar mais-valias.

Manual AT

Distrbuicdo

Mowm ento

4 — indices (DJT e DJI) deverdo confirmar-se mutuamente. No caso de um inverter a sua
evolucdo, o outro devera verificar a mesma evolucdo. O DJT devera antecipar a evolugao do DJI
(isto devido a importancia dos transportes para o crescimento da industria, em 1900).

5 — Volume devera confirmar a tendéncia primaria. O volume devera confirmar a tendéncia. Se o
mercado cresce, devera apresentar volume, demonstrando interesse dos investidores. Caso o
mercado evolua de forma positiva mas sem volume poderemos estar perante um cenario de
possivel inversédo de tendéncia.

6 — Tendéncia intacta até sinal de inverséo
ascendente: topos e fundos superiores

descendente: topos e fundos inferiores

Inversao tendéncia
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lll - Tipos de Graficos

Os graficos sdo a base de trabalho da Analise Técnica. Estes apresentam a evolugdo das
cotagdes, concentrando num espaco reduzido toda a informagdo sobre o comportamento do
activo num determinado espago de tempo.

Os graficos apresentam na vertical a evolug&o dos precos e na horizontal o periodo de tempo.

Os graficos mais frequentes sdo os intradiarios, diarios e semanais. Num grafico intradiario,
cada ponto pode ser definido como um minuto, cinco minutos, dez minutos, uma hora,... Num
grafico diario cada ponto é um dia e num grafico semanal cada ponto € uma semana.

Os graficos podem ser definidos com uma escala aritmética ou logaritmica. Numa escala
aritmética, as variagbes na cotagdo sdo apresentadas em fungdo da variagdo unitaria. Numa
escala logaritmica, as variagdes sdo definidas como percentuais. O segundo tipo de graficos
devera ser usado em graficos de longo prazo e com fortes movimentos no preco. Abaixo
apresenta-se o mesmo grafico nas duas escalas, de forma a perceber a “filtragem” realizada
pela escala logaritmica em movimentos de logo prazo.

Escala Aritmética Escala Logaritmica
o
4000 - 2000
3000 L 1000
2000
1000

Os graficos mais usados séo: grafico de linhas, grafico de barras e candlesticks.

Grafico de Linhas:
Este é o grafico mais simples de todos, resultando da unido dos pregos de fecho de cada
periodo. Muito util na definicdo da tendéncia.
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Grafico de Barras:

Este é o tipo de grafico mais usado pelos analistas técnicos. Cada periodo é representado por
uma barra, a qual apresenta o preco de abertura, o maximo, o minimo e o fecho. Toda a
informacé&o é apresentada num curto espaco.
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minimo

Este grafico € complementado pelo volume, representado por uma barra, normalmente visivel
na zona inferior do grafico.

CandleSticks:

As candlesticks tiveram origem no Jap&o, em 1600, para analise da negociacdo de contratos de
arroz.

De uma forma simples, apresentam a mesma informacéo que os graficos de barra, mas de uma
forma mais visivel.

Cada “vela” tem um corpo, com uma cor dependente da relagéo entre o fecho e abertura. No
caso em que o fecho é superior a abertura, a “vela” é branca. Caso contrario, teremos uma
“vela” negra. Quando a abertura e o fecho s&o iguais, temos o que chamado de “doji”. E assim
facilmente visivel a relacao entre os compradores e vendedores em cada periodo.

maximo maxima

maximo —
fecho abertura
abertura _ fecho
abertura fecho ..
minimo

minima minimo
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u“*”UU

]#
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A maior vantagem das candlesticks € a analise de “formagdes” criadas com o conjunto de

“velas”, as quais atribuem sinais preciosos na avaliacdo do mercado.
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IV — Linhas de Tendéncia

O conceito de linhas de tendéncia é fundamental na Analise Técnica, ja que € uma ferramenta
que permite cumprir o principal objectivo desta analise: definir o sentido geral do movimento dos

precos.

As linhas de tendéncia sustentam a evolugao dos pregos. Por isso, podem ser ascendentes ou

descendentes.

Linhas de tendéncia ascendente

Esta traca-se quando as forgas compradoras s&o superiores as vendedoras, de forma a oferecer

suporte a subida da cotacéo.

1800
1750
1700
1650
1600
1550
1500
1450
1400
1350
1300
1250

T T T T T T T T T T T T T
ry |March April |May |June |Ju|y

A linha traga-se com a unido de fundos/minimos e devera ter um angulo positivo.
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Linhas de tendéncia descendente

Esta traca-se quando as for¢as vendedoras sido superiores as compradoras, de forma a oferecer

resisténcia a subida da cotacéo.

1750
1700
1650
1600
1550
1500
1450
1400
1350
1300

]

b [6 13 J20 [28[3 [10 [17 [24 [1 [8 ]
May June July

A linha traga-se com a uni&do de fundos/minimos e devera ter um angulo negativo.

Importancia

A importancia de uma linha de tendéncia pode ser definida por:
- reacgao a linha: quantas mais vezes a cotacéo reagir a linha de tendéncia, maior a
importancia.
- comprimento da linha: quanto mais comprida a linha de tendéncia, maior a
importancia.
- Angulo da linha: quanto menos inclinada a linha, menor a probabilidade de quebra e

maior a sua importancia.

Pag. 10



@ best

Manual AT

Quebra

Uma linha de tendéncia nao € inquebravel. As quebras terdo que ser avaliadas cuidadosamente.
Para tal, podem ser considerados trés critérios:

- Amplitude da variagdo ap6s quebra: quanto maior a amplitude da variagado da cotagao
apos a quebra, maior a probabilidade de inversdo da tendéncia (normalmente, uma
variagdo de 3% na cotagdo, ap6s a quebra, € considerada como suficiente para
marcar a inversao apos a quebra).

- Volume que acompanha a quebra: Quanto maior o volume de negociagdo na quebra
da linha de tendéncia, maior o significado dessa quebra. Uma quebra de uma linha de
tendéncia devera sempre ser acompanhada por um volume acima da média.

- Duracdo da quebra: Quanto mais tempo a cotacdo se apresentar fora do ambito da
linha de tendéncia, maior o significado da quebra (poderao ser ignoradas quebras de

apenas um periodo)

A quebra de uma linha de tendéncia podera ainda ser validada com a quebra posterior de um

suporte/resisténcia.

Em casos em que a quebra da linha de tendéncia n&o seja confirmada (devido a essa linha n&o
mostrar ser importante ou a quebra revelar ser um “falso sinal”), essa linha devera ser

redesenhada.

Depois da confirmacédo da quebra de uma linha de tendéncia, devera assistir-se a uma nova

tendéncia.
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V — Suportes e Resisténcias

Os suportes e resisténcias tém o mesmo conceito que as linhas de tendéncia, mas apresentam

uma configuragao horizontal. Estes sao niveis psicolégicos onde as forcas da

oferta tendem a equilibrar-se.

procura e da

Suporte
O Suporte € um nivel, abaixo da cotagdo actual, onde a
procura tende a travar a queda dos pregos, ao superar a nl - 85
oferta. C
— 8.0
bl
- 75
Suporte C
I}_]I I|\Ijui T T |Alugl T I|Sle£)I I|I‘
Resisténcia
A Resisténcia é um nivel, acima da cotacdo actual, onde a Resisténcia L o5
oferta tende a travar a subida dos pregos, ao superar a w”tﬂ}l
procura. ‘MM * hll LL[[H{U_ 9.0
[’ffll f i
HTT C 8.5
I |Fet|)ru:l\ryI |Mr;1rchI b Al\p
Psicologia

Os suportes e resisténcias sdo niveis psicologicos dos investidores. Normalmente,

em:

topos (maximos) e fundos (minimos) do grafico, que se
psicoldgicos/objectivos futuros dos investidores.
numeros redondos

Retracgdes de Fibonacci (38,2%, 50%, 61,8%) do movimento anterior.

assumem-se

tornam niveis
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A importancia dos suportes e resisténcias podera ser avaliada por:
- Tempo a que o precgo transacciona nesse nivel: quando mais tempo a cotagao rondar
um suporte/resisténcia, maior a importancia desse nivel.
- Volume perto desse nivel: Quanto maior o volume perto de um suporte/resisténcia,
maior a sua importancia.
- Amplitude entre os suportes e resisténcias: Quando maior o distanciamento entre os

testes a um suporte/resisténcia, menor a importancia desse nivel.

Quebras

Os suportes e resisténcias ndo sado inquebraveis. As quebras deverao ser avaliadas quanto ao

seu significado e devera ser estabelecido um novo nivel de suporte/resisténcia.

Para tal, devera avaliar-se a importancia do nivel quebrado e o volume com que a quebra é feito

(devera ser acompanhada por volume).

Uma das regras mais importantes € que um suporte, quando quebrado, passa a resisténcia, e

vice-versa.

resisténcia

suporte
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VI — Formacgodes Graficas
O conjunto de suportes e resisténcias permite “desenhar” um conjunto de formacdes

geométricas, as quais possibilitam a antecipagdo dos movimentos da cotagdo com alguma
fiabilidade.

As formacgodes graficas resultam de movimentos de consolidagdo do mercado. Estas pausas na
tendéncia poderao levar a uma inversao da tendéncia ou a continuidade do movimento que

antecedeu a formacao.

Todas as formacgdes graficas apresentam uma tendéncia anterior. A quebra de uma linha de
tendéncia, suporte ou resisténcia (com volume) confirma a nova tendéncia. Apenas nesse
momento, a formagdo grafica & negociavel, atribuindo um prego alvo para o movimento

posterior. A formagao pode antecipar o movimento seguinte com alguma fiabilidade.

Rectangulos
Os rectangulos sao definidos por uma pausa na tendéncia, marcada pela definicdo de um
suporte e uma resisténcia. Num periodo de 2 semanas a 3 meses, 0s precos variam entre esses

dois niveis.

N VWA

V

Esta € a unica formagao que € negociavel enquanto é formada. Quando identificada podera ser
aproveitada para compras perto do suporte e vendas perto da resisténcia, caso a amplitude

permita ganhos suficientes.
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Para determinar qual a maior probabilidade de quebra, devera avaliar-se em qual das direc¢oes
estd a ser assumido mais volume. No caso das “pernas” ascendentes apresentarem mais
volume, é provavel que a resisténcia seja quebrada. Caso contrario, € possivel que o suporte
seja violado. De qualquer forma, esta € uma formagao de continuidade da tendéncia, sendo de

esperar que a quebra seja no sentido da tendéncia anterior.

O «price target» desta formacdo é dado pela amplitude percentual da formacao, depois do

“breakout” (com volume, preferencialmente).
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Triangulos

Os triangulos sao a formacéao grafica mais frequente.

Simétricos

il

Descendentes (Tridngulo Rectingulo) Ascendentes (Tridngulo Rectingulo)

Esta formacao tem uma duracdo de 1 a 3 meses. Para a definicdo da linha superior e inferior

exige-se um minimo de 4 pontos de toque e um maximo de 6 pontos.

Enquanto a formagéao é criada, o volume tende a reduzir-se, traduzindo-se na consolidagao da

cotagao e equilibrio entre compradores e vendedores.

A quebra (preferencialmente com volume) ocorre com frequéncia entre %2 e % entre o primeiro
pico e o “apex”. A projecgao da cotagéo é dada pela linha paralela a base (na subida) ou ao topo

(na descida).

1500

1450

1400

1350

T T T T T T T LI T
bruary |March |Apri| May June July
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Cunhas
As cunhas s&o formagdes graficas que tanto podem indicar a continuidade ou a inverséo da
tendéncia. No entanto, a maior probabilidade é de que funcionem como formagdes de

continuidade.

Cunhas Descendentes sio bullish

Cunhas Ascendentes sao bearish

As cunhas sao semelhantes aos triangulos mas ambas as linhas apresentam o mesmo angulo.

Uma cunha descendente € bullish e uma cunha ascendente é bearish.

Normalmente, sao criadas num espaco de 2 a 8 semanas, com o volume a recuar enquanto a

formacao se desenvolve.
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A projeccao € dada pela transposi¢ao do movimento subjacente a cunha a partir da sua quebra.
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Bandeiras e Pendoes

As bandeiras e penddes desenvolvem-se no meio de movimentos muito fortes no mercado,
ocorrendo com alguma frequéncia em mercados volateis.
De uma forma visual, séo tridngulos e formagdes de consolidagédo depois de um forte movimento

(mastro).

Bandeiras

Pendoes

O volume diminui durante a formag¢do e aumenta com a quebra da bandeira/pendao.

A projeccao é dada pela medida do mastro (forte movimento anterior) apés a quebra da
formacao. O prego-alvo atribuido tem subjacente um movimento posterior forte, sendo uma

indicagao muito favoravel para definir posi¢ées de entrada no mercado.

Pag. 19



@ best

Topos de Fundos

Manual AT

Os topos e fundos sao formagdes também frequentes, indicando a inversdo da tendéncia. Estes
desenvolvem-se quando um suporte/resisténcia funciona de uma forma muito expedita. Dessa

forma, aplicam-se todas as caracteristicas dos suportes/resisténcias.

MY

A confirmagao da formagéao é dada pela quebra do suporte/resisténcia do vale intermédio.

A projeccao € dada pela amplitude entre o maximo e o minimo da formagdao, em termos

percentuais (recomenda-se, nestes casos, uso de escala logaritmica)..
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Head & Shoulders
Os Head & Shoulders sao formagdes que atribuem sinais muito concretos. Estes caracterizam-
se pela formacao de trés topos (fundos), com caracteristicas proprias que fazem lembrar uma

cabeca e dois ombros.
Cabeca

Ombro
direito

Ombro
esquerdo

Linha
pescoco

z

Estas formacdes desenvolvem-se apds uma tendéncia com alguma forga, a qual se esgota. E

iniciada uma nova tendéncia.

O “ombro esquerdo” apresenta maior volume que a “cabega” e o “ombro direito”.
Tendencialmente, o volume vai descendo com a formag¢do. O segundo ombro desce um pouco

abaixo do primeiro ombro.

A formagao é negociada apenas apos a quebra da “linha de pescogo”. A projecgao € dada pela

amplitude entre a cabeca e a “linha de pescogo”, a partir do momento da quebra.
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VIl - Indicadores técnicos

A analise técnica, para além da analise grafica dos pregos, apoia-se numa analise

numérica/estatistica.

Um analista técnica recorre a formulas para definir a situagcdo de um activo e gerar sinais de

compra e venda.

Estas féormulas sdo apresentadas também graficamente, para melhor determinacéo da situacao

do indicador e relacdo com a cotagéo.
Médias Moveis

As médias moéveis sdo o indicador mais simples e mais utilizado pela analise técnica. E um

indicador utilizado para definir a tendéncia.

As médias moéveis definem-se como uma média sobre os ultimos n periodos. Podem ser simples
(atribuindo um peso igual a cada periodo) ou ponderadas/exponenciais (atribuindo maior peso

aos periodos mais recentes).

Média Mével Simples: MMS(n) = }_ fecho / n
Média Mével Exponencial: MME; = P; * r + MME 4 * (1-r); r = 2/(n+1)

As médias moéveis simples sdo mais lentas na atribuicdo de sinais mas apresentam um maior
atraso face ao preco (logo um “lag” nos sinais de compra e venda). O numero de falsos sinais

cresce ainda com a redugao dos periodos considerados.

Interpretacao
As médias moéveis poderao ser interpretadas tal como os suportes e resisténcias. Uma quebra
deste nivel devera ser considerado como uma alteragdo no sentimento dos investidores,

assinalando uma possivel inversao.

Como tal, é possivel definir a tendéncia implicita no activo pela analise da relacdo da cotacao

com a média movel.
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Cruzamento cotagdo/média movel:

Quando a cotagao do activo cruza a média movel na ascendente, assinala a alteracdo da

tendéncia para ascendente, atribuindo um sinal de compra.

Se o cruzamento do prego € no sentido descendente, o sinal sera de venda, com expectativa de

alteragao para uma tendéncia descendente.

2300
2200
2100
2000
1900
1800
1700
1600
1500
1400

P
O

s [0 [Nofropa] |a My 4 ]afs o [N |D19p4]

Cruzamento entre médias moveis:

De forma a reduzir o numero de falsos sinais da estratégia anterior, podera avaliar a alteragéo
do sentimento do activo com base no cruzamento de uma média movel curta (ex: 20 periodos)

com uma média mével mais longa (ex: 50 periodos).

O sinal de compra é dado quando a média movel de menor prazo cruza na ascendente a média

movel de médio prazo. O sinal de venda sera despoletado na situagao inversa.

P — 2300
2200
2100
2000
1900
1800
1700
1600

O 1500

T T T T T T T T

[1993 [1994
Nota: sobre o volume € habitual colocar uma média mével exponencial de 60 periodos, para
definir se o volume €, ou néo, significativo (ex: em quebras de linhas de tendéncia, suportes ou

resisténcias).
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MACD - Moving Average Convergence Divergence

O indicador MACD - Moving Average Convergence Divergence foi criado por Geoge Appel, o

qual considerou este como o “melhor indicador de sempre”.

Este indicador acompanha a tendéncia, apesar de ter algum atraso face ao prego. Qualquer

sinal de divergéncia face ao prec¢o do activo despoleta um importante sinal de aviso.

O seu calculo resulta da diferenga da média mével exponencial de 12 periodos pela média
movel exponencial de 26 periodos. E ainda calculada um “trigger’, que é a média moével

exponencial de 9 periodos do MACD.

MACD: MACD = MME(12) — MME(26)
Trigger: T""°°>=MME(MACD)

Sinais

Divergéncias:

Os sinais mais importantes do MACD s&o as divergéncias: quando a evolugao do indicador ndo
acompanha a evolugdo do preco do activo. Nesses casos, ha uma elevada probabilidade de

inversao da tendéncia.
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Este sinal aplica-se a maioria dos indicadores. Qualquer sinal de divergéncia indica que o
movimento que gerou a tendéncia dominante esta a perder forga. O sentimento de mercado esta

a alterar-se e poderédo ser gerados novos sinais de compra/venda.

Cruzamentos MACD da linha zero:

Quando o MACD cruza a “linha zero”, o nivel em que as médias moveis exponencias de 12 e 26
periodos sao iguais, € assinalado um alerta de compra/venda. Neste caso, o resultado é
semelhante ao do cruzamento das médias méveis. No caso do MACD subir acima de zero é

atribuido um sinal de compra. Numa quebra descendente, é atribuido um sinal de venda.
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Cruzamento MACD com “trigger”:

A “trigger” do MACD funciona devera ser utilizada para confirmar as altera¢gdes na situagado do
MACD.

Assim, quando o MACD cruza na ascendente a sua “trigger” € atribuido um sinal de compra de

curto prazo. Nos cruzamentos na descendente, o sinal € de venda.
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Histograma
Uma outra ferramenta derivada do MACD é o seu histograma, que resulta da diferenga do

MACD pelo seu “trigger”.

Histograma MACD: HMACD = MACD - TVA°P

O unico sinal que este indicador nos da resulta das divergéncias que cria com o MACD. Sempre
que a evolugao dos indicadores nao é feita no mesmo sentido (MACD sobe e histograma desce
ou MACD desce e histograma sobe), mostra que o movimento da cotagéo esta a perder/ganhar

forga, assinalando uma possivel inversdo da tendéncia.
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Bandas de Bollinger

As bandas de Bollinger s&o indicadores de volatilidade do activo. Estas “limitam” a evolug&o do

preco com base no desvio padrao.

Estas variam em torno de uma média movel, pelo que se ajustam rapidamente a evolugao do
mercado. A banda superior é criada com a soma do desvio padrao a essa média moével. A

banda inferior resulta da subtrac¢ao do desvio padrdo a média moével.

Banda Média = MM
Banda Superior = MM + n*c

Banda inferior = MM — n*c
Sinais
Precos alvo:

As bandas de Bollinger funcionam como precgos-alvo da cotagdo. Um movimento que comeca

numa banda devera estender-se até a outra banda.
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Quebras das bandas:

Um movimento que leve a cotagao para fora das bandas de Bollinger mostra forga do mercado,
0 que assinala que a tendéncia se devera manter inalterada. No entanto, a cotacdo devera
regressar para dentro dos bandas de Bollinger, quer por correc¢gao do prego — com exaustao do

movimento — ou por ajustamento da propria banda.
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Estreitamentos:

Em fases de consolidagdo, as bandas de Bollinger reagem a menor volatilidade com
estreitamentos. Nestas fases sera de esperar um movimento forte para o futuro, apesar de nao

ser possivel determinar quando nem qual a direc¢gado desse movimento.
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RSI — Relative Strenght Index

O RSI é um dos indicadores mais utilizados na Analise Técnica, tendo sido criado por J. Welles

Wilder Jr em 1978. Este avalia o “momentum” do activo, a for¢ca de evolugao dos precos.

RSI = 100 — 100/(1+RS)

RS = Média das diferencas entre fechos do dia corrente e anterior positivas

Média das diferengas entre fechos do dia corrente e anterior negativas

Sinais

Zonas Oversold/Overbought:

Quando o RSI desce abaixo dos 30 pontos, comeca a evidenciar que a cotagcao esta a ficar
subavaliada («oversold»). Os precgos estao relativamente baratos face a evolugao recente, o que

podera gerar algumas compras pelos investidores.

O sinal de venda sera despoletado apenas quando o indicador RSI sai da zona «oversold»,

depois de confirmar que os investidores se aperceberam do preco relativamente barato.

Quando o RSI sobe acima de 70 pontos, comega a evidenciar que a cotagao esta a ficar
sobreavaliada («overbought»). Os pregos estao relativamente caros face a evolugao recente e

poderao sofrer uma correcgao.

O sinal de venda sera despoletado apenas quando o indicador RSI sai da zona «overboughty,

depois de confirmar que os investidores se aperceberam do preco relativamente caro.
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Divergéncias:

O sinal mais importante atribuido pelo RSI sado as divergéncias com o prego. Estas situagdes

revelam que a forga subjacente ao preco esta a perder dindmica, antecipando uma inversao na

tendéncia.
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Oscilador Estocastico

O oscilador estocastico é também um indicador de momentum, criado por Geoge Lane.

Este indicador compara a evolugéo dos pregos de fecho, os maximos e os minimos, de forma a
avaliar o interesse dos investidores no activo. O indicador apoia os seus sinais na teoria da
opiniao contraria (se todos os investidores ja compraram, o titulo devera encontrar resisténcia a
maiores subidas), considerando a relagao entre maximos e minimos e o pregco de fecho da

sessao.

Versao rapida:

%K = (F-mm(n))/(MM(n) — mm(n)) * 100
%D = Y. (F-mm(n)) / _(MM(n) — mm(n)) * 100

Versao lenta:

%K = Y.(F-mm(n)) / Y(MM(n)-mm(n)) *100
%D = MME(%K,r)

Onde,

F — fecho

mm(n) - minimo dltimos n periodos

MM(n) — maximo dltimos n periodos

n — ndmero periodos (normalmente 5)
r — nimero periodos (normalmente 3)

Sinais

Divergéncias
Segundo George Lane, o unico sinal valido do oscilador estocastico s&o as divergéncias. Todos

os outros sinais indicam apenas alertas de curto prazo.

Tal como nos indicadores ja apresentados, as divergéncias do oscilador estocastico com a
cotagdo sugere menor forca na evolugdo da cotagdo, o que antecipa uma inversdo da

tendéncia.
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Quando o OE desce abaixo dos 20 pontos, comega a evidenciar que a cotagdo esta a ficar

subavaliada («oversold»). Os precos estao relativamente baratos face a evolugao recente, o que

podera gerar algumas compras pelos investidores.

O sinal de venda sera despoletado apenas quando o indicador sai da zona «oversold», depois

de confirmar que os investidores se aperceberam do preco relativamente barato.

Quando o OE sobe acima de 80 pontos, comega a evidenciar que a cotacdo esta a ficar

sobreavaliada («overbought»). Os pregos estao relativamente caros face a evolugao recente e

poderao sofrer uma correcgao.

O sinal de venda sera despoletado apenas quando o indicador sai da zona «overboughty,

depois de confirmar que os investidores se aperceberam do prec¢o relativamente caro.
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Cruzamentos:

O oscilador estocastico da ainda um sinal de muito curto prazo baseado no cruzamento com o

“signal”.

Quando o oscilador estocastico cruza na ascendente o “signal”, sugere a compra do activo. No

caso contrario, € assinalada uma situagao de venda.
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Accumulation/Distribution

O Accumulation / Distribution € um indicador que, para além de avaliar a evolugido do preco,
considera ainda a evolugao do volume. No seu todo, avalia se o volume esta a entrar ou a sair

do activo.

A/D. = € -)-b-c)

J L) xV, |+A/D,

Sinais

Positivo/negativo:

No caso do A/D se apresentar em terreno positivo, indica que o volume esta a entra no titulo,
uma situagao de manutencgao.

Caso contrario, o volume esta a sair do titulo, com vendas ou desinteresse dos investidores.

D
I

1300

L F

1200
1100

T+t
1 +H”} Ty b
1’]’ H_ 144

k L
HI **1+1l} +{tr+¢**
1

22 [29] ][5 [13 [19 [26 [4 10 [17 [24
April May

Divergéncias:

Mais uma vez, as divergéncias do indicador com a cotagao indica que a forgca subjacente ao

titulo esta a descer, o que podera originar um movimento de inversao nas préximas sessoes.

Se o preco sobe mas o A/D desce, assinala que a subida esta a ser feita com menos for¢a ou

menos interesse dos investidores, sendo de esperar uma inversao para tendéncia descendente.

Se o prego recua mas o A/D sobe, assinala que a queda esta a perder forca ou com menos

vendedores, sendo de esperar uma inversao para tendéncia ascendente.
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