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Opiniao

Ulisses Pereira

O momento da bolsa portuguesa

Quando, hé cercade um més atras,
escrevio meutiltimoartigo, confes-
sei a minha atitude neutral face a
bolsa portuguesa, referindo que vol-
taria a vestir o meu fato de touro
casoo PSI-20voltasse aultrapassar
0s 5.700 pontos. Rapidamente, o
principal indice portugués ultrapas-
souessafasquiae, disciplinadamen-
te, alterei a minha posicéo de neu-
tral para optimista.

Se costumo usar a imagem do
fato de urso e de touro, quase posso
dizer que, desta vez, vesti apenas
metade do fato de touro. Everdade
queossinais continuamaserenco-
rajadores mas, tecnicamente, o
grandesinal de forcaserddadoseo
PSI-20 quebrar, em alta, azona de
resisténcia situada entre os 6350 e
0s 6.400 pontos, zona que travou a
bolsa portuguesaem Janeiroe Maio
desteano. Nessaalturasim, vestirei
o fato inteiro, o gorro, as ceroulas e
tudo o que tenho direito.

Naodeixade ser curiosoque,um
anoapos omercado tercomegadoa
subir, a Economia portuguesa co-
megou a dar sinais de vida. Subida
do PIBnosegundo trimestre, recor-
de de exportacdes ou a subida da
confiangados consumidores portu-
gueses sdo apenas alguns dosexem-
plos. Nadade surpreendente poiso
passado mostrou-nos que os mer-
cados antecipam as recuperagdes
economicas. Tem sido esse, alias, 0
meu principal argumento para es-
tar optimista quanto ao futuro da
nossa economia. Como sempre,
acredito muito mais nos sinais de
que 0 mercado nos da do que nas
1.001 anélises de economistas, Ban-
cos centrais e videntes.

Outro dos aspectos que me fa-
zem ter apenas metade do fato de
tourovestido tem aver comastaxas
de juro implicitas, no mercado se-
cundario, das obrigagdes do tesou-
roal0 anos. Apesar de terem caido
depois daquela subida vertiginosa
na altura da crise politica (quando
Portas saiu, regressou, Cavaco vol-
touacolocd-lodeladoe, nofim, teve
de o aceitar com mais poder que
nunca), os juros a 10 anos nio tém
conseguido quebrar o importante
suporte entre 0s 6,3 e 0s 6,4%.

Continuo a considerar crucial
paraaevolugio daeconomiaportu-
guesaabaixa dessa taxade juroim-
plicita para um regresso em pleno

militares, o pior cenario para os
mercados é o continuardatensaoe
deumaiminente intervengaonaSi-
ria. Naminha opini&o, o mercado
reagiria mais favoravelmente aum
ataque a Siria, do que ao continuar
destas ameacas e deste “quase, qua-
se,quase aintervir”, Naturalmente,
que um acalmar da tensdo seria
ourosobre azul, mas isso parece-me
obvioe, infe 1te,umdos cend-
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Sinais continuam a ser encorajadores mas, tecnicamente, o grande sinal de
forca serd dado se o PSI-20 quebrar, em alta, a zona de resisténcia situada

entre os 6.350 e 05 6.400 pontos.

de Portugal aos mercados e paraal-
guma folga negocial numa possivel
renegocia¢do de um segundo me-
morandocoma Troika. E, paraisso,
era muito importante uma quebra
desse suporte.

O agravamento da tensdo em
relagao a Siria tem penalizado os
mercados nas tiltimas duas sema-
nas. Mais do que as guerras, o pe-
riodo que antecede as intervengdes
militares é o que mais penaliza os

mercados, pelaincertezaque em si
encerrae pelo medo quese apossa
dos investidores. E, durante esse
periodo, que os mercados vao des-
contando o efeito negativo que
esse conflito bélicovem a ter e, na
maior parte das vezes, depois dain-
tervengdo militar se iniciar os mer-
cados recuperam pois ja desconta-
ram esse cenario.

Estando eu longe - bem longe —
de serum especialistaem questdes

rios mais improvaveis.

Em todas as anélises, fago ques-
tao de referir o que é que me fara
mudarde opinido. Neste caso, aqui-
loque mefazdespirametade de fato
de touro que tenho vestido é aque-
bra, novamente, da zona de supor-
te entre 0s 5.550 e 0s 5.700 pontos.
Mas nem isso me faré retirar o fato
de urso que tenho guardado no ar-
mério h4 mais de um ano e que co-
megaacheirara mofo. Paraque tal
acontega, énecessarioque o PSI-20
quebrea decisiva zona de suporte
entre os 5.100 e os 5.200 pontos.
Esse seria o cenario em que o grafi-
codabolsa portuguesa tinha “Bear
Market” escrito na testa.

Everdade que hoje é mais como-
doparamim estar optimistado que
quando o fiz pela primeira vez nos
ultimosanosem Junho doano pas-
sado. Mas ninguém deve estar ex-
cessivamente confiante nas suas
andlises. Omercado éumbicho trai-
goeiro que nos apunhala pelas cos-
tas quando néo lhe damos adevida
atengdo e crédito. Por isso, estarei
atento aos suportes que referi no
paragrafo anterior e nio hesitarei
em despir as vestes optimistas de
touro caso eles sejam quebrados.
Mas confesso que sonho comarup-
tura dos 6.400 pontos. Nao seriam
apenas boas noticias para os inves-
tidores. Seriaum grande sinal para
aeconomia portuguesa. Mais um.

A Dif Broker € uma entidade registada
na CMVM com o n® 276 e
supervisionada pelo Banco de Portugal.
A Dif Broker ndo faz andlise exaustiva
e de caracter permanente a nenhum
emitente especifico, emitindo uma
opinido baseada em padrdes técnicos e
informagdo que cré ser fidedigna, mas
ndo pode garantir a sua veracidade
Ou que seja completa e correcta.
A andlise reflecte opinido do seu autor
€ ndo constitui uma opinido nem
vinculo a Dif Broker.
0 analista responsdvel por esta andlise
ndo recebeu, nem ird receber qualquer
compensagdo directa ou indirecta,
referentes a recomendagdes ou
opinides especificas por parte da Dif
Broker nem, o podera fazer por parte
da entidade sujeita a analise. 0
analista da Dif Broker poderd ter uma
posicdo no instrumento financeiro
recomendado sendo que deverd
obrigatoriamente fazer referéncia
no momento da divulgacdo da andlise.
A opinido ou recomendagao expressa
relativa a investimentos pode ndo ser
apropriada a determinados investidores
devido as suas condigdes financeiras,
risco ou objectivo de investimentos.
Os investidores devem ter a consciéncia
que a rentabilidade esperada pela
opinido ou recomendagdo pode ser
incerta dado que se trata de um activo
financeiro sujeito aos mais variados
riscos, e que podem resultar na perda
de capital recebendo menos do que o
investido inicialmente.
Negociar acgbes ou instrumentos
financeiros envolve riscos sistémicos
e especificos pelo que s6 deve investir
o capital que tenha possibilidade de
perder ou ficar imobilizado sem afectar
a sua condicdo financeira. Todos os
instrumentos negociaveis, quer se trate
de acgdes, futuros, forex ou cfd’s sio
especulativos, uma vez que a sua
evolugdo ndo pode ser pré-
determinada por natureza e envolvem
riscos substanciais de perdas.
A Dif Broker encoraja fortemente a
procura por servigos de consultoria
anao tomar qualquer decisdo
na opinido/recomendacdo
emiti antes consultar a sua
enti financeira, seja através do seu
consultor ou corretor, ou mesmo
efectuar a sua prépria investigacio
independente.
Resultados passados ndo sao garantia
de resultados futuros. Todo 0
investimento acarreta riscos, pelo que
a decisdo do investidor é da sua total
responsabilidade. Nao existe qualquer
garantia de que sistemas, indicadores
ou outro qualquer método de trading
apresentem resultados positivos.
Aconselhamos os investidores a
compreenderem detalhadamente todos
0s riscos associados ao investimento
que pretendem realizar, sendo que ndo
devem investir sem ter o conhecimento
do pior cendrio bem como da sua
probabilidade de ocorréncia.
A Dif Broker é um intermedidrio
financeiro registado na CMVM para a
prestagdo de consultoria financeira
podendo, nesse dmbito, prestar
recomendagdes personalizadas de
investimento. Nem Ulisses Pereira,
nem os seus clientes, nem a DIF
Brokers tém posigdo nos activos por
ele analisados.



