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“Exportadoras siao a aposta
acertada para o pior dos cenarios”

Bolsa vai acompanhar tendéncia de queda da economia em 2012

Pais: Portugal
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Pedro Pereira Coutinho | Administrador da Fincor diz que “os volumes e o investimento no mercado nacional cairam dramaticamente”.
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Aagendapolitica europeia “terdum
impactoenormenatendénciadesu-
bida ou descida dos mercados”, diz
Pedro PereiraCoutinho. Dadaamul-
tiplicidade de opghes que estéio “em
cima da mesa”, o administrador da
Fincor considera que a volatilidade
vai continuar elevada nos proximos
meses.

Tendo em conta o contexto adverso, o

que espera dos mercados até ao final

deste ana? £ dificil prever? A agenda po-
litica val determinar o rumo?

Penso que sim. Neste momento,
aagenda politica europeia tem um
impacto enorme no crescimento
econdmicoe, portanto, natendéncia
de subida ou descida dos mercados.
Enquantocontinuarmoscom incer-
tezastiograndesem relagioasdeci-
sbes que podem ser tomadas, e que
podem dar origem a resultados tio
distintos, penso que vamos conti-
nuar a ter esta grande volatilidade &
medidaque haindiciosnumsentido
ou noutro. Dentro da volatilidade, a
tendénciatemsidode queda. O con-
tagio da divida puiblica tem-se feito
sentir, o abrandamento do cresci-
mento é notdrio e, portanto, a ten-
déncia é de queda.

Assistimos a perdas entre 15% e 30%
nas bolsas europeias, Se ndo temos visk

bilidade até ao final do ano, como é que

seperspectiva 2012?

Eumanodedificil previsdo. Nes-
temomento, previsdes de longo pra-
z0 sfio a trés meses. Para Portugal,
nos sabemos com o que podemos
contar... Vaiseroano maisdificil que
tivemos nos tiltimos dez. Na Zona
Euro, avolatilidade dosmercados re-
flecte bem a probabilidade de dife-
rentes destinos, consoante as medi-
das que sejam tomadas.

Vamos voltar a dividir a Europa em duas.

Ou seja, vamos ter um comportamento

nos mercados “core” e outro nos “pert-

féricos™

Penso que sim, embora este ano
asquedas tenham sidofortesem to-
dos os mercados. O efeito de conta-
gio vai agravando esta diferenca en-
tre economiassaudaveis easque es-
taocontagiadas pelosobreendivida-
mento e o ciclo vicioso de tentativa
de reequilibrio das contas ptiblicas.
Em 2012, odestinodestaseconomias

vai ser marcado pelas decisoes poli-

ticas que véo ser tomadas dentro da
ZonaEuro.

Quanto aos “periféricos”, no qual sein-
dui Portugal, qual a sua expectativa? A
recessdo j4 esta descontada?

Esperamosque asquedas ndose-

jam téo acentuadas, mas penso que

o mercado vai continuar aacompa-
nharatendénciade quedadaecono-
mia. Até porque os resultados das

empresas vio sofrer significativa-
mente. A medidaque formos vendo
0s sectores que vio ser mais penali-
zados, esses serdo muito afectados
nas suas cotagoes.

Isso significa quea fuga de investidores

val continuar...

Os volumes e o investimento no
mercado nacional reduziram-sedra-
maticamente, Na Fincor, tinhamos
uma proporgio de mercado nacio-
nal de 50% a 60%. Neste momento,
caiu para menos de um ter¢o. Hou-
ve muito investimento estrangeiro
que saillL

As empresas nacionals estio muito in-
temadonalizadas. Estas histdrias ainda
fazem sentido?

Os negocios exportadores fazem
cada vez mais sentido. E se houver
umamedidadesaidadamoedatini-
cade paisescomoaGréciaouPortu-
gal, asexportadoras vio disparar, Vao
exportar numa moeda forte e com-
prarnumamoedadesvalorizada, que
sera o escudo. Sdo uma aposta acer-
tada para o pior dos cendrios.

Tendo em conta as fortes quedas, hd

oportunidades na bolsa de Lishoa?

Temos aanlise fundamental ac-
tual e, depois, temos um conjuntode
expectativas que estd incluido no
prego. Nos tltimos meses, as expec-
tativas tém vindo a ser revistas em
baixa. O rumoque temtomadoacri-

2012 é um ano de

dificil previsao.
Neste momento,
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previsoes de longo
prazo sao a trés
meses. Para
Portugal, nos
sabemos com o
que podemos
contar... Vaiser o
ano mais dificil
que tivemos nos

ultimos dez.

PEDRO PEREIRA COUTINHO
Administrador da Fincor

se da divida tem sido negativo, e de
uma forma que h seis meses seria
impensével: o contigioaltilia,a Es-
panha, Bélgica, Fran¢a. Quando se
atingeumaeconomiacomoa Itdlia,
o factor de contégio aceleraauma
velocidade significativa, Havendo
tanta incerteza em funcio das ex-
pectativas, é dificil dizer se elas es-
tio incorporadas no pre¢o ounéo.

BCE precisa
de novo
mandato
para travar
contagio

0O Banco Central Europeu (BCE)
temum papelimportante nacri-
sedadivida. Aintervenciodaau-
toridade monetariapodeseraso-
lugdo para estancar o contagio,
na perspectiva de Pedro Pereira
Coutinho. Mas para isso, e para
se evitar a saida de um pais da
Zona Euro, serd preciso que se-
jam feitas alteragbes profundas
em termos de tratados.

“Acrise podeserresolvidapor
medidas muito distintas”, dizo
administrador da Fincor. Uma
delas passa pela adop¢io de me-
didas do estilo das que foram to-
madas pela Reserva Federalouo

Comprade
divida pelo BCE
ajuda mas

nao vai a fonte

do problema.

PEDRO PEREIRA COUTINHO
Administrador da Fincor

Banco de Inglaterra.” Ou seja,
através dainjecciodeliquidezna
economia, com recurso a0 BCE.

O BCE est4 “limitado 4 com-
pra de divida soberana no mer-
cadosecundsrio,oqueajudamas
ndovaiafonte do problema”, re-
fere. “Para se conseguir umaso-
lugdo mais definitiva, que seria
umasolugioqueiriamudaropa-
noramada Zona Euro, era preci-
sofazeralteragbesprofundasem
termos de tratados”.

Assim seriapossivel “estancar
o contdgio da divida piblica”,
acreditaoadministradordaFin-
cor. Aoutrasolugio é mais drds-
tica. Passapela“saidadoeurodos
paises que estdo a crescer aum
ritmo mais lento e com graus de
endividamentoaltos”, um “cami-
nhoque nao gostavade ver”.

“Aexclusao de paises daZona
Euro, ou acriagio de dois euros,
levaria a que a moeda tinica dei-
xasse de o ser. Sao solugdes que
evitam reformas mais profundas
dentrodaZona Euro,que,ameu
ver, erao que mais interessava a
paises” comoaAlemanha,o“mo-
tor” da Europa.

A saida seria muito penaliza-
dora para os paises que fossem
colocados de parte, como a Gré-
ciaou Portugal. “Se jd estamos a
regredir bastante em termos de
qualidadedevidanasituagiioac-
tual; com a saida do euro, o re-
gresso ao escudo e ao dracma, a
desvalorizacao da moeda traria
uma perda muitosubstancialdo
poder de compra”, remata. pm



