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Fim do programa do BCE
e rating pressionam

A expectativa é que en-
tre setembro e dezem-
bro termine programa
de estimulos. Portugal
tera de se preparar.

A presidente do IGCP, Cristina
Casalinho, a meio da semana, em
audicao parlamentar, revelou que
«ainda ha espaco para melho-
ria de rating. E esse espaco
para melhoria podera isolar
Portugal das saidas do BCE das
politicas nao ortodoxas».

Portugal é classificado com
grau de investimento por trés das
quatro agéncias principais agén-
cias de notacdo financeira. Mas a
Moody’s continua a colocar Por-
tugal investimento especulativo
- conhecido como «lixon.

De acordo com a agéncia de ra-
ting norte-americana, a principal
suscetibilidade da economia por-
tuguesa a um evento de risco é a
«fraqueza» da banca e a divida
do pais, ainda demasiado eleva-
da. «0s constrangimentos cha-
ve de crédito de Portugal rela-
cionam-se com a muito eleva-
da divida publica e privada e
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com o setor bancario fraco», re-
fere a analise da Moody'’s.

De acordo com Eduardo Silva,
«os indicadores econémicos e
o rigor financeiro demonstra-
do justificam a posicdo da
Moody’s», acrescentando o ges-
tor da XTB que é «determinan-
te para Portugal recuperar a
confianca dos investidores».

Opinido um pouco diferente
tem Steven Santos, da equipa de
research do BIG, para quem a
«taxa de juro da divida portu-
guesa ja atingiu o seu limiar -
transacionando a niveis apro-
priados em relagao aos funda-
mentais macroeconémicos».

Segundo o analista, 0 «maior
impacto das decisdes da nota-
¢ao foi a segunda notacao de in-
vestment grade por parte da
Fitch em Dezembro de 2017,
que permitiu a reentrada da di-
vida publica portuguesa nos
principais indices internacio-
nais de obrigacoes soberanas».

Ja José Riberinho Machado,
professor da AESE, compreende
a «posicao da Moody’s de nao
mudar o rating» mas nao consi-
dera que a «mota tenha um gran-
de impacto na percegao do pais,

porque as outras ja subiram o
rating da Republica».

Pelo mesmo diapasao afina
Joao César da Neves. Para o pro-
fessor universitario, «o impacto
da notacao da Moody’s nao pre-
cisa de ter influéncia na ava-
liacado dos investidores» e nao
tera «grandes consequéncias
praticas».

Ainda assim, 0 IGCP, entidade
que gere a divida portuguesa,
esta a acautelar com algumas me-
didas o fim do programa de esti-
mulos do BCE com o objetivo de
amortecer o seu impacto.

Astrés principais medidas pas-
sam por trabalhar com as agén-
cias de rating no sentido de me-
Thoria, gerir orisco de refinancia-
mento, de modo a que este seja o
mais controlado possivel e permi-
tir uma rotagao saudavel na base
de investidores. «Com o progra-
ma expansionista do BCE na
fase final o pais ira ter de se fi-
nanciar totalmente no merca-
do», lembra Eduardo Silva. «Nes-
ta fase temos de construir con-
fianca para que os juros nao
voltem a disparar nos proxi-
mos anos», defende.
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