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ESTiMULOS E TECNOLOGIA FAVORECEM O RISCO E WALL STREET

A reacgao enérgica da Reserva Federal a pandemia balanceou a mesa a favor das agGes americanas.
Nao faltam riscos no segundo semestre, com uma segunda vaga a cabega, mas os apoios deverao impedir corregdes.
Na Europa os ganhos sdo menores, mas os portugueses ja comegam a mostrar apetite pelo risco, mesmo num ambiente de volatilidade.
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Incerteza
leva familias
portuguesas
a poupar mais

A taxa de poupanca das familias devera continuar em rota ascendente este
ano. Por outro lado, a pandemia néao altera o perfil de investidor tipicamente
conservador das familias portuguesas.

aataide@jornaleconomico.pt

A pandemia levou as familias portu-
guesas a poupar mais e no primeiro
trimestre por cada 100 euros do
rendimento disponivel colocaram
de lado 7,4 euros, segundo dados do
Instituto Nacional de Estatistica
(INE). A explicar esta evolugdo esta
nio apenas um aumento do rendi-
mento disponivel, mas sobretudo
uma diminuicio do consumo, o que
representa um aumento de 0,6 pon-
tos percentuais face ao trimestre an-
terior. Ainda assim, a taxa de pou-
panca das familias portuguesas con-
tinua abaixo da média da zona euro,
num retrato que no que concerne
a0 investimento ainda as coloca na
categoria conservadoras.

“Podemos antever que a tendéncia
do aumento da poupanca que se ve-
rificou na segunda metade do meés
de marco deva continuar a manter-
-se e até aumentar no segundo e ter-
ceiro trimestres deste ano”, antecipa
Nuno Mello, analista da XTV, que
considera que o pedido de moraté-
rias nos créditos pessoais e a habita-
¢do, associado a queda do consumo,
permite as familias portuguesas uma
taxa de poupanca superior mesmo
“que o rendimento disponivel seja
inferior, quer por via do layoff ou
mesmo do desemprego - com o res-
petivo pagamento do subsidio”.

Os tempos de incerteza levaram,
assim, a generalidade das familias a
manter uma folga no orcamento
mensal que acabaram por aforrar
em detrimento do consumo ime-
diato, explica Mario Carvalho Fer-
nandes, Chief Investment Officer
do Banco Carregosa. “Esta decisao
foi transversal a generalidade dos
consumidores nas principais econo-
mias desenvolvidas”, sublinha, ex-
plicando “as familias portuguesas

optaram por manter esse capital em
instrumentos liquidos e seguros,
com os depdsitos a ordem no topo
das escolhas”.

“Quando o propésito dessa pou-
panca é constituir uma almofada de
seguranca no curto prazo, esta esco-
lha acaba por ser compreensivel,
num contexto em que nio existem
alternativas com remuneragoes su-
periores para o mesmo nivel de se-
guranca e liquidez”, refere.

Porém, Nuno Caetano, analista da
Infinox, considera que o aumento
das taxas de poupanca das familias
“nio é uma mudanca de comporta-
mento ou de mentalidade, mas sim
uma situacdo de necessidade”, assi-
nalando que “o segundo semestre do
ano serd importante para se comecar
a analisar de forma mais clara os
reais impactos que a pandemia ird
trazer aos portugueses, e de que for-
ma é que serdo afectados pelas espe-
radas consequéncias econémicas’.

Ainda assim, Mario Carvalho
Fernandes analista explica que o
menor nivel de rendimento dispo-
nivel é “um fator determinante” no
facto das familias portuguesas pou-
parem menos do que a média euro-
peia, o que é complementado por
factores sociais e culturais, como a
preferéncia por aquisicdo da casa
prépria das familias portuguesas.
“Esta habita¢do acaba por se assumir
como uma forma de poupanca em
forma de tijolo e cimento, mas sem
as caracteristicas de uma poupanca
estritamente financeira. Estes dois
fatores em conjunto resultam num
patriménio familiar muito concen-
trado num unico imével e com pou-
ca liquidez, embora esta possa dife-
rir bastante de acordo com as carac-
teristicas do imével e o momento de
mercado”, diz.

Enquanto a poupanca sobe em
contexto de pandemia, a taxa de in-
vestimento das familias na zona eu-

ro recuou para os 8,7% no primeiro
trimestre de 2020, que compara
com os 9,1% do trimestre anterior,
assinala Nuno Mello. O analista da
XTB destaca que Portugal “ndo foi
exce¢do a regra com os portugueses
a resgatarem os seus investimentos
do mercado financeiro com receio
de potenciais perdas provocadas
pela turbuléncia e alta volatilidade
nos mercados”, ainda que a correto-
ra tenha registado “um grande au-
mento no nimero de novos clientes
nos meses de abril, maio e junho”.

Para Nuno Caetano “em Portugal
nio hé cultura de poupanc¢a nem de
investimento”, porque “também
nao ha esse estimulo por parte dos
consecutivos governos’. “A realida-
de é que temos dos mais baixos sala-
rios e dos mais altos impostos, e a
perspectiva é que possam vir ainda a
aumentar. Nas circunstancias ac-
tuais, é muito complicado para o
grosso dos portugueses pensar em
poupar ou investir. Para isso hd que
criar mecanismos e incentivar para
que isso aconteca”, diz.

A comparacio com a média euro-
peia nio se afigura ficil, sustenta
Mario Carvalho Fernandes, que ex-
plica que as opcdes de investimento
das familias europeias ainda sio
bastante distintas entre os varios es-
tados membros. “Enquanto que a
Europa do Norte o investidor tipico
delega preferencialmente a gestdo
das suas poupancas em gestores
profissionais através de fundos de
investimento ou de pensdes, o in-
vestidor do Sul da Europa historica-
mente prefere o investimento dire-
to e os depdsitos bancarios”.

“Em particular o investidor na-
cional tende a ser conservador e
usar maioritariamente os produtos
com garantia de capital, como os
depésitos a ordem, a prazo e os pro-
dutos de aforro do estado portu-
gués”, realca.

Investidores
continuam com
“poder de fogo”
para investir

No cenario de incerteza no mercado provocado
pela pandemia a tinica certeza é a de que as taxas
de juro vao continuar em baixo por muito tempo.

rreis@jornaleconomico.pt

O setor imobilidrio foi um dos
mais atingidos pela pandemia da
Covid-19 e colocou em causa “al-
guns dos drivers que vinham su-
portando o mercado”.

A afirmacio é de André David

Nunes, Chief Investment Officer da
gestora de fundos imobilidrios
Norfin.

O responsavel explica que o im-
pacto da pandemia se refletiu so-
bretudo nos fundos de rendimen-
to, devido as moratdrias ou carén-
cias em ativos residenciais e de es-
critérios. Ainda assim, realca que
os investidores continuam com
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bastante “poder de fogo” para in-
vestir e acredita que o mercado
imobilidrio tem condicdes de su-
porte de longo prazo.

Por sua vez, José Gavino, dire-
tor da Corum, lembra que “os
fundos de investimento imobilid-
rio captaram montantes elevados
de dinheiro e foram obrigados ou
a investir a precos de mercado, e
os precos estavam elevados, ou a
deixar estes montantes em depd-
sitos até encontrarem ativos para
investir”.

O responsavel da gestora acredi-
ta que alguns fundos vdo aprovei-
tar oportunidades interessantes
resultantes da necessidade de ven-
da por parte de outros players,
como fundos, familly offices, entre
outros.

Ja Pedro Coelho, vice-presiden-
te da Square frisa que apesar de
ainda ser demasiado cedo para ti-
rar conclusdes estruturais sobre o
setor devido a pandemia, “tem-se
assistido a uma gestdo muito ativa
dos inquilinos em que existe uma
multiplicidade que ou por direito,
ou por acordo, tem requerido a
moratéria do pagamento das ren-

Mario Cruz/Lusa

Chief Investment
Officer da Norfin

Vice-presidente da Square
Asset Management

Diretor
da Corum Portugal

das”, realcando que até ao final do
ano, dependendo dos dados da
evolucio sanitdria, é de esperar a
manutencao dessas situacoes.

Questionados sobre quais as
tendéncias e alternativas de mer-
cado mais rentaveis para os fundos
face ao cendrio da pandemia, An-
dré David Nunes afirma existir al-
gum consenso no mercado resi-
dencial “pela sua natureza mais de-
fensiva”, e no mercado logistico,
pelo impacto que “a pandemia teve
no e-commerce e na necessidade
de logistica de proximidade”.

Por outro lado, e apesar de ter
sido uma das 4reas mais afetadas, o
turismo poderd vir a apresentar
“oportunidades interessantes nos
préximos tempos e contribuir
para alguma restruturacao que ve-
nha a ser necessdria no setor”.

Por seu turno, José Gavino olha
para a logistica e saide ou segmen-
tos do comércio de proximidade
em que “a tendéncia de crescimen-
to ja é evidente”, enquanto o imo-
bilidrio comercial é visto como um
investimento de longo prazo e
com resiliéncia para superar esta
crise, tal como superou outras no

passado, acreditando que “muitos
setores ainda nio demonstraram
todo o seu potencial de crescimen-
to e é nestes que vamos procurar
oportunidades”.

O diretor da Corum olha tam-
bém para o teletrabalho, nio como
uma “mudanca dramdtica, mas sim
um aumento de flexibilidade”,
acreditando que esta tendéncia
possa vir a aumentar, embora a
médio prazo seja importante estar
no local de trabalho, dado que va-
rias empresas ja provaram que “es-
tar em exclusivo em casa prejudica
gravemente a criatividade e a gera-
¢do de ideias”.

Por sua vez, Pedro Coelho, da

Square, assume que os fundos de
investimento imobilidrio tém um
desafio bastante grande pela frente
com uma necessidade de uma ges-
tdo muito proativa tanto do passi-
vo como do ativo.

“Assistiremos provavelmente a
um aumento de oferta de bons
iméveis no mercado, e aqueles que
estiverem atentos, e tiverem liqui-
dez conseguirdo realizar aquisi-
¢oes em condi¢des muito atrati-
vas”, salienta.

Numa perspetiva de mercado a
longo prazo, André David Nunes
acredita que continuard a existir
uma busca por yield num cenério
que cada vez mais “parece ser de

manutencio de taxas de juro mui-
to baixas durante muito tempo”.

Um cendrio que é também parti-
lhado por Pedro Coelho. “Dentro
da incerteza, a Gnica certeza é que
as taxas de juro vao continuar bai-
Xas e por mais tempo”.

Opinido diferente tem José Ga-
vino, da Corum, que acredita que o
mais importante serd perceber
onde investem os fundos fechados,
se em construcio nova, em recu-
peracio habitacional ou em imobi-
lidrio comercial, sendo que “tudo
vai depender do tipo de imobilia-
rio e, no caso dos imo6veis comer-
ciais, do setor de atividade do ar-

rendatério”, conclui.
PUB

OPTIMIZE

Investment Partners

PREMEIE AS SUAS POUPANCAS ...

*

*

FUNDOS DE
INVESTIMENTO

MORNINGSTAR [oF¥eio)
AWARDS :

2020 - 2018 24T
2017 - 2016

3
s

... COM TOTAL LIBERDADE

' Sem sair de casa
Total transparéncia

Apoio personalizado

WWW.OPTIMIZE.PT
INFO@OPTIMIZE.PT




