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Come puntare
sulla ripartenza
portoghese

B L’outlook macroeconomico portoghese e in
‘'miglioramento. Dopola crisi dell’euro, in cambio
del pianodisalvataggio della Troika di 78 miliardi
dieuro,ilgovernohamessoinattopesanti misure
diausterity fiscale eliberalizzatoil mercatodella-
voro. Dopo anni di acuta fase recessiva, nel 2014
I’economia e tornataacrescereeil 2015 sie chiuso
con un Pil in aumento dell'1,5%, nonostante un
terzo trimestre distagnazione eun quarto sottole
attese. Le previsioni per il 2016 prevedono una
crescitadell’1l,5%.llmiglioramentodell’economia
favorisce il calo del tasso di disoccupazione, che
dopo il picco del 16,2% del 2013 attualmente € al
12,4% ed e previsto in calo anche nel prossimo bi-
ennio. La situazione politica mostra qualche se-
gnale di preoccupazione. '
Direcente il decennale governativo e schizzato
finoaquasiil 4,5%, spintodalle preoccupazioni dei
mercati sulla reale volonta del nuovo governo di
centro—sinistra di proseguire con le politiche di
consolidamento fiscale concordate in occasione
del bailout. L’approvazione del nuovo budget fi-
scale,inaccordo conlaUe, ha per oracontribuitoa
rasserenare i mercati. Fitch ha di recente confer-
mato il rating BB+ sul debito sovrano ma ha peg-
giorato I'outlook da positivo a stabile, citando il
possibile allargamento del deficit dibilancioeil ri-
schio di una crisi di governo, che avrebbe forti ri-
percussioni sull’economia e sulle entrate fiscali.
Dall’inizio del 2015 la Borsa portoghese é risultata
in linea con il mercato europeo, dopo la perfor-
mance molto negativa della seconda parte del
2014. E possibile esporsi sul mercato portoghese
con diversi strumenti di natura diversificata, ad
esempio tramite Etf o fondi comuni. Einoltre pos-
sibile acquistare singoli titoli di Stato.
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Energia e 3]
Consumi di base 21,6
Finanziari 9,3
MERCATO OBBLIGAZIONARIO
Rendimenti %
2 anni 0,60
5 anni 1,70
10 anni 2,85
Differenziale 2Y-10Y 205
Rating
Rating S&P BB+
Rating Fitch BB+
Rating Moody's ___Ba1
CDS 253
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