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& ESPECIAL FUSOES E AQUISICOES

AS GRANDES TENDENCIAS DO MERCADO

O Jornal Econ6émico
ouviu os lideres na
assessoria juridica

e financeira para medir
o pulso ao mercado de
Fusoes e Aquisi¢oes
(M&A). Advogados e
banqueiros de
investimento estao de
acordo: 2017 foi
particularmente
positivo em termos de
atividade e a tendéncia
devera manter-se este
ano, embora as apostas
em termos de setores
com mais potencial
nao sejam
consensuais.

1

QUE BALANGO
FAZ DO ANO PASSADO,
NA AREA DE M&R?

2

0 QUE ESPERA
PARR ESTE RNO?

3

QUAIS 0S SETORES
COM MAIOR
POTENCIAL?

RICARDO ANDRADE AMARC
Sécio da Morais Leitao, Galvao
Teles, Soares da Silva (MLGTS)

“ENEREIA E IRFRAESTRUTURAS
TEM MAIS POTERCIAL™

2017 foi um ano muito forte na area
de M&A. A recuperagado da economia
nacional e a confianga que se voltou a
gerar a volta do nosso pais,
instituices e govemno atraiu um
grande numero de investidores para
Portugal, sobretudo fundos de
investimento a procura de
oportunidades para investir nas areas
de energia, infraestruturas,
imobilidrios, entre outras.
Para 2018, e tendo em atengdo o
pipeline de operagdes em curso,
a.mecpamos uma manmenwa da

da atividad
de MBA. A semethanca do que tem a
acontecido no passado, penso que
serdo os sectores da energia e das
infraestruturas que terdo maior
potencial de crescimento. Noto
também um maior interesse de
investidores estrangeiros pela drea da
Saude, quer na dimensdo hospitalar,
quer na dimensao da gestaodas

palco de algumas operagdes de MEA
durante o ano de 2018.

FRANCISCO XAVIER DE ALMEIDA
Sécio de Direito Societario da CMS
Rui Pena & Amaut

“BANCA E IMDUSTRIA SERAD
NOVAMENTE 0S SETORES QUENTES™

Penso que é consensual que foi um
ano bastante positivo para o mercado
portugués. Na CMS, pela nossa
presenca global,

que a nivel global a alMdada de M&A
recuou Itgenmmenle quer a nivel de
valor, quer de nimero de i

operagdes transnacionais. Esse risco
acabou por nao se materializar nas
economias mais importantes do bloco
—a Alemanha e Franga — e foi, por
isso, possivel retomar e até reforgar
as operagbes de M&A.

Mesmo o Brexit, cujas implicagbes
continuam a ser bastante incertas,
acabou por favorecer os negécios
uma vez que enfraqueceu a moeda
britanica e teve o efeito de promover
consolidagdes em muitos setores,
como forma de protegao para o que
resultar das negociagoes.

Sobre Portugal em particular, notamos
que a atividade de M&A tem crescido
de forma muito significativa desde
2014, coincidindo com o final do
programa de ajustamento. E Em
2017, e falando da CMS Rui Pena &
Amaut, voltou a ser uma area de
franco crescimento em que tivemos a
oportunidade de acompanhar
algumas das operagdes mais
relevantes, nomeadamente no setor
da aviag3o e ndo sé. Diria ainda que
um dos setores mais ativos foi o da
banca e certamente que sera uma
das tendéncias que se mantera em
2018. As perspetivas sdo para mais
um ano de crescimento significativo. A
nivel global, os Estados Unidos serdao
um grande protagonista, com o corte

interesse em Portugal, de acordo
com a nossa experiéncia, sao
asiaticos, europeus do espago da
Unido Europeia, americanos e,
pontualmente, brasileiros.

FRANCISCO BRITO E ABREU
Sécio de M&A da Uria-Menéndez
Proenca de Carvalho (UM-PC)

“MOVIMEXTOS DE COHCENTRAGAO
PROSSEGUEM KO SETOR
FINANGERO™

O ano de 2017 foi excelente para
esta area. Houve um importante
volume de transacgdes no mercado
que gerou elevados niveis de
atividade.

As perspectivas para este ano sao
: ithvas. A cond

Até entdo, na génese da maioria das
operagdes, encontravamos
estratégias de restruturagdo e
saneamento financeiro, por um lado,
e, por outro, aquisices de estruturas
em situagao financeira débil por parte
de operadores concorrentes ou
i paraa

neste caso tendo em vista a posterior
alienagao. No ano transacto,
gi as fusdes e aquisich
das pelas mais ionai
estratégias de investimento e
desenvolvimento de médio e longo
prazo, num claro sinal de que a
economia regressou a um ciclo
ascendente. E o que se pode
esperar para 2018? Sem duavida, um
incremento acelerado deste tipo de
operagdes. Os dados preliminares do
primeiro ti de activi do
nosso departamento de M&A indicam
um aumento quer do nimero de
operagdes, quer do valor das
mesmas. Antecipamos, por

inte, um ano muitissi
positivo neste sector.
A nossa experiéncia mais recente
leva-nos a concluir que o fenémeno
&, de certa forma, transversal aos
diferentes setores da economia. No
entanto, olhando aos sectores
pnomanos na nossa estratégia de

dos i para as empr adar
um novo folego financeiro. Na Europa,
as perspetivas de crescimento e 0
baixo custo do financiamento (as
taxas de juro do BCE vao continuar
muito baixas até, pelo menos 2019)
vao certamente garantir mais um ano
forte em operagdes de M&A e
aua(f!amosqueabamealndusma

que propicia a actividade nesta area
mantém-se estavel. Ha varios
factores, como os niveis
historicamente baixos das taxas de

pald 2018
ampo mais uad»cional. o secmr do
imobilidrio (corporate real-estate) e
do turismo; €, num segundo grupo,

QxantoaPomgal aquilo que nos
parece para ja, é que o imobiliario e o
turismo vao continuar a ser os
catalisadores de crescimento mas ndo
s6. Na banca, no setor da energia e
noquenésd\amamosdemc—

jurooua no de Tek Media e

investidores de perfil muito variado Tecnologias de Informagso, mais

com grandes disponibilidade de concretamente no ambito de

fiquidez, que enquanto ndo se projectos de IT de cariz financeiro,
a prop! onde as competéncias técnicas de

a realizagdo de transacgdes em varias empresas portuguesas

Portugal. comegam a ser cada vez mais

Ha varios que 3 e

potencial para a concretizagéo de a suscitar mais interesse a nivel

des de MEA. P os i i

movurnenlos de coneenuaﬁo ou

Media e Ct
se(aumambaslamsanvo

PEDRO REBELO DE SOUSA
Managing Partner
da SRS Advogados

“EM 2018, ANTECIPAMOS
UM CRESCERDO™

Nesta 4rea, o ano de 2017 foi lento
no inicio mas acelerando ao longo do
Para 2018,

Na Europa,

um com

precisamente o contrario, com um
aumento superior a 10% no numero
de negdcios e uma estabilizagéo face
a 2016 quando olhamos para 0s
valores globais. Em particular na
Europa, entramos em 2017 com os
investidores bastante alerta para o
surgimento de movimentos politicos
pré-nacionalistas e pouco amigos de

enfase ou em algumas seletivas ‘ig
ticket transactions”ou no &mbito de
multiplas operagdes com médias

p Quanto aos da
economia onde vemos mais
potencial para fusdes e aquisigbes,
sdo industria e servigos.
Em termos de nacionalidades, os
investidores que estao a ter mais

financeiro e segurador, eas
oportunidades de investimento que
surgem em sectores como o das
energia,
turismo, tecnologia e industria
continuam a despertar grande
mleresse Manlendo—se as actuais
é previsivel que vej
vérias operagdes nestes sectores
nos proximos meses.

RODRIGO ALMEIDA DIAS
Managing Partner da FCB Glocal

“FEROMENO £ TRANSYERSAL
A TOBOS 0S SETORES™

O bak de 2017 é
positivo. Terassdooanoemquese

DIOGO LEONIDAS ROCHA
Sécio da Garrigues

*§ SETOR BANCARIO _
E FINANCEIRO PODERA ASSISTIR
R ALGUMA CONSOLIBAGAO™

O ano de 2017 na 4rea de M&A
evidenciou uma moderada
da 3

e a subida do rating para um nivel de
investment grade, o que permitiu a
entrada de novos investidores no
mercado. Particutarmente ativos
estiveram o sectores dos seguros,
imobilidrio e de certa forma o setor
bancério.

Em 2018, a tendéncia de recuperacio
da economia portuguesa continua,

tomou verd.

mudanca de paradigma nas
peragdes de fusdes e i

ck a entrada de novos
nao sé na ap
capital como na concessao de
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DE Mi&A EM 2018

o do p
esta a assistir a um fenémeno de
shadow banking, onde diversas
formas de financiamento estao a ser
concedidas por entidades ndo
private equities, fundos de pensdes,
elc., especialmente no setor
imobikiario.

.ugoqaeosabrbarm_me

DiOGO PERESTRELO

NUNO AZEYVEDQ NEVES

PUB

Bons ventos

e mais casamentos
em 2018

Sinopse: Com 2017 a revelar-se um
ano muito positivo e de franco
crescimento para o mercado de Fu-
soes e Aquisi¢oes em Portugal, du-
rante o qual o setor do imobiliirio
-“liderou o ranking destas operagdes,
entramos no novo ano com altas
expectativas sobre a sua evolugio.
Com um dinamismo que se estende
a setores como 0s servigos, distri-

f?»?;aﬁ my:& SRR mmm sava - bulcdo, construgdo, telecomunica-
; “CONTIKUAM A FALTAR REFORMAS Managing Parer. -, ~ €0€S ¢ tecnologia, importa aferir a
“TURISMO, IMOBILIARIO, ENERGIA E ESTRUTURALS A HOSSA ECOROMIA™ 3 tendéncia de evolugdo e que seto-
INFRAESTRUTURAS ESTAD & GERAR res se revelam mais promissores.
OPORTU: " 7 foi crescentemente
s e m:“p:: contribuiram A tendéncia da evolucio para 2018 afigura-se no sentido da
O ano de 2017 foi muito positivo para diversos fatores. Em setembro, uma continuidade do crescimento, expetativa que se espera con-
a 4rea de M&A, dando continuidade das principais agéncias de notagio cretizar dado o comportamento padrio que os players dos
a0 crescimento que se vem financeira retirou Portugal da categoria mercados relevantes tém vindo a adotar ao longo dos tiltimos
verificando desde 2015. Nao s6 0 Tixo", seguindo-se semelhante anos e as circunstancias que tém favorecido o investimento
mﬁumsmfmm denwelwmmwmd:m estrangeiro em Portugal.
& & Gima ira. S0 sinais de um Podemos afirmar que esse percurso sustentado tem sido fa-
progressiva dos padrdes que vigaram inequivoco reforgo da confianga dos vorecido pela cada vez maior preparagio revelada pelos in-
PAULO TRINDADE COSTA nos anos da crise. Ja ndo se verifica investx na i X A tervenientes nestes mercados para acolher o crescente dina-
Sécio da Vieira de Almeida uma p ia das operagbes de tizacdo de alguns investimentos mlsmodosmmsvanadosse(ors
& Associados 30 e de M2A, relevantes por investdores globais e S3o de destacar alg pr eci ias determi-
“mwuémn. ﬂfﬂES.TBUTURiS mﬂ&se :nﬂam":: a institucionais é ogna::;etmb desse naTtes nﬁ;{;“' que Edad ;u: expeta‘velmente.
E REESTRUTURAGOES VA0 com a presenga de fundos de private  Crescimento. No nosso caso ao iZIng(::l = .como;@ab depqlitxga.ochmadepaz
CONTIUAR A DESTACAR-SE™ equity 8 de i o iico, oi um timo ano: a nivel social e de seguranca, o baixo custo do dinheiro e das taxas de
intemacionais. Para este balanco global, a DLA Piper é, h4 8 anos juro, amao-de-obra qualificada e de baixo custo por compa-
O ano de 2017 foi um ano positivo contribuiu sem davida a consecutivos, a sociedade de rag3o com a homéloga da UE, a consideravel liquidez exis-
interessante, embora grande parte melhoria da imagem de Portugal no advogados que mais operagdes de tente, o dinamismo do private equity, a consolidagio da re-
das ges se tenha ng as0 aM:A assessorou, facto s consolida cuperagio econémica do Pais, reconhecida pelas instituicdes
num nimero restrito de setores (ex.: 08528 itdrias e ag financeiras internacionais, que faci-
energia, seg o). Um da notacdo de Portugal pedlzs do xms;a::.sfm Pm:g)‘:"ﬁoosdo litam e incentivam naturalmente a confianga dos m:lrcados e
outro aspecto interessante, resulta s d m;?;ﬁa;a- T ey Record para os dos investidores estrangeiros em Portugal e nas empresas
g:ﬁ;ﬁ?g?:;:;ﬁa de fazer (ou Que marcaram o ano de 2017 & melhores assessores juricicos em portuguesas, nomeadamente como mercado vendedor, como
multijursidi com Portugal num pais mais Fusdes e € 0 caso da nossa vizinha Espanha e da Franga.
clentes ou firmas intemacionais. atrativo para o investimento Vemos o ano de 2018 com bastante Tudo leva a crer que os setores mais promissores continuario
Em 2018, no i otimismo. Portugal tem tido uma a ser, desde logo, o imobilidrio e o turismo, mas também ou-
possivel que existam movimentages ::":;;‘: :l"e:;?ﬁ?;ﬁ:d;ﬁ:es inequivoca e rolevants evolucio tros se poderio consolidar e até surpreender positivamente.
relevantes em alguns setores 3 % 3 s
capazes de onglrg|ar transagdes com grande dinamismo das transagdes de um claro "0'9’“9"‘0 da confianga dos :i?:z ?ﬁ:mrj :ﬁ:’:rggs Zstii::):;d; ?en:mﬁ:&a;egzselgh
alguma relevancia, sendo que o M&A em Portugal no ano de 2018, investidores, de que a melhoria do :
do das vendas ias, de com a presenga cada vez mais rating de Portugal pelas agéncias de (note-se as crescentes oportunidades de e-commerce e a en-
5 a deil it notagdo financeira é um reflexo. trada em vigor da nova Diretiva dos Servigos de Pagamentos)
ilidrio, das i rase geiros. A longo prazo, a Nessa medida antecipamos 2018 sejam aqueles onde residem expectativas no sentido de um
I de perspetiva é mais incerta, como um ano de grande dinamica ao incremento relevante. O setor financeiro é a banca, com pro- -
deveré continuar. No fora d da nivel do investimento estrangeiro em vas dadas nas relevantes transagdes recentemente concreti-
de portas, as expetativas sao evolugdo da economia mundal, Porigal, que contiua seEr ucmi " zadas, poderdo prosseguir o seu movimento de recuperagio,
elevadas em particular em Angola, Europeia  nacional, da polfica Mercadd com valor @ com g constituindo um fator de alavancagem dos mercad >
onde se vé& um imputo reformista monetéria que for seguida pelo Banco oportunidades de investimento, e do g ag ercados.
passivel de gerar movimentos Central Europeu, da evolugao politica ir das emp De acordo com os mais r_ecents nimeros publicados, o mer-
edas legis| cado de fusdes e aquisicdes em Portugal continua em ascen-

importantes em termos de
sty i

relevantes e concentragdes
derivadas do reestruturagéo do setor
bancério. Ha também alguma
expetativa em tormo do ha muito
adiado mercado de capitais.

O sector financeiro e segurador
deverd gerar oportunidades para
transagdes resultante da
necessidade de ajustamento do setor
ou de decisdes estratégicas de
alguns investidores.

que forem feitas. E por exemplo certo

Continuam, no entanto, a faltar

que uma subida das taxas de juros algumas reformas estruturais
pelo Banco Central Europeu ou uma nossa economia, e continua a ser
do quadro legislativo laboral dar aos if i uma

em Ponugal poderao afetar

o tunsmo o |mob|héno. as
infraestruturas e a energia s&o os
setores da economia que estdo a
gerar mais oportunidades de negécio.
Em 2017 no

maior seguranca no investimento, em
pontos como uma justica célere, uma
previsibilidade legislativa e uma
estabilidade fiscal.

Em termos de setores, 2018 vai ser
um ano de consolidagdo do que

em 2017 pelo que nao

turismo em Ponugal. p d que
atendéncia de i
com uma forte componente de
investimento estrangeiro. As

es imobilidrias ao

¢do material.
Reak;o os desaﬁos do setor financeiro,
em termos de consolidagdo dos racios
de capital e com os desafios

" 5

M&A acompanharam o mesmo
movimento. No que se refere as

nos setores das concessées

a
de uma exposigao dos investidores ao
setor imobilidrio, @ uma continuagao
da procura de valor em inimeros
projetos portugueses por investidores

¢ e
perspetivas de investimento publico
no setor da sadde e dos transportes.

sdo, apresentando em 2018, pelo segundo més consecutivo,
um aumento considerdvel no valor total movimentado em
relagdo ao periodo homélogo do ano transato. No entanto,
sendo os mercados particularmente concorrenciais e sensi-
veis a alteracdes do clima favordvel que vivemos, dever-se-4
assegurar também uma estabilidade juridica, motivando os
players nos mercados, designadamente 0 nivelda leglslaqao
fiscal e laboral.

S6 assim manteremos bons ventos e mais casamemos em
2018.

1

Albergaria Silva & Associados
SOCIEDADE DE ADVOGADOS, SP, RL

M&A

t+y
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ESPECIAL FUSOES E AQUISICOES

JOSE DIOGO HORTA OSORIO
Sécio de Corporate/M&A
da Cuatrecasas em Portugal

“SENTIMOS UM MAIOR INTERESSE
DOS FUNDOS DE PRIVATE EQUITY
ESTRANGEIROS™

O balango de 2017 é extremamente
positivo, consolidando-se um

do
de M&A. Se analisarmos o0 mercado
em termos de volume de operagdes,
quer em termos de valor das
operagdes, nao subsistem dividas
que o mercado de M&A em 2017
cresceu em termos
materiais.Naturalmente, houve
sectores em que este mercado esteve
mais dindmico do que outros.

a uma alteragdo de mentalidade dos
empresdrios, sobretudo por parte dos
mais jovens, que ja encaram a suas
empresas cCom menos eémogao e
mais razdo, permite um
consentimento mais facil num
processo de venda total ou parcial.
Se, numa primeira andlise, se pode
afirmar que a economia portuguesa
esta a perder o dominio de boas
empresas, a acumulagao de capital
que estas transagbes permitem tem
como resultado uma mais-valia para
0 pais, pois passam a existir
investidores nacionais capazes de
apoiar novos projetos empresariais
ou outros projetos com potencial mas
debilitados por um baixo nivel de
capital.

JOAO SOUSA LEAL
Partner da KPMG em Portugal

“NUMERO DE TRANSAGOES DEVERA
MANTER-SE, MAS DIMERSAD
MEDIA VAl TER REDUGAO™

2017 foi um bom ano para o mercado
de M&A e para a KPMG. Em 2017,
concluimos varias transacgdes nos
sectores de infra-estruturas, satde,
retalho e financeiro (Banca e
Seguros). As perspectivas para 2018
sdo positivas. Contudo, tendo em
consideragao que nos Gltimos quatro
a cinco anos assistimos a um
elevado numero de transacgdes de
grande dimensao no nosso mercado,
€ normal que agora se inicie um

Sectores como o retail, o imobiliario, MIGUEL FARINHA morn ﬁmwms idagdo destes
turismo, health, energia, sobretudo Partner responsavel pelos servigos 5 2
renovaveis, ou o sector logh de ia da EY Antecipamos qua em 2018 6
tiveram em 2017 um crescimento provaveimenta alnda em 2019, o
relativo muito significativo. “{MOBILIARIO, ENERGIA, :mg&‘m:;”“ 4
2018 ser& mais um ano de TELECOMS, MEDIA, FINANCEIRD Z .

3 do devera a_p'&sf.mar uma redut;ac:n;j
de M&A e o primeiro trimestre E SETORES EXPORTADORES ; L o
confirma-o. Sentimos um maior TEM MAIOR POTENCIAL™ Tumem 08 operashes aubolnd
interesse dos fundos de private equity mwemw&s
WA":W s 2017. & ser)un:sm o Recentemente, além dos npcos
especificos. A maior iquidez, uma operagdes de M&A no e egl?enles' a_Prrv_ate
maior facilidade de acesso ao crédito Portugués, batendo anteriores ‘Iam també abo
bancario e empresas targets com maximos de numero e volume de eammos ;8 coenaral, com

posigo i jonal @ 6xp Na nossa atividade este varias en\s;e;as portuguesas no seu

sdo claramente drivers deste efeito foi notério no imento # €

i e em processos de sucessdo familiar.
crescimento. alcangado e, principalmente, no Apés uma vaga do S6s nid

Tendo em conta a nossa experiéncia,
sectores como o imobilidrio, o turismo,
health e o sector tecnolégico sdo os
sectores com maior potencial para
fusdes e aquisigdes. A energia
renovavel continuara a ser objecto de
operagdes importantes de M&A.

JOAQUIM CASTRO
Diretor, Bankinter
Banca de Investimento Portugal

“EMPRESARIOS ENCARAM
AS EMPRESAS COM MENOS
EMOGAO E MEKOS RAZAD™

O dinamismo das fusdes e
aquisigdes demonstra que a
economia portuguesa entrou numa
nova etapa do seu desenvolvimento.
Al ionali das emp

0 Seu posicit em
nichos de mercado e a aposta de
alguns setores como os téxteis e 0
calgado nas suas préprias marcas,
tornou-as relevantes para
multinacionais e fundos
internacionais. Este facto, associado

volume de clientes que
assessoramos durante o ano,
sendo que notamos uma alteragao
no tipo de investidores, com uma
maior preponderancia de
investidores externos. Em relagao a
2018, e com base nos primeiros 3
meses do ano, a tendéncia continua
a ser de consolidagao deste
mercado, sendo expectavel um
aumento de alienagdes por parte
dos fundos de capital de risco
nacionais, agora que varios fundos
estdo na fase de saida do seu ciclo
de investimento.

Para além do ébvio interesse pelo
setor imobilidrio que tem sido uma
importantissima alavanca do
mercado de M&A em Portugal, e ird
continuar durante 2018, vemos com
maior potencial transacionavel, quer
em volume e em valor, setores
como a energia, telecomunicagoes,
media, financeiro e toda a industria
com caracter exportador.

sectores de infra-estruturas, Energy
& Utilities, imobilidrio e financeiro,
entendemos que havera mais apetite
pelos sectores de retalho e industria

fevereiro ter aparentemente sido um
més muito bom em termos de
volume e nimero de transagdes, a
realidade é que em 2017 foram
concluidas varias operagdes de
grande dimens&o e ndo me parece
que se consiga manter esta
tendéncia em 2018. Serd
provavelmente um mercado mais
marcado pelo nimero de
transagoes do que pelo seu valor,
ou pelo menos tem sido essa a
nossa experiéncia no primeiro
trimestre.

i ia'e

renovaveis sdo os setores da
economia com maior potencial para
fusdes e aquisi¢oes,

MARCOS DE SOUSA MONTEIRO
Sécio responsavel

pelo departamento de Corporate
da Linklaters LLP em Lisboa

“PIPELINE EXISTENTE FAZEM
ANTEVER 20 TRIMESTRE FORTE™

2017 foi um ano em que o mercado
de M&A esteve particularmente
ativo em Portugal, tendo-se
registado uma subida acentuada no
volume de transagées e no valor
médio das transagdes em que

er F um
balango muito positivo do ano de
2017, tanto numa andlise de
mercado como em relagédo ao ano
que tivemos no escritério. O ano de
2018 sera seguramente positivo.
Resta apurar se 0 ano ser4 positivo

até ao Verdo, ndo deixara de haver
alguma incerteza quanto 2 reta final
de 2018.

Os setores em que constatam mais
atividade em 2017 e 2018 centram-
-se nos setores financeiro,

inf turas, energia, i

e alguns segmentos do setor

ainda que estes setores
il a dinamizar o
j com alguma
ou mesmo crescimento de setores
como o de Healthcare e TMT.

JOAO SANTOS
Managing Partner da Tradinveste

“A IMAGEM DE PORTUBAL
NO MERCADO INTERNACIONAL
E UM ATIVO"

Para nés, 2017 foi um ano muito
i ite, ndo s6 em op
‘In-Bound' como ‘Out-Bound'. Em
geral e em Portugal, as transagdes
de M&A registaram um crescimento
relativamente a 2016 com mais de
330 transagdes, o que representa um
acréscimo face a 2016 de cerca de
9% no numero de transagdes
encerradas. Neste crescimento
houve uma grande expressao do
setor imobilidrio que se contrapds ao
setor financeiro que de acordo com
os dados disponiveis, registou uma
queda expressiva. Se olharmos para
a atividade tendo em conta o tipo de
investidores, temos os Fundos de
Private Equity responsdaveis por um

i sendo

de modo parcial, desig
até ao Verdo, ou se todo o ano de

p (quimico,
moldes, etc.).
No sector financeiro, acreditamos
que devemos continuar a assistir a
um processo acelerado de venda
activos (NPL'’s, Imobilidrio, etc.).

ALBERTO GALHARDO SIMOES
Sacio da Miranda
responsavel pela drea de M&A

“PODERA HAVER
ALGUM ABRANDAMENTO"

O balango de 2017 é muito positivo.
Até melhor que 2016. Assessoramos
varios clientes (princij

2018 ém esse mesmo sinal
positivo.
Isto porque o inicio do ano

iou a mesma i idade de

ponsaveis por 43 G Ao
nivel dos Fundos de Venture Capital,
continuam a ter uma atividade muito
residual em termos de valores

2017, continuando o mercado de
M&A forte tanto a nivel mundial
como a nivel nacional. Os
resultados ja alcangados no 1.2
trimestre e o pipeline existente
fazem antever um 2.2 trimestre
igualmente forte, com a
continuidade da atengao dos
investidores internacionais ao
mercado portugués sendo que esse
apetite se deverd em parte a
aparente liquidez dos mercados.
A

ao
habitual baixo valor dos
investimentos que so feitos.
Em 2018, vai continuar a crescer em
termos de transagdes de um modo
mais estruturado, possivelmente mais
seletivo e com um peso no setor
imobilidrio ainda grande mas menor
face ao registado nos anos anteriores.
Aimagem de Portugal no mercado
intemacional é de facto um ativo com
que contamos cada vez mais, fazendo
com que investidores estratégicos e

iros de di nacionalidade

isao dos 32 e 42 tril
toma-se mais dificil face a alguns
sinais contraditérios que vao
surgindo. Se é um facto que a
atividade nao tem dado sinais de
abrandamento, outros sinais como
uma relativa volatilidade dos
mercados, evidenciada pelo recente
mini-crash das bolsas americanas,

olhem para o nosso pais com
recorréncia e atengado. Além disso, a
maior estabilidade das contas
publicas, a maior facilidade de acesso
alinhas de crédito e a entrada de
alguns promotores de Private Debt,
sdo de facto bons instrumentos de
apoio as transagdes de M&A,

um bom ano de 2018.

ou os imp que a ap
da data prevista para o Brexit,

Portugal tem potencial em inimeros
no entanto,

podera trazer ou uma

investidores estrangeiros) em
inimeras transagdes que

| fusdes e aqui: =
Quanto a 2018, tudo indica que este
ano continuara a ser interessante na
area de M&A, mas podera haver
algum abrandamento. Apesar de

G gativa de
contflitos comerciais que envolvam

enumerar alguns sectores que
sentimos estarem com uma dindmica
muito i

as p diais, sdo
aspetos que poderao levar a um
arrefecimento da atividade na parte
final de 2018 ou no inicio de 2019.
E por este motivo que tendo a
certeza que 0 ano serd muito forte

referir o Real Estate, o Turismo, 0
Lazer, a Energia e entendo que pela
atengdo do mercado internacional as
nossas [T, quer em fases mais Early
Stage, quer mais maduras
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consolidadas, este sector terd uma
atividade muito interessante no ano
de 2018, perspetivando-se algumas
transagées de referéncia.
Acredito que o ano de 2018 vai
continuar a crescer em termos de
transacgdes de um modo mais
estruturado, possivelmente mais
selectivo e com um peso no sector
imobilidrio ainda grande mas menor
face ao registado nos anos anteriores.
A imagem de Portugal no mercado
interacional é de facto um activo com
que vamos contando cada vez mais,
fazendo com que investidores

e iros de di
nacionalidade olhem para 0 nosso
pals com recomréncia e atengao. Para
além disso a maior estabilidade das
contas publicas, a maior facilidade de
acesso a linhas de crédito e a entrada
de alguns promotores de Private Debt,
s30 de facto bons instrumentos de
apoio as transacgbes de M3A,
antevendo um bom ano de 2018
Portugal tem potencial em inimeros
sectores, no entanto, tentando
enumeraralguns sectores que

com uma
muito it

posso referir o Real Estate, o
Turismo, o Lazer, a Energia e
entendo que pela atengdo do
mercado intemacional as nossas [T,
quer em fases mais Early Stage, quer
mais maduras e consolidadas, este
sector terd uma actividade muito
interessante no ano de 2018,
perspectivado-se algumas
transacgbes de referéncia.

DOMINGOS CRUZ
Managing Partner da CCA ONTIER

“0 FLUXO DE TRABALHO
PARA AS SOCIEDADES AUMENTOU™

De um modo geral, 2017 foi um bom
ano. Oﬁuxodelraban\opataas

em grande pane devndo ao

no que diz respeito aos setores do
imobilidrio e financeiro. Também a
CCA ONTIER acompanhou esta
tendencia © registou um aumento do
por parte de i i
internacionais em Portugal, tendo
como objetivo a expanséo da sua
atividade e negécio.
Penso que, nos préximos anos, as
Fusdes & Aquisigdes irdo manter-se
de forma inquestionavel nas agendas
dos escritérios de advogados. O

a
ser uma realidade a médio prazo, o
que aumentaré o nimero e o nivel de
aquisigdes ‘cross-border Inbound
que para a boa

que o mercado M&A portugués
atravessa.

Apesar de as operagdes de M&A
serem lransversais a diversos
setores, neste caso, os

setores sdo o bancério e financeiro,
imobili4rio e turismo e novas
tecnologias (TMT).
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“As Empresas
Familiares e o0 Mercado
das FusOes e Aquisicoes”

A maioria do tecido empre-
sarial nacional € constitui-
do por PME’s de cariz fami-
liar. Frequentemente os em-
presarios ligados a estas so-
ciedades terdo de lidar com
um processo de venda da sua
empresa. Esta necessidade é
frequentemente (mas nio s6)
despoletada pela auséncia de
sucessdo familiar.

Corporate Finance Associate Parner ~ COM Dase na nossa expe-
riéncia gostariamos de relevar
alguns )s que demo: ponderacdo por

parte dos donos de empresas familiares:

1. Perceba qual é a sua motivac3o para vender o negocio
Vender bem um negécio é muito mais do que obter um bom
prego (pode ser por exemplo vender 2 um comprador que man-
tenha vivos os principios porque batalhou). A nossa sugestio
€ que ponha por escrito as razdes que o levam a alienar o seu
negocio (a sua cartade io) e ma se fiel as
durante o processo de venda.

2. Anzliseomemuloeemendaovalordomnegido

Com a ajuda dosseus iros analise o sector de
atividade onde a sua empresa opera e identifique quais os tipos
de potenciais compradores e qual o grau de atractividade da
sua empresa par: cada npo de comprador.

Comp(]e [ mp p do da sua emp corrigindo
event proveitos nio recor; ou que nio j:
relacionados coma atividade operacional. Procure realizar um
exercicio de projecg3o que abranja pelo menos 3 anos.

Com base no trabalho realizado estabeleca um intervalo de
valorizac3o realista para o seu negécio. A determinagio deum
preco razodvel (e que muitas vezes podera nio corresponder
ao valor atribuido pelo empresirio) é um tema da maior rele-
vancia pois a nossa experiéncia diz-nos que umadas principais
razdes para o fracasso de um processo de venda sdo as expec-
tativas de preco por parte do vendedor.

3. Prepare a empresa paraa venda

Tente calgar os sapatos de um eventual comprador e veja que
tipo de informagc3o é que ird necessitar (recorra aos pedidos
tipicos de informac3o associada a processos de Due Diligence
Financeira, Fiscal e Legal que lhe poderio ser disponibilizadas
por assessores profissionais). Identifique e corrija eventuais fa-
lhas de informag3o. Se identificar potenciais melhorias a0 seu
negocio, procure implementd-las se possivel.

4. Nio venda sua empresa sem ajuda

Procure constituir uma equipa de assessores financeiros e le-
gaisem quem confie e que lhe possam transmitir uma opiniio
objectiva sobre 0 seu negécio e o processo de venda (e nio o que
quer ouvir). Procure assessores que tenham experiéncia prévia
neste tipo de processos (e que o possam atestar).

A Baker Tilly é uma rede internacional com uma longa his-
toria de relacionamentos bem sucedidos com empresas fami-
liares. O facto de também operarmos noutras linhas de negé-
cio distintas da area de fusdes e aquisigdes (e.g. Audit, Tax &
Incentives, Outsourcing) fortalece a nossa proposta de valor
permitindo-nos a prestagio de um servigo completo.
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