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Especial

Energia, imobiliario
e IT dao gas a assessoria
financeira em Portugal

As operacOes transfronteiricas (cross-border) dominaram o mercado da assessoria financeira
no ano que agora chega ao fim. E deverao continuar a dominar em 2023.

mtalves@medianove.com

O mercado de servicos de assesso-
ria financeira estd inevitavelmente
ligado ao mercado transacional e
as suas tendéncias, por sua vez, es-
tado muito relacionadas com a con-
juntura econémica, com as preo-
cupacdes relacionadas com a sus-
tentabilidade e com o investimen-
to estrangeiro e no estrangeiro.

O relatério mais recente de
M&A (fusdes e aquisicdes) da
Transactional Track Record (TTR)
revela que o mercado transacional
portugués registou, até outubro,
um total de 371 operac¢des, com
valor total de 9,7 mil milhoes, no
qual 47% do total das transacoes
possuem os valores revelados.

Em termos sectoriais, o sector de
Real Estate foi o mais ativo até ou-
tubro, com 81 transacdes, seguido
pelo sector de Internet, Software &
IT Services, com 57 operacdes.

Ainda de acordo com o mais re-
cente relatdrio do TTR, feito em
colaboracao com a Intralinks, os

nimeros de outubro deste ano re-
presentam uma diminui¢do de 21%
no ndmero de transacdes em com-
paracio ao mesmo periodo de
2021, bem como uma queda de 42%
do capital mobilizado. Sendo que
em outubro, foram registadas 33
fusdes e aquisicdes, entre anuncia-
das e encerradas, e um valor total
de 421,28 milhoes de euros.

As operagdes transfronteiricas
(cross-border) dominam o mercado
da assessoria financeira em 2022 e
deverio continuar a dominar em
2023. Aqui, e quanto ao nimero de
transacdes até outubro, Espanha
foi o pais que mais investiu em
Portugal, contabilizando 38 tran-
sacdes. Em segundo lugar estd a
Franca, com 26 operacdes. Ja as
empresas portuguesas escolheram
a Espanha e a Alemanha como
principal destino de investimento,
com 16 e oito transacdes, respecti-
vamente. As empresas norte-ame-
ricanas diminuiram em 45% as
suas aquisi¢des no mercado portu-
gués, até outubro de 2022. En-
quanto as aquisi¢des estrangeiras
no sector de Tecnologia e Internet

CFI E JP MORGAN NO TOPO
DAS ASSESSORIAS ATE OUTUBRO

diminuiram em 8% em compara-
¢do ao mesmo periodo de 2021.

Em relacio aos fundos estran-
geiros de Private Equity e Venture
Capital que investem em empresas
portuguesas, houve um cresci-
mento de 29% no periodo, segun-
do o relatério da TTR.

As operacdes transfronteiricas
poem o negdcio da assessoria fi-
nanceira, essencialmente, nas
miaos de players internacionais.
Para um advisor local as oportuni-
dades acabam por se resumir ao
“sell-side” e ndo tanto ao “buy-side”,
como explica ao JE um especialista
em banca de investimento.

Ranking dos assessores

No ranking de assessores financei-
ros por numero de transacdes li-
dera o CFI - Corporate Finance
International Portugal, com trés
operacdes. J4 em valor, lideram
em 2022 o JP Morgan Chase e o
Seale & Associates, contabilizando
652,99 milhdes, respectivamente.
Os dados sio do relatério mais re-
cente de M&A da TTR.

Este ano, segundo fontes do
mercado, um dos sectores que de-
monstrou maior dinimica de M&A
foi o tecnoldgico e digital, o que de-
monstra a crescente conviccio dos
investidores de que a disrupcio
tecnoldgica serd um factor de cria-
¢do de valor no futuro.

O sector das infraestruturas
também tem estado na agenda.
Para jd ndo falar do sector do imo-
bilidrio, tendo 2022 assistido a al-
gumas grandes operacdes, como a
venda dos ativos da ECS a DK
Partners, a venda da sede do No-
vobanco a Merlin Properties e,
mais recentemente, a venda de-
sencadeada pela VIC Properties
dos seus trés ativos imobilidrios
em Portugal e que conta com a as-
sessoria financeira da Alantra.

Também o sector das energias re-
novaveis, nas suas variadas verten-
tes, tem assistido a uma forte ativi-
dade de M&A, associada a transicao
energética que tem vindo a consoli-
dar-se um pouco por todo o mundo.
A tendéncia de 2022 prolongar-se-
por 2023, ou seja, a estruturacio de
financiamentos “verdes”; a assesso-
ria a fusdes e aquisicdes, nomeada-

A consultora financeira CFl Portugal e os bancos de investimento norte-americanos JP Morgan Chase e Seale & Associates
lideraram o ‘ranking’ de assessorias financeiras a negdcios de fuses e aquisi¢Oes, ‘private equity, capital de risco e compra
de ativos em Portugal até ao passado més de outubro, de acordo com o diretério internacional TTR - Transactional Track Record.

S6 os dois primeiros apoiaram transagdes superiores a meio milhdo de euros.
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mente em sectores chave para um
mundo mais digital e mais focado
em preocupacdes ESG (envi-
ronmental, social, and corporate
governance). As operacdes relacio-
nadas com o sector imobilidrio tam-
bém continuario a marcar a agenda
da assessoria financeira.

O mercado de assessoria financei-
ra ndo é alheio ao facto de, nos dlti-
mMos anos, termos visto como as em-
presas portuguesas mais inovadoras
tém sido capazes de angariar capital
junto de investidores internacio-
nais. O crescimento significativo
da atividade de M&A associada a
entrada de investidores financeiros
no mercado portugués (tanto fun-
dos de private equity como fundos
de pensdes e infraestruturas) e ao
forte crescimento do negécio imo-
bilidrio em Portugal, enquadram o
mercado da assessoria financeira.

As dreas de Private Equity, Ventu-
re Capital e Asset Acquisitions sdo
destacadas no relatério da TTR, e
até outubro, foram contabilizadas
33 transacoes de Private Equity,
num total de 2,7 mil milhdes.
Houve uma diminuicdo de 10% no
numero de operacdes em compa-
racio ao mesmo periodo de 2021.

Em Venture Capital, foram reali-
zadas 83 rondas de investimentos e
um total de 913 milhdes de euros
representando uma diminuicio de
12% no numero de transacoes.

Ja no segmento de Asset Acquisi-
tions, foram registadas 95 transa-
¢des com um valor de 2,8 mil mi-
lhoes, representando uma queda
de 4% no ntiimero de operacdes.

Para 2023 o Programa Consoli-
dar com co-financiamento publico,
promete marcar a agenda do priva-
te equity e capital de risco. Foram
escolhidas 14 sociedades para geri-
rem fundos de capital de risco des-
tinados a investimento na capitali-
zacdo de PME e Mid Caps, no am-
bito do Programa Consolidar, do
Fundo de Capitalizacio e Resilién-
cia (FACR), gerido pelo Banco Por-
tugués de Fomento e criado no
contexto do Plano de Recuperacio
e Resiliéncia (PRR) nacional.

Forte concorréncia
Hé muito que a assessoria financei-
ra deixou de ser apanigio dos ban-

cos de investimento. As empresas
de assessoria financeira e até as
grandes consultoras estdo cada vez
mais ativas nessa area. Basta olhar
para a transacio, destacada no ulti-
mo relatério da TTR - a conclusio
da aquisicao da Maxive Cybersecu-
rity (a holding que agrega duas das
principais empresas europeias de
ciberseguranca MSSP, a S21sec e a
Excellium) 2 Sonae IM pelo Thales
Group. Com um valor da transa¢io
de 120 milhdes de euros, a opera-
¢do contou com a assessoria finan-
ceira da PwC Espaiia.

A evolucio da economia mundial
e da sociedade tem mudado o para-
digma dos negécios e das empresas.
O foco numa economia centrada
nas pessoas, na sustentabilidade, no
ambiente tem vindo a emergir.
Uma tendéncia que esta ji a ter im-
pacto na evolucio do mercado de
servicos de assessoria financeira é a
Responsabilidade Social. As empre-
sas estdo cada vez mais orientadas
para uma procura equilibrada entre
lucro e um impacto social e ambien-
tal positivo. Basta ver alguns dos
negdcios que marcaram O ano.
Exemplo? O pacote de financia-
mento certificado como “green
loan” que a Finerge acaba de obter.

A Finerge concluiu no inicio
deste més, uma operacio de refi-
nanciamento de 2,3 mil milhoes
que ird acelerar a sua expansio na
Peninsula Ibérica. Nesta operacio,
a Finerge foi aconselhada pelo
Santander CIB, Latham &
Watkins, Vieira de Almeida, EY e
G-advisory. Jd a A Allen & Overy
fez a assessoria juridica dos finan-
ciadores, o sindicato bancdario
composto pelo Santander, MUFG
(Mitsubishi UFJ Financial Group),
ING, Natixis e BNP Paribas.
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Infografia: Mario Malh&o | mmalhao@medianove.com
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Operacoes de assessoria
financeira que marcaram 2022

Os “deals” de maior dimensao em 2022 foram a venda dos fundos da ECS Capital a Davidson Kempner, a venda do
Grupo Lusiadas Saude a Vivalto Santé; o spin-off entre a Greenvolt e a Altri e a aquisicao pela Rovensa da Cosmocel.

mtalves@medianove.com

Durante 2022 foram efectuadas di-
versas operacdes relevantes num
conjunto alargado de setores, des-
tacando-se os setores do imobilia-
rio, energia, saude e tecnologia.

O “deals” de maior dimensio em
2022 foram a venda dos fundos da
ECS Capital a Davidson Kempner;
a venda do Grupo Lusiadas Saude
a Vivalto Santé; o asset split da
Cordex e Flex2000 entre os acio-
nistas; o spin-off da Greenvolt; e a
aquisicdo pela Rovensa do grupo
mexicano Cosmocel. Nota tam-
bém para as varias operacdes em
energias renovaveis, efetuadas
pela EDP, Greenvolt e Galp.

O Santander em Portugal, nos
primeiros nove meses do ano, as-
sessorou um financiamento de 362
milhdes para aquisicio de um por-
tefélio de parques edlicos pela
Onex Holdings a EDP. O banco
apoiou também a Generg, do grupo
Total Eren, refinanciando a totali-
dade da divida do seu principal por-
tefélio de energias renoviveis. Na
linha do papel que o banco quer ter
na apresentacio de solucdes dina-
mizadoras dos objetivos de descar-
bonizacio da economia portugue-
sa, destaca-se a assessoria financeira
aos primeiros projetos industriais
que incluem o Hidrogénio Verde
na sua cadeia produtiva. A nivel do
Debt Capital Markets, o banco parti-
cipou na colocacio de uma emis-
sdo de “Green Bonds” de 500 mi-
Ihoes de ddlares a cinco anos para a
EDP. Na area de Corporate Finan-
ce, o Santander deu assessoria a
Atlantia na operacdo de venda da
participacio de 17,2% detida na Lu-
soponte 8 MM Capital Partners,
subsididria da Marubeni Corpora-
tion; assessorou a Penta Flex na
operacio de cisdo entre a Cordex e
a Flex 2000; deu assessoria finan-
ceira a Altri no spin-off da Green-
volt; e atuou como Joint Global Coor-
dinator no aumento de capi-
tal/Oferta Publica de Subscricio da
Greenvolt, no valor de 100 milhoes
de euros.

Em novembro foi noticia que a
Caixa Geral de Depésitos passou os
quase 95% de acdes que tinha no
Caixa Banco de Investimento (Cai-
xaBI) para a Caixa Participacdes, que
gere as posicdes do grupo noutros
bancos internacionais como Brasil,
Macau e Mocambique. Em 2022 o
Caixa BI assessorou 30 operacdes,
essencialmente ligadas a emissdo de
obrigacdes de empresas e de opera-

coes de refinanciamento. Nomeada-
mente o empréstimo obrigacionista
de 35 milhoes da Greenvolt, com
maturidade em 2025.

O Caixa BI, tal como o Santan-
der, assessorou o spin-off da Green-
volt. Em marco, o grupo Altri deci-
diu avancar com o processo de se-
paracdo dos negdcios de pasta e
energias renovaveis, deixando a
Greenvolt de ser consolidada nos
resultados anuais da Altri. A Caixa
BI atuou como assessor e agente
pagador da operagdo, com um valor
de 356,1 milhoes de euros.

Ja o Millennium BCP Investment
Banking conta com sete operacdes
de assessoria financeira este ano.
Entre eles o financiamento de dois
parque edlicos da Onex Holding,
uma operacdo de 361,2 milhoes.
Recorde-se que em janeiro a Onex
Renewables comprou um portfélio
de ativos edlicos pertencentes a
EDP Renoviéveis (EDPR) por 530
milhdes de euros. A carteira de ati-
vos engloba cinco parques edlicos,
trés dos quais j4 em operacio.

O BCP também foi joint lead ma-
nager da emissdo de divida verde da
EDP no valor de 1.250 milhoes.

O ano comecou com a Howden
M&A a assessorar o grupo francés
Icade Santé na aquisicio do
portfdlio Satdelnveste a segura-
dora Fidelidade. Tratou-se da
compra de 100% de um Fundo de
Investimento Imobilidrio detentor
de um portfélio de ativos imobilii-
rios que inclui os hospitais Lusia-
das. O valor deste negbcio ascen-
deu a 213 milhdes de euros.

Em fevereiro de 2022 deu-se a
conclusdo da venda pela Atlantia,
de participacdo de 17,21% na Luso-
ponte, para a Vinci Highways e Li-
neas — Concessdes de Transportes,
subsididria da Mota-Engil. O valor
da transacio foi de 55,70 milhoes.
Ainda em fevereiro, a biofarma-
céutica portuguesa Genlbet, espe-
cializada no fabrico de material
biolégico para ensaios clinicos, foi
adquirida pela multinacional Re-
cipharm, que faz desenvolvimento
e producio de medicamentos.
Também nesse més é anunciada a
venda das radios do grupo Media
Capital aos alemaes da Bauer Me-
dia Audio por mais de 69 milhdes.

A demonstrar que os bancos de
investimento continuam a ter um
papel importante na assessoria fi-
nanceira o BCP foi o escolhido
pela Fundacdo Oriente no proces-
so competitivo de venda do Banco
Portugués de Gestio (BPG) em
curso.

Em julho foi noticiada a venda

Durante 2022 houve
diversas operacoes
relevantes num
conjunto alargado de
setores, destacando-se
os sectores imobiliario,
energia, saude

e tecnologia

do Grupo Lusiadas Saide pela nor-
te-americana United Healthcare
aos franceses da Vivalto Santé. O
assessor financeiro do vendedor do
grupo Lusiadas foi o Bank of Ame-
rica em Madrid. Também em julho,
o Emerald Group, através de uma
sociedade denominada de Me-
dia9Par anuncia a compra do Jornal
Econémico e do semandrio Novo.

A transacio em julho de 2022
destacada pelo TTR foi a aquisi¢do
da Smart Studios pela Round Hill
Capital. O valor da transacdo é de
200 milhoes de euros.

Em agosto deu-se a aquisicdo de
100% da KREP Portugal — SICAFI,
proprietaria do complexo imobilid-

Bloomberg

rio Lx Factory (que pertencia ao
grupo francés Keys), pela joint-ven-
ture constituida pelo o Grupo Arié,
o Europi Property Group e a Be-
drock Capital. Os compradores fo-
ram assessorados pela Morais Lei-
tao, CBRE, EY e Howden M&A,
enquanto os advogados da Garri-
gues atuaram do lado do vendedor.

Também em agosto, o grupo
francés Tessi, que opera no ramo
de Business Process Services (BPS),
anunciou a aquisi¢do da empresa
portuguesa Vilt, uma consultora
tecnoldgica especializada na trans-
formacio digital. Ainda em agosto,
a Sonae Sierra e o Bankinter anun-
ciaram a compra do edificio do
Atrium Saldanha, em Lisboa, man-
tendo o grupo vendedor Fibeira, de
Armando Martins, 20% da nova so-
ciedade resultante do negécio.

Em setembro, a Vodafone Portu-
gal anunciou a aquisicio de 100%
do capital social da Cabonitel, hol-
ding da Nowo Communications.

Em outubro, a Sevenair Aca-
demy concluiu a aquisi¢do de todos
os ativos aeronduticos da norte-
americana L3Harris Technologies,
localizados em Portugal.

J4 em novembro, o acordo de
parceria estratégica entre os CTT e
o grupo segurador Generali/Tran-
quilidade contou com a assessoria
financeira de casas internacionais.
A Rothschild & Co atuou como as-
sessor financeiro dos CTT e do
Banco CTT. J4 a Tranquilidade e o
Grupo Generali foram assessorados
pela Arcano Partners. Também em
novembro ocorreu a aquisicio da
tecnoldgica portuguesa Do iT Lean
por parte do grupo alemdo Valan-
tic. A assessoria ao negécio do sec-
tor tecnoldgico envolveu a WhatE-
ver Consulting GroupeaEY.

Em novembro ainda, a Atena
Equity Partners concretizou a en-
trada na maioria do capital da
Science4you, empresa portuguesa
lider em brinquedos educativos e
cientificos. O més de novembro fe-
chou com a Ibersol a anunciar a
conclusdo da venda dos restauran-
tes Burger King em Portugal e Es-
panha & Restaurant Brands Iberia
(RBI) por 260 milhdes. O Haitong
Bank foi o assessor financeiro da
Ibersol SGPS no negécio. Ainda
em novembro falha a tentativa de
venda da Efacec a DST, que estava
a ser assessorada pelo Haitong. O
processo é retomado e tem a De-
loitte como assessora financeira.

Ja em dezembro, a britanica Ar-
donagh anunciou que a sua subsi-
didria Ardonagh concluiu a aquisi-
¢do do grupo MDS a Sonae.
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Prioridade deve ser “analise,
gestao e mitigacao de risco”

Ha uma necessidade de reestruturar e redesenhar os modelos de negdcio, admite Jodo Nunes, da Moneris, mas as
empresas devem entrar em 2023 com cautela e prudéncia. Digitalizacdo “€ um comboio” que nao espera por ninguém.

jcosta@medianove.com

As necessidades das organizacdes
na drea da assessoria financeira
ainda se prendem aos efeitos que
alastraram da pandemia. Apesar de
2022 ter sido um ano de algum di-
namismo em certos sectores, 2023
aproxima-se e a palavra de ordem
serd prudéncia, avisa o Assistant
Manager da Moneris, Jodo Nunes.

Empresas devem focar-se na
“anilise, gestdo e mitigacdo do ris-
co”, mas nio podem perder “o
comboio” da transi¢do digital, sa-
lienta mesmo.

Além destes, Nunes aponta ou-
tros factores que tém vindo e con-
tinuarao a impactar tanto a pres-
tacio dos servicos aos clientes
como a regula¢do que as consulto-
ras devem ter nessa prestacio. E o
caso do “processo inflaciondrio” e
a escalada das taxas de juro. “Pre-
vé-se que o Banco Central Euro-
peu, na sua reuniio de dezembro,
vai voltar a subir as taxas de juro
de referéncia”’, recorda. A somar a
isto, o conflito na Ucrania, que
pesa na cadeia de valor e na toma-

da de decisdo das organizacdes.

“Com este cendrio e estas varii-
veis, o ponto fulcral, importante,
da parte das consultoras, mas tam-
bém da parte das empresas, serd a
gestdo, a andlise e a mitigacio do
risco associado as suas atividades e
transacdes”, destaca. E essa gestdo
de risco sera feita “ndo sé na di-
mensio financeira, propriamente
dita, mas também noutras, como a
legal ou juridica”.

Na mesa estdo questdes regula-
térias que se impdem em alguns
sectores de atividade, explica.
Mas em foco estdo também ques-
tdes ambientais, que exigem
abordagens de “uma equipa mul-
tidisciplinar”.

Receio pode ser oportunidade
Jodo Nunes antecipa também que
em 2023 e 2024 vamos assistir “a
algumas economias ancora que
V30 crescer muito pouco ou entrar
num cendrio de estagnacao’, algo
que, diz, vai impactar as empresas
nacionais independentemente da
sua dimens3o.

Mas nem todo o cendrio é som-
brio. “Isto deve ser visto, de facto,
como uma oportunidade”, realca.

Transic3o digital

“é um comboio

que todos vao ter

que apanhar, ao qual
nao podem fugir,

e que nao chega
atrasado”, considera

o Assistant Manager
da Moneris, Jodao Nunes

Assista a esta talk na
plataforma multimédia JE TV,
em www.jornaleconomico.pt

“E uma oportunidade de repensar
o negdcio, de repensar as metodo-
logias e as praticas adotadas, de
certa forma. Essa ponderacio deve
ser um momento introspetivo e
todas as empresas deverdo fazer
uso dele” - inclusive as consultoras
e firmas do sector da assessoria fi-
nanceira, garante.

Um comboio que

nio espera por ninguém

E essa transformacio, acrescenta,
tem sido catapultada por alguns
transformacdes inadidveis ou in-
contorndveis. “Nomeadamente,
esta transi¢do digital a que temos
assistido (...) Quase que somos
obrigados a repensar a nossa rela-
¢ao com o cliente, a nossa relacao
com os demais stakeholders. E um
comboio que todos vio ter que
apanhar, ao qual nao podem fugir,
e que ndo vem atrasado”, sublinha
Joao Nunes.

O trabalho interno, explica, serd
ajudado pelos profissionais e pelas
consultoras, mas ha sobretudo que
capacitar as organizacdes do ponto
de vista da analise e tomada de de-
cisio, real¢a. E sdo as PME as que
mais se arriscam. “Falando da es-

magadora maioria das empresas
que compdem o nosso tecido em-
presarial, essas terdo que ter alguns
cuidados com a questdo do endivi-
damente excessvio e nio perder o
tal comboio. O comboio da digita-
lizacdo, da transicdo energética, da
sustentabilidade, etc”.

Esses novos designios sdo “neste
momento preocupacdes que essas
pequenas empresas estdo ji a ter,
por imposicio das grandes empre-
sas”, diz.

“Porque as grandes empresas sio
clientes de um tecido empresarial
com uma dimensio mais reduzida
e estdo a impor e estdo a pedir uma
série de elementos que lhes permi-
tam cumprir com as metas a que se
comprometeram”

Sio realidades que segundo o
profissional da Moneris “rapida-
mente vao ser transversais” a todo
o tecido empresarial, “ndo sé por
imposicdo legal”, mas por essa in-
fluéncia dos grandes players.

E esse, sublinha, serd também
um desafio “ndo s para a assesso-
ria financeira, mas para a consul-
toria em geral”. O desafio de “capa-
citar empresas de menor dimenséo
para esse desiderato”. i Com TGP
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Especial

PRR em 2023 pode ser catalisador
da assessoria financeira em Portugal

O final do 1° semestre de 2022 foi marcado por um arrefecimento do mercado de transagdes devido ao contexto
geopolitico e econdmico. Mas para 2023 € esperado dinamismo da atividade de M&A no segmento de mid-market.

Quais foram os negdcios de assessoria financeira mais expressivos de 2022 e o que espera para 2023?

Administrador
Executivo do CaixaBl

O contexto de grande incerteza
verificado em 2022, fruto das
dificuldades nas cadeias de
abastecimento internacionais e,
particularmente, do confronto na
Ucréania, que levou ao disparar
dos custos energéticos e a fortes
disrupgdes no comércio
alimentar, afetou naturalmente a
economia mundial e,
particularmente, a europeia. A
forte presséo inflacionista que daf
resultou, que por sua vez impeliu
o BCE a aumentar as taxas de
juro, impactou fortemente a base
de custos das empresas,
particularmente nos setores
energia-intensivos como o
industrial, levando a um
posicionamento estratégico (em
termos de planos de
investimento) mais defensivo,
particularmente desde o verdo.
Nao obstante, alguns setores em
Portugal demonstraram a sua
resiliéncia e atratividade, sendo
de destacar vérias operagles em
energias renovaveis, como sejam
as efetuadas pela EDP, Greenvolt
e Galp; a aquisicdo pela Rovensa
do grupo Mexicano Cosmocel; e a
aquisi¢cdo da Lusiadas Saude pelo
grupo Vivalto Santé.

Para 2023 estima-se um inicio de
ano cauteloso ao nivel de
transagdes de F&A(fusdes e
aquisigOes), ao manterem-se os
riscos relacionados com a guerra
na Ucréania, os elevados custos
energéticos e o contexto de
financiamento mais exigente,
tudo isto num contexto
potencialmente recessivo da
economia europeia.

No entanto, espera-se que a
implementacdo do PRR em
Portugal seja um importante
catalisador para a atividade de
F&A em Portugal em 2023,
sendo de realgar a importancia
da operacionalizagdo dos
500milhdes de euros do
Programa Consolidar distribuidos
a 14 sociedades de capital de
risco, que seguramente
dinamizar&o processos de
consolidacdo e expanséo
empresarial, com foco no
segmento mid-market.
Adicionalmente, e em termos
setoriais, sera previsivel a
manutengdo da dinamica
transacional nos setores que mais
tém simbolizado a aposta na
sustentabilidade, como seja o

renovavel/transicdo energética,
tecnoldgico (com a crescente
aposta na digitalizacdo), saude e
agro-alimentar. Por ultimo, ndo é
de excluir a possivel ocorréncia
de operagdes de relevo nos
setores das telecomunicacgoes,
bancério e imobiliario, para além
da concretizagdo de algumas
operagdes de privatizagdo.

Head of Corporate Finance & Financial
Sponsors do Santander Corporate
& Investment Banking emPortugal

Em 2022 notou-se um
arrefecimento na atividade de M&A
(fusGes e aquisigdes) em Portugal
com o prolongamento da guerra na
Ucrénia, os elevados niveis de
inflagdo/pregos de energia e,
especialmente, a medida que as
decisOes de politica monetéaria dos
bancos centrais se foram refletindo
na economia real, nomeadamente
com o grande aumento das taxas
de juro a partir do més de
Setembro. O arrefecimento foi
sobretudo visivel ao nivel das
transagdes de M&A de grande
dimensdo em Portugal, ja que
assistimos durante este ano a um
grande dinamismo e atividade de
M&A no segmento de mid-market.
Neste contexto, destacamos como
deals de maior dimensdo em 2022,
a venda dos fundos da ECS Capital
a Davidson Kempner, a venda do
Grupo Lusiadas Saude a Vivalto
Santé num processo muito
competitivo, o asset split da
Cordex e Flex2000 entre os
acionistas, e o spin-off entre a
Greenvolt e a Altri - negdcios,
note-se, que se realizaram
sobretudo nos primeiros 8 meses
do ano.

Para 2023, apesar da incerteza
quanto ao cenario macro,
esperamos um continuado
dinamismo da atividade de M&A
no segmento de mid-market. Em
termos de operagGes de maior
dimensdo, devem continuar a
observar-se operagSes pontuais de
rotacdo de ativos e capital nos
sectores de infraestruturas de
Energia/Renovaveis, Utilities e
TMT, algumas das quais ja em
execugao ou em pipeline.

Head of Corporate
Finance do Banco Finantia

O ano de 2022 tem sido Unico nos
mais diversos niveis. Temas como a
forte recuperagdo econémica pds-
pandemia, os impactos ao nivel das
cadeias logisticas, a guerra na
Ucrania, a inflagdo, o aumento das
taxas de juro e dos precgos dos
fatores de producdo, o possivel
ajustamento no mercado
imobiliario, os fundos e aplicagéo
dos mesmos do Plano de
Recuperagdo e Resiliéncia, entre
outros tém dominado as noticias, e
em Portugal, ndo é excegdo.
Temos assistido a um clima de
volatilidade nos mercados e de
incerteza econdmica que contrasta
com as expectativas de
recuperagdo e de niveis record de
transagdes em 2021.

Em Portugal, e em termos de fusdes
& aquisi¢des, a dindmica tem sido
colocada ao nivel do
posicionamento e crescimento dos
ativos. Se o ativo em questdo tiver
uma posigdo de destaque no seu
sector e bons business
fundamentals, a nossa experiéncia
mostra-nos uma transagdo bem-
sucedida ainda que com mais tempo
de execugdo e andlise. A liquidez
existente e a concorréncia entre
investidores tem levado a crescente
procura de proprietary deals. As
Private Equities nacionais e
internacionais aqui tém assumido
um papel preponderante a este
nivel, quer pelo dinamismo quer pela
criatividade das solugbes que
trazem. No entanto, esta agilidade
esta a ser colocada a prova com o
aumento dos custos de
financiamento, maior
conservadorismo dos niveis de
alavancagem e inerente impacto nas
avaliagBes. Ndo procurando ser
exaustivo, mas os sectores em
destaque durante o presente ano
vado desde as renovaveis, a transigdo
energética, a energia, a salde, o IT,
as infraestruturas, entre outros. As
reorganizacdes de portfolios de
negocios e vendas de ativos non-
core voltaram a ser destaque, além
da aquisicdo de competéncias e
negdcios fundamentais que néo se
tinham até a data. Em suma, uma
riqueza inquestionavel de cenarios e
transagdes. A incerteza trouxe
consigo alguns adiamentos, mas
para 2023 esperamos um primeiro
semestre dinamico com o
lancamento de varios processos de
venda. Estamos com algum
otimismo ainda que cautelosos.

Partner EY, Head of Strategy
and Transactions

Se no primeiro trimestre de 2022
estadvamos a sair de uma pandemia
que afetou diversos setores
globalmente e havia a expetativa
de que a recuperagdo seria rapida
com a alteragdo de modelos de
negocio, todas as previsdes foram
alteradas apos o inicio da invaséo
da Ucrénia, com o impacto
imediato no preco da energia e na
imprevisibilidade que trouxe a
Economia.

Ainda assim, os investidores e
empresas continuam com um
saudavel apetite por operagdes de
aquisigdo e de fusdo.

Com base na informagdo mais
recente da base de dados TTR, a
EY esteve envolvida em mais de
50% das transaces efetuadas em
Portugal, entre janeiro e outubro
de 2022, com enfoque na
assessoria financeira e em due
diligence, o que nos permite avaliar
que os mercados do Imobiliario e
da Tecnologia sdo os que mais
procura tiveram.

Dos cerca de 2 mil milhdes de
euros de transacdes que a equipa
de TransagBes da EY esteve
envolvida, muitas foram de
investidores estrangeiros que se
procuram estabilizar em Portugal,
mas também de varios investidores
estratégicos que tentam ganhar
quota de mercado através da
aquisigdo de ativos concorrentes.
Para 2023, apesar de ser um ano
necessariamente marcado pelo
aumento da inflagdo, pela
discusséo em torno das taxas de
juros bancérias e pela questado
energética (muito importante para
a Industria), prevemos que o
mercado de M&A continue a
demonstrar a sua resiliéncia com a
continua procura por ativos em
Portugal, por via de investidores
estrangeiros, mas igualmente com
um mercado nacional de capital de
risco particularmente ativo em
funcdo do atual dry powder
disponivel. Obviamente que num
contexto macro recessivo, teremos
igualmente empresas a entrar em
processos de reestruturagéo
financeira e que vao procurar
novos investidores para as suas
atividades.

£
“»

Assistant Manager
da Moneris

As empresas enfrentaram enormes
desafios e enfrentaram uma
quantidade inusitada de mudancgas
nos ultimos anos, e tal verificar-se-
a também em 2023.

Os consequentes efeitos da
pandemia global, conflito militar na
Ucrania, desafios econdémicos e
sociais, bem como um
desenvolvimento cada vez mais
réapido de tecnologias e sistemas
associados, obrigaram, e obrigam,
empresas e organizagdes a
rapidamente adaptarem-se a
novos, diferentes e diversificados
contextos.

Tal tem impactado a atuagdo no
setor da consultoria, ndo sé na
vertente da assessoria financeira,
mas também na necessidade das
consultoras deverem prestar um
servigo multidisciplinar integrado,
dando assim resposta a
necessidades varias dos seus
clientes em éareas tao diversas,
mas com objetivo e finalidade
comuns, como sejam os desafios
da transformagao digital, resposta
ao processo inflacionario e
inseguranga nas cadeias de
abastecimento, sustentabilidade e
governance, foco no cliente e
gestdo de pessoas. Sdo estas,
portanto, as atuais e futuras
tendéncias que maior impactam a
atuacdo e forma como se
posicionam as consultoras. No ano
de 2023 néo sera diferente.
Alarga-se assim o ambito de
atuacdo das empresas de
consultoria, pois s6 assim estas
conseguirdo dar respostas mais
ageis e integradas, indo ao
encontro das necessidades
imediatas de empresas e
organizagdes e com o objetivo de
melhor as capacitar a enfrentar de
forma robusta os desafios
presentes e futuros. Tal verificou-
se no ano de 2022, sendo uma
tendéncia em 2023, tendéncia
essa que permitira, também,
prestar um servigo de maior valor
acrescentado, o que tem vindo a
ser percecionado pelas empresas
e organizagdes.

Notar que todos os desafios acima
elencados, transversais a qualquer
empresa ou organizagdo, de maior
ou menor dimensao, conduzem a
multiplas variaveis, pelo que é
necessario estabelecer um
caminho objetivo para garantir a
sustentabilidade do seu core
business, e impactam,
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decisivamente, 0s seus objetivos
financeiros. Impde-se, portanto,
priorizar a definigdo de adequadas
politicas e estratégias ao nivel do
investimento, da liquidez, do
financiamento ou dos modelos
operacionais e de governance.

E estes, sdo também os desafios
que se impdem, cada vez mais, as
consultoras e respetiva assessoria,
sendo que as mesmas devem ser
dotadas de equipas
multidisciplinares para que,
assertivamente, possam responder
a todos estes desideratos. Assim, e
s6 assim, empresas e
organizagoes suas clientes estardo
melhor dotadas e capacitadas para
tomarem as melhores decistes
garantindo a continuidade das
suas atividades, mantendo-se
solventes e robustas, nas
perspetivas operacional,
econdmica, financeira e de
tesouraria.

Saibamos, todos, estar a altura dos
desafios!

Director, Advisory Services
da Mazars Portugal

Em termos de assessoria
financeira na Mazars, o exercicio
de 2022 apresentou uma
componente mais vincada ao nivel
dos servicos de avaliagdo de
empresas, operagles de M&A e
projetos de investimento em
sectores que se revelaram mais
resilientes em contexto pandémico.
Contudo, o segundo semestre de
2022 foi marcado por alguma
contencdo por forga dos aspetos
conjunturais, designadamente, a
guerra na Ucrania, a escassez de
matérias-primas, a crise
energética, o escalar da inflagdo e
0 aumento das taxas de juro.

Com a perda de poder de compra
por parte das familias e o aumento
expressivo dos custos de produgdo
(além da escassez) para as
empresas, é natural que as
perspetivas para 2023 apontem
para um desacelerar da economia.
Dada a existéncia de liquidez e de
oportunidades, o mercado de
fusBes e aquisi¢des devera
continuar dindmico, mas mais
seletivo, direcionado para targets
(i) capazes de manter niveis de
cash-flows estaveis, (ii) habeis em
preservar rentabilidade apesar dos
efeitos da inflacdo e (iii) menos
expostos a divida. Do rol de
sectores alvo deverdo constar a
energia, lazer, hotelaria e
imobiliario. Em 2023 espera-se
uma alteragé@o na configuragdo dos
trabalhos de assessoria financeira,
ganhando maior preponderancia
os trabalhos de reestruturagdo e
recuperagao de empresas - no
contexto das mais alavancadas -
bem como a consultoria em
investimentos, com o suporte dos
fundos europeus -
designadamente do PRR e do
Portugal 2030. Na vanguarda dos
motores de investimento e
desenvolvimento estardo
certamente a digitalizacao,
inovacdo, qualificacdo, transicdo
climatica e sustentabilidade.

Advisory Partner
da PwC

2021 foi um ano recorde na
Peninsula Ibérica (e no mundo)
quer em volume quer em valor das
transagdes, uma tendéncia que
perdurou no primeiro semestre de
2022.

O final do primeiro semestre de
2022 foi marcado por um
arrefecimento do mercado de
transagdes, devido ao novo
contexto geopolitico e
macroeconémico, fruto da
escassez de matérias-primas, das
disrupces nas cadeias logisticas e
da politica monetaria expansionista
que, amplificados pela incerteza
geopolitica e pela crise energética
desencadeadas pela invasdo da
Ucrania pela Russia, geraram
inflagéo e obrigaram os bancos
centrais a aumentar as taxas de
juro e a reduzir a liquidez. As
limitag8es acrescidas no acesso ao
crédito e o aumento da
imprevisibilidade dificultam a
convergéncia de expectativas entre
vendedores e compradores. Para
dirimir as diferengas de
valorizacdo, sdo cada vez mais
frequentes mecanismos de earn-
out ou outras solugdes inovadoras
ao nivel dos mecanismos de preco.
No final de 2022, muitas
transagdes ficaram onhold ou
atrasaram. Espera-se que 2023
arranque abaixo dos anos
anteriores, mas, face a abundancia
de capital ainda existente, que haja
uma recuperagao no fluxo
transacional.

Os hot sectors de 2022, deverao
manter-se em 2023,
nomeadamente: Energia, de forma
a garantir a independéncia
energética, maior eficiéncia e
cumprimento dos objetivos de
descarbonizagdo; Tl, devido a
crescente digitalizagdo e maiores
necessidades de processamento,
analise e protegdo de dados;
imobiliario/ hotelaria, visto que
Portugal continua a ser atrativo
para capital estrangeiro; e salde
pela sua resiliéncia mesmo em
situagBes de crise. Apesar dos
desafios, acreditamos que existe
um ambiente econdmico favoravel
ao mercado de TransagBes em
Portugal, ndo s6 pela maior
dinamica dos players nacionais
como pelo crescente interesse de
investidores estrangeiros.

CEO
Moss& Cooper

Ainda a recuperar da crise da
Covid-19 fomos confrontados com
outra ameaca que veio abalar
todos os sectores a nivel mundial;
a Guerra na Ucrania, que para
além de causar uma grande
instabilidade politica e econémica,
trouxe consigo a inflagdo
associada ao comércio e

monopdlio Russo do petrdleo e gés
para muitos paises europeus,
nomeadamente da Europa Central.
Este aumento dos combustiveis e
do preco da energia, assim como
as sancgdes e limite imposto pela
Unido Europeia, levou ao aumento
dos bens de primeira necessidade
e de servigos, e a um aumento das
taxas de juro por parte dos Bancos
Centrais. Por conseguinte, o setor
energético, acabou por criar um
efeito dominé negativo em todos
0s setores, que se encontravam
ainda a recuperar da Pandemia.
Mesmo com estes desafios, a
nossa economia viu alguns bons
resultados nos setores do Turismo
e da IndUstria, setores que
procuram a consultoria pelas suas
necessidades de crescimento e
expansdo, uma vez que se viram
muito afetados pela Covid-19 e,
directa ou indirectamente, pelo
conflito na Ucrania.

No que se refere ao Turismo, a
consultoria foi uma excelente
colaboradora no desenvolvimento
da oferta turistica face ao entorno
geral. A nossa consultoria a
empresas deste setor focou-se
numa analise da procura, cada vez
mais exigente e sofisticada, e da
oferta. Entre o desenvolvimento de
Planos de Negécio, Estudos de
Mercado e Planos de Marketing,
criamos diversos mecanismos de
resposta para cenarios futuros e
desafiantes que possam vir a
surgir e impactar novamente este e
outros setores.

A Industria historicamente é e
continuara a ser um dos grandes
motores da economia e a tentar
lidar com todas as alteragdes ao
mercado, as empresas do setor
cada vez mais procuram 0 n0Sso
apoio, com uma necessidade cada
vez mais crescente de inovar no
seu processo produtivo, por forma
a elevar a sua resiliéncia e
diferenciagdo no mercado.

A perspetiva para 2023 € que o
nosso trabalho venha a ser cada
vez mais relevante na actividade
das empresas, permitindo que as
mesmas se foquem nas areas core
dos seus negdcios, invistam mais
na exportagdo e na diferenciagao
continua da oferta,
disponibilizando ao mercado
produtos/servigos de elevado valor
acrescentado.

Enquanto nds criamos
metodologias e estratégias para
acesso ao financiamento,
apostamos na formacdo certa para
as empresas e sobretudo na
inovag&o, um fator chave para
garantir a competitividade das
PME portuguesas, assim vamos
contornar as condicionantes e
garantir o crescimento das
empresas num mercado cada vez
mais competitivo.

No que diz respeito a aplicagdo
dos Fundos Europeus, estamos
preparados para dar um apoio de
360° as empresas, apoiando-as
desde a comunicagdo dos
enquadramentos certos para cada
perfil empresarial, até a definicdo
de projetos promissores, passando
pelo aconselhamento dos
incentivos e financiamentos
disponiveis para a sua
concretizacao.

Perante o cenério que se
apresenta, 2023 seréd realmente o
ano das Consultoras provarem o
seu valor, a nossa equipa esta
pronta para o receber! Venha de &
esse Novo Ano, desejamos Boas
Festas a todos os Queridos
leitores!

PUB

Desmistificando
0os Fundos Europeus-
Portugal 2030

Comecgando por fazer uma
reflexdo sobre os Gltimos
tempos, 0 que sao os Fun-
dos Europeus? Sao instru-
mentos de financiamento
aprovados por legislacao
da Uniao Europeia que pro-
movem varias agoes com o
objetivo Gltimo de reforcar e
dinamizar a economia.

Sao cada vez mais pode-
rosos instrumentos que fo-
mentam o crescimento do
nosso pais, melhorando a
competitividade da economia portuguesa, atuando em pila-
res como a qualificacao e formacao, inovacao e conhecimen-
to, sustentabilidade e transicao climatica.

As empresas que ainda estao a recuperar da Covid19 com
uma grande retracao ao investimento, precisam de aceitar
que esse investimento é determinante na criacao de meca-
nismos de recuperagao e modernizacao, de forma a adapta-
rem-se a atual e futura conjuntura econémica.

Desta forma, os mecanismos de resiliéncia consubstanciam-
-se em investimentos de capacitacao interna, no aumento da
capacidade produtiva, internacionalizacdo, qualificacao dos
profissionais, entre outros, sendo que os Fundos Europeus
sao uma ferramenta necessaria e até fundamental para
apoiar diretamente as empresas nestas valéncias.

O novo acordo de parceria entre Portugal e a Comissao Euro-
peia é executado através do Programa Portugal 2030, progra-
ma que sucede ao Portugal 2020. Este, esta programado em
5 objetivos estratégicos da Uniao Europeia: uma Europa mais
inteligente, mais verde, mais conectada, mais social € mais
proxima dos cidadaos.

E notdria a tendéncia crescente de procura destes fundos pe-
las empresas, especialmente pelas PMEs, sendo que se evi-
dencia uma clara falta de informacao sobre este instrumen-
to, tornando-o muitas vezes falsamente inacessivel. Assim,
a Moss&Cooper, com muitos anos de sucesso na consultoria
de Fundos Europeus, vai iniciar os webinars informativos e
de esclarecimento das varias valéncias deste instrumento,
apostando também em variados workshops sobre o tema.
Esta iniciativa vera o seu inicio no préximo ano, com o grande
objetivo de simplificar todo o processo inerente a uma candi-
datura aos fundos, dando a conhecer a todo o tecido empre-
sarial e outros stakeholders, todas as etapas essenciais que
os beneficiarios devem cumprir para se candidatarem aos
instrumentos financeiros do Portugal 2030.

Na nossa empresa qualquer processo de candidatura come-
¢a com a definicado de um projeto e dos seus objetivos por
parte da entidade beneficiaria. VerificAmos que as empresas
necessitam do nosso apoio logo nesta fase, naquela que é
a definicao do projeto, e adaptamos o Service Design para
os clientes através de uma equipa experiente, com sucesso
comprovado, com a criacao de cada projeto definida pela pro-
cura em vez de se focar na oferta.

A Moss&Cooper simplifica todo o processo de candidatu-
ra de forma a que, progressivamente se torne mais claro e
acessivel a todos os tipos de empresa, desmistificando este
instrumento crucial para a competitividade do nosso tecido
empresarial.

A Todos, Boas Festas.

Luisa Franco
DIREGCAO DE FUNDOS
E INVESTIMENTO

moss &
cooper

@

com o apoio
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