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FUSOES E AQUISICOES (M&A)

das Sociedades de Advogados

GRANDES TRANSACOES
PROMETEM DAR ALENTO
AO MERCADO DE M&A

B Mesmo com as grandes incertezas que a
atual conjuntura internacional acarreta, o mer-
cado global do setor das fusées e aquisicdes
(M&A, sigla da expresséo inglesa ‘mergers and
acquisitions') devera manter em 2025 a trajeto-
ria positiva seguida ao longo do ano passado.
E nesse sentido que apontam as projecées dos
principais atores internacionais ligados a ban-
ca de investimento, mas também os prognos-
ticos das maiores consultoras especializadas
neste ramo. Por c4, 2024 foi pouco produtivo
para esta area de negocios, uma das mais lu-
crativas para o setor da advocacia organizada
em regime societario. Contudo, os players do
setor acreditam que o ano em curso sera de
retoma, a boleia das operacdes que vao envol-
ver a TAP e o Novo Banco.

Portugal fechou o ano passado em contraciclo
no setor do M&A, quando comparado com
o mercado global, ao registar uma queda na
ordem dos 46% no volume de transacbes
contabilizadas, que totalizaram cerca de dois

milhdes de euros, segundo a consultora Bain
& Company. A mesma fonte revelou também
que a nivel internacional as fusdes e aquisi-
¢ées movimentaram cerca de 3,5 bilides de
ddlares (cerca de 3,37 bilides de euros ao cam-
bio atual), um crescimento anual na ordem
dos 15%.

Ja a nivel europeu, de acordo com um estudo
do Boston Consulting Group, o M&A cresceu
16%, com as principais opera¢des a movimen-
tarem 483 mil milhdes de ddlares (cerca de 465
mil milhdes de euros). Isto, sobretudo devido
as transacdes realizadas no Reino Unido e na
Franca, j4 que o mercado aleméao sofreu uma
queda superior a 40% nas fusdes e aquisicoes
realizadas.

Guerras na Ucrania e no Médio Oriente e ins-
tabilidade politica estiveram na ordem do dia
em 2024. Vérios atores do setor juridico cita-
dos pelo Jornal de Negdcios recordam as difi-
culdades vividas no ano passado, muitas delas

em areas chave para o Pais. E preciso lembrar
as questdes geopoliticas que marcaram o ano,
o agravamento das dificuldades de econo-
mias relevantes no espago europeu e ainda
a demora em aprovar legislacdo e regulacdo
que sirvam de catalisador para o crescimento
de setores como o da transicdo energética. A
verdade é que para sociedades de advogados
com vocagdo muito transacional, o ano passa-
do acabou por ser muito exigente. ...

“A ECONOMIA NACIONALTEM VINDO
A MOSTRAR-SE RESILIENTE. EM 2024
O NOSSO PAIS FOI DOS POUCOS A
REGISTAR UM CRESCIMENTO DO PIB
(1,9%) ENTRE OS PAISES DO EURO,
SEGUNDO O BANCO DE PORTUGAL.
ESTIMA-SE UMA SUBIDA ACIMA DE
2% PARA ESTE ANO!
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“NO MERCADO DE FUSOES E
AQUISICOES PREVE-SE UMA
RECUPERACAO SIGNIFICATIVA
EM 2025, DEPOIS DE SETER
ASSISTIDO A UM FORTE
ABRANDAMENTO NO ANO
ANTERIOR. O AVANCAR DE
GRANDES TRANSACOES, COMO
A PRIVATIZACAO DATAPE
AVENDA DO NOVO BANCO,
GANHA DESTAQUE."

Aspeto indesmentivel, atualmente mantém-se
as incertezas em torno das consequéncias que
poderéo resultar, para a conjuntura internacio-
nal, das politicas econémicas da administracdo
norte-americana, agora liderada por Donald
Trump. A par desta realidade, persistem as
guerras na Europa, entre Russia e Ucrania, e no
Médio Oriente. Isto, enquanto as duas maiores
economias da Unido Europeia - Alemanha
e Franca - surgem no arranque de 2025 com
resultados desapontantes; e quando a guerra
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comercial entre Estados Unidos e China pode-
rd atingir um novo patamar.

DUVIDAS TAMBEM A NiVEL INTERNO

O contexto internacional estd longe de ser
0 mais entusiasmante. E, por ca, o Governo
portugués tem também dado alguns sinais
de desgaste, que o apoio da pequena maio-
ria que Ihe da sustento parlamentar, por si
s6, ndo tranquiliza. Ainda assim, a economia
nacional tem vindo a mostrar-se resiliente e,
a par da Espanha [0 Produto Interno Bruto
(PIB) aumentou 3,2% em 2024], o nosso pais
foi dos poucos no ano passado a registar um
crescimento entre os paises do euro, no valor
de 1,9%, de acordo com informacgéo avancada
pelo Banco de Portugal.

As previsdes da Comissdao Europeia para a
economia portuguesa apontam, alids, para
que esta mantenha um crescimento acima da
média do conjunto da Zona Euro, pelo menos
até 2026, ultrapassando nesse ano uma varia-
cao real do PIB de 2%. As proje¢des estéo, de
resto, alinhadas com as do Governo, apesar
de serem menos otimistas. O Ministério das
Financas, tutelado por Joaquim Miranda Sar-
mento, aponta para taxas de crescimento real
do PIB de 2,1% este ano e de 2,2% no proximo.

Ha mesmo a expetativa de que estes valores
poderdo ainda ser melhores. Segundo o mi-
nistro, a economia portuguesa podera mesmo
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crescer 2,5% em 2025 se nao sofrer nenhum
choque econémico externo. Apesar das "boas
noticias neste ambiente internacional incerto’,
segundo palavras de Miranda Sarmento, o res-
ponsavel pelas Financas do Pais reconheceu,
numa iniciativa do Centro Portugués de Estu-
dos, em Londres, no final de fevereiro deste
ano, que Portugal continua a enfrentar "pro-
blemas e dificuldades", referindo, entre outras
questoes, a baixa produtividade e a necessida-
de de modernizagao da administragao publica.

A expetativa, tal como avancam relatérios de
bancos de investimento e de consultoras, é de
que a situagdo no mercado das fusées e aqui-
sicdes se altere em Portugal ao longo deste
ano, fugindo ao fraco desempenho de 2024.
A mudanca é expectével, em grande medida,
a boleia dos dois grandes negécios espera-
dos para este ano: a privatizacdo de parte do
capital da TAP e a venda, pelo fundo norte-
-americano Lone Star, de até 30% do capital
da do Novo Banco.

INVESTIDORES INTERNACIONAIS MAN-
TEM“APETITE”

Seja como for, o contexto geopolitico global, a
chegada de Trump a Casa Branca e a incerteza
politica e econémica na Europa colocam gran-
des desafios a Portugal. Ainda assim, os lideres
das sociedades de advogados mais focadas
no apoio as empresas acreditam que o pais
continuara a ser atrativo para os investidores...
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internacionais. O "apetite” ndo esfriou, admi-
tem, citados pelo Jornal de Negdcios. E espe-
ram mesmo uma "recuperagao do mercado
de fusdes e aquisicbes em comparagdo com
2024"

Entramos em 2025 com grandes incertezas,
tendo em conta toda a imprevisibilidade cria-
da pelo contexto geopolitico e o aumento dos
riscos internacionais, admite um player da area
da advocacia mais direcionada para as empre-
sas. A continuacdo da guerra na Ucrania, a ins-
tabilidade politica que se regista na Alemanha,
que acaba de sair de elei¢cdes, bem como a
fragilidade governativa em Franca sao fatores
que causam apreensdo. Isto, porque nao se
sabe de que forma as economias destes paises
se vdo comportar, ainda para mais numa con-
juntura que previsivelmente serd marcada em
investimento muito direcionado para o setor
da defesa.

Os riscos e desafios geopoliticos vdo manter-se
em 2025, como assegura de forma esclarecida
outro player ligado ao setor da advocacia so-
cietaria, sublinhando que o papel dos Estados
Unidos da América em matéria de comércio

internacional serd extremamente relevante.
A mesma fonte acrescenta, de resto, que ha
a necessidade da Unido Europeia se reafirmar
enquanto bloco econémico relevante no de-
curso deste ano.

Seja como for, neste setor de atividade, um dos
barémetros mais fidedignos do pulsar da eco-
nomia, parece existir uma certeza: no mercado
de fusdes e aquisicdes espera-se uma recupe-
racao significativa em 2025, depois de se ter
assistido a um forte abrandamento. O avancar
de grandes transacdes, como a ja referida
privatizacdo da TAP e ainda a venda do Novo
Banco, permitem que se ganhe esta confianca.

Entre os players do setor da advocacia societa-
ria citados pelo Jornal de Negdcios, hd quem
lembre que Portugal beneficia de ser um
destino atrativo para o investimento. Como
tal, a mesma fonte destaca ainda algumas
das areas que poderao evidenciar-se a nivel
transacional. Entre estas estdo setores estra-
tégicos como as infraestruturas, o imobilidrio
e a energia verde, o que fomenta o otimismo
com que este mercado é encarado para o ano
em curso.

“O CONTEXTO INTERNACIONAL
COLOCA GRANDES DESAFIOS.
AINDA ASSIM, OS LIDERES

DAS SOCIEDADES DE
ADVOGADOS MAIS FOCADAS
NO APOIO AS EMPRESAS
ACREDITAM QUE O PAIS
CONTINUARA A SER ATRATIVO
PARA OS INVESTIDORES
INTERNACIONAIS”



