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M&A continua a cair, mas
tem margem para recuperar

Fusdes e aquisicoes m Desde 0 inicio do ano, 0 numero de negocios feitos caiu 29% e o valor
movimentado foi inferior em 71% em relacao ao ano passado, contrariando as expectativas. Mas
0s especialistas consideram que hd condicOes para que o mercado recupere e ainda surpreenda.
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Instabilidade
mantém M&A
em baixa,

mas ainda

ha esperanca
narecuperacao

Fusoes e aquisicoes m O mercado mantém-se
em baixa em Portugal. Caiu 29% em transacoes

e 71% em valor desde o inicio do ano,
contrariando as expectativas. Mas os especialistas
veem condicoes para que recupere e surpreenda.

Ricardo Santos Ferreira
e Inés Amado
rsferreira@medianove.com

mercado de fusoes e
aquisicoes (M&A, na sigla
inglesa) ndo estd a cor-
responder as expectati-

vas neste inicio de 2025. A espe-
rada viragem na tendéncia de que-
bra que se viveu no ano passado
nao se concretizou, pelo contrdrio,
0 mercado continuou a afundar.

‘A atividade de M&A encerrou
em 2024 com valores inferiores
a0 ano de 2023, tendo havido uma
queda de cerca de 21%”", diz ao
Jomal Econdmico (JE) Marta Roma-
no de Castro, sécia da Abreu Advo-
gados, apontando que as proje-
¢Oes iniciais para 2025 davam nota
de que este “podia marcar uma
viragem no mercado, com uma
possivel retoma da atividade”. Mas
nao foi isso que aconteceu.

Os dados coligidos pela TTR
Data até 27 de mar¢o apontam
para uma queda de 29,7% no
numero de transagoes, face ao
ano passado, para 111, e uma des-
cida ainda mais pronunciada,
de 71,4%, no valor das transagoes,
para 915 milhoes de euros.

A informacao da plataforma
financeira também mostra que
janeiro e fevereiro foram piores
do qualquer um dos meses de
2024 em termos de valores tran-

sacionados, e fevereiro foi o que
menos operagdes teve regis-
tadas em mais de um ano.

“Inicidmos 0 ano com um pipe-
line de operacOes muito inte-
ressante, mas sentimos um certo
arrefecimento do mercado nos
meses de fevereiro e marco cau-
sado sobretudo pelo clima de
incerteza politica nacional e inter-
nacional”, diz ao JE Mariana Nor-
ton dos Reis, socia cocoordena-
dora da drea de Societario e M&A
da Cuatrecasas.

Em margo, que ainda ndo ter-
minou e por isso ndo ha ainda
dados finais, registaram-se, até
ontem, apenas 29 operagoes, que
movimentaram 520,5 milhoes de
euros.

As eleic¢oes para a presidéncia
norte-americana realizaram-se
a 5 de novembro, com Donald
Trump a vencer por larga mar-
gem e o Partido Republicano a
conquistar maiorias na Camara
de Representantes e no Senado,
sinalizando um mandato com
poder reforcado. A investidura
realizou-se a 20 de janeiro e desde
essa altura que se sucedem deci-
soes, com impacto intemo e exter-
Nno, COMo a imposicao e tarifas
aduaneiras, o que intensificou a
guerra comercial entre os diferen-
tes blocos.

“Persistem alguns desafios, desi-
gnadamente a instabilidade geo-
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M&A caiu 29,7% até 27 de margo, face ao ano passado, para 111
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politica e a ameaga tarifaria’, diz
Joado Caldeira, socio de Corpora-
te M&A da CMS Portugal. “Serd a
interacao destas pressoes a deter-
minar a evolu¢ao do mercado de
M&A’", acrescenta.

Nota-se o “esperar para ver” dos
empresdrios nas operagoes trans-
fronteiricas, que estao muito abai-
x0 do verificado no ano passado
(neste primeiro trimestre incom-
pleto). As aquisi¢tes feitas no setor
de tecnologia e internet cairam
65,2% e o investimento de fun-
dos de private equity e de ventu-
ra capital estrangeiros em empre-
sas portuguesas diminuiu 80%.

Em Portugal, a crispacdo entre
os diferentes partidos politicos
culminou na apresentagao de uma
mogao de confianca pelo gover-
no, que foi rejeitada na Assem-
bleia da Republica, o que leva o
pais para as terceiras eleigoes legis-
lativas em trés anos.

Otimismo para nove meses

“Ha sinais positivos em certos
setores que podem determinar
um segundo semestre forte desi-
gnadamente no que respeita ao
private equity, em que vemos
bastante liquidez no mercado e
necessidade de realizar exits estra-
tégicos assegurando retornos para
os investidores”, aponta Rafael
Lucas Pires, sdcio cocoorde-
nador da drea de Societdrio e
M&A da Cuatrecasas.

Do inicio do ano até 27 de
marco foram registadas 11 ope-
ragdes, tendo sido concluidas
nove, que movimentaram 35
milhdes de euros, revelam os
dados da TTR Data.

“Agora, as projegoes para 2025
sdao mais otimistas. A expecta-
tiva ¢ que o mercado de M&A
comece a se recuperar a medi-
da que as condigbes econdmi-
cas melhorem, especialmente
com a expectativa de que as
taxas de juros mais altas come-
cem a perder impacto’, diz Marta
Romano de Castro. “Em setores
estratégicos da economia sen-
timos que a atividade de M&A
vai recuperar ainda este ano”,
acrescenta.

Até agora, tal como tem acon-
tecido nos ultimos anos, os seto-
res mais ativos sao os do imobi-
lidrio e de Internet, Software &
IT Services, mas ambos estao
em queda no namero de opera-
¢oes, 26% no primeiro caso, 17%
no segundo.

“As perspetivas para a ativida-
de de M&A no ano de 2025 sdo
boas e assentam em diversos fato-
res incluindo, entre outras, a dis-
ponibilidade de capital, a expe-
tativa de chegada ao mercado de
ativos disponiveis para venda, a
correcao da valorizagao dos ati-
vos e a significativa reducao
das taxas de juro em 2024”, refor-
¢a Jodo Caldeira.

No seu servigo de radar, que
procura identificar oportunida-
des, a TTR Data aponta maio-
res possibilidades para opera-
¢Oes para expansao de negocio
¢ para a entrada no mercado,
seguindo-se o investimento dire-
to estrangeiro.

“As expectlativas para 0 merca-
do de M&A em 2025 continuam
aser de crescimento embora com
moderacdo relativamente ao que
se pensava no final de 2024”, diz
Rafael Lucas Pires.

‘L expectavel que o ano de 2025,
apesar do comeqo algo desenco-
rajador, se venha revelar um ano
de crescimento expressivo”, afir-
ma Caldeira, mais otimista.
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Energia promete
negocios em 2025

M&A = 'undos de investimento e investidores estratégicos estdo atentos a
Portugal. Consultora prevé mais operacoes nas renovaveis e no oil&gas.

André Cabrita-Mendes
amendes@medianove.com

setor nacional de ener-

gia vai ter um ano em

cheio em termos de

negocios. Portugal € um
“mercado muito apelativo para
players internacionais”, segun-
do a Bain & Company.

A consultora aponta que as
perspetivas “sdo promissoras”
devido ao “forte impulso” tanto
dos fundos de investimento como
dos investidores estratégicos.

“Estamos a assistir a uma con-
solidagao do mercado, com negd-
cios estratégicos a aumentar a
compeltitividade dos principais
players. No setor da energia, o
sucesso das fusoes e aquisicoes
jd ndo depende apenas de uma
due diligence bem executada,
mas também de uma estratégia
de investimento solida, um plano
de criagao de valor acionavel e
uma estratégia de integragao pra-
tica,” disse Eduardo Ferreira de
Lemos responsavel da Bain pelo
setor de energia em Portugal.

A consultora norte-america-
na considera que hd “duas dina-
micas principais” a moldar o mer-
cado. “Em primeiro lugar, nos
setores Quimico e de Agua, os
players portugueses estdo a apro-
veitar o momento atual para
reforcar a sua consolidagao. Algu-
mas dessas transagoes por via
de fusoes e aquisigoes estraté-
gicas e transformacionais”, afir-
ma. Depois, a segunda dinami-
ca ¢ a “aquisicao de ativos por-
tugueses, impulsionada pela sua
qualidade e pela forte gestao nos
ultimos anos”.

No setor das energias renova-
veis, “espera-se uma maior rota-
Gao de ativos”, prevé. Ja no setor
do 0il&gas, a Bain “antecipa nego-
cios nas operagoes a jusante ¢ a
retalho, bem como na parte a
montante da cadeia de valor”.

“Com as avaliagOes de merca-
do atuais nos setores da Energia
e do oil&gas, as fusdes e aqui-
sicoes transformacionais pode-

Maior rotacgéo de ativos nas renovaveis e negécios no oil&gas

rao envolver as maiores empre-
sas de Portugal”, segundo Eduar-
do Ferreira de Lemos.

A nivel global, a companhia
acredita que vai ser um “ano
recorde no setor da energia’, com
mais de 400 mil milhoes de euros
em operagdes, com destaque

Fusodes e aquisicoes
transformacionais
poderdo envolver

as maiores empresas
de Portugal de energia
e de oil&gas, prevé

a Bain&Company

para a “onda de consolidagoes
no oil&gas ¢ um foco crescen-
te no setor quimico”, tendén-
cia também verificada por ca.
“No setor de oil&gas, em 2024
registou-se uma onda de conso-
lidagbes, com mais de dez nego-
cios de grande escala e inume-
ras aquisi¢des de média dimen-
sdo. 86% das transacoes
estratégicas de M&A que exce-
deram 1 mil milhdes de dola-
res focaram-se em negdcios de
escala, visando fortalecer a lide-
ranga no mercado. Ao mesmo
tempo, o setor quimico passou
por uma reestruturagao signifi-
cativa, com vdrias empresas a
desinvestirem em ativos para se
concentrarem em segmentos de
mercado mais lucrativos”, segun-
do Alessandro Cadei da Bain.
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