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Incerteza mexe com fusoes
e aquisicdes mas conjuntura

internaciona

JOAO DUARTE FERNANDES

joaomfernandes@negocios.pt

caminho de novas

eleicoes legislativas

antecipadas, a incer-

teza politica e as suas

repercussoes no in-

vestimento € na assesso vn;ljlll‘ldr

ca sdo temas centrais no debate

atual. Um cendrio de mudanca po-

litica pode comprometer a estabi-

lidade eas opeies dos agentes eco-
nOMIcos.

E apesar de o impacto na as-
sessoria juridica empresarial po-
dersercontido, especialistas con-
tactados pelo Negocios sublinham
que a imprevisibilidade politica
levaacautela nomercado, poden-
do adiar operagoes de M&A (fu-
soes e aquisicoes), por exemplo.

Os advogados mostram-se, assim,
mais receosos quanto ao impacto
da conjuntura internacional no ce-
nario macroeconomico do pais.

“Nio é um cendrio favordvel,
pois traz incerteza adicional, so-
bretudo num eventual contexto
de novamudanca politica e rever-
sio de medidas aprovadas no 1l-
timo ano”, destaca Samuel Fer-
nandes de Almeida, “managing
partner” da MFA Legal. Para o
advogado, este possivel cendrio
“colocaria em causa a estabilida-
de e as opgoes de muitos agentes
economicos face ao quadro legal
atualmente existente™.

Martim Krupenski, “mana-
ging partner” da Morais Leitdo,
concorda que “um cendrio de
eleicoes, antecipadas ou nio,
traz sempre um periodo de
(curta) indefini¢iio ou hesitacio
dos ‘players’ quanto ao investi-
mento em operagoes societirias,
sobretudo no que toca ao investi-
mento piblico”. Noentanto, o es-
pecialista nota que esse impacto

preocupa mais

“€ mais pequeno do que se possa
supor”.

Ja Nuno Reis Cardoso, sicio
da SPCB Legal, acredita que “o ce-
nario de eleighes antecipadas ndo
nos parece que possa ter impacto
no setor da assessoria juridica as

Eventual mudanca
politica coloca

em causa
estabilidade

e opcoes de agentes
econdmicos face

ao atual quadro
legal, lembram
especialistas.

0 chumbo da mocio de confianca apresentada pelo Governo levou a realizagiode novas elei¢des legislativas.

empresas”™. Ja no que respeita a
conjuntura internacional, “essa
sim, poderi terimpactono setor™,

avisa o advogado.

Fusdes e aquisicdes em
suspenso
“Quando a politica se torna impre-
visivel, o mercado responde nor-
malmente com cautela”, sublinha
Bruno Melo Alves, sicio da Melo
Alves O especialista salienta que,
“ndo obstante, aparentemente os
indicadores econdmicos seremro-
bustos e termos uma opinido pu
blica generalizada de que a atual
crise politica ndo teri impacto na
economia (ou, se tiver, serd margi-
nal)”, agrande incerteza quanto ao
proximo cendrio politico, avisao
mesmo advogado, “tem o poten-

Alexandre Azevedo

cial de levar ao adiamentode deci-
soes de investimento por parte de
alguns empresirios e, por conse-
guinte, de arrefecer ou adiar ope-
ragoes de M&A nos meses que se
seguem”.

Nesta linha, o lider da MFA
considera ser “previsivel que pos-
sam ser suspensas temporaria-
mente algumas opooes de investi-
mento”, comum provivel “impac-
to naassessoria juridica transacio
nal”. De igual modo, lembra Sa-
muel Fernandes de Almeida, “po-
dem ficar comprometidos alguns
processos legislativos e reformas
emcurso, incluindo na drea fiscal™.

Em concordincia, Bruno
Melo Alves sublinha que “as ope-
ragoes de M&A sio particular-
mente sensiveis a este tipo de flu-
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tuagdes, uma vez que envolvem
um planeamento a longo prazo e
um ambiente de negocio que res-
pira confianga”.

Pais “refém” do cenario
internacional
No que toca ao panorama inter-
nacional, “visto de fora, ha bastan-
te estabilidade politicaem Portu-
gal, dado que as solugdes encon-
tradas para a ultrapassagem das
crises politicas tém sempre sido
muito moderadas e ao centro”, re-
corda o lider da Morais Leitio.
Martim Krupenski refere que
“nilo me parece, por isso, que os
investidores (sobretudo estrangei-
ros) estejam muito preocupados
com as elei¢hes antecipadas”™.
“Jdaconjuntura internacional
¢ diferente: o ceniirio macroeco-
nomico nacional ¢ muito influen-
ciado pela e dependente da con-
junturainternacional”, dizo mes-
moadvogado. Assim, e dependen-
do da evolugio dessa conjuntura,
“pode haver alguma repercussio
nosetorempresarial”, avisao “ma-
naging partner” da Morais Leitdo.
“Sea conjuntura internacional
for de fraco crescimento econé-
mico isso poderi levar algumas

Cenario
macroeconoémico
nacional depende
de conjuntura
internacional.
Advogados avisam
que pode haver
repercussdes no
setor empresarial.

Um cendrio

de eleicdes,
antecipadas ou ndo,
traz sempre um
periodo de (curta)
indefinicdo ou
hesitacdo dos
‘players’ quanto
ao investimento
em operacdes
societdrias.

MARTIM KRUPENSKI
“Managing partner”
da Morais Leitdao

empresas a realizar processos de
reajuste para o que poderio ne-
cessitar de acrescida assessoria ju-
ridica”, explica Reis Cardoso.

Martim Krupenski acredita
que “a propria reagio dos merca-
dos as decisdes politicas menos
acertadas vai contribuir paraa sua
correcio”. O advogado diz que ja
seassiste, de resto, “aalgum retro-
cesso em medidas mais polémicas
em fungio das reacoes bolsistase
ndoso”.

Emsuma, conclui Fernandes
de Almeida, “aincertezaeainsta-
bilidade legislativa sdo inimigas do
investimento publico e privado,
impactando com o crescimento
economico, e inevitavelmenteem
algumas dreas da assessoria juri-
dica”, remata. m

Advogados divididos
sobre efeitos da crise
politica no investimento

O atual contexto de instabili-
dade politica e o impacto que
tem na atragio de investimen-
todireto estrangeiro (IDE) no
pais divide os advogados espe-
calizadosem assessoria juridi-
ca as empresas contactados
pelo Negicios Ainda assim, to-
dos concordam que a imagem
do pais,em termos de estabili-
dade legislativa, fica enfraque-
cida. Os setores produtivo, da
construcio e do imobilidrio,
podem seros maisimpactados.

Para Samuel Fernandes de
Almeida, “managing partner”
da MFA Legal, “sem duvida
que [o cendrio politico] im-
pacta na percegio sobre a es-
tabilidade politica e legislati-
va, colocando em causa a se-
guranga, o que retrai, em regra
0 IDE™. O especialista subli-
nhaque se deve “evitar, atodo
o custo, entrar num ciclo de
permanen te instabilidade po-
litica e crise do regime”™.

“A atual situacio politica
nio deixarid seguramente a
imagem do pais mais reforca-
da. Muitopelo contririo”, con-
corda Bruno Melo Alves, socio
daMelo Alves. “Oturbilhdoda
agenda politica pode compro-
meter a imagem de Portugal
no panorama internacional”,
destaca o especialista.

Ja Martim Krupenski,
“managing partner” da Morais
Leitdo refere que ndo lhe pare-
ce “que esta situacio fragilize
Portugal enquanto destino de
investimento estrangeiro”™.

Nesta linha, Nuno Reis
Cardoso, socioda SPCB Legal,
nota que “serad natural que al-
gumas empresas estrangeiras
que pretendam investir em
Portugal. ou até mesmo em-
presas nacionais, aguardem
pelo resultado eleitoral, pois
seguramente quererdo teruma
percecio mais claradoque ird

Jado Cortesdo

Setores da construcio e imobilidrio entre os mais ameacados.

ser implementado a nivel de
politicas™.

Olhando paraos constran-
gimentos estruturais significa-
tivos que Portugal tem, “como
sgjaodeficiente funconamen-
todaadministracio publica os
atrasos na justica, no licencia-
mento, assim como acarga fis-
cal excessiva”, Samuel Fernan-
des de Almeida avisa “que a
normalizagio dainstabilidade
politica constitui uma péssima
noticia parao pais, em particu-
lar para osetor produtive”™.

SAMUEL F. DE ALMEIDA
“Managing partner”
da MFA Legal

Bruno Melo Alves destaca
“o setor da construgio e das
obras pablicas| que | poderiser
impactado com atrasos na ad-
Jjudicacio de projetos e na exe-
cugiio de obras pablicas e pro-
Jetosde infraestruturas rodovic-
rias e ferrovidrias prioritirias™.

Reis Cardoso concorda
que, entre os setores que po-
derdo sofrer um maior impac-
to, esti 0 imobilidrio a cons-
truciio, “uma vez que os prin-
cipias partidos tém visoes di-
ferentes sobre estessetores, e
as opgoes politicas que ve-
nham aser tomadas pelo par-
tido vencedor terdo impacto
nesses investimentos”, notao
mesmo advogado.

“Portugal tem de meter na
cabeca de uma vez por todas
que os agentes economicos
precisamde estabilidade ¢ pre-
visihilidade legislativa (ndo ne-
cessariamente politica) e rapi-
dez nas decisbes judiciais, ad-
ministrativas e regulatorias.
Quase tudo o resto cabe
num business plan. Instabili-
dade, imprevisibilidade ou de-
mora excessiva nas decisoes
administrativas e judiciais, ndo
cabe”, conclui o lider da Mo-
rais Leitio. m sor



