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jeto de infraestrutura, sendo o restante
financiamento estruturado com recurso a
empréstimos bancarios, obrigagoes, etc.

Ha fundos que preferem projetos ma
duros, aquisi¢oes de infraestruturas ja
existentes e de baixo risco (designados
“projetos brownfield"), enquanto outros
preferem projetos novos, infraestruturas
recentes para financiar e desenvolver,
com riscos associados acrescidos (“pro
jetos greenfield").

Com efeito, no caso dos “brown
field”, os contratos e as relagdes contra-
tuais estdo estabilizadas, as obrigagdes de
aportacdo de fundos dos promotores jd se
encontram cumpridas e estd, por norma,
afastado o nisco da L‘nm:trm;flt). a qual ja
se encontra concluida. Alids, os proprios
contratos podem viabilizar a saida das
empresas construtoras durante a fase da
operagao dos projetos.

No entanto, a grande maioria dos fundos
de investimento procura um mix entre
uns e outros projetos. 3
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N
mercado das infraestruturas
europeu, ainda que aquém
dos niveis atingidos antes da
crise financeira, tem assisti-
4 do a uma crescente oferta de
ativos com L'apm‘idadc para atrair inves-
tidores em busca de ativos com retorno
estavel e de longo-prazo. Com o aumento
da liquidez no mercado, e a apeténcia da
mesma por investimentos vidvels, cria-
4 ram-se as condigoes para o relangamento
Teresa Empis do mercado europeu de infraestruturas.
Falcao, Of Este movimento de relangamento
Counsel na area tem sido, em larga medida, promovido
de projectos - . . ol
|n'3rlae;'>tru:'.1'.;‘.s_ por ln\'r.ul!t]nrvs. institucionals, como
Energia & as seguradoras, fundos de pensaes e os
Recursos fundos soberanos, os quais, agregados
Naturais em torno de fundos de investimento em
infraestruturas, delegam em gestores
experientes a procura e a sele¢io de in-
fraestruturas vidveis para investirem ou
emprestarem o seu capital
Tipicamente, os fundos de investi-
mento em infraestruturas investem no
equity de empresas do sector, asseguran-
do entre 20 a 30% dos custos de um pro-
.
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Antin Infrastructu-
re Partners

Franga e Reino
Unido

W Setor da energia
e ambiente, dos
transportes ou das
telecomunicacoes

Aquisicao de partici-
pacdes de controlo,

direta ou indiretamente,

através de holdings ou
joint ventures

Quase exclusivamente
Brownfield

Criagao do consdrcio
EGEO, empresa que atua
na area de residuos, para
concorrer a privatizagao
da Empresa Geral de
Fomento [Grupo Aguas
de Portugall - ndo
chegou a existir proposta
vinculativa.

(Copyright 2009 - 2015 MediaMonitor Lda.

J (2015-03-17) (Pégina 2de4




Data: 2015/03/05

PORTUGAL FUNDS PEOPLE - PRINCIPAL

Titulo: Fundos de investimento em infraestruturas com que olhos vislumbram Portugal?

Tema: M&A

[ 4[]
. CLIPPING

MediaManitor

Periodicidade: Sem periodicidade

Temaética:

Ambito: Especializada

Gestédo/Economia/Negdcios

Pag.: 94
GRP:
Inv.: 0,00 €
Tiragem:
Imagem: 3/4 Area: 185309 mm2

g

PRODUTOS a
ALTERNATIVOS =

hitp:/lgoo.gl/3Lesd)

Guilherme Onofre Piedade,
Responsavel da Area de Investimentos
Alternativos, Direcdo de Solugdes de

Investimento Caixagest

Em 2013, assistiu-se a uma nova tendén-
cia nomercado que foi o aparecimento de
fundos de divida focados em infraestru-
turas. Estes fundos procuram preencher
o vazio deixado pelos grandes bancos
desde a recessdo, complementando a
divida “levantada” através do mercado
obrigacionista. Diga-se, contudo, que,
atualmente, aqui e ali, alguns bancos
estdo a retomar o seu interesse pelos em-
préstimos em infraestruturas.

Nio faltando liquidez, a grande difi-
culdade reside precisamente na identifi-
cagdo de projetos suficientes que consi-
gam absorver os fundos disponiveis. O
sentimento nos mercados a este respeito
¢ de que o impacto na economia euro-
peia pode vir a ser muito significativo
caso as condigoes certas sejam criadas e
esta liquidez venha a ser, efetivamente,
investida na construgio, renovagio e ma-
nutengdo de infraestruturas na Europa.

Em termos gerais, os investidores
preferem as economias estaveis do Norte

Opiniao do selecionador

da Europa e ativos regulados e nio dire-
tamente dependentes da performance da
economia do pais em que estio localiza-
dos, tais como as utilities. Ndo surpreen-
dentemente, este aumento da procura
de ativos tidos por mais populares infla-
clonou os pregos dos mesmos, por vezes
para niveis totalmente desajustados as
suas caracteristicas.

Ora, existindo poucos ativos dispo-
niveis nessas geografias e, na medida em
que os que existem ndo estdo disponiveis
a pregos aceitaveis, € natural que os in-
vestidores se vejam tentados a acomodar
graus superiores de risco inerentes a ati-
vos disponiveis a pregos mais convidati-
vos nos mercados do sul da Europa e da
Europa emergente. Da mesma forma,
ainda que se mantenha o interesse em
compor portfélios com ativos regulados,
ganham também destaque outras opor-
tunidades interessantes nos ativos nao
regulados, até para escapar aos riscos re-
gulatérios que afetam os primeiros.

Nos Gltimos anos, a classe de infraestruturas, através de
investimento direto ou via fundos, tem aumentado de peso

nas carteiras dos investidores institucionais europeus. Estes
investidores procuram os cash flows estaveis e previsiveis, a
distribuicao de rendimentos periodicos, a relacao atrativa entre
risco e retorno da classe e a descorrelacao do espaco com os
mercados globais de obrigacoes e de acoes. O investimento

tem--se centrado nos setores de transportes [portos,
aeroportos ou estradas] e de utilities [distribuicdo de agua ou

eletricidade], nos paises com maior estabilidade regulatéria.
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A OPINIAO DE
MARIANO
ARENILLAS,
Senior Sales
Deutsche AWM
JA ALCANCAMOS AS
ESTIMATIVAS PARA
FINAIS DE 2015
Decorridos os primeiros compassos
do ano, muitas das expectativas
feitas para o fim do ano ja foram
superadas: taxa do par EUR/USD a
cotar na casados 1,18 e o preco do
barril de petroleo abaixo dos 50 USD
o z b~ Estes movimentos tao fortes
A Canallzacao deSteS fundOS de inicio do ano nao sao
= sl al de es eran a necessariamente adversos para o
e um n p c investidor, sendo a queda do preco
para mUItaS empresas da energia um incentivo para o
consumo durante 2015, ao aumentar
Dortuguesas que necessitam o rendimento disponivel das familias
. L ) e a0 contribuir para uma descida da
de "Dertar Capltals Dara DOder inflacdo, ajudando a capacidade de
. = ” consumo em termos reais.
expandlr aS Suas athIdadeS Outro efeito positivo que deriva
da apreciacao do dolar podera
fazer-se sentir nas empresas
da competitividade por via da
contencao salarial dos Gltimos
anos, veem-se agora apoiadas nas
O caso de Portugal ndo é diferente. Por- Os investimentos que tém suscitado suas exportacoes
tugal tem provado que continuaa conse- mais interesse em Portugal sdo, indis- Se, a estes movimentos favoraveis,
guir atrair investidores e esse foi o caso  cutivelmente, as concessoes rodovid- juntarmos o compromisso do BCE
do programa das privatizagoes langado rias, em grande parte em resultado da no sentido de apoiar as economias
por este Governo. Mas estes investido- necessidade das empresas construtoras, da Zona Euro mediante a execucao
res, com exce¢do de alguns casos, como  acionistas das concessionarias, canaliza- de medidas ndo convencionais
os fundos chineses, tém sobretudo uma rem capital para outros projetos. Entre - programa de compra de divida
natureza corporativa e ndo institucional.  as concessdes supostamente disponiveis soberana -, podemos intuir um
Dito isto, assiste-se, agora, a um interes-  para venda no mercado incluem-se nio ano positivo para o segmento de
se crescente dos investidores institucio- apenas ativos individuais de grande di- acoes europeias com base no
nais pelo mercado portugueés. mensdo, mas também conjuntos de ati- crescimento dos resultados das
O aparecimento destes novos investi-  vos. Destacam-se as concessdes rodovia- empresas e mais dividendos para
doreseaeventual canalizagio dos fundos  rias do Grupo Ascendi (todasem modelo 0s acionistas
em causa é visto como um sinal de espe-  de disponibilidade), a Auto-Estrada da No Deutsche AWM, estamos
ranca para muitas empresas portuguesas  Beira Interior/Scutvias (disponibilidade otimistas no segmento de agdes,
no sector das infraestruturas e constru- com componente residual de trifego) e em especial na Zona Euro, onde as
¢do, as quais, em resultado dos seus ele- a A8/Auto-Estrada do Atlantico (com cotacdes sao menos exigentes e a
vadosracios de alavancagem, necessitam  portagem real). possibilidade de surpresas positivas
de libertar capitais para poder expandir Contudo, até a data, nio conhece- sao maiores. Recomendamos
as suas atividades para outras geogra- mos nenhuma operagdo sobre ativos empresas exportadoras, sobretudo
fias e diminuir a sua dependéncia deum  portugueses que tenha efetivamente alemas, por terem precos mais
mercado interno estagnado e em que os  fechado e em que os fundos de inves- ajustados e serem lideres
bancos nacionais ainda se deparam com timento em infraestruturas tenham mundiais.
alguns constrangimentos de escassez de  figurado como players. Esperamos que
capital, entre outros. esteja para breve ... =
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