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R PARA A PENINSULA IBERICA _
Preco-aluo Potencial Recomendagin
de valerizagio

novas aquisi¢Ges. nessa regido sio
factores positivos para o titulo. No
entanto, a forte concorréncia em
Portugal poderd ser penalizadora.
As posigio do Santander face 4 Por-
* . tucel nio diverge muito de outras ca-
_ . sas de investimento. O banco reco-
- nhece -0 grande potencial da nova
miéquina de papel e os ganhos que
- poderdio advir da subida do preco do
papel no mercado internacional.
~Contudo, Sénia Pimpdo opta por
atribuir as potencialidades da Portu-
- cel & holding que a controla, a Se-
mapa. £ precisamente este factor
que esté na origem das boas estimati-
vas do banco para a empresa. “Acha-
mos que a Semapa é melhor forma
de aproveitar a reciperagio dos pre-
gos do papel’, refere o estudo. Com
uma recomendagio de “compra” e

de de televisio, depois da forte que-
da'da margem de EBITDA (de 6%
para 2,2%) registada em 2005. O
“analista destaca ainda as dificulda
des da unidade de servigos da Nova-
base, cujas venda descéram 16% nos
tiltimos 12 meses. A apreciagio de
24% das acgdes desde que o banco
iniciou a cobertura com “buy’, em
“Junho passado, foi outro factor que
O Santander atribuiu ainda domn:
sides a mais trés papéis: Impresa,

- Martins, Neste estudo, Marcos Hei der atribui um potencial de 23,6%.

tor corta a recomendacio para - Sénia Pimpdo afirma que o titulo ne-
grupo’de Pinto Balsem3o de “bu goceia 20% abaixo do seu valor justo, -

. para "undéi‘vyeight”,fbom&_féwl : - além de apresentar um desconto de

' do'das fracas audiéncias'da estagiio 19% face a0 sector europeu..

{ “detelevisio SIC e das incertezas 56 Optimista é também a avaliagio da

- bre o necessérin crescimento acima Mota-Engil. Apesar de o banco ter

* de'2% das receitas publicitdrias. No. o prego-alvo para o titulo sob revi-

entanto, o analista deixa uma jane- sdo, a recomendacio de “comprar”

la aberta para uma melhoria das e ¢ justificada pelo potencial ainda

um prego-alvo de 11 euros, o Santan-
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- queza da nossa sociedade.
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| tistica e na difusio de artigos e trabalhos de reflexio sobre a activi-

~ PAULA FREITAS
Sam‘et_ﬂm-gemldanPRF

O Associativismo
Ccomo Vantagem' :

O Associativismo assume um papel importante
nas sociedades, uma vez que permite aos cida-
diios terem intervencio profissional, social e cul-
tural activa, sem serem obrigados 4 militincia
em partidos politicos, que pelas suas caracteristi-
cas, limitam, em certos casos, 4 sua actuagio.
Portugal é umn pafs onde, em termos relativos, o
Associativismo estd pouco enraizado. Tal tra-
duz-se numi desvantagem para a evoligdo e
progressdo das diversas actividades e numa fra-

No entanto, se considerarmos a 4rea financeira,
lemos referir um conjunto de associagdes que .
foram surgindo desde o infcio da década de 8o, e que tém desempe-
nhado um papel funda para o d Ivi > deste sector.
Destacamos aqui a APB - Associagio Portuguesa de Bancos 1
(www.apb.pt) , que surgiu em 1984, e onde os seus associados sio 0s
bancos nacionais e estrangeiros que exercem actividade em Portugal.
_ A APB actua, entre outras reas, na elaboragiio de estudos e parece-
res sobre a actividade bancéria, na formagio e na melhoria do nivel
‘profissional dos bancérios, através do Instituto de Formagéo Bancé-
rio que j4 tem 25 anos de existéncia, na recolha de informagcio esta-
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dade bancéria, que sfo divulgadas em publicac@es periédicas, e na
colaboragio com as autoridades responséveis péla definigio do qua-
dro regulamentar em que se desenvolve a actividade bancéria. O tra-
balho desenvolvido, como refere. a prépria APB, tem “contribuido -
para o desenvolvimento de um sector bancério mais s6lido e atento

_ timativas, que passard pela recupe- incalculivel da recente entrada no aos problemas e s necessidades do pafs”. 15
racio das audiéncia da SIC com " negécio do biodiesel, e pelo cresci- ié Qutra associagio com relevéincia no sector é a APS - Associagio Por- |
campeonato do mundo de futebol mento estimado nos segmentos da | tuguesa de Seguradores (www.apseguradores.pt), fundada em 1982 e

o festival Rock in Rio & 0 progresso construgio, concesso e energia e6- ? que refine companhias de seguros e resseguros ue operam no mer-
< | dag apostas de pr 5 lical] i cado nacional. Como principais objectivos, o da represen- |
As ap - Prog o : § tacio e defesa dos interesses dos os a nivel nacional e inter- ©

- de parques eélicos, tanto em Portugal como em Espa-

~ tre 2005 e 2012; Recorde-se que ainda no final da 2

- mil MW de pmdu;éoeﬁhm previsto para 2012.

Dividend yield (%}

se num dos maio- ==
res players do mer-
cado, na 4rea das
energ[és ‘renova-
veis. O mesmo estudo

se vive no sec-
; @ tor, a eléctrica.
mal é vista como a “dltima oportunidade para en-
ir no mercado ibérico”, Neste cendrio, as perspectivas
animadoras para a empresa. Ao efectuar uma andli-
para a compra por uma empresa que recorra a divi--
(Leverage Buyout), a casa de investimento chega &
 eonclusio que a taxa interna de rentabilidade (IRR) no
espago de cinco anos seria de 19%. Ou seja, um valor

' Ihes de euros aos resultados antes de'juros, impc
- depreciagbes e motﬂzagﬁes(EBlTDA) da empresa,

- passado, a EDP reforgoua sua posigdo nésta drea de ne-
gbcio ao adquirir os parques eélicos da holandesa Nuon
 em Espanha, através da sua participada NEO. Uma com-

: o forma, com base nesses pressupostos, a compra da EDP
pra que poderd ser o principal motor do avango de

3,55 euros por acgio permitiria 4 entidade comprado-

12 aumentar 2,4 vezes o investimento inicial num pe-

- riodo de apenas cinco anos. /

_ Neste contexto, a JP Morgan vé com bons olhos um
. eventual acordo entre a EDP e a Iberdrola. A empresa

panhola j4 demonstrou a de reforcar a sua posi-

i na eléctrica nacional dos actuais 5,7% para 10%. ||

Por que é a EDP atraente para tsna OPA? :
0 actual movimento de consolidagdo que atinge as em-
presas energéticas é outro aspecto utilizado para s

portar um cendrio favorével. Para a JP Morgan, no am-
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EDP- Nura nota 0o 3 do Abe, & Gokdan

lﬁente e
solidagio que

trés vezes superior a0 custo da divida. Dito de outra -
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_ para o proximo triénio que pretende centrar a sua actuagio num con-

© vos estratégicos: melhorar a qualidade, o prestigio e reconhecimento
. piiblico da consultoria e anélise financeira desenvolvida no mercado

' no sentido de reavaliar o quadro legal e regulamentar da actividade de
. Analista Financeiro, Consultor Auténomo e Promotor de Investimento, |
A APAFpretende reforgar o seu papel a nivel nacional, como meio |
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| wwway
i gara que os seus associados e o sector em geral se desenvolva, crian-
o con

| A APAF - Associdgio Portuguesa de Analistas Financeiros
- - (wwmapaf,org.pt), nasceu em 1984 com o objectivo de reunir e rela-

. nanceiras e de consultoria auténoma, promover o seu relacionamen-

. ses através da respectiva Federacio.

1, o da promogio da cooperacdo entre Associados e veicula-
¢io e defesa das suas posicOes comuns, e o da contribuigdo para a
izagdo, o prestigio e o desenvolvimento do sector.

Em 2003 verificouse a fusio das associagdes representativas dos trés
tipos de empresas da 4rea gestdo de activos financeiros - fundos de
‘investimento (mobilirio e imobilidrio), fundos de pensdes e gestio
de patriménios. Esta fusio materializou a constatagiio que o papel
conjunto de: o por estes sectores é fundamental para o
mercado de capitais-como vefculo de aplicagio da poupanga Assim
. surgiu a APFIPP - Associagdo Portuguesa de Fundos de Investimen-
to,"Pensdes e Patriménios (www.apfipp.pt). A APFIPP tem como
missdo répresentar e defender os interesses dos sectores que integra,
assim como dos idores (participantes e aforradores), junto das
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(Associagio Portuguesa de Capital de Risco e Desenvolvimento - |
.pt) e a Associacdo Portuguesa de Corretores, entre outras. |
De realcar que em todos estes exemplos, as Associagdes contribuem

digbes mais eficazes de resposta a novos desafios.

cionar todos os que por actividade a realizagdo de andlises fi-
to com analistas financeiros e consultores auténomos de outros pai-
No fim do més de Margo foi eleito um novo Conselho de Administragio

junto de iniciativas que visam atingir, entre outros, os seguintes objecti-
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gjrtuguﬁs, mediante a promogZio da actividade realizada pelos analistas
nanceiros e 3 melhoria da gualificagio dos profissionais envolvidos; e
diligenciar junto das autoﬂc?:des de supervisio do mercado portugués

de prestigiar e dar conhecimento ptiblico s actividades da Consul-
toria e Anélise Financeira desenvolvidas em Portugal. || =

Nesta cokna escrevem também Caros Frme, R Margues, Cristina Casalinho, Jorge Ramos,
» José Mala, Mérlo Vigirio @ Nuno Roquette Tebera ;
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