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Daniel Loeb assumiu um posição de 3,5 mil milhões de dólares na Nestlé, forçando a multinacional a anunciar um programa de re 

BOLSA 

Europa na mira dos 
investidores activistas 
Depois de terem forçado as empresas norte-americanas a investir milhões de milhões 
de dólares em programas de "share buybacks", os activistas estão agora a voltar-se 
para empresas europeias com elevados montantes de liquidez no balanço. 
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Simon Dawson/Bloomberg 

NESTLÉ VAI INVESTIR MAIS 
DE 18 MIL MILHÕES 
Um dia. Foi quanto bastou para Daniel 
Loeb, que assumiu um posição de 1,3% na 
Nestlé, ver a empresa anunciar um pro-

grama de compra de acções próprias de 
20 mil milhões de francos suíços (cerca de 

18,4 mil milhões de euros). Este anúncio 
surge depois de o activista ter criticado a 
"cultura rígida" de gestão da gigante ali-
mentar e depois de, em Fevereiro, o líder 
da Nestlé ter afastado um "buyback". 

ICAHN EMPURROU A APPLE 

PARA "BUYBACK" MILIONÁRIO 
Carl Icahn alienou a sua posição de dois 
mil milhões de dólares na Apple em 2016, 
mas o investimento do investidor no capi-
tal da dona do iPhone foi fundamental 
para forçar a gigante tecnológica a avan-
çar com um programa de recompra de ac-
ções milionário. A companhia iniciou em 

A Apple tem 2013 um plano de recompra de acções que 
um "share buyback" está actualmente avaliado em 210 mil mi- 
de 210 mil milhões. lhões de dólares. 

AIG PROPÔS-SE DISTRIBUIR 
25. MIL  MILHÕES 
Não foi apenas na Apple que Carl Icahn ins-
tou as empresas a investirem na remune-
ração accionista. A AIG anunciou, no ano 
passado, a intenção de distribuir em dois 
anos 25 mil milhões de dólares pelos ac-
cionistas da empresa. Uma estratégia que 
surgiu em resposta às exigências de Carl 
Icahn e John Paulson, conhecidos investi-
dores activistas no capital da empresa. 

RECOMPRAS 
As empresas norte- 
-americanas investiram 
três biliões de dólares 
na compra de acções 
próprias entre 2010 
e 2016, segundo 
as estimativas 
dos analistas do Citi. 

ompra de acções. 

3 biliões 

20 
MIL MILHÕES 
A Nestlé vai recom-
prar 20 mil milhões 
de francos de acções. 

210 
MIL MILHÕES 

10 
MIL MILHÕES 
Empresa vai investir 
dez mil milhões. 

GENERAL MOTORS DUPLICA 
PLANO DE COMPRA DE ACÇÕES 
A ameaça de Harry Wilson para ter um lu-
gar na administração da General Motors 
levou a empresa a fechar um acordo com 
o activista. A cotada aprovou um plano de 
recompra de acções no valor de cinco mil 
milhões de dólares, concretizado em 2016, 
e Wilson desistiu da sua exigência. Este 
ano, a GM propôs-se comprar mais cinco 
mil milhões de dólares em acções. 

AIG 
• 

25 
MIL MILHÕES 

AIG vai distribuir 
25 mil milhões. 

TOME NOTA 

As empresas que anunciaram 
programas de remuneração 
por pressão accionista 

Envolvimento 
accionista pode 
aumentar em Lisboa 

Nestlé, Apple, General Motors ou AIG. São empresas que nada têm 
em comum, a não ser o facto de terem assistido à entrada no seu ca-
pital de investidores activistas, que pressionaram as gestões para 
implementarem planos de recompra de acções milionários. 

As cotadas portuguesas têm escapado a 
incursões activistas. Mas estes movimentos 
poderiam beneficiar os investidores. 

Joe Berardo é aquilo que mais 

próximo de um investidor activis-

ta se pode identificar, nos últimos 
anos, na bolsa lisboeta. Ao contrá-
rio do que tem acontecido nas 

principais praças mundiais, as cá-
tadas portuguesas têm escapado 

a estes movimentos de maior in-
terferência accionista. Mas isto 

poderá mudar. E pode não ser 

mau para os investidores. 

A bolsa portuguesa tem vivi-
do um ano de recuperação, re-
gressando ao radar de investido-
res institucionais. Apesar da 

maior atractividade do mercado 
accionista ixirtuguês, são pratica-
mente inexistentes activistas no 
capital das cotadas nacionais. 
Mas isto é bom, ou mau? Depen-
de do tipo de interferência exer-
cida por estes investidores, nas "o 
activismo accionista moderado 
pode contribuir para a melhoria 
das práticas de governo das ela - 
presas", realça Abel Sequeira Fer-
reira. 

"Além disso, o act ivismo ac-
cionista pode ter um papel impor-
tante dc legitimação da própria 
actuação da administração: a es-
tratégia edecisões aprovadas o( w 
uma assembleia-geral constituí-
da por accionistas empenhados 
tem, em princípio, uma força sti-
peri(w à de deliberações tomadas 
em assembleias pouco participa-
das ou constituídas por accionis-
tas pouco interessados", acres-
centa o director executivo da 
AEM. 

O mesmo especialista nota 
que "é expectável que, no caso 
português, o nível de envolvi men-
to dos accionistas, e em especial 
dos investidores institucionais, 
que é tradicionalmente baixo. 
possa aumentar". Uma situação 
que pode beneficiar investidores 
e empresas.  "Um maior activismo, 
se traduzido numa relação de 
maior colaboração virtuosa entre  

empresas e accionistas, poderá 

mostrar-se positivo", frisa. 

Distribuição generosa 
de dividendos 
Além de uma maior interfe-

rência na gestão da empresa, o in-

vestimento activista tende a pres-
sionar as empresas para aposta-

rem em programas dc remunera-

ção accionista, seja soba forma 
compra dc acções próprias, ou 

distribuição de dividendos. Na 
bolsa nacional, as cotadas têm 
vindo a aumentar os dividendos, 

mas os "share buybacks" são pra-

ticamente inexistentes. 
Apenas a Novabase investiu 

no reforço de títulos próprios na 
sua carteira. A empresa comprou, 
em 2017. perto de 368 mil acções 
da companhia, investindo mais de 
uni milhão de euros na compra 
destes títulos, que decorreu cm 
cinco períodos distintos. 

Ao contrár idos"  buyback* 
a remuneração através de divi-
dendosvoltou a aumentar.As co-
tadas do PS1-20 distribuíram 

2.190 milhões de euros em divi-
dendos. este ano, mais 350 mi-
lhões quem 2016. •  PA 

66 
É expectável que, 
no caso português, 
o envolvimento dos 
accionistas, e em 
especial dos 
institucionais, que é 
tradicionalmente 
baixo, possa 
aumentar. 
ABEL SEQUEIRA FERREIRA 
Director executivo da AEM 


