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A Sonaecom e a empresdria Isabel dos Santos anunciaram na passada sexta-feira terem alcangado um
acordo no sentido de promover junto das administragdes da Zon e da Optimus uma operagdo de fusdao
entre as duas empresas, por incorporagdo da Optimus na Zon.

Em entrevista ao Dinheiro Vivo, o presidente da ATM (Associagdo de Investidores e Analistas Técnicos
do Mercado de Capitais), Octdvio Viana, comenta esta operagao.

A concretizar-se, a fusao sera positiva para o mercado acionista portugués? Porqué? E quais as
consequéncias da operacao?

Qualquer fusdo ou OPA € sempre um processo de reestruturacdo que visa maximizar o retorno para os
acionistas através do ganho de sinergias e eficiéncias, pelo que este tipo de movimentos € sempre positivo
para os acionistas, economia e, eventualmente, até para o consumidor. A proposta em causa, embora
ainda ndo conhecida na sua totalidade, e por isso seja extemporanea qualquer tomada de posi¢do, parece
ter presente todo o racional econémico. Se da fusdo resultar a saida de bolsa de uma das empresas ou das
duas, obviamente que o mercado portugués torna-se ainda mais periférico e menos atrativo do que é, mas
esse € o curso normal da reestruturacdo econdmica e da realidade da nossa economia e dimensdo do nosso
pais.

A fusao é mais positiva para os acionistas da Zon ou para os acionistas da Sonaecom? Porqué? Ou
os acionistas das duas cotadas ficaram a ganhar?

A fusdo terd de beneficiar de igual modo os acionistas de ambas as empresas ou entdo ndo € uma
transacdo justa entre partes interessadas e conhecedoras do negdcio. No entanto, hd a ideia de que a
Sonaecom podera ser prejudicada pois continuard a ter ativos menos interessantes e que ddo prejuizo, ao
mesmo tempo que perde o ativo que responder por 90% do seu EBITDA, mas isso é uma fal4cia, pois
essa ja era a sua configuracdo antes anincio e continuard a ser depois, embora com eventuais ganhos de
sinergias. Teoricamente ndo haverd perda para a Sonaecom, mas sim ganho de sinergias e eficiéncia.
Apenas haverd perda se a troca ndo for justa e ndo compensar os acionistas da Sonaecom por aquilo que
estdo a ceder, algo que para ja € extemporaneo. Relembro que mais vale ter 50% de um bom negdcio que
100% de um mau negdcio.
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