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A A PORTUGAL —

AMORIM se lanza

al capital riesgo en
Espana y Portugal

Amorim Global Investors (AGI) nace con €100M en car-
tera para invertir en empresas portuguesas y espanolas. Pe-
dro Pinto Coelho, CEO de la gestora, cuenta que el fondo esta
buscando socios en Espafia con los que coinvertir e intercam-
biar oportunidades de inversion, ahora que las condiciones
del mercado van a dejar aflorar interesantes operaciones.

GI supone la entrada de Gru-
a po Amorim en el capital ries-

g0, ;qué ha llevado al grupo a
interesarse por este mercado?

El grupo ha sido siempre muy em-
prendedor a pesar de que no tenia un
drea estructurada como private equity.
Grupo Amorim comenzé su actividad
en el negocio del corcho y, mis tarde,
sinti6 la necesidad de diversificarse ha-
cia otras dreas ligadas al sector finan-
ciero, I'T, inmobiliario, turismo, etc., de
manera que creé un holding que aunara
todos sus negocios. Por otra parte, exis-
te un subholding denominado Amorim
Desenvolvimento, que ya ha hecho nu-
merosas inversiones aunque no bajo la
estructura de un capital riesgo. Ahora
es la primera vez que Grupo Amorim
ha pensado en crear un private equity
€n cuanto a estructura organizativa, con
el objetivo de tener la posibilidad, en un
futuro, de atraer otros inversores.

El hecho de pertenecer a Grupo
Amorim, ;aporta ventajas? ;La toma
de decisiones es independiente?

Durante su proceso de diversifica-
cién, el grupo ha tenido muchos part-
ners en diferentes negocios. Por ejem-
plo, en Galp tiene a Caixa Galicia, en
el drea inmobiliaria a GE Real Estate,
en turismo a Accor, etc., lo que supone
mis facilidad para captar oportunidades
de inversién. El negocio de corcho del
grupo tiene presencia en muchos paises,
lo que facilita el intercambio de infor-

macién: saber si un pais, una economia
0 un sector son interesantes. Y natu-
ralmente, contamos con capital en un
momento dificil para el mercado. Esa
es nuestra mayor ventaja. En cuanto a si
dependemos del grupo, el fondo cuenta
con profesionales que analizan las opor-
tunidades que después se presentan a
un comité, donde nuestros inversores
aportan su granito de arena para tomar
la decisién final de comprar o no.

Han elegido 2008 para salir al mer-
cado, quizd un momento complicado
para el sector, ;por qué ahora?

Se van a plantear muchas oportuni-
dades interesantes. Con la crisis, hay
muchas empresas que van a vender ac-
tivos no estratégicos o grupos financie-
ros que se han diversificado demasiado
y ahora también quieren desinvertir. En
general, habrd empresas buenas y con
un management creible, que ahora es-
tin debilitadas y necesitan el capital que
nosotros podemos aportar. En Espaiia,
en los dltimos dos o tres afos todos los
private equity querian hacer mas y mas
operaciones. Nosotros no buscamos
cantidad, sino calidad: vamos a escoger
las operaciones que consideremos mas
interesantes. Ademads, estadisticamente
estd probado que los afios de crisis se
convierten en los mejores periodos para
el capital riesgo, ya que los multiplos de
entrada son mds bajos y, en el futuro,
serd mids ficil conseguir buenas renta-
bilidades en las salidas.

Pedro Pinto
Coelho

CEO de Amorim
Global Investors

¢Cémo hasido el balance de los pri-
meros seis meses del fondo?

Por el momento, hemos preparado la
estructura y la forma organizativa de la
empresa, y hemos reclutado profesiona-
les. En este momento, buscamos tener
un mayor contacto con fondos espa-
fioles con los que tengamos afinidades
en cuanto a filosofia de inversién, para
trabajar juntos e intercambiar oportu-
nidades. Ademds, también seria inte-
resante entrar en empresas que ya sean
participadas de fondos de capital riesgo
y necesiten una futura recapitalizacién.

AGI ya ha levantado un fondo de
€100M...

Nuestro fundraising ha sido sencillo
porque nuestros inversores han sido los
fundadores de Grupo Amorim: Améri-
co, Antonio y Joaquim Amorim. Hemos
levantado €100M que, por el momento,
es suficiente. Atin no vemos gran nece-
sidad de captar €100M o €200M mis,
ya que creemos que este capital es su-
ficiente para realizar algunas inversio-
nes y probar que el nombre Amorim,
el equipo que tenemos y nuestros con-
tactos nos van a traer oportunidades.
Cuando el mercado se estabilice, po-
dremos atraer nuevos inversores.

;Y la estrategia de inversién?

Con estos €100M la intencién es
materializar entre seis y ocho inversio-
nes, de €5M a €15M. Estamos abiertos
a todo. Podemos captar participaciones
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minoritarias 0 mayoritarias o realizar
coinversiones con otros private equity,
con especial interés en empresas de sec-
tores menos sensibles a los ciclos econé-
micos, como el farmacéutico, bienes de
consumo, tecnolégico o infraestructuras.
Esto no quiere decir que no entremos
en un sector ciclico si encontramos una
buena oportunidad. Ademis, nos inte-
resan empresas que no tengan depen-
dencia total de un mercado doméstico,
tienen que tener capacidad de interna-
cionalizacién, para que nuestra salida o
desinversién sea mds ficil via mercado
de capitales o trade sale. Otro aspecto
importante es que tengan un cash flow
histérico estable, ya que no vamos a en-
trar en entidades que necesiten grandes
reestructuraciones. Ademads, no vamos
a invertir en start ups porque no nos
gustan los riesgos, ni en empresas en las
que sea necesario aportar mucho capital
para hacerlas crecer. Por dltimo, no que-
remos depender del apalancamiento,
por lo que aportaremos equity de forma
tradicional, como se realizaba antes del

boom de LBO:s.

Una vez realizadas las inversiones,
;cémo gestionaran las participadas?

Vamos a tener administradores y
miembros del consejo que representen
nuestros intereses como accionistas,
pero no vamos a sustituir al equipo di-
rectivo que, teéricamente, deberia tener
capacidad de presentar un plan de ne-
gocio e implementarlo. No obstante, si
consideramos que algiin miembro del
management no tiene capacidad sufi-
ciente, propondriamos los cambios ne-
cesarios.

La gestora esta dirigida a comprar
empresas ibéricas, ;cuinto capital se
destinara a Espana?

La Peninsula Ibérica es un mercado
muy comin para nosotros porque estd
muy cerca. No obstante, también tene-
mos contactos con socios en Londres
por ejemplo, que nos presentan opor-
tunidades en mercados maduros como
Alemania, Francia o Reino Unido. A la
hora de invertir, nuestro interés depen-
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dera de cuatro variables: el pais, el sec-
tor, el posicionamiento de la empresa y,
por tltimo, la tipologia de la operacién.
No obstante, pensamos que vamos a
encontrar més oportunidades en la Pe-
ninsula Ibérica. En cuanto al porcentaje
que se destinara a invertir en Espana,
probablemente estard relacionado con
la importancia que tiene la economia
espaiiola. Si invirtiéramos todo el fondo
en la Peninsula Ibérica, realizariamos
dos o tres operaciones en Portugal y
cinco o seis en Espafia.

Hay varios fondos cuyo objetivo de
inversion es la Peninsula Ibérica, clos
considerais vuestros competidores?

En efecto, Magnum cuenta con capi-
tal portugués y espaiiol e invierte en fir-
mas ibéricas y Explorer tiene un acuerdo
con Mercapital para invertir en Espana,
pero no les consideramos competidores,
y menos ahora que el capital es un bien
escaso. Es posible que colaboremos con
ellos y compartamos oportunidades en
momentos determinados.

La situacién econémica del sector,
icree que puede ser beneficiosa a la
hora de lanzarse a comprar empresas?

Creo que si puede ser beneficiosa, la
dificultad sera valorar la inversién, sa-
ber cémo se va a comportar la empresa
durante este momento de crisis. Nor-
malmente, para hacer una inversién, lo
que miras es el pasado, el track record,
pero ahora hay una discontinuidad en
el mercado, hemos pasado un boom
con resultados muy buenos y sabemos
que esos resultados van a bajar, lo que
no estd claro es cuanto. Van a preva-
lecer operaciones como las recapitali-
zaciones, con fondos que entren para
aportar mds capital, como fue el caso
de Bodybell y Mercapital. No obstan-
te, la situacion sera perjudicial para al-
gunos de los fondos que han invertido
mucho en los dltimos afios comprando
empresas a multiplos a los que jamis las
van a conseguir vender. Estos si pueden
tener dificultades para realizar futuras
adquisiciones y van a tener que destinar
capital a reestructuraciones para pagar
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UNA MULTINACIONAL DIVERSIFI

undado en 1870, Grupo Siempre mirando
Amorim comenz su a Espana
andadura en una pequena El grupo siempre ha tenido a
unidad de tapones de corcho nuestro pais en su punto de

mira. Amorim tiene el 7,8% de
Banco Popular y ha contado con
participaciones en Arco
Bodegas y en el sector
inmobiliario. Ademas, tiene un
33,34% de Galp, una petrolera

para la industria del vino y, un
siglo después, la actividad del
grupo se ha diversificado con
inversiones en sectores como el
financiero, bienes de consumo,
energético o turismo. En 2005, la

entidad creé Amorim Desenvol- con amplia presencia en
vimento y entro en otros Espana, y cuenta con varias
mercados como el textil, delegaciones y fabricas en
bodeguero, servicios e nuestro pais relacionadas con
infraestructuras. su negocio de corcho.

‘ ‘ Si invirtiéramos todo el fondo
en la Peninsula Ibérica, realizariamos
dos o tres operaciones en Portugal
y cinco o seis en Esparia § §

la deuda. Asi que es posible que alguno
de estos fondos se vea obligado a vender
sus activos y echar el cierre.

Enlosltimosanos, muchos empre-
sarios se han lanzado al capital riesgo:
Manuel Jove o Alicia Koplowitz...

Creo que es un paso natural de un fa-
mily office para diversificarse y profesio-
nalizarse. Todos estos grupos ya tenian
actividad de compra de participaciones,
aunque no tuvieran una estructura de
fondo de private equity. Simplemente
se ha dado una profesionalizacién para
tener la posibilidad de atraer otros in-
versores y en definitiva, de captar mds
capital.

¢Cuiles son sus planes para 2009?

Nos interesa asegurar nuestro pipeli-
ne de negocio y nuestros contactos, ha-
cer al menos una o dos inversiones este
afio y conseguir una base para crecer en
el futuro con mis operaciones.
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