Conclusiones sobre Global M&A Trends marzo 2012

Hay oportunidades en el mercado de
M&A a pesar de las incertidumbres del
entorno econdémico

El informe publicado por Clifford Chance refleja las tendencias en 2011 en
fusiones y adquisiciones y los indicadores de actividad para el 2012
Tendencias 2011:

B En total las operaciones de M&A a nivel global sumaron un importe de US$ 2.18 trillones* en 2011, el mas
alto desde 2008

B Norte América (incluido Canadd) obtuvo el mayor crecimiento en M&A en 2011 (12.6% en 2010), seguido de
Europa (4.8% en 2010)*

B En Q4 2011 se redujo el importe de operaciones en un 31.9% en Asia-Pacifico, y un 28.7% en Europa
respecto a Q3 2011*

B BRICs representa dos tercios del total de los mercados emergentes en M&A

B Energia, Mineria e Infraestructuras son los sectores méas activos a nivel global- operaciones por valor de
US$557.7 billones*

B Australia, el primer destino de inversion para China

B |a actividad cross-border sube un 41,5% en las operaciones de M&A a nivel global en 2011 (operaciones
cross border entre paises individuales)*

B 2011 ha sido el afio méas fuerte en operaciones buy out de Private Equity desde 2008, siendo menor el
volumen de actividad en Q4 respecto de Q3.

B 2011 ha sido el periodo menos hostil en fusiones y adquisiciones publicas desde 2007.
* mergermarket M&A Round-up for Year-End 2011

La incertidumbre en el entorno econdmico y en el marco regulatorio seguira impactando en la actividad de
fusiones y adquisiciones segun el informe sobre indicadores publicado por Clifford Chance para el proximo afio.

Las preocupaciones sobre la deuda soberana, la recesion econdmica global y la falta de resoluciones sobre la
crisis en la Eurozona contribuyen a un cuadro de inestabilidad global.
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No obstante, se siguen desarrollando operaciones. En algunas areas, Clifford Chance espera encontrar una
reactivacion de la confianza a la hora de plantear operaciones a medida que avance el afo.

Jose Maria Fernandez Daza, Socio responsable del area de Corporate de Clifford Chance, comenta:

“Durante la primera mitad del afio 2011 hemos visto un creciente interés en el sector y se han llevado a cabo
un considerable nimero de operaciones de fusion y adquisicion. A final de afio, no obstante, esta tendencia se
ha visto reducida en el numero de operaciones cerradas debido a las circunstancias del mercado. Una vez
recuperemos los indices adecuados de confianza, estaremos bien posicionados para afrontar un mayor
crecimiento en el transcurso de 2012 y 2013.

“La tendencia a la baja en las valoraciones de las compafiias conduce a que aparezca un mayor interés por el
lado del comprador, de manera que probablemente veremos un mayor nimero de operaciones y estructuras
innovadoras para alcanzar acuerdos y minimizar los riesgos”

Otros indicadores de actividad en el Mercado de Fusiones y Adquisiciones para 2012
son:

B Desinversiones y privatizaciones en la Eurozona

Disputas por la conservacion y proteccién de los recursos naturales y de los activos energéticos

Creciente presién de los accionistas para invertir la liquidez de los balances
B Inversores en busca de grandes retornos en mercados emergentes y de alto crecimiento
Algunas tendencias y retos para 2012:

B Vuelven las operaciones caracterizadas por largos procesos de negociacién por el lado de los compradores,
lo que requiere un mayor y mas riguroso trabajo de due diligence y mayor énfasis en la proteccion en los
contratos de reestructuracion de plantillas.

B Consolidacion de tendencias relativas a medidas proteccionistas en muchas de las operaciones clave que
hemos venido viendo en el pasado ejercicio y que seguiran teniendo un impacto en las operaciones de 2012

B Mayor incertidumbre del impacto del entorno politico en la generacion de operaciones - hay que tener en
cuenta las elecciones en US y Francia préximamente y la transicién de lideres en China

B Incremento de la involucracion de las autoridades de competencia — son cada vez mas los paises que
desarrollan estrictos sistemas de control de concentracion en las fusiones

Tendencias por sector y region para 2012:

B Energia, Mineria e Infraestructuras seguiran liderando las inversiones en los mercados emergentes y de alto
crecimiento (siendo Africa, la nueva regién de referencia en recursos de petréleo y gas)

B El mercado del Gas "Pizarra" ha sido muy fuerte en operaciones de Fusiones y Adquisiciones y se estima
que continuara asi en 2012.
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Si contindan los efectos negativos de la crisis en la zona euro, los mercados de alto crecimiento
representaran la mejor oportunidad de crecer en operaciones de Fusiones y Adquisiciones en el 2012.

La corrupcién se ha convertido en una parte importante en los procesos de due diligence, sobre todo en
mercados emergentes y de alto crecimiento. Esto esta teniendo un particular impacto en los sectores donde
la interaccion con sus gobiernos es alta, como es el mercado sanitario.

La combinacién de la fortaleza del Yen y el lento crecimiento en la economia doméstica esté llevando a
sacar las operaciones de Fusiones y Adquisiciones fuera de Japén. Una serie de empresas japonesas ha
realizado adquisiciones de gran valor en 2011, y se espera que la tendencia continle en el siguiente
ejercicio. Ya en 2012 Sumitomo Mitsui ha comprado a RBS el negocio de leasing de aviones.

En 2012 también se prevé un crecimiento en Fusiones y Adquisiciones fuera del mercado chino derivado del
deseo de mantener los recursos naturales, expandirse hacia nuevos mercados y adquirir tecnologia y
marcas.

Jose Maria Fernandez Daza, concluye:

"Lo que esperamos para el 2012 es que una mayor estabilidad en los mercados y el decrecimiento del riesgo
politico provoque un estimulo en compradores y vendedores para seguir realizando operaciones. No obstante
aunque concurran estos factores, se seguiran viendo oportunidades que incrementen la actividad en torno a
alianzas estratégicas, intercambios de activos y otras operaciones de menor riesgo, asi como spin-offs y
levantamiento de deuda producto de las restructuraciones de las empresas”

Clifford Chance's Insights into Global M&A Trends es un informe sobre tendencias y perspectivas en
M&A a nivel global que forma parte de la herramienta "M&A Toolkit". Dicha herramienta incorpora un
profundo andlisis de las cuestiones mas relevantes y del desarrollo de regulacién en Fusiones y
Adquisiciones a nivel global.

www.cliffordchance.com/GlobalM&AT oolkit
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