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Capital de Risco, o que é7?

Capital de Risco (CR) é um instrumento financeiro:

- vocacionado para o médio/longo prazo;

- que consiste na tomada de participagdo minoritaria
e transitéria no capital;

-de uma  sociedade com  potencial de
desenvolvimento;

- por parte de uma instituicdo financeira
especializada, designada por Sociedade de Capital
de Risco.
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Socledades de Capital de Risco

mAs Sociedades de Capital de Risco (SCR) sao
investidores institucionais.

m Necessitam de estar registadas na Comissdao de
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) para actuar em
Portugal.

m Actualmente existem 28 SCR registadas na CMVM.

mPor outro lado, existem actualmente 51 Fundos de
Capital de Risco registados na CMVM.

Que tipos de investimentos em CR
existem?

m Existem 10 diferentes tipos investimento em CR:

- Semente (Seed); - Management Buy-Out
(MBO);

- Arranque (Start-Up); - Management Buy-In
(MBD);

- Inicial (Early Stage);
- Turnaround;
- Expansdo (expansion); ) Lo
- Capital de Substituicdo;

- Capital em ponte| . oypos.

(Bridge Finance);




Que tipos de investimentos em CR
existem?

mEstes diferentes tipos de investimentos em CR
encontram-se intimamente associados ao Ciclo de
Vida das Empresas.

mTorna-se dificil de distinguir as varias alternativas
de investimento pelos 10 diferentes tipos. Assim, &
normal utilizar-se uma nomenclatura mais
aglomerada:

m Early-Stage;
m Later-Stage; e,
m Buyouts.

Que tipos de investimentos em CR
existem?

Em Early Stage englobamos:
- Seed;

- Start Up; e,

- Early Stage.

Em Buyout englobamos:
- MBO;

- MBI; e,

- LBO.

Em Late Stage englobamos os restantes tipos de
investimento
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Figura 1 — A Curva Hockey-Stick (Curva em ])
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Que tipos de investimentos em CR

existem?

Assim, em termos de Ciclo de Vida das empresas o CR

actua:

N
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Revitalizacdo

Capital de Risco
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Que tipos de investimentos em CR
existem?

Distribuicao por etapas, do Invest® em CR, em Portugal
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Fonte: APCRI, 2009.

+ 10
Dimensao do Mercado de CR

mSera que faz sentido falar na existéncia de um
Mercado de CR em Portugal?

mFace a crise econdmica, financeira - e social - como é

que tem sido a evolugcao deste Mercado em Portugal
e na Europa?




Dimensao do Mercado de CR
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Fonte: APCRI, 2009.

Dimensao do Mercado de CR
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+ 13
Dimensao do Mercado de CR |I

Distribuicao geografica do invest® em CR, em Portugal
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Fonte: APCRI, 2009.

+ 14
Dimensao do Mercado de CR

Investments as % of GDP in 2009 — by countries
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Fonte: EVCA, 2009.




+Dimensio do Mercado de CR -

% dos montantes de investimentos efectuados na Europa, por sectores,
em 2009.
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+Dimensio do Mercado de CR .

% dos montantes de investimentos efectuados em Portugal, por sectores,
em 2009.

Unl

Transportation

Real estate |
Life sci

Financial services

Energy and |
Consumer services: Other | WISS——
Consumer goods and retail | WEEE————
Construction :

C and 1

Communications

[—
| —
Chemicals and materials | WS——
Business and industrial services |

and industrial p | —

Agriculture W

0,00 5,00 10,00 15,00 20,00 25,00 30,00 35,00

Fonte: APCRI.

1/17/11



1/17/11

Como funciona o processo de CR

Investidor 1 Investidor 2 Investidor 3

\ /

Equipa de Gestio L SCR e/ou Fundo de
CR \

Empresa Participada Empresa Participada Empresa Participada
1 2 3

\

+ . 18
Como funciona o processo de CR

N&o € uma operacgdo de financiamento facil. Segue uma
série de etapas até que o financiamento se
concretize e se assine o Acordo Parassocial entre
ambas as partes.
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Como funciona o processo de CR

O Processo é composto, essencialmente, por 6 fases,
vejamos:

1. O plano de negdcios;
2.  Due Diligence;

3. Estruturacdo do investimento (Objectivos das duas
partes; tipos de instrumentos financeiros);

7. Avaliagao (DCF; Avaliagao por Multiplos);
8. Gestdo do investimento; e,
9. Realiza¢do de valor — Saida (IPO, Trade Sale, outros).

+ . 20
Como funciona o processo de CR

As SCR sdo intermediarios financeiros, mas nao o sdo da
forma  tradicional como as conhecemos. Sao
intermediarios financeiros activos, ou seja:

B nado se limitam a conceder o financiamento;
m  auxiliam na gestdao do negdécio/empresa;

m contribuem com a sua experiéncia, conhecimentos e
rede de contactos;

m  monitorizam o desenvolvimento do negécio/empresa; e,

m trabalham em conjunto com o empresario para o
sucesso da empresa.
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Envolvimento da SCR na empresa

participada

A opc¢ao pelo investimento vai muito mais para além do
retorno financeiro esperado, existem considerag¢des

relativas a potenciais sinergias e interesse
estratégico.

+ 22
Envolvimento da SCR na empresa

participada

Quais sao as formas de caracterizar o envolvimento
da SCR?

m Utilizacao de titulos convertiveis;

mNumero de relatérios solicitados a empresa
participada;

m Presenca no quadro das empresas participadas;

mNumero de rounds realizados;
m Ocorréncia de sindicacgao; e,

m Duracao do investimento.
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+
Envolvimento da SCR na empresa

participada

m Apenas 21,3% usou titulos convertiveis;

m S30 solicitados em média 9 relatérios por ano;

m 78,8% dos investidores esteve presente no quadro de

directores;

m realizados 2,1 rounds de financiamento;

m 55% dos investidores referiu ter realizado sindicag¢do, sendo

que 68,2% foi doméstica; e,

m para uma duragiao média de 4,1 anos.

+
Envolvimento da SCR na empresa

participada

Intervencao das SCR na gestao das empresas
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Fonte: APCRI, 2009.
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A decisao de investimento em CR

Ao observar o processo associado ao financiamento em CR
verificamos que as SCR deverdo ser Dbastante
escrutinadoras na selecg¢ao dos investimentos a financiar.

- 53% das SCR nos EUA investem em menos de 1% dos
pedidos de financiamento que recebem (Maier e Walker,
1987).

- 64,7% das SCR em Espanha rejeitam mais de 80% das
propostas analisadas (Pintado, 2002).

A decisao de investimento em CR

Seria interessante saber que critérios sdo utilizados e
mais valorizados pelas SCR quando analisam
potenciais investimentos.

m Existem varios estudos sobre este aspecto, grande
parte deles nos EUA. Também para Franca, Australia e
Espanha, entre outros.

mEm 2009 concluimos um estudo para Portugal - algo
até ao momento nao feito.
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A decisao de investimento em CR

Qualidade da equipa de gestéo X

Capacidade de realizar um esforgo intenso e X
continuo

Familiarizado com os objectivos da empresa X

Conhecimentos do sector X X X

x

Potencial de lideranga

Experiéncia profissional X X X

Honestidade e integridade

Dimensé&o e crescimento X X

Vantagens competitivas X

Rentabilidade esperada X

A decisao de investimento em CR

-Honestidade e integridade; e,
-Visao de longo prazo.

- Focados e familiarizados com os objectivos da empresa; e,
- Conhecimento do sector.

- Taxa de crescimento do mercado alvo; e,
- Facilidade de acesso aos canais de distribuigdo e a fornecedores.

- Produto com uma aceitagdo demonstrada no mercado;
- Potencial mercado estrangeiro; e,
- Empresa proprietaria da patente.

- Taxa de retorno esperada; e,
- Facilidade de saida.

- Qualidade do plano de negécios.
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A decisao de investimento em CR

Financeiros

Outros

Grupo de critérios Importincia média
Personalidade 435
Experiéncia 417
Mercado 352
Produto 3,62

3,78
354

A decisao de investimento em CR

mAposta nos empreendedores e equipa de gestdo

(coincide com os resultados obtidos na revisao da

literatura).
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A decisao de financiamento em CR

Empreendedor

Ideia

A decisao de financiamento em CR

Qual a vantagem de possuir uma SCR como seu sécio
temporario?

*Permite reforcgar a estrutura financeira da empresa;

=Facilita o acesso a outras fontes de financiamento;

=Sinaliza a credibilidade da empresa;

*Conta com um parceiro empenhado que contribui com
aconselhamento e lhe permite o acesso a uma boa rede
de contactos.
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