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“A cartilha é uma excelente ferramenta para explicar
o funcionamento do ecossistema de investimentos
em participacao. Apresenta de modo direto e leve
cada um dos principais passos a serem tomados,
assim como introduz os temas mais relevantes que
uma proposta deve observar a fim de obter a atencao
e éxito junto aos gestores. Seguramente, sera uma
contribuicao adicional aos empreendedores para
desmitificar a industria, fortalecer o ambiente de
negocios e demonstrar alternativas ao capital proprio
e financiamento bancario.”

“Parabenizo a ABVCAP por esta iniciativa. O guia,
de uma maneira didatica, faz um resumo excelente
das principais duvidas sobre a indUstria de capital
semente, empreendedor e privado. Sera um grande
apoio para os empreendedores que estao procurando
recursos para suas empresas. Mais uma vez, a ABVCAP,
junto com seus patrocinadores, esta sendo pioneira
em avancar no conhecimento das melhores praticas
desta industria no Brasil.”

“O guia é um instrumento fundamental para o
empreendedor aprimorar seu conhecimento sobre
o funcionamento dos fundos de investimentos e
de que forma a empresa pode se preparar para ser
mais atrativa aos investidores. O valioso trabalho da
ABVCAP descreve os beneficios, as oportunidades e
as estratégias mais adequadas para a captacao de
investimentos nos diferentes estagios de crescimento
do negocio. Trata-se de mais uma iniciativa em prol
de um cenario mais favoravel ao crescimento dos
novos negocios no pais.”



Fruto das observacées acumuladas ao longo de inimeros eventos de
divulgacao dos principios da industria de private equity, seed e venture capital,
realizados de Norte a Sul do pais, esta cartilha reline os questionamentos
e davidas frequentes de empresarios levantados durante diversos desses
encontros.

Percebemos, nesse esforco didatico de explicar como funcionam os fundos
de participacao e como empresas podem se capitalizar via esses fundos, o
fio da meada da historia de muitos empreendedores brasileiros e o dilema
que vivem para decidir como ir a frente com seus negocios quando os
recursos estdo escassos e se deparam com noticias e matérias, cada vez mais
frequentes, sobre empresas que recebem recursos de investidores por meio
desses fundos.

Procuramos, nessa cartilha, passar as no¢des basicas sobre o funcionamento
dessa industria, e, em outras edicbes, a serem divulgadas em breve,
aprofundaremos esses principios, complementando-os com cartilhas sobre
temas especificos, por exemplo, como é feita a avaliacdo de um negocio
pelos gestores de fundos, que tipos de acordos sdao firmados com esses
investidores, como as empresas devem estar estruturadas para receber aporte
de fundos, processo de due diligence, enfim, um amplo material capaz de dar
as ferramentas necessarias para que um empreendedor se sente a mesa de
negociacdes com o conhecimento necessario para conversar com gestores de
fundos de private equity, seed e venture capital.

Estamos, assim, contribuindo para o aprimoramento dessa industria e
para encurtar os caminhos entre empreendedores em busca de recursos e
investidores em busca de boas oportunidades e bons parceiros.

Clovis Meurer
Presidente




private equity, seed e
venture capital?
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Sua primeira ideia for ir
ao banco em busca de
um financiamento. Mas
o gerente informou que
sua empresa nao tem
estrutura suficiente para
garantir o crédito: seu
faturamento é irregular
e os juros bancarios,
elevados.

Carlos passou o ultimo fim de semana
pensando em como fazer sua empresa
crescer. Até agora, ele usava suas
economias, de parentes e amigos para
fazer seu negocio girar, mas a companhia
ainda esta em estagio de desenvolvimento
e as reservas de todos ja acabaram. Com
o faturamento pequeno, como investir e
continuar?




Chateado, Carlos voltou para casa e, ao abrir o
jornal, se deparou com uma reportagem sobre
uma empresa que dava os primeiros passos e
recebeu uma injecao de recursos de um fundo de
venture capital. Mas Carlos ndo sabia como poderia
encontrar esses fundos e seus investidores.
Seriam pessoas que s6 falam economés? Seria
dificil negociar com eles?

Em uma breve pesquisa na
internet, Carlos descobriu
que esses fundos poderiam
mesmo ser a resposta para sua
empresa. Ao ler as informacodes
que encontrou, percebeu que
os fundos de participacao sao
veiculos de investimento que
aportam recursos em empresas
que tém grande potencial
de crescimento. Em troca,
recebem uma participacao
nessas companhias - e isso
pareceu justo para o Carlos.




Ele verificou que a empresa recebe mais
do que recursos: ela passa a ter um novo
socio, que quer colaborar para que o negécio
cresca mais rapido. Essa colaboracdo vem em
forma de capital, relacionamento com outras
empresas, fornecedoras ou compradoras, e
governanca corporativa.

O novo sécio ainda pode ajudar mais, porque
vai dar um suporte estratégico a gestao
empresarial, com base em toda a sua larga
experiéncia nessa area. Carlos descobriu
que isso é o chamado capital empreendedor.
Ou seja, os novos socios sao os fundos, que
assumem o risco do investimento e auxiliam
com as mudancas necessarias para que
possam obter um bom retorno - e todos
crescam e lucrem com isso.

Mas de onde viriam os recursos
desses fundos?

Carlos também leu que os fundos de
private equity, seed e venture capital
aplicam o dinheiro de terceiros - fundos
de pensao, family offices, investidores
internacionais, recursos proprios
das empresas gestoras, investidores
qualificados, agéncias de desenvolvimento
e fomento etc. Investem esses recursos em
varias empresas, formando uma carteira
de investimentos diversificada. Assim,
proporcionam o melhor retorno possivel
aos investidores, no médio-longo prazo.




Carlos comecou a entender como tudo funciona:
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Ao investir uma parte dos recursos levantados
em uma empresa, o gestor de fundos passa a
ser um investidor e a empresa na qual adquire a
participacdao é denominada empresa investida do
fundo.

Cada vez mais interessado, Carlos voltou a internet e encontrou o site
da ABVCAP, a Associacao Brasileira de Private Equity & Venture Capital
(www.abvcap.com.br), com uma série de informacoes e eventos para
orientar e colocar o empreendedor em contato com o investidor.

Nesses eventos, Carlos aprendeu que existem fundos com perfis
diferentes e teses de investimentos variadas:

o fundos regionais: investem em empresas de regides especificas;

o fundos setoriais: visam investir em empresas de um determinado
setor (6leo e gas, energia, imobiliario, educacao, entre outros);

o fundos multisetoriais: buscam as melhores oportunidades,
independentemente do setor;

o fundos que investem em uma ou mais modalidades: private
equity, venture capital e seed capital.
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A ideia é crescer e fazer crescer, com recursos, governanca corporativa e
orientacdes de gestdao, como se preparassemos para cada tipo de terreno um
mix de compostos que ajudam uma semente, um arbusto e uma grande arvore a
se tornarem cada vez mais fortes e a dar cada vez mais frutos.

3- Private Equity:

aportam recursos em empresas ja bem
desenvolvidas, em processo de consolidagdo
de mercado, para ajuda-las a se preparar
para abrir capital, fundir-se ou serem
adquiridas por outras grandes empresas.

2- Venture Capital:
investem em empresas que
ja estdo faturando bem, mas
g ainda estdo em processo de
crescimento e
desenvolvimento.

1- Seed Capital:

apostam na fase inicial

dos negocios e, por isso,

sdo chamados de seed

capital ou capital semente. O
Eles fornecem recursos

para estruturar e fazer O

essas empresas

deslancharem.

Além dos fundos de private equity, seed e venture capital, Carlos descobriu
que as empresas ainda mais embrionarias podem contar com investimentos de
“anjos”, pessoas fisicas que se dispdem a investir recursos proprios, apostando
numa ideia ou num protoétipo de um produto, as chamadas start-ups. E que ha
grupos de empresarios que se relinem para oferecer servicos e mentoria a essas
start-ups - as chamadas aceleradoras de negocios.




Carlos percebeu que cada modalidade de investimento exige um tipo de
acompanhamento e mais ou menos tempo de dedicacao por parte da equipe de
profissionais da gestora. Esses profissionais sao especialistas que precisam ter
competéncias e perfis adequados aos tipos de empresas em que o fundo investe.

Quando uma gestora estrutura um fundo de participacdao, ja define no seu
regulamento a tese de investimento desse fundo, ou seja, em que tipo de empresa
vai aportar seus recursos. Essa tese vai ser seguida sempre.

Mas por que a tese nao pode ser alterada?

Porque o investidor precisa saber em que tipo de empresa esta aportando seus
recursos, e o fundo precisa ter equipe e estrutura adequadas a seus propositos. E
nao € so isso: o montante de recursos aportados pelos fundos também ¢é definido
previamente e varia de acordo com o estagio de cada empresa. Sao varias etapas de
aporte de recursos: cada uma delas depende do cumprimento de metas prefixadas e
do planejamento estratégico definido pela equipe do fundo.

E esses fundos? Nao acabam nunca?

Na verdade, os fundos de participacao sao
condominios fechados, administrados por gestores
independentes, em geral. Eles tém duracao pré-
definida em regulamento, um prazo que pode
chegar a até dez anos. Tudo é regulamentado e
surpervisionado, no caso dos fundos brasileiros,
pela Comissao de Valores Mobiliarios, a CVM (www.
cvm.gov.br), com base na Instrucao CVM n° 209 e
respectivas alteracdes (Fundos de Participacao em
Empresas Emergentes - FMIEE) e na Instrucao CVM n°
391 e alteracodes posteriores (Fundos de Investimento
em Participacées - FIP).

Os fundos devem vender suas participacoes
nas empresas investidas nos prazos previstos
nos regulamentos e retornar os valores ao seus
investidores.




E os fundos? Como é que eles operam?

Primeiro, eles captam recursos. Depois, prospectam as empresas que
podem ser alvo de seus investimentos e selecionam as mais promissoras. Dai
comeca uma fase de analise e negdciacdo das condicdes de investimento,
até ocorrer realmente o aporte de recursos. Depois, ha todo um periodo
de acompanhamento da empresa investida pela gestora. Ao surgir uma boa
oportunidade, os fundos vendem suas participacoes, fazendo o chamado
“desinvestimento”, para poder devolver o capital e o lucro aos investidores,
recebendo uma remuneracao pela performance obtida em seus investimentos.

Sera que minha empresa tem chance
de ter como sécio um desses fundos?

A selecao de empresas por parte dos fundos de private equity,
seed e venture capital leva em conta nao so a tese de investimento
do fundo, mas também uma série de conceitos basicos da indlstria:

« perfil do empreendedor e da equipe - o empreendedor tem
que ter experiéncia e conhecimento do setor, dedicacao
integral ao negocio, garra e vontade de crescer, formacao
compativel, e, se houver sécios, que tenham conhecimentos
complementares. Deve ainda ter vontade de firmar parcerias
e ter novos socios e uma pré-disposicdo de venda de sua
participacao, se houver uma boa oportunidade. A equipe
empreendedora e os socios devem estar alinhados quanto a
decisao de buscar um investidor estratégico ou financeiro e de

q abrir mao de uma participacao acionaria;




e ainovacdo do negdcio, seja no processo, na estratégia comercial e no
marketing, no modelo de negdcios ou na tecnologia do produto;

o o diferencial do negocio - o produto ou processo deve ter o maximo
de caracteristicas proprietarias e de inovacao, de modo a diferencia-
lo de seus concorrentes e permitir vantagens competitivas explicitas,
identificando com clareza a lacuna que aquele negocio preenche;

e O mercado em que a empresa estd inserida deve ser grande o
suficiente para suportar a entrada de uma nova empresa com potencial
de crescimento e razoavel participacao para ocupar um espaco da
concorréncia.

Assim, antes de partir em busca de um fundo, é preciso avaliar se sua
empresa preenche esses requisitos.

Sera que os fundos levam muito tempo
para analisar as empresas?

Carlos verificou que essa analise leva algum
tempo, sim, pois ha ainda outras caracteristicas
a serem avaliadas, como, por exemplo, a
rentabilidade do empreendimento, que ¢é
determinante para o investidor de private equity,

e seed e venture capital.
' ' Outra avaliacao importante é a da possibilidade
C de saida do negocio, porque, quando investem
A~ numa empresa, os fundos ja vislumbram a
estratégia de saida, e analisam, mesmo antes
de investir, se havera liquidez para se desfazer

do negocio e a melhor forma de obter um bom
retorno para seu investimento.




Como encontrar o fundo mais adequado
ao perfil de minha empresa?

Ha varios tipos de prospeccao. A candidatura espontanea (quando
o empreendedor envia uma proposta diretamente aos gestores) é
uma delas. Nessa hipétese, ha diversos sites de gestores com areas
especificas para cadastramento de empreendimentos candidatos ao
aporte de recursos de fundos de participacao.

Os proprios gestores prospectam empresas, pois tém equipes
que fazem esse trabalho regularmente. E também muito comum as
gestoras receberem a indicacao de bancos, consultores, investidores
ou pessoas de seu circulo de relacionamento.

Se vocé, como empreendedor, quiser tomar a iniciativa,
existem atualmente muitos eventos de apresentacao de negocios
a investidores promovidos por instituicdes do ecossistema. Uns sao
mais informais; outros, mais estruturados, com processos claros
de selecdao, mentoria e preparacao dos empresarios. Como sao
diversos, sempre é importante identificar quais sdo os que reinem
os investidores adequados ao estagio de desenvolvimento da sua
empresa, pois os fundos capitalizados e em fase de investimento
estao sempre prospectando negocios.

Como é que eu levo a minha empresa a
analise desses fundos?

E preciso conhecer bem as gestoras de fundos. Para isso, vocé pode usar o
Diretorio de Membros da ABVCAP, através do portal da Associacao (www.abvcap.
com.br). Ali, vocé faz uma pesquisa online para buscar os fundos que investem
no setor de seu negdcio ou no estagio em que se encontra a sua empresa.
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Mas essas sao as Unicas maneiras de
encontrar um investidor?

Uma outra forma, com boas perspectivas de exposicao e resultados, € candidatar
sua empresa aos processos de selecao promovidos pela ABVCAP para apresentacao nos
Venture Foruns.

Essa é uma excelente oportunidade e experiéncia, pois o empreendedor recebera
orientacoes preciosas sobre a forma de abordar um investidor e apresentar seu plano
de negocio. Além disso, ha todo um esforco para reunir, nesses eventos, um grande
numero de investidores interessados no perfil das empresas apresentadas.

A ABVCAP organiza anualmente, de quatro a cinco Venture Foruns, realizados
segundo um processo estruturado em cinco fases:

4 EVENTO
Banca de Banca Treinamento Coaching
pré-selecao Presencial

Todo esse processo culmina em um evento de apresentacao a investidores, apos
uma rigorosa preparacao do empresario e de seu plano de negdcios. Para se candidatar,
basta inscrever a empresa em www.ventureforum.com.br.

Tenho muito receio de nao saber
abordar direito esses gestores...

Antes de tudo, é preciso fazer uma avaliacdo pessoal e se perguntar
se VOcé quer mesmo um socio para sua empresa. Sera que vocé deseja
ter parceiros avaliando a rotina de seu negocio, incorporando novos
executivos, revendo processos, fixando metas e prazos? Vocé respondeu
sim a tudo isso? Entao vocé ja entendeu o que representa a parceria com
um fundo de seed, venture capital ou private equity.

Se ainda tiver dividas, informe-se mais. Um bom caminho é
participar dos eventos da ABVCAP e de foruns de investimento,
cadastrar-se no site da ABVCAP para receber a PME Update
(publicacao eletronica destinada aos empreendedores) e ler a
coletanea de casos de sucesso da industria.

Vocé ainda pode aprofundar seu conhecimento, fazendo
o curso online Private Equity e Venture Capital para
Empreendedores, desenvolvido pelo GVCepe, com o apoio da
ABDI, acessivel no Perfil do Empreendedor no site da ABVCAP.

l\\
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Quando abordar um investidor, o melhor é ser objetivo e direto. Gestores e
investidores em geral ouvem centenas de propostas até chegar a um investimento
concreto. Nao perca tempo contando detalhadamente a historia da criacao de sua
empresa. Parta do presente e exponha claramente aonde esta, aonde quer chegar,
como fara para alcancar sua meta e de quanto precisa para isso.

Como eu sei se tenho chance de conseguir
um fundo como soécio, antes de aborda-lo?

As pretensdes do empresario precisam estar sempre atreladas
ao faturamento e ao valor atual de sua empresa. Também é
necessario apresentar uma proposta de aporte de recursos
vinculada a um plano de nogocio para facilitar a negociacao,
mostrando claramente aonde serao investidos os recursos
solicitados, qual o objetivo do investimento e o resultado
esperado. Tudo deve ser feito de um modo bastante profissional,
pois executivos altamente especializados vao analisar essas
informacdes. Qualquer investidor experiente esta em busca de
um empresario confiavel e seguro de seu negocio. Isso significa
ter pronto e muito bem treinado e decorado um pitch, com as
informacdes sobre o negocio.




Um pitch, mas o
que seria isso?

E assim que o mercado chama uma
apresentacao sintética do plano de
negocios de uma empresa e de suas
necessidades de investimento. Trata-se de
algo que o empreendedor possa apresentar
aum investidor, resumida e objetivamente,
num curto espaco de tempo.

Existe, também, o chamado elevator
pitch, que é uma apresentacdo de, no
maximo, um minuto, que o empreendedor
deve estar treinado para fazer se
encontrar um investidor, por exemplo, em
um elevador. Essa apresentacao devera
ser tao rapida quanto interessante para
convencer o investidor a agendar um
segundo encontro.

Uma apresentacao
assim tao curta?

Na pratica, o empresario em busca
de investimentos deve sempre estar
preparado para apresentar seu pitch em
um, trés, cinco ou dez minutos - nunca
mais do que isso. Pode até ser dificil,
mas vale treinar essa apresentacao,
com um crondmetro, até estar seguro e
confiante de que conseguira transmitir o
que necessita com agilidade e precisao,
em qualquer oportunidade que aparecer.




Carlos tinha ainda uma outra grande preocupacao: o plano de negocios.

Como ele seria? O que deveria conter?

O Plano de Negocios ou Business Plan é
uma poderosa ferramenta gerencial para
as empresas desde seu nascimento (start-
up) até sua maturidade. Seu objetivo
é olhar estrategicamente para frente,
prevendo a alocacao de recursos humanos,
tecnolégicos e financeiros. Além disso,
ele busca observar pontos chaves para o
crescimento da empresa, identificando
as oportunidades e antecipando possiveis
dificuldades.

Um bom plano de negocios deve conter o
historico da empresa, os produtos e servicos
queelaoferece, osdiferenciais competitivos

e inovacao do negocio e suas perspectivas,
com a identificacao dos concorrentes e de
suas participacoes no mercado. Também é
importante incluir o projeto de crescimento
da empresa, o montante de recursos
necessarios e como eles devem ser gastos
de forma estratégica. Ainda é fundamental
detalhar as informacoes financeiras atuais
e projetadas, de acordo com o aporte dos
recursos pleiteados.

Entendendo o que é um plano de
negocios, Carlos quis se aprimorar para
que sua empresa seja selecionada pelos
investidores:

Como os fundos selecionam e avaliam as
empresas em que vao aportar?

Havera uma analise detalhada da
proposta de investimento apresentada e
de sua coeréncia e consisténcia. Sera feito
ainda um estudo da viabilidade do negécio,
das perspectivas de crescimento, da
dinamica do mercado e de sua capacidade
de absorver novas empresas, processos de
gestao adotados, viabilidade do produto,
possibilidades de retorno ao investidor,
salde financeira da empresa, contratos
e documentos legais e a capacidade da
equipe empreendedora para gerenciar o
plano de negocios.

Outra etapa é a da chamada due diligence,
que € uma verificacdo minuciosa de todas as
informacoes da empresa, sobretudo as legais
e economico-financeiras, que respaldam a

sustentabilidade do negocio.

Os fundos também trabalham na
negociacao das condicoes do investimento e
no valuation. A negociacao das condicoes do
investimento inclui a discussao legal sobre os
termos do negocio e a discussao financeira,
sobre o valor da empresa, também chamada
de valuation. Na pratica, esse termo, em
inglés, significa “avaliacdo de empresas”.
E um processo que visa estimar quanto uma
empresa vale, determinar seu preco justo e
o retorno a ser obtido com um investimento
em suas acoes.

Na pratica, existem diversas formas

de avaliacdo. As mais comuns sao o valor
presente do fluxo de caixa futuro, valor dos
multiplos da empresa ou o valor dos ativos.




Que documentos legais sera preciso assinar?

Quando uma empresa faz uma
negociacao dessas com um fundo de seed,
venture capital ou private equity, ha alguns
documentos legais a serem firmados. Um
deles é conhecido como NDA, que significa
Non Disclosure Agreement, ou seja, Termo
de Confidencialidade. Esse documento
€ assinado no inicio das conversas, para
proteger ambas as partes, principalmente
o empreendedor, em relacao a divulgacao
das informacoes sobre o seu negocio, que
serdo apresentadas nessa fase.

Também devera ser firmado um Term
Sheet ou Carta de Intencdes, que € um
documento preliminar em que se estipulam
as principais condicdes da transacao . Esse
documento é um guia para a discussao do
Acordo de Acionistas. E nesse documento
que estarao as premissas basicas do Acordo
de Acionistas e os principais pontos que
irdo reger a relacao entre o investidor e
o empreendedor. Em geral, sua validade
nunca é menor do que 60 dias nem
maior do que 180 dias. Normalmente,
é nado vinculante, salvo em alguns
casos, e costuma prever um periodo de
exclusividade de negociacdes, que segue 0
mesmo prazo do proprio Term Sheet.

» Protecoes, Direito a Informacoes,
Conselho de Administracao,
» Orcamento e Nao concorréncia

 Protecoes, Performance e
renovacao da gestao, Plano de
Negocios e Orcamento

o Nao diluicao e
» Contingéncia

Nesse momento, sao negociados os
principios de governanca, como criacao de
conselhos, funcoes da Diretoria Executiva,
protecao aos minoritarios, voto qualificado
e todas as condicbes que vao pautar o
relacionamento entre o investidor e a
equipe empreendedora.

Além desses documentos, havera
0 Acordo de Acionistas e o Acordo de
Investimentos, que formalizarao o
investimento na empresa. Esses serao os
documentos legais finais, que deverao
conter todas as definicoes juridicas
que respaldam a transacao, desde o
aporte inicial de recursos até a saida de
investimento. Neles estdao estipuladas as
obrigacoées financeiras do investidor, as
obrigacées da equipe empreendedora, os
direitos de ambas as partes, clausulas de
governanca, societarias, de gestdao e de
liquidez de negocio (saida).

O empreendedor deve buscar uma
assessoria legal para orienta-lo na
negociacao das condicées da transacao
para evitar problemas futuros.

Esses documentos podem ser divididos
em cinco grandes campos de interesse:

Abertura de capital

» Drag along

o Tag along

Obrigacao de recompra
Direito de Preferéncia

» Obrigacoes de investidores e
empreendedores

e Performance

 Direitos




Nesses documentos, tudo precisa estar bem claro: os direitos, as garantias
e as obrigacoes relacionadas a cada item, além de ser recomendavel incluir
clausulas de mediacéo e arbitragem, para evitar litigios e solucionar controvérsias
rapidamente, sem prejudicar o negocio.

O passo seguinte é transformar a empresa em uma sociedade anonima. Para
isso, € preciso providenciar uma ata e um estatuto social.

Carlos estava preocupado:

O que poderia afastar os investidores?

Uma empresa com alto grau de informalidade pode
afastar potenciais investidores. Da mesma forma, a
existéncia de poucos elementos para se calcular o valor
da empresa ou o fato de haver um grande nimero de
investidores minoritarios podem dificultar um acordo.
Além disso, se a distancia geografica entre o investidor
e a empresa for muito grande, isso pode reduzir o
interesse pelo negocio, pois aumentaria o custo do
monitoramento apds o investimento.

A quem cabe o trabalho de
selecao e negociacao?

Em geral, essas sao tarefas da equipe da
instituicao investidora, que pode chamar
consultores e especialistas para auxiliar.
E comum a contratacdo, por exemplo, de
advogados, auditores e especialistas no setor
da empresa, entre outros.

Além disso, os fundos tém comités de
investimento, que analisam e aprovam o0s
investimentos e suas condicoes. SO depois de
sua aprovacao, as empresas podem receber
esses investimentos.




Mas um aporte de recursos de um
fundo levaria muito tempo?

Uma empresa organizada, sem passivos e com a documentacao legal (atas,
registros de propriedade intelectual, funcionarios legalizados, impostos) em dia
leva uma imensa vantagem sobre qualquer empresa nao organizada.

Em geral, de 2% a 3% das propostas de investimentos recebidas pelos fundos
obtém um investimento. Uma empresa que se submete a um processo preliminar
de due diligence (a pré-due diligence) provavelmente tera preferéncia, pois esse
€ um processo de organizacdo dos documentos da companhia, com orientacao
juridica, para que seja checada toda a documentacao de sua constituicao, de
governanca (atas, registros) e financeira (balancos) e verificados os eventuais
passivos, sanando-os. Com tudo organizado, o investidor ganha tempo ao analisar
uma empresa, e pode passar as etapas seguintes mais rapidamente. Por isso, é
possivel estimar que a demanda de tempo varie de dois a seis meses, embora
possa até passar de um ano.

Carlos queria saber ainda mais:

Como se da a participacado do investidor
numa empresa?

Quando compra uma participacao em um negocio, o
investidor ou fundo comeca de imediato a acompanhar
seu dia a dia, porque seu objetivo é torna-lo o mais
rentavel possivel, além de ja projetar a possibilidade
de saida com éxito.

Nesse processo chamado de acompanhamento ou
monitoramento, as acdes mais comuns se referem
a melhoria de gestdao, podendo haver, dependendo
de cada caso, treinamento ou eventual troca
de executivos, profissionais de geréncia média,
empresas prestadoras de servicos (contabilidade,
auditoria, consultoria em RH e gestao), participacao
no Conselho de Administracao como conselheiro ou
observador, aprovacao de orcamentos, participacao
no planejamento estratégico, aprovacao de mudancas
estratégicas e de eventuais parcerias.

Na pratica, o fundo ou investidor € um novo sécio,
que visa implantar uma nova visao estratégica, metas
e planejamento. O investidor agregara competéncias
nao existentes ou pouco consistentes na empresa,
adicionando valor ao negdcio.




Mais do que recursos
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<4 7 Carlos estava convencido de que um investidor ou
fundo faria sua empresa crescer, mas queria saber
mais sobre o momento de sua saida:

Como é que ela ocorre? Também sera
preciso que o empreendedor venda a sua
participacao na empresa?

, , Todas as condicoes e possibilidades de saida

| W | estao previstas noAcordo de Acionistas, para evitar

q desavencas. Clausulas como drag along (obrigacao

| de venda conjunta), tag along (direito de venda

conjunta), recompra garantida e preferéncia

—_— em caso de liquidacao devem ser estabelecidas

. (] durante a negociacao e claramente estipuladas

no contrato de acionistas. O investidor ou fundo

P buscara a melhor oportunidade para se desfazer
de sua participacao com o maior lucro.




Como é que o investidor ou fundo se
desfaz de sua participacao no negocio?

A forma de o investidor ou fundo se desfazer de sua participacdo num negocio
depende da situacao de mercado. A saida pode ocorrer com um IPO (abertura de
capital da empresa), com ou sem oferta publica, via mercado de capitais, ou acesso
(BovespaMais). Pode ocorrer ainda uma venda secundaria, fusao ou aquisicao com uma
empresa do setor ou, até mesmo, a recompra da participacao pelo préprio empresario.

Ha também situacoes de write-off (procedimento contabil de dar baixa a um
determinado ativo de uma empresa), em que a companhia é encerrada, por se
demonstrar inviavel, apesar de toda a analise prévia empreendida. O gestor zera o
valor do ativo, liquidando o investimento.

Com suas duvidas esclarecidas, Carlos chamou sua equipe, organizou num quadro
como se da o ciclo de investimentos pelo fundo de participacao e os prazos estimados
de cada etapa:

PE & VC - Ciclo de investimento

Originagdo Analise Precificagdo Negociacdo % Monitoramento

Até 1 ano 2 a 8 anos Até 1 ano

10. Desinvestimento

9. Criagdo de Valor Governanga Corporativa
8. Investimento e Documentagao

7. Auditoria Legal

6. Due Diligence

5. Analise do Comité de investimentos
4

]

2

1

. Negociacao
. Precificacao
. Analise

. Originagdo

A partir dai, entusiasmada, a equipe iniciou o projeto
para tornar a empresa atrativa e se preparar para receber
o investimento de um fundo que lhe agregue valor e a
faca crescer.




A Associacao Brasileira de Private Equity e Venture Capital - ABVCAP - é uma entidade
sem fins lucrativos que, desde o ano 2000, visa o desenvolvimento da atividade de
investimento de longo prazo no Pais, nas modalidades abrangidas pelos conceitos de
private equity, venture e seed capital.

Como entidade representativa da industria de capital empreendedor, a ABVCAP defende
os interesses dos integrantes da industria junto a instituicoes publicas e privadas, nacionais
e estrangeiras, em busca de politicas publicas cada vez mais favoraveis ao fomento desses
investimentos no pais.

Além de ampliar e aprimorar as varias frentes de investimento de longo prazo no Brasil,
em sintonia com as praticas internacionais, quando aplicaveis, destaca-se, na missao da
ABVCAP, sua integracao estratégica ao mercado de capitais, como propulsor e reciclador
de ativos/empresas das bolsas de valores.

A atuacao da ABVCAP objetiva facilitar o relacionamento entre os integrantes da
comunidade de investimentos de longo prazo, seja em ambito nacional e internacional,
propiciando um ambiente favoravel a debates e intensificacao de relacionamentos.

Os programas de treinamento, o desenvolvimento de estudos e pesquisas sobre
a industria, a divulgacao de dados confiaveis, a promocao de boas praticas entre os
integrantes da comunidade que representa e nas empresas investidas - principalmente
as relacionadas a governanca e ao investimento responsavel - bem como a interacao com
entidades similares ou correlatas, nacionais e internacionais, fazem parte de nosso dia
a dia, em prol de um desenvolvimento saudavel de relacionamento entre mercados e
divulgacao da cultura de investimento de longo prazo.

www.abvcap.com.br
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