


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 cronémetro, 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

L | |
a W Associagdo Brasileira de
N Private Equity & Venture Capital

Coordenacgdo Grdfica e Editorial:
Tamer Comunicacao Empresarial

www.tamer.com.br

llustragao: Rafael Pascoall



