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Ainda é dificil recorrer ao Capital
de Risco em Portugal. Como se
tém comportado as Sociedades
Capital de Risco onde o Estado
tem a maioria accionista?

stiu no ultimo ano, pela pri-

Portugal a
meira vez em 20) anos de Capital de Risco,
a um verdadeiro clima potenciador da ac-
tividade empreendedora, muito por forga
da excelente performance aleancada pelas
Sociedades de Capital de Risco (SCR),
onde o Estado tem uma maioria accio-
nista significativa- merecendo nestas um
particular destaque a espectacular activi-
dade desenvolvida pela PME Investimen-
to. Neste perfodo, poderei assegurar que
todos os jovens empreendedores, porta-
dores de projectos com elevado potencial
de crescimento e valorizagiio e assentes
numa boa equipa de gestdo, conseguiram
obter os capitais necessirios ao arranque
dos scus negdcios, independentemente
das suas dreas de actividade e até mesmo
dos montantes envolvidos,

Pode dar alguns exemplos?

O caso da Alfama que “levantou’ trés mi-
IhGes de euros, a BySat 365 mil euros, ou
até mesmo a Brincopélis que “levantou”
apenas 50 mil euros, Este periodo ﬁcaré‘
scguramente na Historia do Capital de Ris-
co nacional pois, pela primeira vez, o ni-
mero de projectos apoiados na fase de seed
¢ slart-np ultrapassaram os investimentos
efectuados na fase de expansdo na qual,
como ¢ sabido, o estado de maturidade
dos projectos diminui significativamente o
risco dos Investidores e, como tal, canali-
za, por regra, muito mais investimentos.

Entdo o papel do Estado esteve
pela primeira vez em sintonia com
as necessidades dos jovens empre-
endedores portugueses?

Sim, conforme o demonstra a “catadupa”
de projectos que, desde o inicio do presen-
te excrcicio, s¢ encontram a bater 4 porta
das SCR portuguesas, nomeadamente nas
do Sector Publico. Portanto, por aqui pen-
50 que estamos no caminho certo, e sin-
ceramente s espero que a reestruturagio
do Capital de Risco Prblico, que ji vem
sendo falada ha mais de um ano, nio ve-
nha a contribuir para um retrocesso desta
excelente dindmica jd iniciada ¢ no dmbito
da qual ndo ficari indiferente a mais recen-
te iniciativa langada pelo Iapmei — Progra-
ma Finicia — com o principal objectivo de
financiar a criagio e o arranque de “Start-
ups” ¢ sobre o qual aguardamos com ex-
pectativa os resultados dai decorrentes. .

O que falta fazer para alavancar o
sector?

Apesar do clima positivo atris referido te-
mos de, possuir a coragem de reconhecer

que o Scctor de Capital de Risco no nosso
Pais niio tem qualquer relevincia na nossa
economia contrariamente a0 que se verifi-
ca em Espanha onde os valores investidos
tem atingido recordes dignos de registo
conforme o demonstra os nimeros alcan-
cados em 2005 ~ 4.117 milhées de euros
contra os 244 mithées de euros registados
em Portugal, no mesmo periodo. Para que
se perceba a minha afirmagio refira-se que
num espago de 20 anos o numero de So-
ciedades de Capital de Risco em Espanha
passou de 24 para 124 enquanto que no
nosso Pais o numero se mantém pratica-
mente 0 mesmo ou seja cerca de 20 En-
tddades.

Mas qual é a explicagdo para essa
“explosdo” em Espanha?
Naturalmente que o
acréscimo  alcangado
na Industria de Ca-
pital de Risco espa-
nhola, na linha alids
do que tem estado a
ocorrer na Europa,
se deve fundamental-
mente A significativa
oferta de Fundos na
irea das Operagdes
de  Management Buy
Out e/ou Managenrent
Buy In e que ndo tm
tido equivaléncia em
Portugal. Considero
no entanto, e verda-
de seja dita , que tal
¢é devido, nio tanto
por culpa do lado da
oferta, mas principal-
mente pela auséncia,
até ao momento, de
Gestores portugueses,
com caracteristicas
Empreendedoras, que
se encontremn sensibili-
zados para as oportunidades existentes na
transmissio da propriedade das empresas
principalmente por parte dos empresdrios
fundadores.

E esta situacio ndo podera melho-

rar em Portugal?

Acredito que, nos dois préximos anos, o
mercado nacional ird “aquecer” e as SCR
irdo ter ai uma excelente oportunidade de
realizarem os seus investimentos, tal como
tem vindo a acontecer recentemente no
pais vizinho.

Até porque a existéncia, no nosso pais, de
um enquadramento juridico e fiscal bas-
tante atractivo, comparativamente a outros
pafses europeus tem permitido a entrada
no mercado de alguns operadores inter-
nacionais, dotados de fundos significativos
© que certamente se estardo a posicionar
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para fazer face 4s oportunidades que cer-
tamente irdo aparecer naqueles estigios de
desenvolvimento.

Em todo o caso nunca ¢é de mais salientar
a importincia de continuar a preencher o
Gap existente nas fases de capital semente,
por novos investidores ~ business angels,
fundos seed capital universitirios, corpo-
rate ventures — que permita estimular o

aparecimento ¢ estabelecimento de novas
empresas voltacas para a inovagio.

Mas esses sdo os negdcios mais ar-
riscados. Os que tém menos proba-
bilidades de sucesso. Ndo podera ser
um risco para as carteiras das SCR?
Contrariamente ao que muitos velhos do
Restelo tentam fazer passar junto da opi-
nifio publica a andlise sobre as taxas de re-
torno auferidas em
média pela industria
de capital de risco
indica que bastam
poucos investimen-
tos bem sucedidos
para se obter uma
remuneragio  sa-
dsfatoria de toda a
carteira, o que de-
monstra que ape-
sar desta actividade
envolver elevados
riscos a actividade
de capital de risco
pode ser bastan-
te  compensadora
para os investido-
res principalmente
aqueles que actuam

fases  iniciais
onde os investidores
informais  podem

alavancar e muito os
negdcios em virtude
da sua rede de con-
tactos e da sua capa-
cidade de gestdo.

Falando um pouco dos business
angels. Qual o estado de desenvol-
vimento destes anjos do dinheiro?
Convém antes de mais recordar que es-
tar envolvido nas actividades de Business
Angels implica um grande nivel de risco
conforme o demonstram diversos estudos
os quais salientam que em dez negacios,
um tem muito sucesso, dois ou trés estio
perto do ponto de equilibrio, e os restan-
tes seis ou sete tém de ser completamente
suporrados pelo Business Angel pois nio
conseguem afirmar-se no Mercado.

Na generalidade dos Estados Membros
tem vindo a ser introduzidos alguns incen-
gvos fiscais tendo em vista encorajar os
Business Angels a serem activos e conse-
quentemente a esdmular o invesimento

por parte desses Investidores compensan-
do-os pela falta de espirito empreendedor
e aaversio de risco que sc encontram bem
patentes na generalidade dos paises euro-
peus. Muito por forga desses estimulos ju-
ridicos ¢ fiscais a actividade nalguns paiscs,
Franga, Alemanha, Bélgica para nio falar
do Reino Unido, tem estado a ter niveis
de desenvolvimento bastante interessantes
¢ que nio tem qu]qucl' COIT\Pﬂl'ﬂQI‘\ﬂ com
0 nosso Pais.

E em Portugal?

Acredito, no entanto, que a curto prazo
seja tornada publica a regulamentagiio,
juridica e fiscal, da actividade de Business
Angels em Portugal que venha estimular ,
como tenho vindo reiteradamente a afir-
mar, a criagio de redes regionais de busi-
ness angels, que actuem localmente e que
facultem ndo s6 o designado “sced capi-
tal” mas fundamentalmente a experiéncia
empresarial de que os Business Angels sio
detentores.

A antecipar esta boa noticia importa salien-
tar as recentes manifestagdes de interesse
da parte de um conjunto de Investidores
na cragio das Associagdes de Business
Angels do Porto, Minho, Cascais, Aveiro,
Covilhd e Algarve ¢ que em breve irio
juntar-se, no desenvolvimento das suas ac-
tividades, ao primeiro Clube de Business
Angels Portugués - www.businessangels.
pt - fundado pela Gesventure no final de
1999 , o qual ¢ membro activo da Rede
TBuropeia de Business Angels (EBAN) e
no qual estio associados 25 investidores
que entre si estio disponiveis a aportar a
projectos de elevado potencial de cresci-
mento e valorizagio mais de um milhio
de curos.

Qual o sector da nossa economia
que se destaca por recorrer com
frequéncia ao capital de risco?
Noano transacto, o sector da biotecnologia
revelou uma enorme vitalidade no acesso
a0s investimentos via capital de risco, uma
vez que foram efectuadas diversas opera-
¢Ges, tais como a Alfama trés Milhdes de
Euros , Biotecnol (1,3 Me), Bioalvo (1,3
Me), Biotrend (0,425 Me); Biosurfic (1,28
Me); Biocodex(0,06 Me),Bioteca (0,47
Me),Imunostar (2,17 Mc); Genetest (0,178
Me), Space (0,330 Me ), Micropolis (0,06
Me).

Refira-se, por sua vez, que os citados pro-
jectos se encontravam, na maior parte dos
casos citados, numa fase “seed capital”, ou
seja, ao nivel da fase de concepeiio e/ou
prototipo. Ora, este facto é bastante elu-
cidativo do potencial instalado na Comu-
nidade Cientifica Nacional, a qual ao ter,
pela primeira vez, uma oferta adequada |
por parste das SCR nacionais, faz antever
bons éxitos num futuro proximo, princi-
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palmente pelo efeito demonstragio que ird
produzir no seio da citada comunidade.

Por que motivo a banca continua a
nio apoiar projectos que envolvam
risco? Nomeadamente os que se
encontram nas fases iniciais?
Gostaria de esclarecer que a Banca niio
apresenta, como  alternativa de investi-
mento, a drea de projectos empresariais via
Capital de Risco. O que acontece ¢ que os
Grupos Financeiros, nos quais os bancos
se inserem, possuem veiculos de investi-
mento, que actuam essencialmente na drea
do Private Equity, ou seja, em operagdes de
alguma dimensio financeira e em sectores
de actividade que se caracterizam por uma
grande maturidade, assegurando uma ra-
zoivel previsibilidade de evolugiio dos res-
pectivos negdcios.

A este nivel, a oferta existente por parte
das SCR dos Grupos Financeiros tem sido
adequada ao mercado portugués, confor-
me o demonstra o recente exemplo de
financiamento (cerca de 100 milhGes de
curos) cfectuado por parte da Caixa De-
senvolvimento na aquisigio da Compal por
parte do Grupo Sumolis.

Porém, e para provar que existem excep-
cdes neste tipo de Operadores, veja-se a,
recente, aposta da SCR do Grupo Espirito
Santo na Start-up “YDreams”, no montan-
te de 7,5 milhdes de euros,

aqui se conclui que, apesar de o financia-
mento de projectos nas fases Seed e Start-up
nio se incluir no raio de acgio dos Ope-
radores privados, jA comegam a denotar-se
sinais por parte dos seus responsdveis que
os revelam mais receptivos aos investimen-
tos em projectos com essas caracteristicas,
muito por forga do efeito demonstragio
que a reorientagiio estratégica, levada a cabo
na operadora PME Invesimentos possibi-
litou em termos de dinamizagio do lado da
Procura, ou seja dos Empreendedores.

E a Gesventure?

A Gesventure— Desenvolvimento de No-
vas Tecnologias, SA, é uma sociedade an6-
nima, com um capital social de oitenta mil
euros. O seu principal negécio ¢ a anga-
riagio de capital junto de investidores para
investimento em empreendedores com
modelos de negocio de elevado potencial
de crescimento ¢ valorizagio. No ltimo
ano angariimos 15,1 milhdes de euros
além, de um conjunto alargado de servi-
cos na drea da consultoria complementar
a0 nivel da elaboragio e optimizagio dos
Planos de Negécios, Operagdes de Rees-
truturagio de Capital bem como na avalia-
¢io de sociedades com recursos a métodos
reconhecidos de avaliagio. De referir ainda
que a Gesventure tem promovido, apoia-
do e colaborado no desenvolvimento da
actividade de business angel em Portugal.
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. to do Quadro de Referéncia Estratégica

Ses de euros no Alente

Foram aprovadas, em Conselho de Minis- o
¢ de euros no Algarve.

tros, as orientagdes financeiras no ambi-

Nacional (QREN). As decisdes tomadas
privilegiam trés prioridades politicas:

1. Reforgar as verbas destinadas & qualifi-
cagiio dos recursos humanos

O Fundo Social Europeu (FSE) passa a
representar 37% das dotagdes financei-
ras atribuidas ao conjunto dos Fundos

a lmportanda {
de vida:num qua

Estruturais, aumentando em dez pontos
percentuais a sua posigio relativa face'd
situagio vigente no Quadro Comuniti-
rio de Apoio 2000-2006 (QCA ). Assim,
as intervengdes co-financiadas pelo ‘FSE
na educagao, formago, empreg coesio”
social e ciéncia beneﬁmarao d
mllhoes de euros’ do que no per|
progmmat;ao anterlor, passando de:
para 6'mil milhdes de euros.
2 Refort;ar as verbas desti
titividade e ao cresciment
economia portuguesa
As_intervengdes do Fun
Desenvolvimento Reglo
rigidas &- pmmo;ao do crescimento sus-

Pub

ESTAO ABERTAS AS
INSCRICOES PARA PME’S
E ESTAGIARIOS

Destinatarios

ESTAGIARIOS Jovens com idade até aos 35 anos®,
habilitados com qualificagdo de nivel superior
numa das areas de formagdo consideradas para
efeitos do programa Inov-Javem.

*Se os destinatsrios forem pessoas portadoras
de deficiéncia nio se aplica o limite de idade.

0s Formandos beneficiario de: Bolsa de Formagao
de 2 x rmn {durante 12 meses}, Subsidio de Ali-

DESIGN FIA.

“ oy
() sector (l() mentagdo de 3,95 €/dia (durante 11 meses), Se-
PPN guro de Acidentes, Subsidio de Atojamento, Despe-
(/f’/}llf]! (‘[e sas de Transporte, Despesas de alu]amenlo em

regime residencial nos dias dos seminarios.
EMPRESAS PME's enquadradas nos CAE conside-
rados na Porlaria n° 586-A/2005 de 8 de Julhol.
As empresas beneficiardo de quadros qualificados,
comparticipados em 75% do valar da bolsa de
estagio (2 x rmn).

A empresa cabe apenas o pagamento de 25 %
deste valor durante o periodo de estagio {10 meses).

Risco em Por
tugal ndo temt
fuialgrier re-
levancia na
HOSSA €CON0-
mil, contra-
ricimertte ao
que acornlece
em Espanba’

Areas de Intervencao

QUALIDADE: QUALINOY - Qualidade e Inovagde
para PME's (um curso, duas edicoes)

GESTAO DA INOVAGAQ: INOV-GEST - Jovens Em-
preendedores para a Gestdo e Inovagdo em PME's
{um curso, duas edigdes)

INOVAGAD TECNOLGGICA:INOV-TIC - Tecno-
logias de Informagio para PME's [um curso, duas
edigdes)

As sequndas edicdes de cada curso terdo inicio
entre Setembro e Outubro de 2006,

Informagdes e Inscricoes
Depanamen(u de Formagdo, Instituto Pedro Nunes,
Rua Pedro Nunes, 3030-199 Coimbra

Tel: 239 700 905 / 909 / 990/ 900 | Fax: 239 700 912
e-mail:formacacfipn.pt | www.ipn.pt
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