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0O Indicador Gesventure divulga os investimentos/desinvestimentos realizados em cada semestre pelos operadores de Capital de Risco portugueses
(Sociedades de Capital de Risco e Corporate Ventures), tendo por base a metodologia utilizada pelos nossos congéneres europeus, nomeadamente
aquela que é utilizada pela Chausson Finance (a mais importante venture catalyst francesa), proporcionando, de forma consistente e detalhada, a
actividade desenvolvida, semestralmente, pelos principais operadores nacionais de capital de risco.

Na sua 6 Edicao o Indicador Gesventure é ja uma referéncia no mercado portugués, ndo sé para investidores,como também para empreendedores,
investigadores e interessados nesta forma de financiamento. A informacao ora apresentada reporta-se a actividade desenvolvida por 12 operadores

nacionais adiante referenciados.

O M e rcad O UM SECTOR DE ACTIVIDADE EM REFLEXAO...

O primeiro semestre de 2003 foi caracterizado pela
manutencao de um cendrio macro-econémico a escala
global, pouco positivo, o qual nao foi, infelizmente,
estimulado com o fim da guerra do Iraque e
consequente clarificacdo da maior parte das
incertezas geo-politicas que pesavam sobre o
mercado de acgoes.

Como reflexo das citadas condi¢cées macro-
-econdmicas, nao se verificaram significativas
alteracdes nos fluxos de investimento, quer no
mercado americano quer no europeu. Com efeito,

no periodo em analise investiram-se nos EUA 7,5
bilides de USD contra os 8,7 bilides registados no
2° semestre de 2002 e na Europa 1,4 bilides de Euros

contra 2,1 bilides no 2° semestre de 2002.

Em Portugal, o volume de investimento efectuado pelos
operadores nacionais ascendeu a 76,5 milhdes de Euros o

que significa um acréscimo de 56,6 milhGes de euros
relativamente ao 2°semestre 2002. Contudo, o citado acréscimo
tem como explicagdo o forte investimento realizado , no periodo
em analise, por um Unico operador o qual, por si s6, efectuou um
investimento cifrado em 53,8 milhdes de Euros.

Neste sentido , 0 impacto das alteracGes legislativas levadas a efeito
tendo em vista a criacdo de um ambiente mais atractivo para as SCR
instaladas no nosso Pais, bem como a constitui¢do de 10 novos Fundos
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entretanto ocorrida, ainda ndo trouxeram ao sector a dinamica
pretendida por todos os interessados neste importante sector de
actividade.

Em termos do investimento médio por participacdo, este semestre
registou assim um valor significativamente superior ao que vinha
sendo habitual, cifrando-se em quase 2,5 milhdes de Euros, o que
corresponde sensivelmente ao investimento médio registado em
Espanha neste 2° semestre, o qual rondou 2,4 milhdes euros.

Mercados de Espanha e Franca em baixa...

Os investimentos, via Capital de Risco, em Espanha apesar de terem
registado um aumento significativo face a igual periodo de 2002,
registaram no periodo em referéncia uma diminuicdo conforme se
podera verificar no quadro respectivo.

Tal como acontece em Portugal, o destino destes investimentos
continuam a ser as empresas em fase de Expansao. Os investimentos
em MBO, e a semelhanca do que acontece no resto da Europa, sdo
responsaveis por cerca de 25% do total investido pelos operadores
de Capital de Risco espanhdis.

Relativamente a Franca, o cenario foi também de baixa, neste caso em
cerca de 21%. Este decréscimo foi ainda maior nos “novos financiamentos”,
ja que no racio “novos financiamentos / refinanciamentos”, estes dltimos
absorvem quase 3/ do total de investimentos.
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1400 Unid: Milhdes de Euros

1200

1000

600 7 \
0 \_\
200

1999 2000 | 1°Sem | 2Sem | 1°Sem | 2°Sem  1°Sem
2001 2001 2002 2002 2003

Espanha
— Franca

FONTE: Franca — Chausson Finance; Espanha - ASCRI



Indicador

1° Semestre 2003

O Ranking dos Operadores de Capital de Risco

Do total de investimentos realizados, vejamos quais foram durante o 1° Semestre 2003 os operadores mais activos, quer em n° de operagoes,
quer em montantes investidos:
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NOTA: Relativamente aos Ultimos 2 semestres, e onde se pode encontrar o valor zero, o gréfico acima referenciado ndo contempla, por falta de informacéo disponibilizada, os
dados referentes aos investimentos realizados pelos operadores BCP Capital e Fundo Turismo facto este susceptivel de condicionar, quer em sede de determinacdo dos
montantes investidos quer em sede de operacdes realizadas, os resultados finais ora divulgados, atendendo a eventual discrepancia que tais dados, a ser considerados,
poderiam reflectir no cémputo total dos investimentos apurados.

O Indicador Gesventure contempla duas entidades SGPS que exercem actividade no sector do Capital de Risco, a Novabase Capital e a FINPRO.
A merecer especial destaque, refira-se a presenca do SIRME no Ranking dos principais operadores de capital de risco, investindo no dmbito do apoio a restruturagdo
empresarial.

0 grau de concentracdo desses investimentos foi o maior a que se tem assistido nas Ultimas edicdes, assim, enquanto que no semestre antecedente
2 operadores foram responsaveis por 73% do investimento total realizado, neste semestre esta percentagem foi de 83%.

Em média, no 1° Semestre de 2003, cada operador activo investiu 6,9 milhées de Euros e realizou 3 operacées, o que significou um aumento
relativamente ao semestre anterior. Tal facto, é explicado em grande medida pelo elevado montante de investimento concentrado num Unico operador.

Os Investimentos na fase “SEED" E “START-UP” continuam a ser considerados os parentes pobres desta IndUstria o que torna Inevitavel a
criacdo de Fundos de Capital Semente que permitam ultrapassar, com mais velocidade e profundidade, os factores criticos com que os
empreendedores se debatem na fase de lancamento dos seus projectos empresariais.

Em relacdo ao desinvestimento, verificaram-se somente 20 operacgdes para um total de 9,3 milhdes de Euros, valor bastante
abaixo do verificado nos ultimos semestres o que revela para os proximos semestres uma tendéncia para a manutencdo

das carteiras. Refira-se que nos dois tltimos semestres os montantes desinvestidos ultrapassaram os 115
milhdes de euros.

Como se pode constatar no quadro abaixo, a Caixa Capital, o BPI Private Equity e a PME Investimentos
foram as SCR mais dindmicas a este nivel.

Montante Total Desinvestimento o _
_ N Operagoes

CAIXA CAPITAL 3.384.583,00 6
BPI PRIVATE EQUITY 2.336.970,00 3
PME INVESTIMENTOS 2.239.530,00 8
FUNDO TURISMO 1.249.501,00 2
ADAMASTOR CAPITAL 134.820,00 1

TOTAL 9.345.404,00 20



Investimentos por Sector de Actividade
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7 possui sempre um peso significativo em termos de captagdo de Capital
de Risco, neste semestre, os Transportes apresentaram-se como o sector
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‘ 1% Salde e Biotecnologia, tem mesmo lugar de destaque ja que este foi
T S 0 seu semestre mais activo, tendo recebido cerca do dobro de
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Por Estadio de Desenvolvimento, mais uma vez, se comprova que
a grande fatia de investimento ao nivel do Capital de Risco que se faz
em Portugal , diz respeito a investimentos “ Expanséo”. Desde o inicio Startup Recuperacio Empresas / Cotadas
da utilizacdo deste instrumento, os Investimentos em Capital de “ 1% 0%

Expansao” tém tido um peso superior a 50%. Neste semestre essa /
percentagem foi mesmo de 99% em relagdo aos montantes investidos.
Durante este periodo, as verbas investidas em Startups e Recuperagao
de Empresas foram somente de 891.650 e 87.917 Euros respectivamente,
sendo responsaveis por um total de 3 operacdes cada.
Relativamente a projectos Seed Capital e aos préprios MBO que
possuem uma importancia significativa na Europa, o investimento em
Portugal ndo existe.

por Estadio de Desenvolvimento

Expanséo
99%

0 quadro abaixo revela, em pormenor, a evolucdo que se tem presenciado ao nivel dos montantes investidos.

2° Sem 2000 1°Sem 2001 2° Sem 2001 1° Sem 2002

2° Sem 2002

1° Sem 2003

Seed Capital 399.038 6.000 1.397.000 296.600 10.000 0
Startups 30.608.479 22.974.501 1.325.735 3.946.485 3.335.106 891.650,00
Expansio 140.315.056 46.043.041 22.786.426 63.391.810 11.951.696 75.517.040,00
Recup. Empresas 27.224.389 3.841.577 6.983.394 1.011.823 1.122.596 87.917,00
MBO 4.987.979 3.254.686 175.000 0 3.486.350 0

Relativamente, a dinamica dos nossos operadores no estrangeiro, demonstrada no quadro abaixo, cresceu este semestre de forma significativa , quer
ao nivel do n° operagdes quer dos montantes envolvidos. Assim, e contrariamente a Unica operacao do semestre anterior de 1 milhdo de euros realizada
pela Caixa Capital , tivemos 5 operacdes de cerca de 57 milhdes de Euros, tal como se comprova no quadro abaixo (valores em euros):

N° Operagoes Montantes Investidos Localizagdo

Caixa Capital 1 925.596 Fora Europa

FINPRO 53.856.023 Europa

F Turismo 2.000.000 Fora Europa
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Por Zona Geografica, verifica-se que os 2 investimentos realizados
pelo operador FINPRO na Europa, levaram a considerar este semestre
atipico em relacdo ao destino geografico do Capital de Risco. Assim,
a Europa que ndo costuma ser responsavel por mais de 15% do total
de investimentos, teve neste semestre um peso de 70%.

As regides de Lisboa e Provincia continuam com registos idénticos,
demonstrando a pouca volatilidade neste Indicador.

Analisando os graficos que passaremos seguidamente a indicar, poder-
se-a apurar, em termos sucintos, quais foram, ao nivel dos investimentos
médios, os cinco operadores de Capital de Risco mais importantes
bem como as participagdes registadas nos varios estagios de
desenvolvimento.

Média de Investimento por Participacao (Euros)

Banco Efisa 1.573.768
Caixa Capital 1.360.239
FINPRO 26.928.012
Novabase Capital 977.000
F Turismo 322.560

Média de Investimento por Participacao (Euros)

Seed Capital 0
Startup 297.217
Expansao 3.020.682
Recuperacao Empresas 29.306

MBO 0

Chausson Finance

www.chaussonfinance.com
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