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VENTURE CAPITAL .

Programa Inovar

Iniciativa da FINEP dinamizou
a industria de venture capital no
Brasil e tem valor comprometido
de cerca de R$ 3 bilhoes para
investimento em empresas

inovadoras

comemora

10 anos

Fdbio Torres

eralmente, um grande acontecimento é prece-
G dido de um “boom”. Este aconteceu em 1999,

ano em que o indice da Bolsa de Nova lorque,
conhecida pelas acdes de empreendimentos tecnolégi-
cos, subiu 86%. Era o fenémeno da “Bolha da Internet”,
O que provocou uma correria por papéis de companhias
inovadoras, sobretudo aquelas com negdcios online. Foi
nesse ambiente que a FINEP pensou o Programa Inovar,
tentativa de se criar um modelo de industria de venture
capital que fomentasse a inovacdo no Brasil. — A época,
patindvamos em algumas esferas, ja que ndo havia nem
sombra de articulacdo entre gestores e investidores. A proé-
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pria l6gica do capital inteligente ou empreendedor gerava
desconfianca: investidores se tornam sécios de empresas
pela compra de participagdes, o que, trocando em miudos,
significa divisdo de lucros, mas também de perdas — conta
Patricia Freitas, superintendente da Area de Investimentos
da FINEP. Pois bem, passada uma década, ja se pode dizer
que o Inovar - contrariando os pessimistas — articulou e
dinamizou a industria de venture capital aqui debaixo
do Equador. Ha comprometido um total de cerca de R$ 3
bilhdes para investimento em empresas inovadoras.

Quem vé este cenario positivo, contudo, nem imagina
as dificuldades iniciais. Ora, o Programa comecou em maio
de 2000, um més apds o estouro ja citado. Estouro? Sim,
no dia 10 de mar¢o, ha pouco mais de 10 anos, o sonho dos
primeiros homens do negdcio via rede foi a pique, ou, no
caso, para o espaco: a Nasdaq (bolsa de valores eletrénica
de Nova lorque) atingiu o seu maior indice e, a partir dali,
comecou a despencar. Caiu 4% sé no primeiro dia, e ndo
parou mais: chegou a perder 78% em

relacdo ao seu recorde, queda livre Patricia Freitas

s6 compardavel aquela registrada no conta que o
periodo do Crack de 1929. Ninguém Inovar enfrentou
sabe, exatamente, o que levou abolha  dificuldades devido
a explodir. Mas o acontecimento, cla- a queda da Bolsa
ro, travou o impeto dos investidores. em 2000

“O comeco nao foi facil, afinal,
pairava uma desconfianca global e a
economia mundial estava recessiva”, diz Patricia Freitas.
O modelo, entretanto, ndo deixou de ser implementado
e tdo logo a locomotiva da economia reencontrou o tri-
Iho, seguiu em frente. Foi em 2001 que a FINEP lancou a
primeira chamada da Incubadora Inovar, aprovando duas
propostas de fundos entre as 18 apresentadas. Desde en-
tao, realizaram-se 11 chamadas, nas quais 122 propostas
foram recebidas e 82 aprovadas para due diligence (analise
aprofundada, contemplando aspectos técnicos, legais
e financeiros). Hoje, ha 17 fundos de venture capital e
private equity aprovados. J& o Inovar Semente, voltado
para empresas de base tecnolégica de menor porte, teve
a sua primeira chamada realizada em 2006.

Em cinco editais, 39 firmas gestoras se apresentaram,
com 18 selecionadas para due diligence. Sete fundos foram
aprovados. Com estas duas a¢cdes de investimento, a FINEP
totaliza participacdo em 24 fundos, dos quais 16 estdo
em operacao, sete em fase de captacdo e um fundo com-
pletamente desinvestido, em 2008. Mais de 60 empresas
inovadoras ja receberam investimento. “O Inovar nasceu
ndo como mais uma iniciativa ou programa de apoio em-
presarial, mas como um projeto cujo objetivo era criar no
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Brasil um ambiente institucional voltado a capitalizagao
de empresas de base tecnolégica”, conta Jorge Avila -
presidente do Instituto Nacional de Propriedade Industrial
(INPI) — que, a época da criagdo do Programa, era diretor
da FINEP e foi um dos mentores do novo modelo.

Empresas como a Lupatech, sediada no Rio Grande
do Sul, e a GSS, de Minas Gerais, ja receberam investi-
mentos de fundos pertencentes a carteira do Inovar e
esbanjam bons resultados. Maior fabricante brasileira de
valvulas industriais para o setor de 6leo e gas, em 2003
a Lupatech recebeu um investimento de R$ 23 milhdes
do fundo GP Tecnologia (venture capital) — o primeiro
ja desinvestido do Programa - cujo gestor é a GP In-
vestimentos. O bom desempenho viabilizou a abertura
de capital na Bolsa de Valores em maio de 2006. Em
tamanho menor, mas com crescimento de fazer inveja a
muita firma grandiosa (60% ao ano), a GSS foi investida
pelo primeiro fundo do Inovar Semente, o Horizon TI.
Ligada ao setor de tecnologia da informacao voltada
para a area médica, a empresa iniciou suas atividades
em 2005 e atua desenvolvendo soluc¢des tecnoldgicas e
consultivas em gestédo dos cuidados.



Venture e Seed Foruns FINEP

Demanda de investimentos por regiao (penultima

chamada do Inovar Fundos)

Até o investimento do fundo,
ocorrido este ano, a empresa contou 73%
com a orientacdo de consultores e
de diferentes players do mercado de
capitais sobre governanca corporativa
e construcdo de plano de negécio.
“Muito além do aporte de capital, a
associagdo com um fundo nos levou
ao aprendizado sobre a importancia
de um planejamento estratégico para
a companhia”, diz o médico Leonardo
Floréncio, sécio-diretor da empresa. A
GSS também participou do segundo Seed Forum FINEP,
espécie de “desfile” de pequenas empresas e oportuni-
dades de negocios para investidores. Além dos féruns de
capital semente, ha também os Venture Féruns, eventos
em que empreendimentos ja consolidados apresentam
seus planos de negdécio a um time de gestores de fundos
de capital inteligente, todos avidos por ideias rentaveis.

Na esteira das acdes que culminam na apresentacdo
de candidatos a investimento nos foruns, os envolvidos
beneficiam-se amplamente do processo de capacitacdo
oferecido pela Financiadora. “O Inovar estabeleceu uma
cultura de empreendedorismo e boas praticas, incorpo-
rando conceitos que o empresariado nacional ainda desco-
nhecia”, afirma Sidney Chameh, presidente da Associacdo
Brasileira de Private Equity e Venture Capital (ABVCAP).

Demanda de investimentos por setor (penultima

chamada do Inovar Semente)

27%
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No treinamento, sdo abordadas questdes tecnoldgicas,
mercadoldgicas e financeiras, além do aperfeicoamento
das apresentacdes aos investidores. O processo até chegar
ao féorum néo é facil: no primeiro momento, geralmente,
sdo mais de 100 inscritos no site do Programa Inovar.
Desse numero, cerca de 1/3 é selecionado pela FINEP
para uma nova avalia¢do, feita por especialistas da Finan-
ciadora, consultores do mercado e gestores de fundos.
E este grupo que define, de forma mais rigorosa, quais
empreendimentos, efetivamente, participam do evento.
“Foi 0o momento em que tivemos muita dificuldade para
sermos entendidos pelos avaliadores. O processo de coa-
ching (preparagdo) nos deu o caminho que ainda faltava
a GSS”, conta o empresario Leonardo Floréncio. Os nomes
dos escolhidos permanecem em sigilo até a abertura do
férum. “Nosso trabalho é selecionar
as melhores empresas, orienta-las na
reavaliacdo das suas estratégias de ne-
gécio e treina-las para o encontro com
investidores”, afirma Patricia Freitas.
Promovida desde 2000, a série ja via-
bilizou investimentos que ultrapassam
a casa de R$ 160 milhdes. Ja houve 18
7% Venture Féruns, seis Seed Féruns e cer-
ca de 230 empresas selecionadas para
apresentacao.

Investimento desde a
semente

Sediada no polo tecnolégico de
Sao José dos Campos (SP), a Mectron
atua desde 1991 no setor aeroespacial,
fornecendo produtos e servicos de alto
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Empresa do setor de
Defesa, a Mectron
participou do 12°
Venture Forum e foi
vencedora do Prémio
FINEP em 2006

Meta do Inovar Semente é aplicar R$ 300 milhdes até 2012

O patriménio total comprometido pelos fundos
para empreendimentos nascentes totaliza cerca
de R$ 123 milhées, dos quais 40,04% provenientes
da FINEP. Até 2012, o Inovar Semente devera ter
aplicado cerca de R$ 300 milhées em 24 fundos.
Somente na quarta chamada do Programa, ocorrida
no ano passado, foram demandados cerca de R$
275 milhées, 46% destes para o setor de Tecnologia
da Informacdo e Comunicagdo. Entre os estados, a
demanda mais alta foi do Rio de Janeiro, com 29%. O
tamanho médio dos fundos é de R$ 39,3 milhées e a
média de investimentos pretendidos é de 13 empresas
por fundo. Apesar da concentra¢do na drea de Tl e
no centro-sul do Pais, ja se nota um panorama de
diversificacdo setorial e regional entre os candidatos
a investimentos. Antes, aproximadamente, 80% das
propostas eram para Tl e Telecom, e quase 100%
vinham das regiées sul e sudeste.

“Se for falar nos desafios para os préximos 10 anos,
€ importante que pensemos em como alavancar o
capital semente e também em formas de mantermos
um quadro de investidores fiéis a este estagio”, explica
Susana Garcia-Robles, oficial sénior de investimentos
em venture capital para a América Latina do FUMIN,
Fundo Multilateral de Investimentos do BID (Banco
Interamericano de Desenvolvimento), parceiro do
Inovar desde 2001. A executiva diz, ainda, que a cultura
do investimento anjo — pessoas fisicas que, atuando
sozinhas ou em redes, buscam participacdo em projetos
com alto potencial de valorizacdo ou retorno — também
precisa ser incorporada. Estima-se que aqui existam
mais de 200 mil anjos em potencial, com capacidade
para aportar anualmente cerca de R$ 3 bilhées em
empreendimentos brasileiros nascentes. Ao lado da
FINEP, o BID ja estuda formas de reunir as redes de
anjos existentes no Brasil via Inovar.




Fotos: Mectron

e l::xemplo de
missil fabricado
pela empresa

conteudo tecnoldgico para os segmentos de aeronautica,
defesa e espaco. Ganhadora do Prémio FINEP na categoria
Grande Empresa em 2006 e participante do 12° Venture
Forum, seus diretores acreditam ter sido a experiéncia
obtida por intermédio da consultoria prestada pela FINEP,
um dos fatores que motivaram a procura de fundos de
capital inteligente. “Ficamos mais maduros e o BNDES
vislumbrou uma boa oportunidade”, conta Azhaury da
Cunha Filho, sécio e diretor de operacdes da empresa.
Em dezembro de 2006, a companhia assinou acordo para
receber um aporte de R$ 15 milhdes do BNDESPAR, fundo
de participacdes do Banco.

A entrada do fundo representou uma oportunidade
de abertura de capital na Bolsa de Valores em cinco
anos, ja que esta é uma das opg¢des de saida do BNDES-
PAR. No contrato, ficou estabelecido que a Mectron s6
receberia o dinheiro depois que implementasse algumas
praticas de governancga, como a criagdo de um conselho
de administracdo. Hoje, a empresa mantém contrato
firmado de fornecimento de equipamentos militares até
mesmo para o governo paquistanés. Seu faturamento
em 2009 foi de R$ 64 milhdes, um aumento de 100% em

comparagao ao ano anterior. Para 2010, a expectativa é
faturar em torno de R$ 90 milhdes. Diante de exemplos
de sucesso como o da Mectron, a FINEP acredita que a
industria de venture capital ja estd em adiantada fase
de consolidacdo no Pais. A figura de um agente publico
de fomento, portanto, seria, agora, mais necessaria no
inicio da cadeia, ou seja, no mercado de seed capital
(empresa nascente).

Em julho de 2008, iniciou-se o que foi chamado de
Inovar Il, com a meta de promover a¢des para consolidar
aindustria de venture capital e private equity, e contribuir
para a estruturacdo de uma industria de capital semente
no Brasil. As recentes chamadas do Inovar Semente — e a
propria dedica¢do de uma parcela do Programa para este
nicho —demonstram que a Agéncia tem dado mais atencéo
as micro e pequenas empresas inovadoras no Brasil. Este
capital apoia os chamados startups, empreendimentos
promissores em fase de implementacdo e organizacdo
de operag¢des, muitos deles concebidos em incubadoras
de empresas. No estagio inicial, os aportes financeiros
ajudam, entre outras fung¢des, na capacitagdo gerencial
do negdcio. "O foco do Inovar tem que ser a indUstria
como um todo, mas a dificuldade de obtencao de recur-
sos encontrada pelos empreendimentos menores torna
vital um olhar diferenciado para o segmento seed, avalia
o vice-presidente da ABVCAP, Luiz Eugénio Figueiredo,
também diretor da Rio Bravo Investimentos, gestora de
trés fundos do Inovar.

Os fundos de Venture Capital, Private Equity
e Seed Capital sdo modalidades de investimento
em empresas de diferentes portes. Eles funcionam
em regime de condominio fechado e geralmente
possuem foco em inovagdo. Também aplicam padrées
de governanca corporativa e participam efetivamente
dos processos decisorios das companhias investidas.
Conheca as diferencas entre eles:

Venture Capital: voltados a empresas emergentes,

em sua maioria de médio porte, com alto potencial
de crescimento.

Private Equity: investe em empresas consolidadas de
grande porte.

Fundos de Seed Capital: investe em empresas
nascentes.
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