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Os fundos de capital de
risco tém US$ 700 milhoes
para investir em novos
negocios, mas faltam
bons projetos. Saiba
quem sao os fundos

e 0 que estao procurando

ESTA
SOBRANDO

MORDEJAI GOLDENBERG,

DO FUNDO ECCELERA:

“Temos USS 85 milhoes em
calxa para empresas de futuro”
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Fundos que
investem em
empresas
emergentes tém
USS 700 milhoes
para aplicar

no Pais.

Faltam projetos

Por PAULA PAVON

0 VOO ALTO DO

GAPITAL
DE RISGO

executivo Mordejal Goldenberg tem
um problema de provocar inveja entre
seus colegas. Enquanto a maioria dos
executivos reclama de crédito escas-
so e juros altos, Goldenberg enfrenta o dile-
ma oposto: tem sobra de recursos e nao
sabe onde investir. Goldenberg é o presiden-
te do fundo de investimentos Eccelera. Espe-
cializado em descobrir projetos com forte po-
tencial de crescimento, o Eccelera tem USS
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comeca uma série de encontros em busca
de candidatos a receber os délares. Nao val
ser facil. De cada cem interessados, apenas
um chega a reta final. “Estamos a caca de
empresas”, diz o executivo. Por incrivel que
pareca, h& uma mercadoria tao escassa
guanto crédito no Pais: faltam bons projetos.

Nesse momento, existem 42 fundos de in-
vestimentos vasculhando o Brasil em busca

Fotografado para DINHEIRO por Frederic Jean




de empresas emergentes. E o chamado capital de riseo _ modalidace
de investimento conhecida nos EUA como “venture capital”.
Seu objetivo é achar negdcios emergentes e entrar como socio.
Quando a companhia prospera e se valoriza, o fundo vende sua
participacio e embolsa o lucro. O maior desafio dos admmn-
istradores é encontrar os projetos certos. Num momento de ju-
ro= altos, em que 4 economia parou e nio hid estimulo para os ne-
gécios, ficon ainda mais dificil achar companhias promissoras.
Executivos do setor, como Patriee Etlin, do fundo Advent, cal-
eulam que existern USS 700 milhdes em capital de r=co & procu-
= de boas idéias. "0 brasileiro é um grande empreendedor”, diz
Roberto Binder, diretor da Associagiio Brasileira de Capital de
Risco (ABCR). "Mas ele tem empreendido mais por necessida-
de do qgue por enxergar uma oportunidade de negdcio.”
Para quem sonha em ter como sécio um desses fundos mi-
lionédrios, hd um consolo. Apesar da queixa de falta de bons

Essa é uma condicio bdsica para perseguir os investimen-
tos: é precizo que vinguem rdpido. Em geral, a expectativa é
que o retorno ocorra entre trés a sete anes. E por isso que os
garimpeiros de empresas ndo gostam de setores maduros.
Preferem dreas em franca expansiio, com nichos de mercado
inexplorados. Nos EUA, o capital de risco viabilizou empre-
=as caseiras que se tornaram gigantes como Microsoft, Apple
¢ Intel. No Brasil, as priovidades sdo informatica, agribusi-
ness e telecomunicacdes, A sensaciio do momento é a biotec-
nologia, Segundo um estudo da ABCR, o setor recebeu 14%
do capital de risco brasgileiro no primeiro semestre de 2002

Um dos maiores investimentos em biotecenologia de 2002
foi feito pela Votorantim Ventures, brago do maior grupo in-
dustrial brasileiro. A Votorantim investiu US$ 10 milhdes
para montar a Alellyx, especializada em pesquisas de sequen-
clamento genético para melhorar a produtividade agricola.

MAIS DE 40

USS 300 mi em caixa

projetos, os investidores tém assinado cheques generosos,
Nos tiltimos cinco anos, desembolsaram USS 5 bilhdes em
companhias emergentes no Brasil. Quem recebeu o dinheiro,
multiplicou suas chances de se dar bem num Pais onde o cré-
dito banefirio secou. "Sem a ajuda de outros investidores o ne-
gocio geria invidvel”, diz James Lyneh, um dos donos da Heli-
solutions, que recebeu investimentos do funde Rio Bravo, ad-
ministrado pelo ex-presidente do BC, Gustavo Franco.

A histdria da Helisolutions & um bom exemplo de como se
pode ganhar um =sécio capitalista. A Helisolutions eriou um
jeito diferente de negociar helicdpteros. Ao invés de comprar
os aparelhos e revendé-los, a companhia formoun um pool de
clientes e negociou cotas de sua frota. Assim, um empresirio
nio desembolsa US$ T milthdes para ter uma médquina para
sell uso exclusivo. Gasta USS 1,2 milhfio para usar 11 helicip-
teros quando quiser. Basta avisar com antecedéncia que pre-
cisa voar. "0 potencial de evescimento no Rio de Janeiro e Sdo
Paulo é enorme”, diz Luiz Figueiredo, diretor da Rio Bravo.

FUNDOS BUSCAM NOVC

apolo para criar editora pela internet

“Procuramos setores que nosso capital e gestiio fagam a dife-
venca”, diz Paulo Henrigue de Oliveira Santos, presidente do
fundo, de 1SS 300 milhdes. “Nossas priovidades sfio biotecno-
logris, apvibusiness, teenologia de informagio e servigos.”

E: bem verdade que a vida das empresas desses setores, de
tecenologia de ponta, jé foi mais ficil. Na década de 90, a eufo-
ria em torno da "nova economia” estava no auge. Fundos des-
pejaram bilhdes de délares em novos projetos. Vendidos coma
revaluciondrios, muitos deles eram simples idéias de =ites na
internet, sem consisténcia, Como se perdeu muito dinheiro na-
quela época, as aplicagbes fiearam mais seletivas. A boa noti-
eia & que o coneeito de eapital de riseo ndo 56 ficou de pé, como
continua avancando, Segundo a ABCR, mesmo com a ressaca
dos investidores e com a economia fraquejando, foram aplica-
dos no Brasil quase USE 100 milhdes no primeiro semestre de
2002, Os fundos continuaram atuando, mas com algumas difie-
rencas: agora liberam menos dinheiro e exigem planos mais
consistentes, *Acabaram os projetos s de papel e a expecta-



tiva de retorno em apenas um ano”, diz Santos, da Votorantim.

Um bom exemplo da nova filosofia é o da Superbid, empre-
s aberta no final de 2001, Boa parte de sua estratégia de ne-
gicios se basein na internet. Embora negécios caleados em
operagdes virtuais estejam desgastados, a Superbid fol apa-
drinhada pela Eccelera porgue apresenton um plano consis-
tente. Seu pulo do gato foi misturar operagies da velha e da
nova economia. A companhia faz todo tipo de leiliio, incluindo
mdveis da Companhia Vale do Rio Doce a cabos usados da Te-
lefomica. Sua vantagem é que também permite que se faca lan-
ces sem 3 presenga fisiea do comprador. Nos zaldes da Super-
bid, usa-ze teldes para ver as propostas feitas por meio da in-
ternet. 86 no ano passado, a empresa movimentou R$ 100 mi-
Ihdes. "Foi uma idéia que combinou bem novas tecnologias
com negicios tradicionais”, diz Goldenberg, da Eccelera.

A lista dos donos do dinheiro do capital de risco & longa.

baneo carioca com a empresa inglesa Electron. Em cineo
anos, desembolsou 1S3 110 milhdes. Tem outros USS 60
milhfies & espera de bons projetos, em qualquer drea, des-
de que sejam consistentes. "Na época da bolha da Nasdag,
muitos investidores se deram mal. Nds fomos mais seleti-
vos', diz o gerente de projetos, Boris Erenburg. Seu vizi-
nho carioca, o fundo Rio Bravo, também niio se especiali-
zou. Em dois anos, aplicou R$ 20 milhdes em projetos de
viirias dreas. Um dos principais projetos beneficiados foi o
da i-Editora, que vende livros cientificos e téenicos para
serem lidos pela internet. “Com o investimento, viabili-
zamos novos projetos”, diz André Cymbalista, diretor da i-
Editors, que acaba de lancar outro negéeio, o “publique
set livro”, em que o autor paga a impressiio de sua obra.
(Quem vé os grandes nimeros dos investidores imagina
que 86 existam chances para projetos grandiosos. Mas entre

™

Destacam-ze alpumas poténeias, como a propria Eccelera
Formada com recursos do grupo venezuelano Cisneros, a Ee-
celera garimpa empresas em toda a América Latina. Abrin
em margo de 2000 e, desde entdo, ja aplicou USS 15 milhtes no
Brasil, em 11 projetos, Tem outros USS 85 milhdes em caixa,
que 2o dedicados & drea de teenologia. Essa é uma grande
diferenca em relagio a outra poténeia de venture capital. O
Advent é o maior fundo do mundo, com US2 6 bilhdes, Sen
foca, parém, é mais amplo. Busea qualquer empresa que pos-
sa crescer rapidamente. O Advent investiu USS 80 milhdes no
Brasil desde 1997. Um dos projetos beneficados foi o da
Atrium, de telefonia. Junto eom o JP Morgan Capital e a GE
Capital, o Advent aplicon US$ 20 milhdes na Atrium. Com o
empurrio, o fatwramento da empresa saltou de B2 6 milhdes
para RS 28 milhdes em dois anos. A Advent tem outros US$
300 milhdes reservados para o Brasil, México e Argentina,
Entre os brasileiros, um dos fundos mais importantes é
o Pactual Electron. Criado em 1998, é uma associacio do

ajuda do fundo Eccelera, do grupo Cisneros
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08 donos do dinheiro, existe um fundo especializado em pe-
quenas e medias empresas. O CRP conta com recursoz do
BNDES e do Banco Interamericano de Desenvolvimento,
Ji aplicou US§ 25 milhdes e tem US$ 15 milhdes para no-
vos projetos, Seu alvo sdo empreendedores até modestos,
como o contador Edi Luiz Deitos, Hé dois anos, Deitos era
empregado de um frigorifico e viajou, a trabalho, para a
Franga. L4, perceben um bom modelo de negdeios e valtou
disposto a copiar o projeto. Sem dinheiro, reuniu amigos e
bateu & porta do CRP. Com os R3 200 mil na milo, Deitos
montou a Grano, uma empresa de legumes congelados que
tem um diferencial: fex uma sociedade com os agricultores
para obter precos competitivos. A empresa, que comecou
com 20 funciondrios, hoje tem o triplo. Exporta 16 tonela-
das por més e faturon R$ 3.4 milhdes em 2002, "Eles apos-
taram num projeto no papel e deu certo”, diz Deitos, um dos
felizardos que ficou com um pequeno pedago dos USS 700
milhdes reservados para as boas idéias no Brasil, [




