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CAPITAL DE RISCO: UMA RELEVANTE FONTE
DE FINANCIAMENTO DE PME

Marta Ferreira da Silva,
Sécia da Beyond Compass — Consulting
Services, Lda
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Enquadramento
dinamiza¢do dos merca-
dos, o crescimento do
numero de Pequenas e
Médias Empresas (PME)
direccionadas para os
mais diversos sectores de negédcio e
a necessidade do recurso a fontes de
financiamento alternativas, tem incen-
tivado, nos Ultimos anos, um grande
crescimento do sector de capital de
risco, enquanto forma de investimento
e financiamento da economia.
O capital de risco é regulado pelo Regi-
me da Gestdo de Activos (RGA), apro-
vado pelo Decreto-Lei n.° 27/2023 de
28 de Abril e nos termos do artigo 227.°
“considera-se investimento em capital
de risco a aquisicdo de instrumentos
de capital proprio e de instrumentos
de capital alheio em sociedades com
elevado potencial de desenvolvimen-
to, como forma de beneficiar da respe-
tiva valorizagdo.”
O capital de risco designa, assim, a ac-
tividade que consiste no investimento
temporario no capital de uma empre-
sa com vista a sua valorizacdo e pos-
terior alienagdo. Este investimento é
necessariamente realizado através da

aquisicdo de uma parcela de capital
da empresa objecto de investimento,
podendo ainda ser concedido financia-
mento suplementar, através de pres-
tacdes suplementares, acessorias ou
suprimentos.

O investimento de capital de risco as-
sume-se, assim, como uma relevante
fonte de financiamento de Pequenas e
Médias Empresas, uma vez que as tra-
dicionais instituicdes de financiamento
mostram, muitas vezes, relutidncia em
financiar estas empresas.

Caracteristicas

O investimento em capital de risco é
realizado, tipicamente, através de um
Fundo de Capital de Risco (Fundo ou
FCR), gerido por uma Sociedade Ges-
tora.

A Sociedade Gestora tem por missdo
gerir o patriménio do Fundo, reali-
zando, por sua conta, investimentos,
através da aquisicéo de capital préprio
ou alheio nas empresas que considere
que apresentam um potencial de cres-
cimento e valorizacdo. O sucesso dos
investimentos realizados dependera
do sucesso alcancado pelas empresas,
uma vez que o Fundo, adquirindo a
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participacdo, converte-se em sécio da
mesma, apoiando a sua gestdo de for-
ma a optimizar os resultados obtidos.
A Sociedade Gestora tem ainda por
missdo a angariacdo de capital para o
Fundo podendo a mesma ser realizada
junto de investidores institucionais ou
parceiros locais ou, nalguns casos, atra-
vés da obten¢do de financiamento pu-
blico por via dos programas do Banco
Portugués de Fomento ou do Fundo
Europeu de Investimentos. Estes inves-
tidores contribuem para o Fundo com
um aporte de capital tendo em vista a
rentabilizagdo do mesmo.

O objectivo do Fundo consiste na
identificacdo de empresas com eleva-
do potencial de crescimento e valoriza-
¢&o, ainda que com situacgéo financeira
deficitaria, na aquisicdo de capital so-
cial através da realizagdo de uma entra-
da de dinheiro e na contribuicdo para o
crescimento e valorizagcdo do negdcio,
rentabilizando o investimento efectua-
do pelos investidores.

O influxo de recursos financeiros na
empresa aportado pelo Fundo podera
auxiliar o inicio de actividade ou a ex-
pansdo ou internacionalizacdo das em-
presas. Mas existem outros beneficios
para além da injeccdo de capital. Uma
das caracteristicas do capital de risco
é o facto da Sociedade Gestora, para
além da forga financeira, poder contri-
buir com experiéncia e competéncias
de gestdo para a empresa, fornecendo

sofisticacdo financeira, servicos opera-
cionais, aumento da for¢a negocial e
extensa rede de contactos.

O objectivo ultimo do Fundo, tal como
dos restantes sécios da empresa, as-
senta na valorizagdo do negdcio e na
obtencdo de resultados positivos. Des-
te modo, a existéncia de objectivos
convergentes entre as partes envol-
vidas, implica o estabelecimento de
uma relacdo de parceria entre ambos,
partilhando o sucesso e os riscos do
negocio.

Regime Juridico

A constituicdo de FCR e o inicio de ac-
tividade de Sociedades Gestoras de-
pendem de registo na CMVM, sendo
os FCR sujeitos a um regime de mera
comunicacdo e as Sociedades Gesto-
ras sujeitas a um regime de autoriza-
cao.

As Sociedades Gestoras sdo constitui-
das sob a forma de sociedade andni-
ma e encontram-se sujeitas as regras
definidas no RGA e, subsidiariamente,
aos preceitos aplicaveis as sociedades
andénimas constantes do Cédigo das
Sociedades Comerciais (CSC), assim
como ao estabelecido nos respectivos
Estatutos.

Enquanto Sociedades Gestoras, as
mesmas actuam por conta dos parti-
cipantes de modo independente e no
interesse exclusivo destes, competin-
do-lhe praticar todos os actos e opera-
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cdes necessarios a boa administracdo
do Fundo.

Os FCR sao patriménios autdbnomos,
sem personalidade juridica, mas dota-
dos de personalidade judiciéria, com
um capital representado por partes,
designadas por unidades de participa-
¢ao, que pertencem aos participantes
(investidores). A estes investidores, ain-
da que néo lhes seja possivel imiscuir-
-se na gestdo do fundo, assiste-lhes o
direito de estar presentes e votar nas
Assembleias de Participantes.

Os FCR s3o fundos fechados e tém ge-
ralmente uma duracdo de 8 a 10 anos,
o que significa que o investimento nes-
tes fundos tem um periodo limitado
(ocorrendo no periodo de subscricéo)
e deverd ser mantido até ao final da
sua duracdo, ndo existindo possibili-
dade de subscricdes e resgates a todo
o momento, conforme permitido nos
fundos abertos.

Cada FCR dispde de um Regulamento
de Gestao, elaborado pela Sociedade
Gestora, onde constam as normas que
regem o seu funcionamento, regendo-
-se pelo disposto no Regulamento de
Gestéo, pelo RGA e pelo CSC relativa-
mente a convocacgdo e funcionamento
das Assembleias de Participantes. i
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