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de cerca de KS 2 tadhdes, Uima dan
conmroladas € a Padiec, selecionada
pela Telebran paa lomeces os equi
pamentos de & nado Gptica

2008 o 300, afitrn, “E um maceca-
do pubanie ¢ 1odo mundo dowja
extar no Branil * e cita 2011 como
um divisor de Sguas para consclis
dagho da inddsis com 3 coegex
do beandeiro Bencapd polo grgo
sulafiicano Naspers, que pagou
LISS 342 palhies na época por 91%
s agies dovite de bancs,

A Senioe Solutons, qoe acabou
de atwir capial, & outro exempio.
A emprea de tecsologia de in-
formacho, usa dn primeitas 3
fornecer softwaces para bancos s
pais, fundada em 1996, precisou
»e Capitaliras pely prasscies ver em
199 dgrante a bolha da intermet.
Ao longo do vemgo foram diversos
PSS, entre o quais pide
contar com o BNDES Prowlt, o
fundo de imestimonso Stratus, por
meto do qual foram realzadin an-
€0 agaisides até a oferta de a(ies,
que revdtou em RS 57 mibides,

fara Bemando Tormugal, con-
selbeiro da Altweap ¢ fundador
dx Conlrapar, gevoa de fundo
de imvertimentos, um don ponton
maks crivkos a sevem enfrentados
& a fadra de capacizacio do empaes

para a constracdo de uma rede de
ata wioadade 30 aendimento
o grandes evenlin G poetivos (ue
ocoereedo poe aqui. Ovales docon-
trato ¢ de RS GX milhoes e a propos.
ta € interlggar as 12 cdades aodes
s Copa do Munda de Futcbol de
2014, com ainfrae s

dor na banca por um finan-
camento, “Uma kel apenan ndo
& sufickeme para coavencé-lo” He
acredits que exnle um gap de ol
tera para imosimesto que ndo
tirge Wb 0 pogeno empeesino,
mas também as midln e grandes
cmprewn  cometvadoess. “Easte
dinheiro, fasdos don mais diversn

1 para a transmissso de conteddo
de daden. A Padrec etk localizady
em Camgenn, no inlerice de Slo
Pandio, € tem 3D esprogados.

A elaet ingressou no capetal
sociad da Padier e 2004, Desde
mido, o fturscato da compa-
nhia saltou de RS 94 milhoes para
RS 260 mulhoes em 2012, crescen:
do, e mida, S0 20 ano. No co-
mego dete ana, 0 braco de parti-
cipactes do BNDES, 2 BNINSPar
entroa com KS 110 milbdes (66%)
do aumento de capieal na Padiec.

Na opaiido de Lopes, o wtor de
tecnobogia caminha descolado do
Prodeeo Interno Boeto, *Se o 1B
creser 2K on 3K, 3 Srea se expande

setores e amanhos, mas o projetos
Precoam estas bem documentados.
congatiaton”, & “Frho dspoal-
veis mais de RS 83 belhoes”
Tormugal destaca qoe. diferentes
mente do que Goorey 1u makria
dos mercadon mais comolaiadon,
aqui 3 indistnia se constituiu em
fonma de pirdmide nvertda, poss
POEcion s ivesties e projetos ji
maduros para depon w buscarem

"Precivamos igors € iveslie oms
cultura empreendodon ¢ ofaca-
¢4 foancona”

Pata o lundador da Anjos do
Beasil, Cansio Spina, 2 qualidade
do empreendedor evtd melhosan-
do, mas 2 faltade um projeco mals
etrulurado ¢ embanado, com e
Soemaghes wbee s viabalidade
priocaatrapaia Avewver,aidela
P30 ¢ O man Importante, mas
sim & capacidade de execugdo do
emperendador - w oo conwegue
tramformar a idels em um negd-
0 THso fax a diderenga”, dlama o
gotor gae tem RS 3 bilhdes para
Vet no bidnio 2013-2004 ¢ 4
adianta que o aposte integral ndo
val se realizas. Ele extioma que so-
Bee RS 1.5 hilhda,

Vimereo bastasie opottno s ops-
eido de Spina, too porque 3 dathup
poecisa ter oo, € © programa de
accletagho auda A lreemidade &
anuugdo, mui ripida e Jgil éoqueas
diferrncia chn incubadoras, Para os

todalimerte 4 ideia do seu nogdia.
Para acclerar o dosermodimense
de empresas nascentes de base tece
eobigica, o MCT] Ragos o Sarc P
Brnil O programa, exccutado pela
Secretana de Politica de Informd-
A, CONLE COMm nane accleradons
Gque dispdess de capital de RS 36 1rs-
s, Além dha verbs mvestica peko
setor privadio, 0 governo (rd apiicar
oulros RS 14 muilbdes nesse poogia
5 o mais RS 200 mil et pesquing
¢ desernodimenso pusa cada wma
dio seleconadas. No fim de um
ano, a5 empresas setdo amalisdas
polon imntidores pura que poniaess
MERUAT 30T 0 2p0e0 povernamental
Nesse modeds, 0 governo foan
Cid 0 Cuso s impoctante pars
T AU, GUE 0 3 pososs. AL

ideias dora, na wp

quando o weal serla o contrinio
Mas as rodenga jJ 1o peroctadn
e captaddas pelay estatisticas do pré-
pos> TBGE “Femn muita geote del
D3 0 empregos Joamuals pata
imvetin e sepicos prdpeion”, diz.

acelerad ofcrecem o wporte
O pestlo € 2 Eer(ho DO Mefcr
do. “Cagetal Soanceiro ndo & tudo,
¢ prrcho contatos, capacitacio ©
WNLONas em gestdo, Ak de aces-
302 uma rede de efnpeesis e lmes-
dorey”, afinma Spina,

CRA Por Jiane Canvaln

0 volume

de titulos
registrados
até setembro
é 70% maior
do que no
ano passado

do Broil (BB, jercn em patamares

c réditode boago praro pacs o
ey g, »

ara o ivestidor, com ens
30 fscal, sdo don dos ingredientes
G BASCEUTAM 3 peispectiva paoni-
tiva pasa o Centificado de Keoobivel
Agrkooda (CRAL Criado em X040
irtrumento de captacho voltado
s © agroecp(cn Wb axnegos a
chamar a atengdo de securitizado-
Tan ¢ prochurores Bos (domos dols
ano. A Bmatsgdo na capacadade de
financiassento do wetor pelo Banco

nte baivos - gue koam
Imvestidores 2 buscar albomativas
mals rentivels - ¢ uma disposicio
make de bancen ¢ cortetess de

phias @ bogar b produton oeve-
oxdon 3 cientes explicam a melboca
na emissdo de CRAS.

As operagdes mais recestey, de
noemey Wilidos =20 agronegicia,
como Syngenta Busge e Chemino
Va, emprolas prestigho so papel
c ajudam 3 formae investichoons



CRA

A disao, abeem uimns jancls de
opoctundade pasa outios cmino-
res interessados em captas via CRA
O estogpoe de CRA, tegbirado na
Cetip, patinou em nhvis srisden
pe anon. () pesneino ko acorros
N0 200 Passado, com a¥ka no perio
do de 45%, fechando 2012 com RS
370 selhines e etaque, Neste ana,
ovelume regivrado 3 cresoon main
dhe 0K, para RS 929 mulhies, no dia
primeiro de setembio. O motive do
odoque ainds pogacno de O, we-
gndo Carlos Ratoo, diretos execy.
1o comercial ¢ de peodutos da Cee
1ip, €0 que el chuma de s “hano”
onire a estratera do agronegicn ¢
o mercado financesn,
"Tndicoaaimente, o financia.
dar do agroscgics senpee foi o
168, o quae fier comn quae o wetor ficave
Parado 1o tempo ¢ O 2Rl Cotmes
axie & se abein pars cutras formus
de financiar a atividade™, comenta
Katto, Para o exccutivo, o trataBo
das sexurriradonas ¢ Lmbém do
Bancen na diiribesc o de CAs aju-
a 9o pecceno, mas o grande wlto

serh dado coens wemss muke forsasl-
sk da atividade agricola,
Inferente do ses ooirmado, 0 CRL
Lastreado em acnos enobddrios
comideradon mais segutos, 3 CRA
teen como garanty indiortamen-
te a produchs roral, sujeia a uma
séfie de imempéries. A operachs €
eelativamente venples. No (R\ o
produtor nural vende os direnon de
coideo para uma secunizadon.
e eNruluLa e emite o tilukn do

agroacpdcio gac werdo adaquirid

cante de defensivon agrioolin, qac
B opaticipos de duan emindes,
T N0 N0 Pasiado ¢ 0ULra XR0ra
O setenmbeo. A operacho 1em
tacterilicas pedpeian Oh recusson
o direcionadon a0 financamensto
& compea de fembizantes de agre
ultores clientes da empeesa.

“A s € unir 0 mercado 6
pancowo ¢ o8 agncullores qae
poecham de Tecursos, Usar a estre
rura da Syngeata, ue Atu apena

o meTcado

"AOPeracho € smples, mas visse
alirae a parassi oo caso de v CRA
4 & um pouco mais complcada,
QUANGe COMParamos Com wm 1
cebivel mobileio Memo aisio, 3
elrptiera evoluas sauito oo terman
de garantia © hoge € totalmense se-
gwo”, explca Kenxo Buranclio,
séxio do exctithinn de advocacia De-
maort ¢ Alineicla. O que tem s
dado a methoras a wmagzem do CRA
30 emisades feitao oo a imenmes
diacdo de grandes coepaahias do
wton, £ o cno da Syngenta, Gbii-

oMo imrados b operacio,
POTA CAPRIT O TECUNOL OFN TN
de nosson clientes”, explica Duvd
Telio, gezente de anutursdes &
marweras o emgersa, P 2002, 5
capeacdo fioow om BS 85 milhdes,
com procura po RS 143 milhdes.

Lumbéen patticipos da opera-
50 3 ggante Bunge, #0 adqunr
5% dos CRAs subordinados, no
vakee de RS 4.5 milhdes. No éliana
errendo doste ano, 3 demands v
pevou RS 1.4 bilddo, segundo Telo,
s capacidade de olerma era de
apenas X5 89 milhles.

A vicia ¢ dirctora da Octante,
Femanda Melko, securizadona res
ponsive] pelos CRAs da Syngenta,
doataca 0 poo da presenca da oes-
poes insermediando 3 opevacio,
“Ajuda o guando o investidor
VE L companiia desse pocte on-
volvids s operacho”, diz, No total,
a Octante tem ma carteira RS 215
elhises com trés CRAs emutidos, os
dois da Symgess e um terceiro, da
Cheminova, empros e tambie
At com defensivos agrobin.

Paga veduzir uma possivel resis-
eénci don ievetidone, & ciivdes
& fbexante de defensvos salram
com avaliag o de rating feno pela
ageecia Fitch, com um tplo AAA
“Bsla avaliacho € importante por-
que montra 30 imesndor todo o
Cubdado 20 exITUTUTAT € garantin 4
sepuranga do papd”, diz Fernunda,
& Octanie,

Outra caracterblica iImportante
B OperaQles Bk revenies € o e
foego para 3 dntbuicdo pidlica da
paped o gae pode wr determinan-
e para g o CRA ooupe wim espae
relevante o potiiilio de opoies de
captacio doagrunegicia

“Acn porxos, edammon cofe-
guindo que a Jeva povate don gras-
des bancos, além das cometora ¢
gestores de formunas, dstntea o
tinda, Esta pudverizacio € Geada-
meetal no procono de comok-
Axdo do InErumento”, comenta
Femanda Na securitizadees, o
Papin i sakdo com tana milia
e 1065 do CIN e poa wam praso de
dols anos,

A comceeresse da Octante, &
Gaia Agm - criada no ano pana-
o como um brago do grupo Gala
PAra 0 agrooeg:on « também
seonira Boas roudados com s
etracigiade parcerias com bancos
para disenbuir os CRAS, Neste ano,
aGaia Agro ja colocos no mercado
535 30 milhdes para peodstoces de
cana; K3 120 milbdes para aror
€ Gt N0 M GO PIoCesso para
s derCota e do pablica, para
a Nardini Agrossdistrul, grupo
que detdém uma wina de cana-des
agicarem Sio Pauka

Fasa emindo pode capear a1
35 120 milhies. Dy fonma como
et estiuturada, a empresa emite
peimeiro wn CDCA (inanumemo
Esascewo etlizado entre procks-
sooes rumais) de 2t RS 1 20 meelhiwrs
para a Gala, que por sua vez fark a
eminsdo do CRA As primicina ope-
sagiey cla Gay safram wem tateng,
s esta ltima terd naliacio da
qualidade do papel.

*F determinante o Gto de o
grandies basscos comegarem a div-
eribuir o tituka, A Gala J mabalhou
Paraa emissdo de CRAs com o Bas.
codo Beand e o BTG ¢ femm ruis cens
emasdo que swerd divinbuida por
outros grandes bancos”, diz joso
FPaulo Pacilico, direvce da Gala Se-
curiticackoes,

O papdis na Gala estdo windo a
Wi caxa mddia de CDE mads 3% Os
peazos don tinskos na securiticado-
22 x30 um pouco mmah boogos - che-
KA 3 N0 anos, “Com B conue
Fuimeos pagas melbot o ivestdor
© Lambém diluionos o oo, o que €
Bon para todaon”, diz,

Taca Renato Buranelo, asendén
ol € de 2 emiades de praco mais
Jongo ganharess epago “F wna

YANLAgen MNportante, gorGue as
Mm os recursn Ssueciam vinias
safras, colaborando pora o alonga-
merno da divida do setor, que sem:
prre B um probiloma”, explica.

Fmbora venha crowendo a
procura do ivestidor pesoa 1
sca pelo CRA, agentes do merca
do comideram improvivel que
chegwe 20 grande varcio, Hoje, s
ivestidoces qualificados, acma
e RS 300 el em aplicagdes, tém
aceno 20 papel, emboes o apotte
o CRA venha caindo. "0 thogme-
te hoje & de BS 25 ml, ¢ ndo deve
fedhais muito mais, até peli estru.
tura man complexa da operagio
¢ porque este pivel tem sdo sufi-
oente para acrae investidores de
forma mab pulverizada”™ comenta
eliay da Sangenta

A chegada a0 grande varejo, w
Correr, Vird poe meko de fundos de
vaimenton “Seriainterewantc s
criacio de fundon coes CRAN na car-
teira. o que possibilitana a compra
pelo grande pablxe”, avakia Padili.
oo, da Gana Carlon St s Cetp,

[22 coro. "A aka reada val sempee
predominar na compes do papel
mas a proposta de fundon com o
CRAna cartetraé,sim umcamnho
para o grande pGblco”

Acorfancaemerlacdosovango
do CRA como parte da extrutura de
Gaprakzacio du empresio s busein
e ot postos Smitacso dos repun-
o dho Bl ¢ 0 tamanko do agroneg -
o0 "0 resaumento dis operagles
et sido Positive € Yai conmisuar,
soes explond, fun comidcniomen.
1, O agroncpdcio deve fochar 0200
repeesentando 7% do P18 ¢ ndo i
s paga Dear preso sos bandos pd-
hlom”, nalis Pacificn.

“Nao ¢ fal adoquar o agrone
£iho ds epealicidade do setor 1
nanceiza Precea educar o loemador,
comtantemenie, tetando captar
clientes, oxplicando 3 ogeracio
£ um proceso de edacaglo que
demoes”, comenta Femanda,
Oxtante. “O ivestichor olka w o ra-
ting € bom, a qualdade do emnsor,
Guem oL pot (ESs © o reiena, ¢ o
oo wrta evmiada de CFA tem.”
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