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1. INTRODUCAO

Indicadores de desempenho sao fundamentais para uma boa gestéo ou
até para a sobrevivéncia de qualquer organizagdo, pois tratam-se de dados
gue geram informacdes sobre a operacdo da mesma e, como afirma um dos
grandes estudiosos da administragéo, “O que ndo pode ser medido, ndo pode
ser gerenciado” (KAPLAN; NORTON, 1997, p. 9). Para fins de compreenséao
€ possivel fazer uma analogia aos sinais vitais do corpo humano: um médico
tem como processo basico analisar indicadores como temperatura, pulso,
respiracdo e pressado arterial de um paciente para identificar disfungcbes
graves e aprofundar um diagnostico. Da mesma forma deve se orientar um
gestor, o qual deve analisar e acompanhar os indicadores, os quais geram
informacdes acerca do desempenho da empresa, para identificar possiveis
problemas ou padrdes de comportamento que devem ser evitados ou
estimulados em sua administracdo, o que os tornam essenciais para a tomada

de decisao.

Ao se referir a gestéao, pode-se considerar que as financas sao os sinais
vitais da organizacdo. Pois ao mensura-la torna-se explicita a situacéo da
empresa e, por consequéncia, os problemas existentes. Por isso o0s
indicadores financeiros também sdo conhecidos como os “resultados” da
empresa. Ainda no aspecto financeiro, existem diferentes métricas adequadas
a cada segmento ou estagio de desenvolvimento da organizacdo, por
exemplo, uma empresa de capital aberto precisa mensurar o valor de suas
acOes diariamente, o que seria totalmente fora do contexto de uma pequena
empresa. Esse € um exemplo que demonstra as diferentes métricas que
podem ser adotadas, logo € possivel perceber que mensurar o desempenho
de uma empresa de forma correta e eficiente ndo é simples, é possivel que
0s gestores estejam deixando de analisar indicadores importantes e

prejudicando seus resultados em funcéo disso.

Em alguns mercados ou organizagfes esse desafio é ainda maior em
funcdo da necessidade de adaptagéo, como, por exemplo, no caso de startups
visto que sdo organizacdes no estagio de concepgdo e validacdo do seu

modelo de negdécios as quais ofertam produtos/servigos tecnolégicos ou



inovadores. Também definidas por Ries (2011, p. 26) como “Uma instituicdo
humana desenhada para criar um novo produto ou servico em condi¢des de
extrema incerteza”, o contexto presente faz com que seja necessario executar
o ciclo de validacdo do modelo de negdcios de forma agil para que o0 mesmo
consiga acompanhar o avango tecnoldgico intenso existente nos dias atuais.
Esse ciclo consiste em formular o produto ou servico, testa-lo com uma
amostra do mercado, receber feedbacks e ajusta-lo até que o mesmo seja
validado, ou seja, deve ser bem aceito pelo publico. E importante ressaltar
gue neste ciclo de validacéo n&do séo analisados apenas o produto ou servico,
mas sim outros aspectos abordados no modelo de negdcios como a
monetizacdo, canais de distribuicdo e outros. Para tanto, uma startup pode
passar por diversos ciclos ao longo da sua existéncia. Desta forma, é clara a
necessidade de um modelo agil de gestdo, em que as decisdes precisam ser
tomadas de forma rapida. Os indicadores de desempenho, por conseguinte,
deveriam considerar esse contexto, caso 0 contrario, ndo se fazem
compativeis com a realidade da organizac&o e nao exercem o seu papel: o de

esclarecer um panorama geral da empresa.

Para conseguir cumprir estes ciclos até a validacdo do seu modelo de
negocio as startups, muitas vezes, necessitam de recursos de terceiros e 0s
buscam por meio de aceleradoras e investidores que enxergam o potencial
de crescimento do negoécio e decidem apostar nele. Entretanto, para
conseguir esse beneficio € importante apresentar indicadores de
desempenho que apontam boas perspectivas futuras, ou seja, é
extremamente necessario que os resultados sejam mensurados da forma
correta, visto que apresentar nimeros € uma condi¢do minima para concorrer
em uma rodada de investimentos. No entanto, algumas startups ndo medem
seus resultados ou, pelo menos, ndo de forma consiste e perdem grandes

oportunidades de desenvolvimento.

Com base no contexto apresentado, o presente trabalho se propde a

responder: Como mensurar o desempenho das startups?



1.1 OBJETIVO GERAL

Analisar o processo de acompanhamento e avaliagdo de desempenho em

startups.

1.1.1. Objetivos Especificos

e Identificar os indicadores utilizados por startups;
e Identificar os critérios de avaliacio de empresas adotados por
investidores-anjo e aceleradoras;

e Analisar dificuldades na implementacédo e gestao destas métricas.

1.2. JUSTIFICATIVA

As startups e modelos ageis de gestdo como um todo ainda estéo
pouco presentes na literatura de administracéo, visto que o conceito comecgou
a surgir nos anos 2000, ainda ha muitos aspectos a serem estudados. Até
entdo, as organizacfes se encontravam em um contexto que possibilitava a
formulacdo de um planejamento estratégico com um objetivo para o prazo de
dez anos, entretanto isso deixou de ser adequado para as gestdes atuais,
conforme fora citado anteriormente. Contudo, a literatura e os estudos nesta
area nao avancaram no mesmo ritmo dessa mudanca de comportamento,
deixando de acompanhar essa tendéncia de gestdo e de contribuir para a

evolucao do ecossistema de startups.

Com este trabalho pretende-se reduzir esta lacuna e contribuir para o
avanco de estudos na area de empreendedorismo. O intuito é auxiliar
empreendedores e pessoas que atuam em startups a terem maior
conhecimento sobre indicadores de desempenho, além de compreenderem o
melhor método de mensuracédo e acompanhamento de resultados para realizar
uma boa gestdo, o que contribui para a captagdo mais investimentos para o

desenvolvimento de seu negdcio.



Por meio desta pesquisa, serdo analisadas startups em diferentes
estagios de desenvolvimento a fim de compreender as suas realidades, como
é feita mensuracdo e acompanhamento de indicadores de resultados — com
foco nos financeiros -, e suas dificuldades. Dessa forma, pretende-se identificar
as métricas utilizadas em cada fase de uma startup, a periodicidade em que os
dados séo coletados, as dificuldades da implementacdo e acompanhamento
dessas métricas, além de outros aspectos que envolvem o método de
mensuracdo de desempenho. Também serdo coletadas informacgdes junto a
investidores e aceleradoras, visando verificar os critérios na tomada de deciséo
ao investir ou ndo em um startup. O intuito € compreender como os resultados

sédo mensurados em diferentes niveis de desenvolvimento de startups.



2. REVISAO TEORICA

A fim de embasar minha pesquisa apresento a seguir estudos que estao
relacionados direta ou diretamente com o tema deste trabalho.

2.1. Startups

A partir da necessidade de acompanhar as mudancas tecnoldgicas e de
consumo, surgiram diferentes modelos de negdcio, 0os quais ganharam mercado
desenvolvendo produtos e servicos diferenciados que preenchiam lacunas
deixadas pelas empresas tradicionais. Entre as organizacdes com esta nova
proposta estdo as startups, que podem ser conceituadas da seguinte forma:
“Startup € uma empresa jovem com um modelo de negocios repetivel e
escalavel, em um cenario de incertezas e solucbes a serem desenvolvidas.
Embora néo se limite apenas a negocios digitais, uma startup necessita de
inovacdo para ndo ser considerada uma empresa de modelo tradicional’
(BICUDO, 2016). Entretanto para conseguir cumprir seu propdsito de inovacao
requer uma gestao agil e diferenciada desde o atendimento personalizado ao
cliente até o nivel estratégico com um planejamento mais flexivel que o proposto
pelo método Balanced Scorecard - criado em uma época em que as empresas
tinham objetivos de longo prazo no periodo de 10 anos -. Devido ao ambiente de
incertezas, pode ser necessario que a empresa adapte seus objetivos
anualmente ou até com mais frequéncia, essa necessidade se expande também
para os indicadores de desempenho, os quais devem ser de facil acesso e coleta
para verificagdo constante.

No seu livro “Startup Enxuta”, Ries (2011) faz consideracfes sobre um
método de avaliacdo agil do produto ou servico oferecido. Em que ele propbe a
realizacdo de testes com protétipos do produto ou simulagdes do servigo antes
de serem lancados no mercado. O objetivo seria desenvolver um produto minimo
viavel e testa-lo com consumidores em potencial para coletas feedbacks até que
0 produto esteja apto para a comercializacdo. Diferente de empresas tradicionais

gue langam o produto ao mercado para comecar a mensurar seu desempenho.



Esse novo conceito, que estimula a agilidade ao errar e adaptar o produto antes
de efetuar grandes investimentos para lanca-lo ao mercado e correr o risco de
ndo ser bem aceito, também avancou para outras areas da empresa além do

desenvolvimento de produto (RIES, 2011).

2.1.1. Startups no Brasil

Na ultima década o empreendedorismo passou a ter mais destaque e com
ISSO as startups comecaram a surgir e a modificar diversos setores tradicionais
como financeiro, comunicacdo, agronegdécio, entre outros com propostas
inovadoras e colocando a satisfacdo do cliente no foco. Em 2018 surgiram os
primeiros unicérnios brasileiros, ou seja, startups avaliadas em mais de US$1
bilhdo, sendo eles o aplicativo de transporte 99 e a startup de servicos
financeiros Nubank. Em 2019 esse numero aumentou para dez startups, o que
evidencia o aquecimento desses modelos. Segundo levantamento feito pela
Associacao Brasileira de Startups (ABS), a quantidade de startups cadastradas
na associacao dobrou entre 2012 e 2017, indo de 2519 negdcios para 5147.
Hoje, ja sdo 12 mil empresas seguindo esse modelo, conforme indicado pela
Startupbase. O diretor executivo da associacdo, Rafael Ribeiro, justifica esse
crescimento: “Em geral, o ecossistema de startups vem passando por um
amadurecimento muito interessante. Os numeros estao provando isso, a gente
vem num crescente de quase 20% no numero de startups ano a ano, crescendo
bastante em meio a crise que a gente sabe que o pais enfrentou. Acho que isso
reflete o amadurecimento do empreendedor também, que entendeu como € o

processo de funcionamento de startup” (RIBEIRO, 2019)

O mercado brasileiro se desenvolveu muito nos ultimos anos, a fim de
compreende-lo a ABS realizou uma pesquisa, em 2017, junto com Accenture
com mais de mil startups brasileiras, onde puderam realizar um mapeamento
dos perfis dessas organizacdes. A pesquisa constatou que 63% das
organizacfes participantes tem até cinco pessoas, 49% das empresas sao
compostas apenas pelos socios (Associacdo Brasileira de Startups e Accenture,
2017), o que demonstra o fato de que essas organizacdes estdo em estagio

inicial de validacdo de produtos e modelos de negdcios, visto que dificilmente
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uma empresa tem um quadro de pessoas tdo enxuto com uma operacao

complexa e com alto nivel de demanda.

Em relacéo a estratégia, cerca de 77% das empresas focam em clientes
corporativos e 45% passam por algum programa de aceleragdo ou incubacéao,
aspectos citados nos tépicos seguintes. Em relagdo ao tempo de existéncia,
cerca de 46% das startups tem até 2 anos de constituicao e 69% tem faturamento
anual abaixo de R$50 mil, o que reforca a ideia de que sao startups em fase de
validacdo do modelo de negdcios ou que estdo comecando a se estruturar a
partir dos primeiros clientes. Em relagdo ao modelo de negécio, percebe-se que
46% das participantes seguem o modelo SAAS (Software as a Service),
caracterizados pela receita recorrente que pode ser cobrada em forma de
mensalidade ou anuidade. Em relacdo ao acesso a capital, 81% das
participantes acreditam que irA melhorar em 2020 e sugeriram que fossem
criados incentivos fiscais para acelerados, investidores-anjo, fundos de seed
capital, venture capital, e venture dept, bem como diminuir a responsabilidade
do investidor e criar facilidades de crédito (Associacao Brasileira de Startups e
Accenture, 2017).

Com bases nesses dados apresentados é possivel ter mais conhecimento
sobre o panorama de startups no Brasil, o que auxilia no entendimento do tema
ao correlacionar estas com as demais informacdes coletadas ao longo deste

trabalho.

2.1.2. Estagios das startups

O trabalho de Picken (2017) revela que o desenvolvimento de uma
organizacao inovadora é composto por quatro etapas: startup, transicao, escala
e saida ou declinio; essas fases nem sempre séo claras e facilmente detectadas.

Na primeira fase, startup, € definido e validado o conceito de negécio. O
gue envolve diferentes aspectos da organizacdo como a oportunidade de
mercado, em que o empreendedor deve identificar a necessidade que seu

produto ou servico é capaz de suprir, 0 publico-alvo e verificar se esta

necessidade é relevante para essas pessoas, além de conhecer o tamanho do
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mercado; também é necessario validar a oferta, ou seja, criar e testar um produto
ou servi¢co com o publico até atingir a versao que sera lancada no mercado, bem
como a proposta de valor da empresa, o0 proposito a ser atingido ao entregar o
gue se propde; o modelo de negocios, que consiste na definicdo de recursos,
processos, estrutura de custos e receitas e a operagdo necessaria para que seu
produto ou servico seja entregue aos clientes; por fim, planejar e executar a
estratégia de entrada no mercado para entregar o que se propde de forma
responsavel e lucrativa. Esse periodo costuma exigir esforcos para lidar com
recursos limitados, portanto as empresas costumam contar uma estrutura
informal, flexivel e fluida a fim de se adaptar diante das descobertas em meio a
tantas definicdes, mudancas e readequacdes (PICKEN, 2017).

Em seguida, a organizacdo encontra-se na fase de transicdo, em que
deixa de ser informal e se torna mais estruturada, o que € necessario apos
ganhar um pouco de tragdo no mercado. Nesse periodo € fundamental completar
o desenvolvimento do produto ou do servico, estabelecer uma fundacéo sélida e
organizar-se para escalar. Em meédia, a etapa de transicdo comeca entre 18 e
36 meses apos o inicio das atividades da startup.

A fase de escala € o momento de alavancar 0s processos para que ocorra
um crescimento estrutural para validar o conceito e ter um modelo de negécios
sustentavel, visto que o objetivo é crescer, tornar-se competitiva e conquistar a
lideranca do mercado (PICKEN, 2017). Nessa fase a necessidade de informar
aos investidores ou ao fundo de investimento sobre o que esta sendo planejado
para atingir a lideranca aumenta. Segunda a pesquisa da Associa¢ao Brasileira
de Startups e Accenture (2017), cerca de 41% das startups brasileiras estédo
neste estagio, no qual estdo buscando escalar seu negocio.

Por fim, a “saida” — assim € chamada a quarta e ultima fase de um startup
— como abertura de capital, fusdo ou venda para outras empresas passa a ser
requerida para que investidores e empreendedores tenham retorno sobre o
investimento e o esforco depositados no desenvolvimento da startup
(PICKEN,2017).

12



Figura 1: Quatro estagios do ciclo de vida de uma startup
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Fonte: Picken (2017, p. 588)

2.2. Indicadores de desempenho

Os indicadores de desempenho representam a quantificacdo dos
processos e podem ser definidos como numeros que descrevem a realidade de
uma organizacdo (FERNANDES, 2004). O mesmo autor ainda afirma que a
tarefa basica de um indicador é expressar, da forma mais simples possivel, uma
determinada situacédo que se deseja avaliar; o resultado de um indicador € uma
fotografia de dado momento, e demonstra, sob uma base de medida, aquilo que
esta sendo feito, ou 0 que se projeta para ser feito. Enquanto que na visao de
Fischmann e Zilber (1999) os indicadores auxiliam os gestores a identificar a
performance de seu negdcio, e assim dao suporte para tomada de deciséo e
reestruturacao dos investimentos para alcance dos objetivos.

Com base nas citacdes Fernandes (2004), Fischmann (1999) e Zilber
(1999), percebe-se a importancia da criacdo de indicadores para as
organizacfes, em que se inclui as startups, visto que mesmo em estégio inicial
de operacdo deve ter consciéncia da performance da empresa para atingir
melhores resultados. No entanto, criar indicadores e ndo 0Ss monitorar

7

adequadamente é perda de eficiéncia para a organizacdo, pois torna-os
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desnecessarios. Apenas com o acompanhamento destas métricas é possivel
visualizar e avaliar o desempenho da empresa, visto que a coleta destes dados
com certa periodicidade possibilita a comparacdo do resultado com outros
periodos, e a tomar decisbes embasadas nesses numeros. Essa opinido esta
alinhada com o que afirma Botelho (2003), o qual afirma que é preciso estar
constantemente atento aos indicadores para que eles sejam efetivamente
utilizados pelos gerentes. A fungdo gerenciamento ocorre, quando, com base
nas informagBes do sistema de indicadores, é possivel tomar decisdes ou

interferir em processos de forma competente.

2.2.1. Balanced Scorecard

Entre outros meétodos desenvolvidos posteriormente, estd o Balanced
Scorecard, desenvolvido em 1992 por Robert Kaplan, que consiste em um
sistema de planejamento e gerenciamento estratégico. Tal método possibilita
alinhar a operacdo com a estratégia, visualizar e comunicar os objetivos e metas,
priorizar projetos e, principalmente, medir e monitorar o desempenho da
organizacao em direcdo as metas estratégicas. Para tanto, ele propde analisar
a empresa sob quatro pontos de vista e criar um ou mais objetivos para cada
um: “Financeiro”, em que considera o desempenho financeiro e a utilizagao de
recursos; “Cliente/Stakeholder”, o qual analisa o desempenho organizacional de
acordo a visao do cliente que a empresa se propdes a atender; “Processo
Interno”, com énfase na qualidade e eficiéncia de processos-chave, bem como
de produtos e servigos vendidos a clientes; e por fim, “Aprendizado e
Crescimento”, aspecto que tem como foco o desempenho relacionado a capital
humano, tecnologia, infraestrutura e cultura organizacional, fatores essenciais
para um desempenho inovador. Além disso, o0 método propde construir uma
representacdo grafica, chamada de mapa organizacional, que relaciona
“cadeira” os objetivos dos quatro pontos de vista citados anteriormente. Abaixo

estd um exemplo de mapa organizacional.
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Figura 2 - Mapa Estratégico Organizacional.
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Fonte: Site ACML2, com base em Robert S.Kaplan e David P.Norton, Strategy Maps.

Como citado anteriormente, segundo o Balanced Scorecard (BSC) a
organizacao deve ter pelo menos um objetivo a ser alcancado em cada um
desses quatro pontos de vista analisados. Para acompanhar o progresso da
organizacao em direcdo ao resultado desejado, deve-se ter uma métrica, a qual
€ chamada de KPI (Key Performance Indicator) ou Indicadores-chave de
desempenho. Os quais monitoram a implementacéo e eficicia das estratégias
de uma empresa, além de esclarecer a lacuna entre o desempenho real e o

desejado.

Dessa forma explica-se a existéncia dos indicadores de desempenho e a
importdncia que se passaram a ter em organizacdes de diferentes portes e
segmentos. Tanto que atualmente, muitas organiza¢gfes adaptaram o modelo do
BSC deixando de uséa-lo como fora proposto e passando a focar no

gerenciamento de indicadores de desempenho de forma mais agil.
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2.2.2. OKR - Objective and Key Performance

7

Este termo é originado do inglés Key Perfomance Indicator (KPI), de
acordo com Parmenter (2007), os KPIs podem ser representados pela
combinagao de um ou mais indicadores, e representam um conjunto de medidas
focadas nos aspectos mais criticos para o desempenho satisfatorio e atingimento
dos objetivos organizacionais. Esses indicadores fazem parte do método OKRs
(Objetivos e indicadores chaves, do inglés Objectives and Key Perfomance),
uma alternativa de mensuracdo de resultado para organizacdes voltadas a
inovacao, as quais ndo eram contempladas pelos métodos mais antigos como
Balanced Scorecard em funcdo da complexidade e do tempo que o mesmo
exigia para sua implementagdo e monitoramento, o que desestimula as
mudancas e adaptacdes necessarias para acompanhar as mudancas de
mercado provocadas pelo avanco tecnologico. O método OKR consiste na
criacdo de objetivos qualitativos claros e concisos para que sejam memorizados
por todos que compdem a organizacdo, as metas tém prazos mais curtos como

até um ano, tendo como indicadores numeros claros a serem atingidos.

O meétodo OKR foi desenvolvido pelo ex-CEO da Intel Andrew S. Grove
em meados dos anos 70. No entanto tornou-se destaque apenas em 1999 ao
ser utilizado por um dos investidores do Google, John Doerr, possibilitando o
crescimento agil da empresa (ROCHA, 2018). Na qual estabeleceu objetivos (O),
gue consistiram em uma definicdo concisa da direcdo desejada pela empresa, e
resultados-chave (KR), metas diretamente relacionadas ao atingimento do
objetivo definido. Segundo Rocha (2018), o objetivo deve ser qualitativo e 0s
resultados-chave devem ser quantitativos, os quais devem ser priorizados,

podendo haver no maximo cinco indicadores para cada obijetivo.

A implementacdo desse método apresenta como principais vantagens a
dinamicidade, visto que as metas sao definidas para um periodo de tempo mais
curto do que nos métodos mais tradicionais e 0s principais indicadores séo
revistos semanalmente, o que permite adaptacdes, mudangas ou correcdes mais
ageis; a simplicidade e clareza do método, que contribuem para o engajamento
da equipe como o objetivo e os indicadores; a transparéncia, um aspecto
fundamental que torna-se um vantagem, todos os funcionarios conhecem e
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podem acompanhar os resultados da empresa, 0 método em si é visual e
contribui para a compreensdo de todos em relacdo as prioridades e onde a
empresa deseja chegar; a facil visualizacdo dos objetivos, metas e indicadores
favorece a tomada de decisédo em diferentes niveis hierarquicos, visto que todos

acompanham os resultados e tém uma visao mais clara do que precisa ser feito.

Atualmente o OKR é considerado um dos melhores métodos de gestao
por indicadores e planejamento estratégico, porém assim como outras
ferramentas, também apresenta algumas desvantagens como nem sempre
cobrir todas as areas da empresa e sua implementacdo em modelos de negécios
tradicionais pode ser complexa por se tratar de um método agil. Além disso, trata-
se de um método com poucos parametros e obrigatoriedades, isso o torna
adaptavel para diferentes realidades, mas também dificulta a implementacao
para gestores que ndo o dominam e compreendem a melhor forma de adapta-lo
para a sua empresa, dessa forma € comum que empresas tentam adota-lo de
forma equivocada e ndo obtém o resultado esperado. Esses casos evidenciam
a necessidade de buscar conhecimento e auxilio para a implementacdo dos
OKRs. E importante ressaltar que a simplicidade relatada esta relacionada a
utilizacdo do meétodo para acompanhamento de resultados, enquanto a sua
implementacdo pode ser mais complexa e exigir muito planejamento dos

gestores da empresa.

O método OKR se difundiu entre as startups por se tratarem de modelos
de negodcios voltados a inovagéao, os quais exigem agilidade de gestdo para
acompanhar resultados e agir em tempo habil, essencial para a sobrevivéncia
no contexto de incertezas em que as startups estdo inseridas. Os modelos
tradicionais sdo sistematicos e possuem diversos parametros a serem seguidos,
tornando sua implementacdo e execucao altamente rigidas, isso se reflete na
longa duracdo de todos os processos envolvidos (implementacdo, execucéo,
acompanhamento), ocasionado lentiddo na tomada de decisdo. Diferente de
OKR, visto que ao criar a metodologia, Andrew Grove ndo indicou praticas
especificas e rigorosas do que deveria ser feito para que a metodologia fosse
implementada com sucesso. Além disso, métodos como Balanced Scorecard
nao sdo de facil compreenséao para as pessoas que ndo atuam diretamente com

a estratégia da empresa, impactando no engajamento da equipe, que pode
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enfrentar dificuldades em entender os objetivos da empresa e acompanhar suas
meétricas. Thiago Rocha, no blog da empresa Resultados Digitais, também traz

sua visao sobre a utilizacdo desse método por startups:

“No contexto de empresas que crescem rapido, como a Resultados Digitais,
a evolucdo de processos e prioridades é tdo grande que se faz necessério
ter métodos feitos para empresas ageis. Realizar planejamentos estratégicos
definindo as métricas do ano é impraticavel dada a velocidade com que as
condi¢cBes do mercado se alteram e a rapida evolucdo e entendimento do
melhor caminho a se seguir. Assim, as empresas ageis notaram que
precisavam de uma forma menos sistemética e mais enxuta de gestdo
estratégica. Esse novo método deveria dar clareza nos objetivos da
empresa, iterando de forma rapida para aprendizados continuos e de forma
simples e transparente para o gerenciamento da empresa e da equipe.”
(ROCHA, 2018)

Os fatores como clareza, simplicidade, flexibilidade e transparéncia do
método atenderam as necessidades das startups e possibilitou que comecassem
a realizar um planejamento estratégico agil e funcional adaptados a suas

realidades.

2.3. Captacéao de investimentos

Uma startup deve desenvolver um produto e um modelo de negdcios
replicavel e escalavel, além de ser voltada a inovagao para conquistar fatias do
mercado e se destacar onde estiver inserida, para tal € necessario despender
um investimento financeiro muito alto, afinal sdo contabilizados gastos com
testes de produto, equipamentos, muitas vezes sendo necessario contratar
pessoas com muito know-how de acordo com a especificidade da oferta da
empresa. De acordo com o Censo StartsSe (2017), uma pesquisa realizada pela
organizacao StartSe “91,8% das startups indicaram ter como principal fonte de
recursos iniciais o capital préprio dos sécios, o que é conhecido como
bootstrapping, e parentes e amigos correspondem a somente 2,5%”, isso
demonstra que os empreendedores preferem optar por recursos proprios ou de
pessoas proximas a se comprometer com investimentos mais formais. Nesta
mesma pesquisa foram identificadas as faixas de investimento recebidas pelas
startup: “J& 52% das startups respondentes afirmaram terem captado menos de
R$ 100 mil, 22% captaram entre R$ 100 mil e R$ 500 mil e 20% ja ultrapassaram
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os R$ 500 mil. Um dado interessante é o de que as startups que se encontram
em estagios mais avancados de desenvolvimento aumentam a propenséo a
receber investimentos acima de R$ 500 mil.”. Parece l6gico, mas esses dados
demonstram que o valor de aporte aumenta de acordo com o nivel de
desenvolvimento da empresa dada sua organizacdo e estruturacdo, que
contribuem para um monitoramento de indicadores mais elaborado que propicia
uma reac¢do maior a adversidades e uma chance maior de superacdo agil de

problemas, consequentemente, diminui o risco ao investir no negaécio.

Os empreendedores ndao buscam apenas o0 dinheiro como um
financiamento, mas também investidores que sejam experientes no seu
segmento ou com um conhecimento especifico, que possam dar mentorias e
auxiliar na tomada de decisdo em prol do crescimento da empresa, esse
investimento se chama Smart Money. Segundo Gitahy (2019), especialista em
investidores em startups, “A expressao serve para descrever os investidores que
nao irdo aportar somente capital, mas que também serdo um diferencial

importante para a startup”.

Eles costumam trazer forte experiéncia no mesmo mercado em que a
startup atua, contribuem com insights importantes sobre o modelo de negdcio,
complementam o time com conhecimento em uma area crucial para a empresa,
apresentam historico de investimento na area, tém um forte networking junto aos

clientes potenciais.”

Para investir no negécio que acredita ter potencial cada investidor tem sua
tese, que costuma ser relaciona com a trajetoria profissional, ou no caso de
aceleradoras, a dos seus fundadores. Segundo Marco Gorini e Haroldo Torres,
escritores do livro “Captacao de Recursos para Startups e Empresas de Impacto:
Guia pratico”, “A tese costuma definir macrodiretrizes seguidas pelo investidor,
como, por exemplo, o setor considerado prioritario, o potencial de impacto e/ou
de crescimento esperado, o tipo de problema que o negdcio busca resolver e
temas afins. A tese €, entre outras palavras, relacionada a politica especifica do

investidor em termos de gestao do portfdlio”.

Como apresentado no Censo StartSe (2017), existem diferentes valores de

investimento, ha também diferentes modelos de investimento. Os que serdo
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citados neste trabalho séo aceleradoras, investidores-anjo e capital semente,
sendo o ultimo considerado um dos investimentos mais avancados para uma

empresa no estagio de uma startup, conforme ilustrado na imagem abaixo:

Figura 3 — Fontes de recurso mais apropriadas durante do ciclo de vida da empresa.
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Fonte: Price Waterhouse Coopers (2015).

2.3.1. Aceleradoras

Segundo Sandro Cortezia, fundador da aceleradora Ventiur, “aceleradoras
sdo entidades juridicas (com ou sem fins lucrativos) dedicadas a apoiar
o desenvolvimento inicial de novos negdcios inovadores (startups), por meio de
um processo estruturado, com tempo determinado, que inclui selecao,
capacitacdo, mentorias, oportunidades de acesso a mercados, infraestrutura e
servigos de apoio, além do aporte de capital financeiro inicial(proprio ou de sua
rede de investidores), em troca de uma possivel participacdo societaria futura
nos negocios acelerados” (CORTEZIA, 2019). Esse € um segmento que teve um

alto crescimento nos ultimos anos, como aponta a Figura 4:
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Figura 4: Quantidade de aceleradoras até 2015.
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Fonte: Paulo R. M. Abreu, Newton M. Campos, PhD (2016).

O principal servico de uma aceleradora é, basicamente, organizar
programas de aceleracdo com o objetivo de desenvolver startups com grande
potencial de crescimento e que se encaixam na sua tese por meio de concessao
de Smart Money, ou seja aporte financeiro e mentorias. Esses programas tém
duracéo de seis meses, periodo em que ocorrem acompanhamentos periodos,
capacitacdes, indicacdo de investidores referéncias em determinado assunto
gue possa contribuir com os empreendedores e outras acodes. Isso é feito em
troca de um percentual no capital social da startup, em média, 8% de acordo o
Panorama das Aceleradoras de Startups no Brasil, relatorio produzido por
especialistas da Fundacao Getulio Vargas. A vantagem de investir por meio de
aceleradoras é o valor de investimento, inferior a de Fundos de Investimento e
também o fato de ter esse intermediador € uma protecdo contra eventuais
problemas. A pesquisa da FGV também aponta que “Em média as aceleradoras
investem de R$ 45 mil a R$ 255 mil nas Startups. Tendo como destaque uma
aceleradora que investe a quantia de até R$ 3 milhdes. Por outro lado, existem
aceleradoras que, dado o seu modelo de operacao, ndo aportam um valor de
investimento na Startup.” (ABREU E CAMPOS, 2016).
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Segundo o Panorama das Aceleradoras de Startups no Brasil, o pais
conta com cerca de quarenta aceleradoras, as quais sao concentradas em sua
maioria no estado de S&o Paulo. Os dados coletados demonstram que cada
aceleradora desenvolve seu método de selecdo de startups ou empreendedores,
e geralmente sao realizados dois ciclos de aceleracédo, ou seja, sao selecionadas
duas turmas para o programa de aceleracdo, o qual é o principal servico
oferecido por essas organizacdes com 0 objetivo de selecionar startups e

conecta-las com investidores.

2.3.2. Investidores-anjo

Segundo Anjos do Brasil (2018), uma organizacédo sem fins lucrativos que
tem como objetivo fomentar o empreendedorismo, “O Investimento Anjo é o
investimento efetuado por pessoas fisicas com seu capital proprio em empresas
nascentes com alto potencial de crescimento (as startups)”. No site da instituicdo
ainda podem ser encontradas as caracteristicas de diferenciam os investidores-
anjo dos demais, tais como: o aporte é efetuado por profissionais (empresarios,
executivos e profissionais liberais) experientes, apoiam o empreendedor com
seus conhecimentos, experiéncias e rede de relacionamentos além dos recursos
financeiros; Normalmente o investidor tem uma participacdo minoritaria no
capital social da empresa investida que, segundo um relatério emitido pela
mesma organizacao, pode variar entre 5% a 20%; ndo tem posicao executiva na
empresa, apoiam o0s empreendedores por meio de mentorias, quando
necessario. A organizacdo ainda afirma que o investimento anjo ndo é uma
atividade filantropica. O Investidor Anjo tem como objetivo aplicar em negécios
com alto potencial de retorno, que consequentemente terdo um grande impacto
positivo para a sociedade através da geracao de oportunidades de trabalho e de
renda. O termo "anjo" € utlizado pelo fato de ndo ser um investidor
exclusivamente financeiro que fornece apenas o capital necessario para o
negocio, mas por apoiar ao empreendedor, aplicando seus conhecimentos,
experiéncia e rede de relacionamento para orienta-lo e aumentar suas chances
de sucesso. O investimento anjo em uma empresa € normalmente feito por um

grupo de 2 a 30 investidores, tanto para diluicdo de riscos como para 0
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compartilhamento da dedicacdo, sendo definido 1 ou 2 como investidores-

lideres para cada negdcio, para agilizar o processo de investimento.”

Esse investimento preencheu a lacuna de financiamento existe entre a
procura e a oferta de capital proprio em empresas na fase inicial promovendo o
empreendedorismo e 0 crescimento econdémico, segundo Stefano Bonini,
Vincenzo Capizzil e Paola Zocchi, escritores do artigo “Performance angel-
backed”.

No blog da StartupSC (2012), uma iniciativa do Sebrae do estado de
Santa Catarina que tem como objetivo promover empreendimentos inovadores,
foi relatado dados apresentados no 12 Conferéncia Nacional da Anjos do Brasil,
gue apontavam o aumento de investidores-anjo no Brasil em 18%, passando de
5.300 para 6.300 pessoas fisicas que aplicaram recursos e conhecimento em
startups. Foi destacado que cerca de 80% destes investidores sao apenas
receptivos, isto €, aplicam somente quando s&o procurados por
empreendedores. O estudo apresentado ainda relata: “o volume de capital total
investido também cresceu em 10%, subindo de R$ 450 milhdes para R$ 495
milhdes. O crescimento do volume de capital foi inferior ao numero de
investidores anjo em funcdo do valor médio investido ter sido reduzido em
aproximadamente 7%, passando de R$ 85.000 para R$ 79.000 o que é
justificado por novos investidores normalmente aplicarem menos recursos, pois

ainda estédo na fase de aprendizado”.

2.3.3. Capital Semente

Capital Semente também é conhecido como Seed Money, sua traducéo
em inglés, pode variar de R$ 300 mil a R$ 2 milhdes. O investimento financeiro
€ realizado por um grupo, por isso o risco individual € menor. Isso costuma
aumentar o aporte arrecadado. Segundo Fernanda Oliveira, escritora da Agilize,
organizacao voltada ao fomento da inovacdo, “os investidores de capital
semente sdo pessoas juridicas, que muitas vezes estao associadas a entidades
do governo, como a Finep e o BNDES, e desembolsam um valor maior, em

meédia entre R$ 500 mil e R$ 5 milhdes, para apoiar empresas inovadoras que ja
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estejam funcionando de alguma forma. Ou seja, empresas que jA possuem
clientes, produtos e servigos definidos, mas ainda precisam de investimento para
se firmarem no mercado. O investidor do capital semente configura-se como um
sécio investidor, enquanto o investidor anjo ndo é sécio, conforme assegura a
Lei Complementar 155/2016".

Um dos Fundos de investimento mais conhecidos do pais sao constituidos
pelo BNDES, Banco Nacional do Desenvolvimento, em seu site hé informagfes
sobre os fundos e iniciativas da instituicdo publica: "Com o foco em desenvolver
e fomentar o empreendedorismo no Brasil, o BNDES criou o BNDES Garagem,
uma iniciativa de apoio as startups brasileiras, que inclui a realizacdo do
Programa BNDES Garagem de Desenvolvimento de startups e a estruturagcao
de um Centro de Inovacao no Rio de Janeiro.”. Além disso, O BNDES €& o maior
investidor em Seed Capital e Venture Capital do pais. Hoje, € possivel destacar
trés fundos que atendem empresas com alto potencial de crescimento e que

faturam até R$ 16 milhoes:

e “Fundos Criatec — A série Criatec, que possui hoje trés fundos, esta investindo
desde 2008 e conta com um capital comprometido total de cerca de R$ 500

milhdes. Atualmente, o Criatec 3 se encontra em fase de investimento.

e Fundo Primatec — Este fundo conta com um patrimdnio comprometido total de
R$ 100 milhdes e tem como objetivo apoiar empresas vinculadas a

incubadoras ou pertencentes a pargues tecnoldgicos.

e Fundo de Co-investimento Anjo — Na primeira fase do Fundo, a estimativa é
apoiar cerca de 100 startups, com um tiquete de investimento de R$ 100 a
500 mil, desde que igual montante seja co-investido por investidor-anjo. Para
essa fase, o foco sera em startups que faturam até R$ 1 milhdo. Aquelas que

se destacarem poderao receber recursos adicionais de até R$ 5 milhdes.”.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A fim de analisar o processo de mensuracao e de acompanhamento de
indicadores de desempenho foi realizada uma pesquisa exploratéria, que
consiste no levantamento de informacdes acerca de determinado tema. Para
este trabalho foram realizadas coletas de dados secundarios em base de dados
publicos, apresentados no tépico anterior sobre revisdo tedrica, com foco
startups, acelerados e investidores-anjo - considerados especialistas em analise
de desempenho dessas organizacdes — com 0 objetivo de auxiliar na fase

seguinte da pesquisa: as entrevistas em profundidade.

Para a segunda parte da pesquisa, apresentada no tépico seguinte, foram
selecionadas seis startups-chave para o levantamento de informa¢gdes com base
nas experiéncias vividas por seus empreendedores, as quais foram escolhidas
com base em critérios como captacao de receita, portanto os servi¢os e produtos
estdo em fase de finalizacdo de testes ou estdo em um estagio mais
desenvolvido, todas as organizacOes participantes da pesquisa faturam, em
algum nivel, com a venda de seus produtos, isso demonstra certa maturidade
das empresas mesmo estando em diferentes estagios de desenvolvimento, 0
gue possibilita mensurar seu resultado; outro critério foi o tempo de fundacéo, as
empresas pesquisadas, que possuem entre 2 a 10 anos de mercado; as seis

participantes atuam no ramo da tecnologia, porém em seguimentos distintos.

A pesquisa consistiu na aplicacao de roteiro semi-estruturado, o qual teve
como objetivo identificar quais como é realizado o acompanhamento do
desempenho da empresa, se indicadores financeiros e comerciais sao utilizados
para mensurar o resultado da empresa, a periodicidade da coleta de dados,
como ocorreu 0 processo de implementacdo dessas métricas, as dificuldades
presentes neste processo e o esfor¢co envolvido, além conhecer as mudancas

feitas com base na andlise de indicadores. Também se verificou o processo de
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captacédo de recursos, a relacdo com os investidores e o repasse de informacdes

a eles sobre a utilizagdo do capital investido.

Além das organizacdes, foram entrevistados quatro investidores, sendo
gue os critérios eram ter feito no minimo um aporte de investimento em startups.
Dois deles eram aceleradoras, os funcionarios contatados eram contatos da
autora do trabalho, enquanto os dois investidores-anjo participantes foram
indicadores de startups pesquisadas. Para esse publico também foi aplicado
roteiro semi-estruturado, por meio de qual foram coletadas percepcdes sobre
critérios de escolha de startups para a realizacdo do aporte, fragilidades
percebidas no mercado, recomendacdes acerca do que gostariam de passar as
organizacOes e outros aspectos que contribuiriam para o desenvolvimento dos
meétodos de mensuracdo e sua implementacdo nas empresas que adotam

métodos ageis de gestéao.

Com os dois publicos foram realizadas entrevistas presenciais, por video
ou ligacéo, nos meses de outubro e novembro de 2019. Cada entrevista durou
entre vinte e sessenta minutos, essa variagdo ocorreu em funcdo da
disponibilidade de cada entrevistado e da quantidade de informacfes
transmitidas, organizacfes em estagios iniciais tinham menos histérico e menos
informacdes a serem passadas, portanto a entrevista se tornou mais concisa que

as outras.

Abaixo segue a descricdo dos participantes da pesquisa:

Investidores
Tipo Caodigo Entrevistado(a) Data Entrevista
Aceleradora 1 Head de aceleracdo 28/10/2019
Aceleradora 2 Gestor de Portfdlio 01/11/2019

_ _ Investiu em onze startups,
Investidor-anjo 3 . 30/10/2019
ainda nao obteve saidas

Investiu em 6 startups
diretamente e 10 por meio de
Investidor-anjo 4 aceleradoras. Ainda nao 02/11/2019
obteve saidas e perdeu o

investimento em uma startups
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O investidor 1 é uma aceleradora que surgiu em 2013 e investe até R$300
mil em uma startup, este valor varia de acordo com o seu estagio de
desenvolvimento, sendo que em algumas situacdes em que a ideia ainda esta
em fase inicial oferecem mentoria aos empreendedores sem conceder aporte
financeiro. O foco dessa aceleradora sdo negocios business to business em
funcdo da sua tese de que é mais facil escalar um produto ou servico para
empresas do que consumidor final, uma das justificativas é que a diversidade de
perfis de pessoa fisica € maior, o que dificulta a venda em escala, investiu em

cerca de quarenta startups e obteve uma saida até o ano 2019.

O investidor 2 também € uma aceleradora teve inicio no mesmo ano, ndo
tem restricbes quanto a mercados exceto o mercado de jogos, em razao de néo
terem contato de especialistas — investidores parceiros — nessa area. Realizou
aporte de R$80 mil em startups em fase inicial, que ainda estédo testando seu
modelo de negdcios sem obter receita e, R$200 mil em startups mais
desenvolvidas. Até o momento investiu em setenta e trés organizacdes e obteve

guatro saidas.

O investidor-anjo, representado pelo numero 3, comecou a atuar em 2017
e desde entdo investiu em onze startups, ainda sem obter alguma saida.
Costuma investir entre R$250 mil e R$300 mil em segmentos que fizeram parte
de sua trajetoria profissional como meios de pagamento e mobilidade urbana.
Investiu em onze startups e ainda ndo vendeu sua participacdo em nenhuma

delas.

O namero 4 corresponde a um investidor-anjo que investe e startups por
conta propria e por meio de acelerados, até o momento foram seis e dez,
respectivamente. Também nio obteve saida e “desistiu” de uma, ou seja,
identificou que néo teria a retorno de investimento. Ele comecgou a atuar como
investidor em 2013, quando passou a investir em startups de empreendedores
desconhecidos, antes disso ja investia em organizacdes de pessoas proximas a
ele. Opta por investir em statups com modelo de negécios SaaS (Software as a
Service), business to business, fintechs, na area do agronegdcio ou marketing,

esses sao os modelos e segmentos preferidos.
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Abaixo segue a planilha com a discricdo de cada entrevistado com base nas
classificacdes de Picken:

Estagio do Negocio | Codigo Entrevistado(a) Data
Startup A Saocio fundador 04/11/2019
Startup/Transicao B Saocio fundador 24/10/2019
Transicao C Socia fundadora 25/10/2019
Transicao D Saocio fundador 25/10/2019
Escala E Gerente de Operacdes 31/10/2019
Escala F Sécio fundador 20/11/2019

A startup em fase inicial entrevistada, nomeada por A neste trabalho, &
uma plataforma de meio pagamento para consumo de bebidas. Se encontra em
fase de validacdo do modelo de negécios sem captacao de investimento externo,
a operacdo conta trés socios e surgiu em 2017 a partir de um projeto

desenvolvido em uma disciplina da faculdade.

A startup B € uma plataforma de mobilidade urbana que, no momento,
esta se reposicionando no mercado para deixar de atender o publico final e
passar a atender organizacfes que tenham interesse em implementar o sistema
de bicicleta e patinetes em sua cidade. A empresa surgiu em 2015 e com essa
mudanca estratégica voltou ao estagio de validacdes. Atualmente é formada por
dois soOcios e quatro funcionarios responsaveis pelo desenvolvimento do
software e a operacdo das estacdes de bicicleta, enquanto a operacao

administrativa é terceirizada.

A startup C é um e-commerce de vestidos de noiva iniciado em 2014 com
0 objetivo de democratizar a industria de casamentos que costuma aplicar uma
margem de lucro muito alta sobre os servicos, e atender pessoas que buscam
vestidos que passam maior impressao de leveza e fluidez, com precos mais
acessiveis, a ideia surgir a partir da necessidade das socias fundadores ao
realizarem seus casamentos e sentirem falta dessa oferta. Atualmente a

empresa é composta por quatro sdcias e cinco funcionarias.

7

A startup D € uma plataforma de precificacdo no segmento de

combustiveis automotivos. A empresa comecgou suas atividades em 2018,

28



guando um dos socios teve experiéncia em uma consultoria de pricing no exterior
e percebeu a auséncia desse servi¢o no Brasil, hoje a operagéo conta com trés

sdécios e seis funcionarios.

A startup E, é uma startup iniciada em 2011 especializada em plataforma
de delivery de alimentacdo nas cidades do interior do Brasil. A organizagao
expandiu por franquias contabilizando cerca de 300 franqueados pelo pais, 0s
guais sao responsaveis pela operacao logistica e comercial. Enquanto a sede
conta com 90 funciondrios responsaveis pelo desenvolvimento da plataforma e

gestédo tanto das unidades préprias quanto o suporte as franquias.

Também enquadrada em nivel avancado de desenvolvimento encontra-
se a startup F, um software de gestédo agricola, que surgiu em 2014 quando os
sécios estavam em busca de um segmento para empreender e identificaram a
falta de informacao sobre a producao agricola como um problema que poderia
ser resolvido com tecnologia. Atualmente a empresa conta com 50 funcionarios

e opera no modelo Software as a Service (SaaS).
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4. APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

Neste capitulo sdo apresentadas as analises feitas com base nos dados
coletados a partir das entrevistas em profundidade realizadas com dois publicos-
alvo desta pesquisa: os investidores e as startups. As quais contribuem para a
percepcao de diferentes visdes sobre 0s aspectos que envolvem a mensuragao

e 0 monitoramento de resultados em startups.

4.1. Investidores

Os investidores participantes da pesquisa se enquadram em duas
categorias: aceleradoras e investidores-anjo. Cada um tem sua tese e forma de
acompanhar o desempenho das startups investidas, bem como os objetivos e
metas com cada investimento, o que demonstra os diferentes perfis de
investidores existentes no mercado. Esses profissionais buscam organizacdes
com potencial e sdo procurados por empreendedores com interesse em receber
um aporte e/ou mentoria para desenvolver seu negdécio, dessa forma observam

as fragilidades e as necessidades de melhorias mais presentes entre as startups.

4.1.1. Critérios

Cada investidor ou aceleradora tem sua tese com especificacbes e
preferéncias de modelos de negocio e segmentos que preferem investir.
Segundo o investidor 1 “as aceleradoras tém teses muito claras assim como
Fundos (de Investimento), no nosso caso ha preferéncia por fintechs em funcao
do histérico dos fundadores”, o que também fora apresentado nas demais
entrevistas, nos quais todos deixaram claro a existéncia de diversos
pensamentos acerca dos melhores negdécios para investir, com base no que fora
dito, é possivel observar que todos optam por investir em modelos e mercados

gue tenham conhecimento em funcdo da sua trajetoria profissional ou, no caso
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das aceleradoras, tenham como investidor um especialista no segmento. O
investidor 3 comentou “ (Procuro) basicamente mercados que eu possa ajudar,
mercados que eu possa ampliar venda porque meu obijetivo final € em dezoito
meses multiplicar meu investimento. Entdo se eu ndo puder ajudar com meu
background profissional ou minha rede eu ndo invisto” e justificou afirmando que
nao pode cobrar resultado de um empreendedor que néo pode auxiliar.
Investimentos realizados por aceleradoras ou investidores-anjo s&o
considerados Smart Money, “Dinheiro Inteligente” em portugués,
de acordo com uma reportagem da revista Exame pode ser descrito
da seguinte forma: “A expressao serve para descrever os investidores que
nao irdo aportar somente capital, mas que também serdo um diferencial
importante para a startup. Eles costumam trazer forte experiéncia no mesmo
mercado em que a startup atua, contribuem com insights importantes sobre
0 modelo de negdcio, complementam o time com conhecimento em uma

area crucial para a empresa, apresentam histérico de investimento na area,
tém um forte networking junto aos clientes potenciais” (EXAME, 2011).

Enquanto o investidor 2 afirma nao ter um segmento especifico, apenas
evitam o mercado de games pela mesma justificativa do foco dos demais
investidores, a falta de conhecimento para auxiliar os empreendedores como
afirma nesse trecho da entrevista: “Investimos em todos os mercados e negoécios
relacionados a tecnologia, menos em games porque ndo temos investidores

especialistas nesse mercado”.

Diversos aspectos das startups séo analisados e levados em
consideracao ao realizar um aporte, 0 que caracteriza a tese de cada investidor,
0 qual prioriza e observa mais um a outro. No entanto, o que foi observado como
uma preocupagao comum € o time. Segundo o investidor 3 “O que define o
investimento € o time porque boas ideias com péssimo time ndao dao certo. Um
bom time é um time complementar, com pessoas diferentes, pessoas que estao
100% no negdcio, que dependem daquilo para viver, nada como a necessidade
para gerar capacidade, tem que ter capacidade e conhecimento do negocio que
esta se propondo a fazer e tem que saber minimamente conviver com pessoas,
ter o minimo de sociabilidade para gerenciar conflitos. A Unica certeza que a

gente tem durante essa jornada € que vai ter muito problema”.

O investidor 1 afirma “Primeiro as pessoas, quem s&o o0s socios, tinha que

ter duas figuras principais. O CEO que pensa 0 negocio estrategicamente (que
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vai recrutar parcerias e representar a empresa) e CTO que vai desenvolver o
produto tecnolégico”, inclusive os integrantes da equipe sao analisados por um
psicologo que participa de uma das etapas finais da selecédo para o programa de
aceleracdo. O investidor 2 traz outra perspectiva “A complementaridade é
importante, mas ndo é chave, brilho no olho, vontade de fazer diferente e passar
a complementar, como 0s sécios se conheceram, ndo pode ser uma relacao
muito recente”. A partir dessas informacdes pode-se observar a importancia de
um time com perfis e conhecimentos complementares que saibam lidar e

gerenciar conflitos.

Outro aspecto que surgiu diversas vezes, mas ndo foi unanime, € o
tamanho de mercado. O investidor 1 comentou “Analisamos a dor do mercado e
se o tamanho do mercado é consideravel, acima de um 1 bilhdo, a analise é feita
por meio de dados, numero de concorrentes para entender potencial de escala”.
O investidor 2 também demonstra existir essa preocupagao “avaliamos o
mercado, tem que ser grande, o negocio da aceleradora necessita de algo tenha
espaco para crescer’. Enquanto o investidor 4 verifica se a demanda é local ou

global por meio de pesquisa em dados secundarios.

Ter diferencial e explorar um mercado com alta barreira para novos
entrantes também se mostraram aspectos importantes, sendo citados por dois
investidores. O que pode ser relacionado com os conceitos do método de
Michael Porter, sendo a alta barreira de novos concorrentes uma das “5 Forcas
de Porter”, e o conceito do Oceano Azul, apresentado no livro “A Estratégia do
Oceano Azul”, que afirma “para uma empresa se tornar um negdécio cada vez
mais lucrativo e crescer, ela deve buscar novos e intocados mercados (em vez
de disputar consumidores com seus concorrentes em mercados ja saturados)”
(Endeavor, 2015).

A verificacdo do estagio de desenvolvimento da startup também é
fundamental para a selecdo. As aceleradoras, investidores 1 e 2, afirmam esse
€ um dos fatores para definir o valor investido. O investidor 2 disse “Investimos
em dois estagios: inicial, quando os empreendedores estdo testando o MVP
(minimo produto viavel) sem faturar; e mais desenvolvidas que ja estéo
faturando”. O investidor 1 ressaltou que existem casos de startups que ainda ndo
possuem MPV que recebem auxilio por meio de mentorias, sem envolver
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investimento. Enquanto os investidores-anjo entrevistados afirmam investir
apenas em empresas que ja estdo faturando, como fica evidente no relato do
investidor 3: “Eu néo invisto em PowerPoint, eu ndo invisto em ideia, eu invisto
em empresa que minimamente ja esta faturando”. O faturamento representa
certa maturidade da empresa, a validagdo do modelo de negdcios e produto, €
um estagio mais avancado se comparado a empreendedores que ainda estao
validando suas hipdteses no mercado sem obter clientes. Por meio desses
relatos deve-se observar a necessidade de desenvolver um produto minimo
viavel, no qual o empreendedor deve criar uma versao simples de um produto
gue pode ser langada com a quantidade minima de esfor¢co e desenvolvimento

com o objetivo de testa-lo com clientes reais.

Um aspecto citado apenas pelo investidor 3 € que leva em consideragao
o fato de o investimento ser o suficiente para atingir o ponto de equilibrio sem a
necessidade de outras rodadas de investimento, mas afirmar isso é algo
particular de sua tese: “Concluindo esse € um ponto de vista pessoal meu, mas
h& outros investidores, aceleradoras e fundos de venture capital que investem ja
sabendo que em 18 a 36 meses ja sera necessario um novo aporte, iSso € muito

comum.”

4.1.2. Fragilidades

Ao serem questionados sobre os pontos fracos identificados nas startups
gue buscam investimento ndo houve totalmente um consenso, os profissionais
afirmaram perceber diversas lacunas e deficiéncia. No entanto todas circundam
a questédo da falta de conhecimento seja sobre o mercado, seja sobre o proprio
negocio. O investidor 1, afirma que muitos pitches séo considerados fracos, 0s
empreendedores ndo passam confianca e ndo tém experiéncia com gestdo e
ainda ressalta “O nego6cio pode mudar muito, mas se as pessoas forem boas
elas vao dar um jeito. Quando o empreendedor ndo € bom, o negdcio vai por

agua abaixo”.

O investidor 2 também traz como falta de informacao em fontes confiaveis

e conhecimento sobre gestéo e indicadores como um dos problemas percebidos
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hoje, sendo que existem iniUmeras formas de acessar bons contetdos sobre
modelos Software as a Service e Marketplace, percebe que muitos
empreendedores ndo buscam essas informagfes, além disso relata outros
problemas das startups que chegam até a aceleradora como a falta de
participacdo no capital, sendo que para captar investimento é importante ter
“espaco” para conceder quotas de participagdo, também percebe a replicacao
muito proxima de um modelo de negdécios em outro segmento em vez de a
startup validar seu préprio modelo de neg6cios. Enquanto o investidor 3 percebe
a auséncia de exatidao do empreendedor como demonstra em um dos trechos

da entrevista:

“Saber exatamente o0 que seu negdcio faz, saber exatamente qual é
a dor que resolve e saber exatamente o que vai fazer com o dinheiro
(...) Basicamente o que eu vejo os empreendedores seguirem uma
receita de bolo de um pitch pronto e botar 14 ‘preciso de R$200 mil,
entrego tantos % da empresa e invisto 30% em marketing’. Para qué?
Por qué? Aonde? Na terceira pergunta ele ja ndo sabe.”

Outros aspectos foram considerados pelo investidor 4, que citou time sem
todas as competéncias pare gerir e operar a organizacao, solucédo incompleta ou
com baixa aderéncia no mercado, Custo de Aquisicédo de Cliente elevado, canais
de aquisicdo de clientes pouco definidos e indefinicbes relacionadas ao

marketing como néo saber fazé-lo.

Com base nos relatos apresentados identifica-se a verificagdo de uma
falta de preparo dos empreendedores, de testes e validacdes reais como afirma
o investidor 3 na frase “Acho que falta treinamento e ‘rua’, essa citacao reflete
a ideia de que o processo de desenvolvimento das startups e suas validacdes
precisam ser mais realistas. Ndo basta uma boa ideia e ter o pensamento de se
vive em meio as incertezas, € necessario diminuir essa instabilidade para gerar
alguma perspectiva atraente para investidores-anjo e acelerados. No proximo
topico estédo descritas as recomendacdes de melhorias para os empreendedores

sem deixar o contexto do mercado de startups de lado.
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4.1.3. Melhorias

Diante das lacunas identificadas ao selecionar startups para realizar
aportes, os especialistas entrevistados recomendaram algumas acbes para
empreendedores que desejam desenvolver suas organizacdes e captar um
investimento. Na opinido do investidor 1 os empreendedores deveriam buscar
mais informagcdes e conhecimento sobre o mercado de startups, se informar
sobre o0 que é pitch, principais métricas como CAC e LTV, estudar sobre gestéo,
leis trabalhistas, tributacdo, financas e adquirir conhecimentos basicos em
plataformas e programas como Excel, dada a importancia de sua utilizagao para
organizar inicialmente qualquer operacdo. O investidor 2 traz recomendacdes
semelhantes, visto que percebe que os que empreendedores nado buscam
informagdes de fontes confiaveis e se incomoda pelo fato de ter muito contetido
de qualidade e acessivel, basta ser pesquisado e explorado. Ja o investidor 3
também aborda a questdo de buscar mais conhecimento, mas ressalta a
perspectiva de conhecer melhor as necessidades e desenvolver o produto ou
servico por meio de testes e entrevistas com potencias clientes presencialmente,
como afirma na seguinte citacéo “(Poderiam melhorar) treinando, estudando,
trabalhando, ndo é fazendo PowerPoint, € indo pra rua”. Com visdo semelhante,
o investidor afirma “Validar a solucdo € o primeiro passo. Validacdo vem com
vendas. Faca as primeiras vendas e tenha a persona bem definida. Isso ja ajuda

muito a startup no inicio”.

4.1.4. Acompanhamento

Apés investir em determinada startup € necessario acompanhar seus
resultados, e como ja fora apresentado, realizar mentorias e dar o suporte para
gue ela se desenvolva, entretanto ha diferentes formas de se fazer isto, observa-
se que existem investidores mais exigentes que buscam ter maior controle sobre
a gestdo através de varias formas de monitoramento, enquanto outros se

satisfazem com reunides e relatérios trimestrais.

O investidor 3 afirma alinhar com os empreendedores quais serdo 0s

indicadores monitorados e a partir disso aplica uma série de medidas para

35



conseguir monitora-los, dessa forma as reunifes deixaram de ser para repasse
de informacdes e se tornaram mais produtivas com discussdes e busca por
solugcbes para melhorar as métricas que ndo estdo atingindo o parametro
esperado, como afirma em entrevista “. Para a empresa receber investimento
Nosso tem que usar 0 nosso contador, a gente aplica uma série de softwares de
contabilidade, gestdo financeira e fluxo de caixa para acompanhar receitas,
despesas online, de tudo. Define antes do investimento quais sao os indicadores
gualitativos e quantitativos além dos financeiros para acompanhamento, tem
reunides mensais com todo mundo e a gente acompanha entdo toda operagéo
financeira e a operacdo do dia-a-dia através de indicador e os projetos a gente
utiliza um software (...) a gente fica acompanhando as atividades por ali, horas
trabalhadas. Efetivamente o dinheiro vem junto com fiscalizagdo” e ele ainda
completa: “No inicio, quando eu estava aprendendo, a gente ia para a reuniao,
eles ficavam apresentando e a gente so0 ia discutir na préxima reunido, ai tinha
mudado e tu entra num loop maluco. A reunido de conselho é para ver o que
estd bem e arrumar solucéo para o que esta mal”. Enquanto o investidor 4 deixa
claro que acredita ndo existir um método ideal: “Nao existe uma regra, mas as
startups em sua maioria apresentam relatérios trimestrais. Depois que elas
amadurecem fica mais facil acompanhar mensalmente, pois o crescimento exige

uma organizagao maior”.

O investidor 1 relata que durante o periodo de aceleracéo eram realizadas
reunides semanais com duracdo de duas horas cada para conversar e debater
sobre a gestdo. Os empreendedores também compartilhavam uma planilha
online com os principais indicadores, que eram coletados mensalmente. Além
disso, ao perceber alguma dificuldade, aproximavam mentores e especialistas
para auxiliar em determinado aspecto que precisa ser melhorado. Em geral
também contribuiam com capacitacbes realizadas por empreendedores
referéncias em diversas areas como vendas, gestao e marketing. Apés o periodo
de aceleracdo, passavam as reunifes passavam a ser mensais. O investidor
ainda ressalta “Todos os negd6cios eram negdcios que estavam iniciando em
funcéo do valor e da capacidade das pessoas. Nao d& para sufocar as empresas
com muitos indicadores, focavam em CAC, se tinha churn, se esta “gueimando”

caixa, fluxo de caixa”. A partir dessa citagdo, observa-se a recomendagdo de
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cuidado que empreendedores e investidores devem ter para identificarem o
equilibrio entre mensurar os resultados e diminuir a flexibilidade da gestéo, o
monitoramento de indicadores nunca pode diminuir as possibilidades de reacéo
e pivotagem — voltar atrds em uma estratégia e buscar outras - quando forem
necessarias, pelo contrario, devem ser ferramentas de apoio para a tomada de
decisBes estratégicas. O investidor 2 também comenta sobre a diferenca de
acompanhamento entre o periodo de aceleracdo e pés aceleracao. O primeiro
tem duracdo de um ano, em que sao feitas reunides semanais que consistem
em acompanhamento da gestdo e até mesmo a execucdo de tarefas, visto que
debatem o que precisavam ter feito naquela semana e o que realmente os
empreendedores executaram, a partir disso geravam encaminhamentos para a
proxima. Além das reunides com a equipe da aceleradora, os empreendedores
também se reinem com os investidores especializados no segmento ou modelo
de negocios quinzenalmente. ApoOs esse periodo, a aceleradora solicita um

reporte trimestral qualitativo e com indicadores.

4.2. Startups

As startups participantes da pesquisa se encontram em diferentes niveis
de desenvolvimento. Embora todos os empreendedores ou lideres entrevistados
acreditam na importancia da mensuracdo de indicadores, nem todos colocam
em pratica. Em geral, foi possivel observar que as organizacbes em estagios
iniciais focam em testar e validar seu produto, portanto os indicadores sao
basicamente qualitativos sobre a experiéncia do cliente e quantitativos sobre o
funil de vendas, diferente das que estdo no estagio mais avancado, que ja
passaram por diferentes experiéncias de mensuracdo de resultado e
encontraram um formato ideal ou proximo disso para coletar informacfes e

visualizar a performance da empresa.
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4.2.1. Anélise de desempenho

O desenvolvimento dos métodos de mensuracdo é proporcional ao da
startup, visto que durante a pesquisa ficou clara a distincdo do grau de
organizagao de coleta e acompanhamento de indicadores entre as empresas

mais estruturadas e as outras mais recentes.

A startup A relatou que ndo possuem funcionarios e processos bem
definidos, portanto os responsaveis por toda a operacéo sao os trés socios, que
estao testando novas funcionalidades do produto e apresentando aos clientes
para captar feedbacks e identificar melhorias. Eles se dividem em tarefas
relacionadas ao desenvolvimento mobile, hardware e gestdo, a qual ainda esta
sendo estruturada, um deles afirma “o foco é colocar na rua a funcionalidade
nova e ver o resultado”. Tal resultado € mensurado via observagao e conversar
com clientes finais, 0s quais muitas vezes séo abordados para comentar sobre
sua experiéncia ou a relatam de forma espontanea. Dessa forma, ja fizeram
implementacfes e modificacdes no aplicativo e na forma de pagamento do
usuario como a criacdo de um ranking a ser utilizado em eventos organizados
pelos clientes dos estabelecimentos, também acrescentaram maquinas de
cartdo nos totens onde o cliente realiza o pedido da cerveja, assim nao é
necessario realizar o download do aplicativo, 0 que era inconveniente para
alguns usuarios em funcéo da falta de memdria o celular. O socio ainda ressaltou
gue alguns processos como os relacionados ao marketing da empresa ainda nédo
foram pensados porque sabem que precisam desenvolver algumas deficiéncias
do produto antes de lanca-lo de fato no mercado com grande divulgacdo. Mesmo
com foco total na mensuracéo da satisfacao dos clientes com a experiéncia na
plataforma, os sécios analisam e monitoram faturamento e ticket médio de forma
organica, numero de utilizacbes, faturamento segmentado por perfil do
estabelecimento, ndo ha um periodo especifico para revisdo desses dados

coletados.

O momento atual da startup B € semelhante, apés se langar no mercado
com foco no consumidor final e atuar nesse nicho por alguns anos os
empreendedores optaram por pivotar o modelo de negécios e testar outra

possibilidade como a venda da inteligéncia do sistema e operacdo para
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empresas mais consolidadas que queiram implementar o modelo de mobilidade
urbana sustentdvel em suas cidades, essa mudanca foi pensada a partir da
analise de indicadores. Um dos fundadores relata como era a mensuracéo de
indicadores no inicio da organizacao:
“‘No inicio a gente tinha muito pouco, muito pouco mesmo, pouca
mensuracdo, pouco objetivo, a gente ndo acertava as metas, tinham
muito mais metas pessoais do que da empresa como um todo. Quando
a gente captou a primeira rodada de investimento, nés entendemos junto

com os investidores que era muito importante a gente ter um
direcionamento claro e objetivo para a empresa”.

Esse parecer ser o comportamento padrdo dos empreendedores que,
primeiro focam no produto para depois adotarem praticas de mensuragcao e
acompanhamento de indicadores. A empresa B passou a adotar o método OKR,
descrito anteriormente neste mesmo trabalho e assim tiveram maior controle
sobre os resultados:

“A partir desse momento definimos OKRs e passamos a ter resultados
muito positivos, um alinhamento muito mais forte da empresa e conseguiu
ter um crescimento de 30 e 40% ao més. Nesse momento a gente viu a

importancia do alinhamento e da metrificacdo. Nesse ano a gente fez
praticamente a mesma coisa no inicio do ano”.

Ao implementar esse metodo definiram o objetivo principal da empresa,
seu proposito, que foi destrinchado em mais trés grandes objetivos relacionados
a experiéncia do usuario, crescimento e a captacdo de investimento, sendo o
respectivo indicador a satisfacdo do cliente, nUmero de usuarios e o niumero de
operacles, também fora decidido um OKR para cada area: operacao, tecnologia,
administrativo, comercial, marketing, as quais passaram ter mais clareza sobre
seus objetivos. Com base nos indicadores puderam tomar decisdes importantes
Como se reposicionar:

“‘“Um exemplo foi o momento que vimos que tinha um novo
mercado para vendas para cidades, enquanto o mercado de
venda de publicidade de empresas para bicicletas ndo tava indo
tdo bem e dentro da validacdo do mercado vimos que aquilo ndo
tinha um potencial tdo grande quanto a gente imaginava, entdo a

gente mudou o plano inicial, o mercado e o funil de vendas, entdo
0 OKR também”.
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Portanto, diante do momento atual de mudancas estratégicas e de
posicionamento, 0s sécios optaram por deixar de usar esse método:
“O problema foi que (...) a gente ndo conseguiu os fatores para
acelerar, agora nosso momento € dar um passo atras,
entendendo como a gente se reposiciona no mercado, entdo a
gente esta fazendo aquela primeira parte da validacdo do produto
com mercado para depois voltar a criar OKRs com mais clareza
de como a gente consegue crescer. Entdo hoje nossos objetivos

s&o muito mais validar nosso produto no mercado do que ter um
OKR completo”

Por isso escolheram adotar uma forma de mensurar resultado mais
simples com um objetivo e dois indicadores, que sédo a satisfacdo do cliente
coletada de forma qualitativa e o funil de vendas, onde se pode verificar a
conversdo nas diferentes etapas comerciais, ndo analisam constantemente o
namero de vendas por ser tratar de uma venda complexa com ciclo médio em
torno dos seis meses. Antes de tomar essa decisdo estratégica, a empresa
contava com nove pessoas na operacao, sendo que atualmente passou a ter

algumas atividades terceirizadas como administrativo e vendas.

De forma semelhante se encontra a startup D, que iniciou suas atividades
em 2018 e buscou validar seu software de precificacdo em diferentes segmentos
até identificar que postos de gasolina seria seu foco. Embora ja tenham passado
a fase de validar o segmento, ainda estdo se organizando para criar solucées
gue atentam outro nicho de mercado e para desenvolver a gestao interna, que
atualmente é de responsabilidade de dois sOcios, enquanto o outro sécio junto
com os demais funcionarios foca no desenvolvimento do software, verificacdes
e eventuais correcdes nos calculos ou no proprio sistema. Essa startup, em
termos de mensuracao de resultado, se assemelha as de fase inicial que focam
mais no produto. Os sdcios criaram um objetivo de vendas bem audacioso e o0s
indicadores da startup séo relacionados a performance do software, funil de
vendas, faturamento e ticket médio, ainda assim ndo sdo acompanhados com
uma periodicidade estabelecida, o monitoramento ocorre de forma organica

entre os sdcios.

Assim como parte trajetdria de B, a startup C também utiliza uma meta

geral para a empresa e desdobra até as areas, assim cada uma tem seus
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objetivos e indicadores, por exemplo, uma das metas é o numero de vendas e
em uma area essa meta € desdobrada para o indicador que mensura a geracao
de leads — potenciais clientes — segundo uma das sécias, por se tratar de um e-
commerce existe uma série de métricas vinculadas a conversao de clientes.
Com base nesses indicadores é possivel tomar decisdes rapidas como um caso
gue a empreendedora citou na entrevista: uma das estratégias de marketing da
marca é, por se tratar de uma plataforma online, € realizar visitas em algumas
cidades do pais, ao analisar os indicadores de adesdo a esses eventos em
determinada cidade optarem por transferir a visita seguinte para outra cidade.
Apesar de adotarem indicadores mais robustos de um tempo para ca, a
empreendedora afirma que sempre foram atentas as meétricas mais basicas

como faturamento, ticket médio e margem do produto.

A startup E demonstrar estar em outro nivel de desenvolvimento em
funcdo de sua estrutura, apresentando uma gestdo mais desenvolvida
acompanhada de mensuracdo e acompanhamento de indicadores. Essa
empresa evidencia que o crescimento e expansao nao estdo relacionado com a
falta de flexibilidade para mudar, caracteristica de uma startup, pelo contrario,
nesse momento decisfes ageis e corretas sdo ainda mais importantes, como
afirma o investidor 3 “Empresa pequena ou grande tu sempre vai identificar e
medir as mesmas coisas, quando ela vai ficando maior, o controle vai ficando
mais frequente porque os erros podem ser mais impactantes”. Ha dois anos, a E
passou a utilizar OKRs para nortear o planejamento da empresa, com o intuito
de substituir o método anterior mais tradicional, que exigia uma periodicidade
maior e por isso era considerado menos flexivel, um dos lideres entrevistados

justifica a mudanca:

“‘Mudamos porque o mercado muda e as metodologias pouco
flexiveis tem pouco encaixe com a empresa. A maior parte das
teorias de planejamento que a gente vé sao pouco factiveis para
0 mercado de tecnologia, € um mercado que precisa de um
planejamento agil, que seja flexivel e um planejamento que possa
mudar de trés em trés meses caso seja necessario. Os mais
céticos diriam que se eles estdo mudando o planejamento de trés
em trés meses é porque ndo sabem planejar, na verdade n&o, o
mercado é muito dindmico. A velocidade do planejamento mudou
bastante”.
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Ao ser questionado sobre a principal diferenca entre os dois métodos, ele
respondeu:

“Os objetivos analisados hoje ja eram analisados antes, mas nao
era tdo claro o desencadeado dos objetivos nas operacdes. Acho
gue o grande pulo do gato foi identificar como a gente conseguiria
associar esses indicadores as operacfes do dia. Foi mais ou
menos por ai que a gente clareou a visao sobre os nimeros que
a gente ja media”.

Os indicadores sao monitorados constantemente para que agdes sejam
implementadas imediatamente com base nos dados atuais e no historico, um

exemplo citado pelo entrevistado:

“Digamos que no més do outubro teriamos que bater 500.000
pedidos até o final do més, e hoje é dia 31 as 17h48min e a gente
viu que normalmente no dia de hoje a gente faz 15.000 pedidos,
e que agora fizemos s6 5.000 pedidos, enquanto costumamos
fazer 13.000. Por exemplo, hoje as 18h nés liberariamos um
cupom de desconto para todo o Brasil de R$5,00 para tentar
aumentar esse volume. Esse seria um plano de acao que a gente
poderia tomar”

Evidentemente isso tornou-se viavel em funcdo do conhecimento do
comportamento de venda adquirido por monitoramento e analises anteriores, ou
seja, a constancia da coleta de dados também é fundamental para a analise de

desempenho.

Atualmente formularam alguns indicadores-chave para o negécio e
desdobraram para as equipes, utilizam as métricas tipicas de um marketplace
como lifetime value (receita total média que clientes geram para a empresa,
chega-se a esse valor multiplicando o ticket médio pelo nimero de que compras
efetuadas e, por sua vez, pelo tempo entre a compra e o cancelamento)
conhecido pela abreviacdo “LTV”, churn da base de usuarios — que pode ser
traduzido para o portugués como cancelamento -, churn dos restaurantes, visto
gue devem monitorar tanto os restaurantes cadastrados quanto os usuarios da
plataforma. Além disso, avaliam o take rate (percentual de comissdo) dos

restaurantes, o niumero de pedidos e o principal indicador do negdcio que é GMV,
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Gross Merchandise Volume, valor total de faturamento transacionado na

plataforma.

A startup F também tentou implementar o método OKR, mas ndo obteve
sucesso ainda, por enquanto mensuram o desempenho da empresa sem um
método presente na literatura. Cada area coleta e acompanha seus indicadores,
0S quais sao apropriados para empresas SaaS (Software as a Service), o modelo
de negdcios da F, sendo que as areas mais estruturadas sdo marketing, vendas
e customer success. Segundo o sdcio “as principais métricas de SaaS nds temos
bem metrificadas como CAC, LTV, churn, MRR essas séo as que eu falo que
sdo métricas de vendas, customer success e de maketing Sdo 0S Nnossos
principais indicadores, temos todos eles automatizados”. Desde o seu primeiro
ano, 2015, a startup mensura de forma mais organizada os indicadores de
marketing em funcéo das mentorias recebidas ao participarem de um programa
de aceleracdo, quando comecaram a analisar geracédo de leads, conversao e
todo o funil de marketing para atrair clientes, inclusive o custo de aquisicdo de
lead, enquanto o maior controle sobre indicadores de vendas iniciou quando
comecaram a ter mais clientes - em 2016 quanto receberam outro aporte - e
tinham uma receita recorrente mensal, esses indicadores comerciais eram

organizados em uma planilha e acompanhados més a més.

4.2.2. Acompanhamento de indicadores

O nivel de controle e periodicidade de acompanhamento dos indicadores
mudam conforme o desenvolvimento da empresa, quanto maior e mais
complexa € a operacao maior é a necessidade de monitoramento de indicadores

de desempenho financeiros, comerciais e de performance do produto ou servico.

Um dos sécios da startup A, mais recente dentre as entrevistadas, enfatiza
a fase de foco no desenvolvimento do produto e na experiéncia do cliente, tanto
0s estabelecimentos quanto o0s usuarios finais, semanalmente o0s
estabelecimentos parceiros tém acesso a informacdes sobre as vendas

realizadas via plataforma. No entanto, quando se trata dos indicadores da propria
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gestdo, a empresa ainda est4 em fase inicial de acompanhamento e ainda néo
ha uma periodicidade exata de revisdo dos dados coletados visto que o
faturamento ainda n&o é expressivo. Por ora 0s sdcios se reinem semanalmente
para debater o fluxo de caixa da empresa, verificar o que foi gasto na semana
anterior e o que precisa ser desembolsado na proxima. Tanto a startup D
também monitora de uma forma mais flexivel no sentido de néo ter um periodo
especifico para acompanhar os indicadores e debate-los, mas ficam atentos ao
faturamento e ticket médio e mantém uma conversa semanal com o investidor,

porém um dos sécios ressalta que € uma reunido informal.

Em relagdo ao monitoramento e revisdo de indicadores as demais
startups demonstram estar mais estruturadas, o que € um dos reflexos de ja
terem recebido aporte de investidores-anjo, fundos de investimento ou terem
participado de programas de aceleracdo. Como fora apresentado anteriormente,
cada investidor, aceleradora ou fundo buscam selecionar startups que atendam
uma série de critérios e a partir disso a desenvolvem, sendo que uma das
primeiras recomendacdes € a mensuracao e o0 acompanhamento de resultados
para que haja discussdes e encaminhamentos ou solu¢cdes para possiveis

problemas.

Aliada a isso, os indicadores comerciais da startup C sdo analisados
semanalmente, mesma periodicidade da reunides entre as sécias, momento em
gue discutem os principais topicos da empresa, debatem solucdes para
possiveis desafios e outras estratégias, sendo que as principais métricas sao
apresentadas em reunides mensais para toda a equipe. Uma das soécias
entrevistadas afirmou que mensalmente revisam o planejamento em funcéo de
algum aspecto que nao ocorre conforme planejado como o lancamento de uma
nova colecdo, uma promocédo, campanha especifica de vendas e outras acoes,
sem contar as decisbes tomadas com base nos indicadores de vendas e

algumas outras acdes que sao revisados com maior frequéncia.

A startup B, logo ap6s o primeiro aporte, foi instruida a organizar esse
aspecto da gestdo e passaram a ter reunides semanais entre 0s sécios para
alinhar os acontecimentos da empresa, enquanto reuniam toda a empresa
mensalmente para verificar o progresso em direcdo aos objetivos mensais e
trimestrais com dados ja coletados.
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Como os dois casos anteriores, a empresa E também se organiza,
acompanha e debate seus resultados em diferentes reuniées. Os sécios retinem-
se semanalmente para debater questfes estratégicas e todos os funcionarios
mensalmente para comunicar o planejamento da empresa. Realizam o
fechamento mensal dos indicadores, mas os analisam constantemente 24 horas
por dia por meio de plataformas e sistemas de apoio, como afirma um dos lideres
da empresa:

“Os planejamentos sdo mensais, de meta, receita e despesa,
todos eles sdo mensais, mas a gente monitora eles diariamente.
Toda a empresa tem acesso a plataforma de Bl (Business
Intelligence), que mostra todo o comportamento do més, o
comportamento esperado, 0 que esta faturando no dia e a gente

consegue identificar isso antes de fechar a campanha do més
para gerar algum tipo de plano de agao”.

A startup F revisa seu planejamento trimestralmente, quando estipulam
metas para indicadores de determinadas éareas, enquanto outros como

faturamento sao revisados anualmente, conforme relatado pelo socio:

“Temos cultura trimestral, a gente faz metas trimestrais de
indicadores e vai acompanhando, mas a gente tem orcamento e
meta de vendas financeiros anual. No final do ano a gente faz
planejamento para 0 ano seguinte, a gente faz uma modelagem
financeira, onde a gente vé o quer gastar em cada categoria, meta
de vendas, meta de churn, colocamos isso como meta e vamos
acompanhando més a més. Entdo a gente reporta isso para o
nosso conselho, todo més como foram os resultados.”

Além disso, todo més ocorre o fechamento para marcar o niumero atingido
em cada indicador, porém alguns sdo acompanhados diariamente e fechados
também semanalmente como os de vendas, customer success e marketing, que
contam com acompanhamentos mais constantes: “Todo més a gente fecha, mas
indicadores de venda, customer success e marketing a gente fecha diaria,

semanal e mensalmente. A gente usa varias plataformas diferentes para isso”.

Com base na pesquisa realizada percebe-se a constancia das reunides
de alinhamento e de discusséo, que devem ser prioridades para a gestao de
gualquer empresa visto que podem ser facilmente negligenciadas no inicio da

operacdo bem como o levantamento de métricas, conforme apresentado
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anteriormente. E recomendavel que todos os funcionarios tenham acesso aos
indicadores em tempo real, assim as reunides se tornam mais produtivas e
focadas em debates, dado que todos ja tém conhecimento sobre a situacao e
podem refletir sobre melhorias adotando uma postura mais ativa sobre o

planejamento e estratégia da empresa em vez de aguardar a informacao.

4.2.3. Captacao de aporte

Cinco das seis startups pesquisadas receberam aporte de terceiros, o que
influencia na nivel de estruturagdo de mensuracdo de indicadores que se
encontram visto que para buscar esses recursos precisaram se organizar e
apresentar as perspectivas futuras do negoécio, também sao exigidas a fazer um
repasse e aprimorar o conhecimento sobre o desempenho da empresa para
debater ideias com o0s responsaveis pelo investimento ou para defender os
direcionamentos pretendem seguir. Muitas vezes, por meio dessas pessoas ou
instituicdes € que percebem a importancia de monitorar os indicadores e passam
adotar essa pratica na empresa. Um dos socios da B ressaltou que ja empresa
obteve um crescimento de 30 a 40% do resultado apds a implementacéo, esse
exemplo evidencia os beneficios do empreendedor que passa a ter mais dominio
sobre a situacdo da empresa e consegue reagir a adversidade de forma agil.
Neste trabalho pode-se conhecer os principais critérios e formas de selecédo dos
investidores, a seguir sera abordada a experiéncia dos empreendedores e

lideres que participaram da pesquisa.

A startup C participou do processo de aceleracéo no final e 2016 e no ano
seguinte buscaram nova captacao, dessa vez com uma investidora-anjo de Séo
Paulo, uma das socias afirma que o principal objetivo desse ano € buscar mais
aporte e ainda comenta sobre o tempo que os empreendedores despendem para
busca-lo, no caso de C, uma das socias abriu mdo de suas atividades anteriores
para focar-se na captacdo, que altamente estratégica para a empresa. Para
buscar um investidor-anjo procuram o contato de diversas pessoas por meio de
indicacao das pessoas que conhecem e que passam a conversar como potencial

interessadas em investir, a sécia afirma que nao existe um critério definido ao
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escolher um investidor-anjo e que no momento estdo buscando apresentar o
negocio para o0 maximo de interessados que surgirem. Nesse periodo 0s
empreendedores precisam preparar diversos materiais para apresentacédo de
resultado para atrair o investidor, a socia de C afirma que cada investidor solicita
um material diferente e foca em dados relacionadas a sua tese, que costuma ser
relacionada com as areas de atuacgdo do investidor, em geral preparam um pitch

para apresentar a empresa e um plano de negécios.

A startup B captou investimento em duas rodadas, a primeira se mostrou
mais simples visto que ja conheciam o investidor por ser seu mentor e estavam
imaginando fazer uma proposta quando ele tomou a iniciativa, o investidor
convidou um amigo que se relacionava com outra parte do negocio, a venda de
midia nas bicicletas, para compor o aporte. A segunda rodada foi um pouco mais
trabalhosa, segundo o socio fundador da empresa, e diferente da startup C,
estabeleceram o critério para a escolha do investidor-anjo considerando o
objetivo de expandir para outras cidades e estados. O fato de as pessoas nao
serem de locais proximos dificultou um pouco o processo em relacao ao anterior,
os empreendedores contatam possiveis interessados via redes sociais como
LinkedIn, conversaram e conseguiram aporte ap0s apresentar a empresa € a
equipe:

“A gente apresentou as principais métricas como numero de
usuarios, faturamento, nimero de pedaladas, possibilidades de
novos negocios a explorar, inclusive comec¢ando uma nova
operacdo, apresentou a visdo, onde aquele negécio poderia
chegar. Mais do que essas métricas, foi muito em relacdo a

equipe, aos empreendedores e investidores (que ja estavam no
negocio) também”.

A startup D passou por um processo diferente e mais simples, um dos
sécios tinha o contato de uma pessoa que foi dona de uma das principais redes
de postos de combustiveis do pais - que acabou sendo vendida anos atras — e
se interessou pelo negdcio que os empreendedores estavam desenvolvendo e
realizou o aporte apos a startup ter validado seu modelo de negdcios e ter um
posto parceiro. O processo de captagao se deu por meio de conversas informais
até mesmo porque o aporte foi realizado por uma pessoa que néo € profissional

no segmento de investimentos, mas viu muito potencial no nego6cio. O
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empreendedor afirma que ndo foi necessario organizar um pitch ou plano de
negécios. No entanto, percebem a importancia do planejamento e realizam

projecdes de médio prazo para a auxiliar na gestdo do negocio.

A startup E teve uma experiéncia diferente dos demais visto que captou
investimento em um estdgio mais avancado de desenvolvimento, o qual néo é
suportavel para um investidor-anjo, o valor captado nao foi revelado mas sabe-
se que foi por meio de Seed, em portugués significa “semente” por isso também
pode ser encontrado na literatura como capital semente. Segundo Marcus

Marques, especialista em gestao de pequenos e médios negdécios:

“O capital semente é o estagio seguinte ao do investidor anjo, dito

de uma forma simples. A faixa de valores salta para R$ 500 mil a
R$ 2 milhdes, aumentando consideravelmente o risco para 0s
investidores. Exatamente por esse aumento de risco, muitos
investidores que seguem por esse caminho apostam na criagcao
de fundos para diversificar os seus investimentos. A ideia é que,
tendo um fundo, € possivel distribuir o dinheiro entre diferentes
startups, reduzindo os riscos de perda e maximizando os
eventuais resultados positivos”

Ele ainda acrescenta que esse investimento é para empresas que ja estao
no mercado, possuem clientes e estdo buscando recursos para expandir, 0 que
tem relacdo com o estagio de desenvolvimento da startup E, que ja estava
organizada em relacdo ao seu modelo de negocios e possuia uma base de
clientes mais soélida se comparada com empresas iniciantes, além disso buscava
investimento para acelerar seu crescimento, conforme relato de um dos lideres
da empresa: “O negdcio ja estava em pleno crescimento, mas a gente precisava
de capital para crescer mais rapido do que a gente estava crescendo, entdo o
plano de negdcios ja estava estruturado ha muito tempo. Com base nesse plano
de negocios captou investimento para acelerar o tempo de crescimento”. Ele
também explica o processo de captacdo nesse tipo investimento e justifica a

escolha diante de outras possibilidades:

“Quanto maior ticket a ser captado, mais dificil € o processo de
captacdo. Por exemplo, se a gente for captar trinta ou sessenta
milh&es de dolares é mais dificil do que captar dez. Falando desse
investimento, Seed é mais rapido, falando do investimento série A
€ um processo mais demorado. Geralmente quando se entra em
série C, D, E os fundos de Venture Capture j& estédo articulados
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para refazer esses investimentos dentro da trajetdria da empresa.
No caso do Seed, foi um processo que levou seis meses,
apresentamos projecdes com cendrios de 5 e 10 anos, 0 que a
gente acredita executar. Vocé chega no mercado precisando de
tantos milhdes de reais para sair do ponto A para ir para 0 ponto
B, que representa um retorno de outros tantos reais”.

O entrevistado ainda ressaltou “O que ajuda muito no processo de
captacdo é saber o que vai fazer com o dinheiro investido e saber dizer
exatamente o caminho que vao tomar com esse investimento e onde ele vai nos
levar’. Percebe-se a importancia de ter dominio sobre a situacdo atual da
empresa, 0s objetivos e identificar exatamente o que se pretende realizar com o
investimento, essas informacdes passam maior confianca para o investidor e
aumentam as possibilidades ser a startup ser selecionada, esse ponto também
fora apresentado por um dos investidores-anjo entrevistados que afirmou que
percebe a auséncia de certezas dos empreendedores em relacdo ao que sera
feito com o valor recebido: “Saber exatamente o que seu negdcio faz, saber
exatamente qual € a dor que resolve e saber exatamente o que vai fazer com o

dinheiro”.

Um caso que se diferencia bastante dos demais é o da startup F, que
recebeu dois aportes de Fundo de Investimento sem busca-los, os investidores
que fizeram a proposta a eles em funcdo dos resultados que estavam

apresentando, conforme relata um dos socios:

“Os investidores vieram até a gente, nds ndo fomos atras, eles
vieram e ficamos discutindo. A gente nem tinha conhecimento
disso ha época e ndo estava precisando também. Os caras vieram
com uma proposta muito boa. Geralmente esses indicadores vém
por indicagdo e tal e chegam nas empresas que eles querem, 0s
fundos, dificilmente vao se convencer por um pitch. Claro que tu
tens que estar no mercado, participavamos de varios eventos de
startups e tal, o que mais impressionou os caras foi 0 nosso
resultado, a quantidade de contrato que tinha e com a atragédo que
estava tendo de mercado, e ai eles ofereceram investimento.”

Em agosto de 2018, foi divulgada em uma plataforma de noticias sobre

0s aportes realizados na empresa, que pode ser importante no entendimento
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sobre o contexto dos investimentos da F. Segundo Julia Merker, jornalista no

Baguete Diério:
“A (F), empresa de software de gestdo de producdo agricola,
acaba de receber um aporte de R$ 5 milhdes. O investimento foi
feito pela SP Ventures, fundo de investimento em venture capital,
e pela Abseed Ventures, consultoria técnica que estruturou o
Seed 1, fundo de capital semente especializado em startups SaaS
B2B. Essa foi a segunda rodada de investimento dos fundos na
(F) em menos de um ano. A Abseed comecou a trabalhar com a
(F) ap6s o aporte inicial de R$ 2,5 milhdes com o SP Ventures,
em 2017.”. Na mesma matéria, 0 CEO da empresa ressalta o
papel dos investidores como mentores: “O papel da Abseed,
como investidor e expert na escala das operacfes de marketing e

vendas de startups, € extremamente mao na massa”. (MERKER,
2018)

Existem diversas formas de captar recursos para estruturar a startup ou
alavancar seus resultados de maneira mais rapida, neste trabalho sdo citados
alguns como programas de aceleracédo, investidores-anjo e capital semente.
Embora tenham sido apresentados casos em que a captacdo ocorreu por um
processo simples envolvendo conhecidos € importante que os empreendedores
se organizem e comecem a analisar métricas desde o inicio da operacao, dessa
forma estardo mais preparados para cumprir 0s critérios ou as solicitacdes de
possiveis investidores. Com base nos depoimentos dos entrevistados foi
possivel identificar que dentre os diferentes materiais solicitados como um pitch
personalizado e esclarecedor sobre empresa, além de um plano de negocios
embasado com indicadores e dados de mercado que justifica o valor requerido
e que demonstre a sua destinacdo - ou seja, 0 que sera feito com o dinheiro
investido e que isso impacta no futuro da empresa — sdo fundamentais em
diferentes formas de investimento. Mostra-se clara a necessidade de coletar
dados e acompanhar indicadores relacionadas a performance do produto ou
servico, a area financeira e comercial dado os critérios utilizados pelos
investidores para a tomada de decisdo. Além desses dados, € muito importante
ter estabelecido os objetivos do negdcio (visdo), conhecer o mercado e as
perspectivas que a empresa tem estando inserida nele e a equipe, aspectos

altamente relevantes para investidores e aceleradoras.
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4.2.4. Repasse aos investidores

A forma de repasse de informagdes aos investidores € semelhante entre
0s entrevistados, geralmente ocorre por meio de relatérios para apresentar
indicadores mensais e reunifes para discussao, esse formato favorece o
aproveitamento do tempo fazendo com que as reunides sejam focadas em
mentorias e discussdes e proposi¢cdes de ideias, 0 que muda entre 0s casos
estudados é basicamente a periodicidade desses encontros.

A sOcia da startup C afirma que repassam informacdes para a aceleradora
e a investidora-anjo por meio de um relatério com os principais indicadores,
guando necessitam de algum auxilio deles conversam por e-mail, aplicativo de
mensagens ou video conferéncia. A startup B conta com uma reunido periodica,
onde repassam as principais métricas e discutem direcionamentos e questdes
estratégicas com os investidores, além de enviarem trimestralmente um relatorio
com Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE) e métricas do funil de
vendas, lembrando que a venda do seu servico, o sistema de compartilhamento
de bicicletas, € complexa e tem um ciclo grande de venda, por isso € importante
acompanhar a geracdo de leads qualificados e as demais fases do processo

comercial e ndo apenas o numero de vendas.

Embora a forma de aporte tenha sido diferente da B, por meio de capital
semente, o formato de repasse das informacfes da E é bem semelhante.
Ocorrem reunides entre diretoria e investidores, chamada de reunido do
conselho, onde realizam o repasse de todos os resultados, a periodicidade &
trimestral assim como o relatério enviado a eles com o Demonstrativo de

Resultado do Exercicio e as demais métricas de desempenho.

A startup F repassa as informac8es no mesmo formato que E, em fungéo
de ambas terem recebido aporte de Fundos de Investimento, pessoas juridicas
gue costumam exigir mais organizagdo e estruturacdo da empresa com a
mensuracdo de resultados e repasse de informa¢cdes. Porém, na startup F, as
reunides de conselhos (composta por diretores e investidores) sédo feitas
mensalmente, onde sdo repassadas todas as métricas e ha espaco para que 0s

investidores auxiliem e deem suporte os sdcios em algum aspecto, seja por meio

51



de mentoria ou rede de contatos. Um dos sécios fundadores comenta sobre a

relacdo com os investidores e o repasse de informacodes:

“Comecou a ter um conselho administrativo, tem que ter e isso
acaba trazendo uma estrutura corporativo mais organizada para a
empresa, organizar reportes, coisas assim, em uma reunido de
conselho apresentar todos os resultados da empresa, como esta
indo e tal. Essa reunido € mensal. Somos bem transparentes,
mostramos todos os indicadores. Eles ndo nos cobram, na
verdade, eles nos ajudam a estruturar a empresa, contato com
mentorias, sdo empresario bem experientes com bastante
conhecimento de mercado, entdo nos ajudam bastante. ”

Além disso, o s@cio afirma que ele e os demais tém independéncia em
relacdo aos investidores e que existe uma grande relacdo de confianca nas

decisdes que eles tomam para o desenvolvimento da empresa:

“Eles confiam bastante na gente, a gente é bem independente,
mas a gente usa eles para tirar umas duvidas, as vezes a gente
nao sabe bem o que seguir, entdo a gente usa o conselho para
debater e ir pelo menor caminho. Mas eles mais nos ajudam e
aconselham, geralmente investidor confia bastante em quem
estdo investindo. Eles investem mais nas pessoas do que no
negocio em si.”

Diferente do padrao, a startup D repassa as informacdes ao seu investidor
informalmente, ele visita a empresa semanalmente, troca experiéncias e 0s
auxilia na tomada de decisédo, se demonstra atento aos resultados e esforcos
despendidos, mas néo solicita o envio de relatério ou reunifes de apresentacao
de resultado, visto que as informacdes sao identificadas e debatidas
semanalmente em um formato de conversa, como ja fora apresentado nesta
pesquisa, a startup esta mesurar a qualidade do software e de acompanhar
algumas métricas com as do funil de vendas, ticket médio e faturamento, o qual
ainda nao é expressivo, e por isso o acompanhamento desses resultados néo é
tdo rigido quanto em empresas maiores. A startup A nao foi citada neste topico

por ainda nao ter recebido investimento de terceiros.

Em geral, ha um nivel de independéncia alto entre todos as entrevistadas
em relacdo aos seus investidores, assim o0s empreendedores veem o0S

investidores como profissionais experientes que o0s auxiliam estrategicamente
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quando necessario como afirma o socio fundador da startup B: “O nivel de
independéncia € bem grande, a gente consulta por entender que eles
conseguem nos apoiar nas melhores decisdes, mas a gente tem total poder para
fazer o que achamos melhor”. O lider da empresa E também expressa a

autonomia que a empresa tem diante das decisoes:

“A gente tem liberdade de gestdo de toda a empresa hoje e os
investidores ndo intercedem na nossa execuc¢éo, basicamente.
Eles monitoram se a lucrativa e o retorno sobre investimento que
eles fizeram no negdcio esta acontecendo e quais sédo as decisées
estratégicas que a gente toma de tempo em tempo”.

4.2.5. Dificuldades

Implementar um método de indicadores pode n&do ser tdo facil quanto
algumas literaturas demonstram ser. Nesta pesquisa foram identificados
diferentes desafios e dificuldades de implementacdo apontadas por cada

entrevistado.

Os empreendedores startup B - que ja utilizou o método OKR e ao buscar
um reposicionamento no mercado optou por um método que considera mais
simples tendo um objetivo central e dois indicadores para acompanhar o
desempenho — sempre utilizaram indicadores, mas o auxilio dos investidores
intensificou 0 acompanhamento e as analises, no entanto tiveram dificuldade de
implementacdo em funcdo do baixo engajamento da equipe com os objetivos
propostos, segundo o sécio entrevistado:

“Talvez no inicio, com investimento, tivemos dificuldade com a
mudan¢a do mindset de cultura, que ja se tornou parte da
empresa. A gente demorou bastante para implementar OKR,
partes da empresa nao fluiam, todo esse momento de
implementacdo néo foi simples, foi ajustado diversas vezes, as
pessoas ndo seguiam a risca a mensuragdo. O problema é que a
gente tinha objetivos ousados, enquanto parte da empresa sabia

que nao ia executar aquilo desde o inicio e acabavam ignorando
que aquilo existia”.

Esse comportamento gerou a necessidade de alguns ajustes, os quais
ocorreram ora para aproximar as metas do que a equipe pensava conseguir

executar, ora de forma estrategicamente como por exemplo, se adaptar ao
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processo de reposicionamento da empresa: “(...) a ideia era ajustar para que as
pessoas se motivassem e conseguissem atingir o objetivo, uma tentativa de
aumentar o engajamento, mas ndo chegou a surgir efeito. E também teve ajustes

relacionados a mudangas na estratégia da empresa mesmo”.

A sdcia da startup C entrevistada relata que o principal desafio € definir quais
indicadores devem ser mensurados e a importancia de cada um deles diante do
desejo de medir tudo o que ocorre na empresa, ha uma revisdo anual em que 0s
principais sdo mantidos, mas os mais especificos de cada area podem sofrer
alteracbes e ainda ressalta que as métricas das areas de atendimento, pés-
venda e producdo ndo costumam mudar, também comenta que o fato de ter
poucas pessoa na equipe, apenas cinco além das socios, facilitou a

implementacéo dos OKRs.

A startup E enfrentou um desafio semelhante, a questéo da priorizacéo de
indicadores, visto que no modelo mais tradicional utlizado antes da
implementacdo dos OKRs continha mais indicadores do que o recomendado

para um modelo &gil, segundo o gerente de operacoes:

“Geralmente quando a gente trabalhava com planejamento mais
burocratico, a gente tem mania de medir tudo. Cada area tinha
oito e dez indicadores e pela metodologia de OKR a gente ndo
podia ter mais do que cinco, nem para empresa toda, nem para
os times. Entéo identificar o que era mais prioritario de ser medido
foi um processo dificil para todas as areas, ndo para a empresa
como um todo, mas para cada area foi dificil”.

Nesta startup também nédo houve dificuldades em relacdo a engajamento da
equipe por se tratar de uma decisdo das liderancas, a qual foi acatada pelos
demais membros da equipe, o entrevistado ainda relata que o primeiro més foi
mais desafiador em funcéo da adaptacéo da gestdo em funcdo do novo método,

mas em seguida passou a funcionar tranquilamente.

A startup D esta comecando a pensar em implementar outras métricas, por
enquanto estd voltada a analise dos principais indicadores financeiros e da
performance do software. O sdcio entrevistado comentou o fato de que o ganho

de escala da empresa fez aumentou a dificuldade no acompanhamento e na
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memorizacao dos resultados, por isso automatizaram a coleta de alguns dados

relacionados a performance da plataforma.

A startup F ainda enfrenta dificuldades em implementar o método de
mensuracdo por OKR, segundo o sécio entrevistado ndo ha na equipe alguém
gue ja trabalhou ou formulou OKRs e afirma que o método ainda nédo foi
estruturado da melhor forma: “A gente tinha pouco conhecimento para implantar
o0 OKR, como ele funcionava e enfim, ninguém na empresa teve uma experiéncia
real com OKR e a maneira como a implementou ndo deu certo, ndo foi bem
estruturada. “. No entanto, a organizacdo reconhece o método como uma boa
alternativa e esta estudando a possibilidade de contratacdo de uma consultoria

externa para apoiar na implementacao desse modelo no proximo ano.

A startup A ndo chegou a relatar dificuldades, visto que a gestdo por

indicadores esta em fase muito principiante.

4.2.6. Melhorias

Nas entrevistas também foram abordadas possiveis melhorias no processo
de mensuracdo e acompanhamento de indicadores, sendo que muitas

complementam o tépico anterior de desafios e dificuldades.

Na startup D sentem falta de equipe mais especificamente para o comercial,
area operada pelo sdocio entrevistado, bem como conseguir mensurar os dados
de forma mais automatizada e passar a controlar mais indicadores como custos
de aquisicao de cliente (CAC) e lifetime value (LTV), ja citados na pesquisa,

conforme relata o entrevistado:

“Estou muito envolvido em prospectar, fechar e conduzir o cara
dentro do customer success, as coisas estao ficando acumuladas,
acho que esse é 0 processo que esta menos escalado hoje. Em
relacdo a indicadores tem muito a melhorar, o préprio processo
comercial € algo que estd muito manual (...), indicadores mais
especificos ainda ndo é o momento (de mensurar), enquanto CAC
e LTV ja é o momento de comecar a pensar”.
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Uma das necessidades de melhorias apontadas pela startup D é
compartilhada também pela startup E, que aponta a importancia da
automatizacao da coleta de informacdes para que a mensuracdo de resultado
acompanhe o processo de escala da empresa, quando maior a startup, mais
dados sdo gerados e mais aprimorado deve ser o método de coleta dos

indicadores como afirma um dos lideres da empresa:

"Quanto mais a gente conseguir envolver automatizagcdes nesse
processo de medicao de resultado, mais a gente consegue deixar
esse processo ‘redondo’. A gente tenta fazer ao maximo, mas nem
sempre é possivel. Sempre que der para vincular os indicadores
a base de dados, fazer com que se automatize, medidas em
tempo real e automaticamente facilita o processo de
planejamento”.

A startup B aponta a disciplina na mensura¢gdo como algo ainda a ser
melhorado, inclusive ressalta a importancia disso desde o inicio de qualquer

startup:

“E algo que acontecia muito e agora a gente vem melhorando,
mas no inicio de startup ocorre muito a falta de disciplina. As
vezes perguntam qual € a melhor ferramenta para usar para a
gestdo, acredita que nao existe a melhor ferramenta, qualquer
ferramenta utilizada com bastante disciplina vai ser muito boa,
seja um BSC, seja um OKR”.

O fundador da startup A acredita que a empresa tem muito a avancar em
relacdo a mensuracdo de indicadores, cita que precisam definir quais serdo
medidos — apensar de ja mensurarem alguns como faturamento, ticket médio e
métricas de performance do sistema — e argumenta: "Acreditamos que sim.
Tanto a definicdo do que medir e quais indicadores sao 0s mais relevantes para
0 negocio. Lembrando que a empresa é ainda muito recente e por isso muitas
coisas deste tipo ainda ndo séo feitas. Acho que o entendimento do mercado e
negocio ainda faz falta para sabermos os melhores indicadores a serem
avaliados”. Percebe-se que eles estdo na fase em que a startup C relatou ter
passado e vé como um grande desafio, a de identificar quais indicadores sao

necessarios.
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As possibilidades de melhorias das startups C e F estdo relacionadas a
tecnologia, sendo que a fundadora da primeira afirma perceber que a
mensuracdo de desempenho da producéo, visto que atualmente néo controlam
totalmente o uso de materiais na producao, mas estdo implantando um sistema
de gestdo que talvez solucione essa questao. Enquanto a F percebe como uma
necessidade de melhoria a falta de centralizacéo de coleta de indicadores, o que
acreditam ser solucionado com a implementacéo de um software especializado

em modelo SaaS, conforme um dos s6cios da empresa em entrevista:

“Tem varios pontos de melhorias por isso resolvemos implementar
o ERP, estavamos com varias coisas desconexas, até a venda
cair no ERP, integrar com cobranca, algumas coisas eram
manuais com planilhas, e as vezes as planilhas eram meio
desestruturadas, tinha algumas coisas que a gente ndo conseguia
extrair, entdo isso fez com que a gente optar por uma ferramenta
de gestdo mais robusta.”

Para fins de comparacao, seguem tabelas comparativas que apresentam
as diferentes visdes de cada entrevistado dos dois publicos: investidores e

startups.
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Tabela 1: Comparativo dos resultados da pesquisa com investidores.

Analise/ Fragilidades/
Tipo Critérios de selecdo Acompanhamento do Difi?:ukjades
desempenho

Aceleradora

Os papéis que 0s sbcios
desempenham, o tamanho do

Reunides semanais e planilhas
online com indicadores mensais.

Falta de conhecimento sobre o

Investidor 1 . . . ; ~ mercado e gestdo. Pitches que
mercado, o nivel de desenvolvimento | Apés o periodo de aceleracéo, a ~ > .
oA » nao transmitem confianca.
da startup e a existéncia de um MVP. |reunido passa a ser mensal.
. . Reunides semanais com a Falta de planejamento da
Complementariedade e "brilho no . ) C - .
" : ~ aceleradora e quinzenais com o participagdo dos socios no capital
: olho" da equipe, se a relacéo entre . . . ; :
Investidor 2| Aceleradora N investidor. ApGs periodo de da empresa e a tentativa de
0s socios é recente, o tamanho do o L i s
. : aceleracao, sao exigidos reportes | replicar modelos de negdécios sem
mercado e o diferencial do produto. ) . o : o
trimestrais de indicadores. conhecimento prévio.
Complementaridade da equipe, a -
N . : Pouca exatidao sobre o que o
. : .| dependéncia dos empreendedores Sistemas de gerenciamento de - ~
Investidor 3| Investidor-anjo ~ . x o : negocio e sobre como vao o
em relacdo ao faturamento da rotina e de gestéo financeira. : : L
investimento sera utilizado.
startup, entre outros aspectos.
. : - - . . | Equipes sem as competéncias
Complementariedade da equipe, Inicialmente, relatérios trimestrais. quipes = P
, , , . necessarias para operar o
Investidor 4 | Investidor-anjo |tamanho de mercado, as barreiras de | Quando as startups crescem opta

entrada, escalabilidade e outros.

por um repasse mensal.

negocio, solugdo com baixa
aderéncia no mercado e outros.
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Com base nesses dados é possivel observar a uniformidade em alguns
aspectos e divergéncias em outros. Em relacdo aos critérios de selecédo de
startups, todos levam em consideracdo a equipe da startup e sua
complementariedade. Em relagédo as pessoas alguns analisam também fatores
psicologicos e comportamentais como a capacidade de resolver conflitos ou a
relacdo entre os sécios a fim de compreender se € estavel e se a sociedade nao
ser& desfeita facilmente. O tamanho potencial do mercado das startups também
foi citado de forma unanime, visto que isso impacta diretamente na
escalabilidade do negdcio, uma das premissas para a definicdo de startup e para
0 sucesso do modelo de negdcios. Tanto as aceleradoras quanto o0s
investidores-anjo destacaram a importancia de ter um MVP e de validar o
negoécio por meio da aquisicdo de clientes. Esses foram os principais critérios
citados, sugiram também o engajamento da equipe, a startup como Unica fonte

de receita dos empreendedores, barreiras para novos entrantes no mercado.

Em relacdo ao acompanhamento de desempenho das startups investidas,
todos atuam de forma semelhante realizando reunides periodicas e solicitando
relatorios com os principais indicadores. As aceleradoras demonstram ter uma
relacdo mais préxima com os empreendedores ao realizar reunides semanais
com os empreendedores para auxilid-los nos direcionamentos a seguir.
Enquanto os investidores-anjo fazem reunifes mensais, sendo que um deles se
demonstra flexivel e alinha a periodicidade de reunides de acordo com a

disposicédo de cada empreendedor.

Ao serem questionados sobre as fragilidades percebidas no mercado,
destacaram a falta de conhecimento dos empreendedores sobre gestédo, startups
e 0s modelos de negdcios que atuam, um dos investidores ressaltou a falta de
planejamento do capital social, o que interfere na captacdo de investimento.
Como sugestdes de melhorias indicam a busca por conhecimento em gestéo e
no mercado inserido, bem como validacdo do negdcio por meio de vendas e néo

apenas por meio de pesquisa.
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Tabela 2: Comparativo dos resultados da pesquisa com startups.

Estagio do Indicadores Acompanhamento do Repas%e aos Fragilidades/ Melhorias
Negdcio desempenho investidores Dificuldades
Faturamento, ticket médio e . ~ N L
; o X LA Ainda ndo Definicao e priorizacéo dos
numero de utilizaces, N&ao hd uma recebeu indicadores adequados Aprofundar
Startup A| Startup | métricas relacionadas a periodicidade investimento de | para seu modelg de conhecimento sobre o
performance da plataforma e | especifica {erCairos ﬁe 6ci0 mercado e indicadores
a satisfacdo do cliente ' 9 '
Relatorio com
Conversdes do funil de Os socios indicadores e T
. ~ outras , Ter mais disciplina para
Startup B Startgp/ vgnda e satlfsfa_(;ao do _acqmpanham 0s informacdes Fglta de engajamento e acompanhamento das
Transicao | cliente (qualitativa) indicadores alinhamento da equipe. .
semanalmente para os métricas
' investidores
trimestralmente.
As métricas de venda Repasse
Cada area possui seus sdo acompanhadas me[?]sal COM 0S Analisar a efetividade da
Startup C | Transicéo |indicadores, o principal é semanalmente e as fincinais Definicdo dos indicadores. |producéo em funcéo do
numero de vendas. demais, sdo _pd_ % desperdicio de tecidos.
mensalmente. indicadores.
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Faturamento. ticket médio Reunides Contratar mais pessoas
~ ' | N&o ha uma informais Acompanhamento de para a equipe comercial
.~ | conversdo de clientes e o . e ~ o ~
Startup D | Transicdo métricas relacionadas periodicidade semanais para |indicadores por ndo serem | e iniciar a mensuracao
erformance da olataforma especifica. debater sobre a | automatizados. de indicadores como
P P ' empresa. CACelLTV.
Reunibes e
LTV, churn, nimero de Os indicadores sdo | relatorios Automatizar os
Startup E| Escala |pedidos e, principalmente, monitorados trimestrais com | Priorizacdo de indicadores. |. .
g indicadores.
GMV. diariamente. todos os
indicadores.
Os indicadores de x _Centrallz? ras
: . Reunides informacdes de
Indicadores de modelo marketing, vendas e . . : .
mensais para | Falta de conhecimento diferentes areas por
Startup F| Escala |SAAS como CAC, LTV, customer success . ! . . ~
~ informar os sobre o0 método OKR meio da implementacao
Churn e MRR. sdo acompanhados |. .
indicadores de um software de

diariamente.

gestdo mais robusto.
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As startups pesquisadas encontram-se em diferentes niveis de
desenvolvimento, o que impacta diretamente na mensuracao de resultados. As
startups que estdo em processo de validacao do modelos de negdcios focam em
mensurar meétricas basicas de gestdo como faturamento e ticket médio,
relacionadas ao produto, a satisfacdo de clientes e comercial por meio do
acompanhamento do funil de vendas. Enquanto as demais, com modelos de
negocios validados, utilizam o método de OKR ou semelhantes para a
mensuracdo de desempenho, possuem indicadores e metas para cada area. O
acompanhamento varia entre as entrevistadas, € possivel observar que as
startups mais desenvolvidas acompanham os resultados de forma mais
constante, seja semanal ou diariamente por meio de ferramentas de business
intelligence. Nesse estagio, as startups analisam outros indicadores, que variam
conforme  com seu modelo de negdcio, entre os mais citados estao lifetime

value e custo de aquisicao de cliente.

Os entrevistados elencaram como principais dificuldades nas startups os

seguintes aspectos:

— Definicéo e priorizacao de indicadores;

— Problemas na implantacdo de meétodos como OKR por falta de
conhecimento;

— Falta de engajamento da equipe com as metas e objetivos tracados;

— Pouca agilidade na coleta de informacdes em funcdo da baixa

automatizacao de dados.

Em relacdo ao processo de captacdo de investimento, varia bastante de
acordo com o investidor em potencial, mas em geral ocorrem conversas sobre o
negocio, apresentacao de plano de negdcios e dos principais indicadores. Como
possibilidades de melhoria, os entrevistados apontaram o aprimoramento de
indicadores e de seus acompanhamentos como a implementacédo de um sistema

robusto para centralizar a informacao e automatizagéo da coleta dos dados.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho tem como um de seus objetivos identificar os indicadores
utilizados por startups e, com base nos dados analisados, é possivel observar
gue as startups mais desenvolvidas, ou seja, organizagbes com modelos e
servicos validados que ja tem um numero de clientes expressivo, pesquisadas
mensuram indicadores caracteristicos do modelo SaaS (Software as a Service)
e de maketplace. O primeiro é caracteristico por ter uma base de clientes que
gera uma receita recorrente, que exige mais controle e a¢gdes de retencao de
clientes do que em outros modelos como o de marketplace, portanto os principais
indicadores mensurados sdo churn — cancelamentos -, custo de aquisicao de
cliente, lifetime value (valor médio que um cliente investe na empresa, leva em
consideracdo o tempo de permanéncia na base de cliente, MRR (Monthly
Recurring Revenue) que representa a receita recorrente mensal da empresa. As
startups com modelo de negdécios de marketplace também adotam algumas
métricas utilizadas por startup SaaS, mas por ser caracteristico de vendas
especificas, ou seja sem recorréncia, atuam com fidelizacdo mas se voltam a
atracdo de clientes, sendo que em alguns segmentos como o de vestidos de
noivas, mercado de uma das startups pesquisadas. Assim como outras
empresas, tanto as inovadoras quanto as mais tradicionais, também mensuram
indicadores comerciais como conversao e efetividade de determinada campanha
promocional, e financeiros como faturamento, ticket médio e margem de lucro de

cada produto.

As startups em fase inicial, que ainda estao validando o modelo de negdcios

e 0 produto, costumam ter poucos clientes, portanto os indicadores de
desempenho sdo mais focados em conversao nas diferentes etapas do funil de
vendas, visto que analisar o0 nimero de clientes ndo € efetivo por ndo terem
volume de venda. Os empreendedores também acompanham faturamento,
diferente das mais experientes, com o objetivo de compreender o limite de gastos
gue a empresa suporta no momento, o ticket médio e métricas relacionadas a
performance do produto, que variam de caso a caso, e a satisfacédo dos clientes,
gue costuma ser medida de forma qualitativa por meio de pesquisa de satisfacéo
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aplicada pelo proprio empreendedor, o que gera muitas informagcfes para

possiveis melhorias.

A partir deste trabalho foi possivel também analisar dificuldades de
implementacado e gestao destas métricas, observa-se que as startups enfrentam
diferentes desafios e dificuldades na implementacéo de indicadores, algumas
citaram a definicdo e priorizacdo das métricas um grande desafio, uma delas
justificou que, inicialmente, ndo conheciam a importancia de cada métrica e por
iISso ndo conseguiam defini-las, enquanto a outra empresa afirma que passaram
por um periodo que gostariam de medir tudo, acha que todos os indicadores
seriam muito importantes para acompanhar o desempenho. Ha também startup
gue implementou o método OKR, em que havia um objetivo principal traduzido
por indicadores e metas compartilhados com cada area, e precisou lidar com a
falta de engajamento dos funcionarios, muitos dos quais ignoravam a meta por
imaginar que ndo poderiam alcanca. Entre outras constatagfes apresentadas

como resultado da pesquisa.

Percebe-se, com base nos relatos dos entrevistados, que a
implementacdo e acompanhamento dos indicadores de desempenho varia de
acordo com o modelo de negdcio, segmento e organizacdo da empresa, no
sentido de clima organizacional e rotina da operag¢do, em algumas situacdes
pode ser um processo que se ajusta facilmente ao dia a dia das equipes e em
outras demonstra ser mais complexo. Nado ha um método certo e sim o que
melhor se adequa aquela empresa, para identifica-lo € importante realizar
benchmark com outras organiza¢des semelhantes que, de alguma forma, sirva
como referéncia ou entdo buscar profissionais experientes que possam auxiliar
por meio de aconselhamento, o importante € ouvir outras experiéncias que
possam agregar conhecimento nesse processo de busca pelos melhores
indicadores. Além disso, os empreendedores devem utilizar o mesmo conceito
de teste com os indicadores que empregaram na validacdo do modelo de
negocios e do produto comercializado. Apdés buscar o conhecimento para
implementar alguns indicadores-chave, deve-se coloca-lo em prética, observar
e corrigir o processo até chegar em um gue seja adequado para a empresa. A
mensuragdo por OKR é a mais utilizada pelas startups atualmente, as quais

adotaram o método ou o adaptaram de acordo com suas particularidades.
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O comportamento de consumo esta evoluindo rapidamente e em resposta
a isso 0 mercado esta cada vez mais agil e competitivo, diante desse contexto é
dificil uma empresa obter sucesso sem conhecer seu desempenho, ao analisar
os dados é possivel reagir a adversidades de forma rapida, o que contribui para
a sobrevivéncia e o desenvolvimento da startup. E importante estabelecer metas
e objetivos, ter um parametro a ser atingido evita que a estagnacao, que é fatal
para um negadcio voltado a inovacgéao, as quais devem motivar e engajar a equipe,
portanto n&o podem ser faceis, nem inalcancaveis. E aconselhavel que as metas
sejam construidas em conjunto com todos os funcionarios nas organizagfes em
fase inicial, quando contam com poucos funciondrios, essa é uma acado
interessante para envolver e engajar a equipe, enquanto que em empresas mais
desenvolvidas, onde seria mais complexo definir metas ouvindo a opinido de
todos, pode ser acrescido um percentual de crescimento em relacéo ao historico
de indicadores, decisdes bem embasadas tendem a engajar mais as equipes

mesmo se tratando de uma imposicéo da diretoria para os demais.

Também é importante verificar a forma de coletar e monitorar os dados, o
volume de dados aumenta junto com o volume de vendas e o crescimento da
empresa, 0 que pode sobrecarregar a equipe, portanto o processo de
mensuracdo de resultado deve ser aprimorado e ajustado ao longo do tempo.
Aconselha-se a implementacdo de tecnologia, existem inUmeras ferramentas
gue podem ser utilizadas como apoio no processo ou softwares que mensuram
os resultados ou automatizam parte do processo com diferentes precos e niveis
de complexidade. Com o tempo e esforco é possivel identificar o0 método mais
adequado, quanto mais cedo o empreendedor comecar a mensurar o resultado,
mais facil sera dado que desde o inicio ele tera autonomia para diagnosticar
problemas ou possibilidades de melhorias e agir. Como afirma o investidor 3
“‘empresa pequena ou grande vocé sempre vai identificar e medir as mesmas
coisas, quando ela vai ficando maior, o controle vai ficando mais frequente
porque os erros podem ser mais impactantes”, embora ele estivesse se referindo
as formas de acompanhamento dos resultados em diferentes tamanhos, os
empreendedores podem considerar essa citacdo ao pensar nos indicadores,
poucos empreendedores se preocupam com as métricas de desempenho desde

0 inicio e acabam se voltando a métricas basicas como faturamento e satisfagéo
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do cliente, quando poderiam introduzir outras como lifetime value e custos de
aquisicdo de clientes, métricas de aquisi¢do e retencdo de clientes, além de
buscar as métricas mais utilizadas no modelo de negdécios em questdo. A
utilizacdo de indicadores desde o primeiro dia de operacdo é importante para
gue seja construido um histérico de dados, o que possibilita a andlise criticas
dos dados e a verificagao do crescimento da empresa.

Outro objetivo deste trabalho é ldentificar os critérios de avaliacdo de
empresas adotados por investidores-anjo e aceleradoras, sendo possivel
observar que, como ja fora citado, cada investidor tem sua tese baseada em sua
experiéncia profissional por se tratar de Smart Money, ou seja, aporte financeiro
junto de mentorias e aconselhamentos, o que exige um nivel de conhecimento
mais aprofundado sobre determinado mercado ou modelo de negodcios ou uma

rede de contatos que agregue conhecimento a empresa investida.

7z

Apés essa ressalva, o primeiro aspecto analisado é a equipe, 0s
investidores buscam negdcios com uma equipe complementar, se 0s sOCios Sao
da mesma area precisam se organizar para assumir diferentes papéis. A fim de
esclarecer essas funcdoes € possivel dividi-las inicialmente em duas:
desenvolvimento de produto e representacdo da empresa ou se preferir, gestdo
e operacao, visto que na fase inicial de uma startup € importante focar no
desenvolvimento e validacdo do produto e na busca por novos clientes; o
aspecto social e psicologico dos empreendedores também é considerado, visto
a importancia de ser adaptavel, saber lidar com situacdes adversas e conflitos
diante das incertezas que cercam esse periodo, 0s investidores costumam
acreditar que deve-se investir na equipe primeiro na equipe e depois na ideia,
visto que esta pode ser modificada com base nos testes e na aceitacao publico,
enquanto uma equipe dificimente € alterada. O tamanho do mercado e o
potencial do negdécio também sdo analisados, visto que uma startup precisa ser
um negécio escaldvel para gerar retorno aos investidores. Existem outros
critérios especificos de cada investidor, no entanto estes que foram citados tém

maior peso na deciséo.

7

Para buscar um aporte € essencial que o empreendedor busque
informag&o sobre o mercado e levante os nUmeros de quanto € necessario para
atingir determinado objetivo, o que poucos fazem atualmente perdendo a
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oportunidade de conquistar um aporte que pode ser fundamental para o
crescimento da empresa. Mostrar dominio sobre o neg6cio e 0 mercado que esta
inserido demonstra preparo e confianca, importantes no processo de captacéo

de investimento.

Este trabalho contribui para a literatura de startups por se tratar de uma
pesquisa de carater exploratério que levantou informacbes sobre a teoria ja
desenvolvida e a realidade das organizacdes em diferentes estagios de
desenvolvimento, aproximando a academia do mercado profissional e unindo o

aprendizado por meio da teoria e da experiéncia.

Contribui também para os empreendedores e startups, principalmente as
gue estdo em fase inicial, que podem utilizar as informagdes presentes para ter
mais conhecimento e se preparar para mensurar seu desempenho de forma que
consigam ter dominio sobre o momento pelo qual estdo passando e, com o
historico de indicadores, prever possiveis comportamentos ciclicos ou sazonais.
A pesquisa apresenta como 0 conhecimento e 0 acompanhamento de
indicadores de desempenho auxiliam os empreendedores a tomarem decisdes

e direcionamentos para o desenvolvimento da empresa.

O presente trabalho também contribui para as pessoas que desejam
tornar-se investidoras, ao passo que a pesquisa aborda dados de mercado com
panorama dos investidores-anjo e aceleradoras no Brasil e as experiéncias de
profissionais desse segmento, que relatam os critérios utilizados para selecionar
a empresa que recebera aporte, os valores que costumam investir, as
expectativas presentes e a forma como acompanham os resultados das

organizac0Oes investidas e como as auxiliam no processo de desenvolvimento.

Essa pesquisa possui algumas limitacdes por ter sido realizado apenas
em Porto Alegre, ignorando os diferentes contextos e deixando de levar em
consideracao particularidades regionais. A maior parte das startups participantes
da pesquisa estdo em estagio inicial e possuem pouca experiéncia com
mensuracdo de resultados, o que torna o trabalho menos enriqguecedor se
comparado com uma pesquisa realizada com mais startups de estagios de
desenvolvimento mais avancados. O tamanho da amostra, seus startups e

guatro investidores, é aceitavel em uma pesquisa qualitativa exploratéria. No
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entanto, a inclusdo de mais entrevistados pode contribuir para legitimar o que ja
fora trazido e diversificar experiéncias agregando mais dados a pesquisa. Os
critérios de selecdo das startups para a pesquisa sao abrangentes e ndo
especifica 0 segmento de atuacdo, tornar a pesquisa mais focada em um
mercado favorece a convergéncia de informagdes e gera maior confianga na

conclusdo dos resultados.

Essa pesquisa exploratdria gerou oportunidades para aprofundamentos
tanto os estudos relacionados a startups, quanto a investidores e formas de
captacdo de recursos a terceiros. Observa-se o0 desenvolvimento do
empreendedorismo no Brasil e a quantidade reduzida de artigos e teses com
este tema. Este trabalho proporcionou o levantamento de informacdes em
diferentes aspectos de uma startup como mensuram seu desempenho, se
utilizaram outro método e optaram por subtitui-lo, as decisdes tomadas com base
no monitoramento destes indicadores, as dificuldade e desafios ao implementar
métricas, 0 processo de captacdo de recursos de terceiros e o repasse de
informacdes a esses investidores, enquanto em relacéo aos investidores, foi-se
investigado os critérios utilizados para realizar um aporte, o formato de
acompanhamento da startup investida, fragilidades identificadas no mercado e
outros aspectos, sendo que cada um desses topicos citados podem se tornar um
tema de pesquisa e ser aprofundado, os empreendedores e profissionais que
pretendem comecar a investir em outras empresas precisam ter conhecimento
de pesquisas e fontes confiaveis, além de ser importante o fato da academia
estar atenta aos novos formatos de gestdo e de produto ou servico que o

empreendedorismo proporciona.
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APENDICES

APENDICE A - ROTEIRO COM STARTUPS

Este roteiro faz parte de uma pesquisa para um trabalho de conclusdo de
curso da Escola de Administracdo da UFRGS.

1) Como surgiu a startup? Como foi a trajetéria até aqui? (Objetivo: conhecer
a trajetoria)

2) Como a empresa esta organizada hoje?

3) Quais os principais processos de cada area? (Objetivo: entender o
funcionamento do financeiro, marketing, processos, pessoas para perceber

a maturidade da empresa)

4) Como voceés avaliam o desempenho atualmente? Como acompanham as

metas e objetivos? Quais indicadores vocés utilizam? (Se falarem de

indicadores)

5) Qual é a periodicidade de mensuracdo? Quem sdo 0s responsaveis pela

coleta destes dados?

6) Vocés ja utilizaram outros em algum momento? Como ocorreu esse
processo de escolha até a conclusao de que os atuais sdo os melhores para
mensurar o resultado? (Objetivo: identificar o processo até a selecdo dos

indicadores atuais)

7) Como estas métricas sdo acompanhadas? Elas séo revistas? Se sim, com
gual frequéncia? (Obijetivo: identificar o processo de acompanhamento,

periodicidade...)

8) Como a analise de resultado é utilizada para rever as estratégias e/ou

planos de acao? Exemplifique.
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9) Quais foram os desafios e dificuldades na implementacdo e no
acompanhamento desses indicadores? (Objetivo: mapear dificuldades)

10) J& buscaram aporte de investidores? Qual foi a receptividade? (Objetivo:
mapear dificuldades)

11) Como é o repasse de informacdes para o(s) investidor(es)?

12) Vocés acreditam que precisam melhorar seu método de mensuracao
e/ou acompanhamento? Por qué? Em qual aspecto vocés acreditam que ele

pode ser aprimorado?

Nome da empresa:

Numero de funcionarios:

Segmento:

Nomes dos entrevistados/representantes da empresa:

Tem faturamento (sim ou nao):
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APENDICE B — ROTEIRO COM INVESTIDORES-ANJO

Este roteiro faz parte de uma pesquisa para um trabalho de conclusao de curso
da Escola de Administracdo da UFRGS.

Nome do investidor:

1) Qual é a vantagem ao investir em uma startup em vez de buscar uma

empresa mais consolidada?
2) Quais os critérios para realizar um aporte?
3) O que vocé busca em uma startup ao investir?
4)Quais sao as expectativas depositadas nas startups que vocé investe?

5) Na selecao, o que vocé percebe como principais pontos fracos? (objetivo:

identificar lacunas de mercado)

6) Como as startups poderiam se planejar ou se preparar melhor para

concorrer a um aporte?

7) Qual a sua avaliacdo em relacdo ao acompanhamento de desempenho de
startups em diferentes fases de desenvolvimento - pré mercado, mercado e de

capital aberto?
NuUmero startups investidas:
Valor médio de aporte:

Ano de Inicio:

N° de Saida:
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