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) A BUSCA POR CAPITAL-SEMENTE:
UM METODO DE ORIENTACAO PARA EMPREENDEDORES DE STARTUPS

1 INTRODUCAO

Os anos 2000 representam nao s6 a passagem do século, mas um novo panorama para
os negdcios, uma vez que marcaram o inicio de uma revolu¢do que mudou a forma e a
caracterizacdo de novas empresas, o que ja se observava no final dos anos 90, segundo Dornelas
(2008), com a chamada bolha da internet. Essa mudanca gerou o que se chama de nova
economia no mercado (BUENSTORF; FORNAHL, 2009), permitindo que se venda produtos
e servicos pela internet ou no modo online; e acarretou a possibilidade de surgirem empresas
de bases tecnoldgicas, as startups, organizacdes tempordrias, em que um ou mais individuos
buscam por um modelo de negdcios que possa ser replicado e escalado, em um ambiente de
extrema incerteza (BLANK; DORF, 2014; RIES, 2012).

O mundo estava em meio a uma revolucao econdmica entre duas grandes eras: a da
Economia Industrial, até o fim dos anos 1990; e a da Informacdo (STARTUP ECOSYSTEM,
2019), que iniciou com o avango pds-bolha da internet. No que se refere a investimentos, uma
startup, dada sua natureza inovadora, tem como principal fonte de investimento o capital de
risco, ou venture capital (VC) (RAPINI, 2013). O primeiro aporte de capital de risco destinado
a startups, em seu estdgio inicial ou pré-operacional, chamado de early-stage, é o capital-
semente, ou seed capital (BLACK; GILSON, 1997), que serve para que a startup desenvolva
um produto ou faga testes de mercado (CARVALHO; RIBEIRO; FURTADO, 2006).

No mercado brasileiro, 0 movimento das startups vem crescendo com entusiasmo,
conforme a Associacdo Brasileira de Startups (ABS), elas ja passam de 12 mil
(ESTATfSTICAS, [201-7]). No Rio Grande do Sul (RS), soma-se mais de 900, cerca de 12%
da representacdo nacional, mais da metade estd na grande Porto Alegre (POA). Uma pesquisa
apontou que 70% das que estdo em atividade no pais foram fundadas entre 2016 e 2017
(STARTSE, 2017). Grande parte, aproximadamente 84%, estd entre as fases de validagdo e
tracdo, ou seja, no periodo destinado ao recebimento de capital-semente. Nesse crescimento, o
movimento de empreendedorismo ganha forca e serve como mecanismo que busca facilitar e
potencializar a ocorréncia de atividades positivas para a sociedade, caracterizando-se como a
consequéncia pratica e realista da geracdo e aplicacio de conhecimento (ACS et al., 2004).

H4 muitas oportunidades para o empreendedor, segundo Ries (2012), mas, € preciso ter
cautela com a tomada de decisdo. Ele avulta que o empreendedor de startups deve ter, dentre
suas habilidades, o falhar rdpido, do inglé€s, fail fast, um hébito no dia a dia desse tipo de
negocio. Um estudo da Fundag¢dao Dom Cabral (FDC, 2015) aponta que 25% delas interrompem
as atividades em menos de um ano, 50% em quatro anos € 75% em até 13 anos. As principais
causas apontadas sdo: falta de comprometimento integral dos fundadores; desalinhamento dos
interesses dos fundadores; e falta de capital para investir no negdcio.

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC, 2019, p. 11) destaca que
“empresas que ddo certo e chegam a uma fase madura costumam passar com éxito pelas quatro
fases em sua trajetoria, que sdo: ideagdo, validacdo, tragdo e escala”. Nesse cendrio, as fases
mais dificeis para uma startup conseguir gerar estimulos e capital sdo as iniciais, quando o
empreendedor ainda ndo tem nem um modelo de negdcios, nem estabilidade de mercado
(MEIRELLES; PIMENTA JUNIOR; REBELATTO, 2008). O capital-semente ¢ de suma
importancia, uma vez que, tendo em vista a relevante fun¢do de gerar estimulos junto ao pafs,
fomentando a sustentabilidade nos seus trés eixos: econémico, social ¢ ambiental (SERVICO
BRASILEIRO DE APOIO AS MICRO E PEQUENAS EMPRESAS - SEBRAE, 2018).

O tema central desta pesquisa esté relacionado aos empreendedores de startups em fase
early-stage, aos agentes de investimentos de capital-semente do RS e aos fatores que preparam
o empreendedor para receber esse capital. Este estudo limitou suas intencdes ao contexto de
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investimentos semente em startups de fase early-stage no estado do RS. Como problema,
identificou-se a falta de uma ferramenta que oriente esses empreendedores a buscarem
investimento do tipo semente, considerando que o preparo do empreendedor nessa fase inicial
¢ um dos requisitos para dar ‘vida longa’ a startup.

O Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID, 2020) determina que a capacidade
para um novo negdcio ter sucesso depende de alguns critérios: disponibilidade de fontes de
capital para cada estdgio da startup, talentos e mdo de obra qualificada, para combinar
capacidades técnicas, cientificas e habilidades de gestdo; cultura empreendedora, isto é, em caso
de equivoco, errar rdpido e corrigir celeremente; densidade de ambientes favoraveis as startups,
como o caso de incubadoras, aceleradoras e hubs de inovacdo; ambiente regulatério moderno,
agil e convergente aos novos modelos de negdcios; acesso a mercados e ganhos de escala
(interna e externa); e diversidade como fonte de repertdrio criativo. Assim, a situa¢ao problema
desta pesquisa busca compreender como o empreendedor de startup em fase early-stage deve
se preparar para buscar investidores-semente no Rio Grande do Sul?

Esta pesquisa objetiva desenvolver um método que oriente empreendedores de startups
em fase early-stage que buscam por investimento do tipo semente no RS. Para alcangé-lo, teve-
se como objetivos especificos: identificar e analisar a literatura nacional e internacional, assim
como frameworks existentes; realizar entrevistas com gestores de incubadoras, aceleradoras,
parques tecnoldgicos e investidores-anjo; detectar as razdes que levam os investidores de
capital-semente a investirem, ou ndo, em startups em fase de early-stage; e construir um método
que oriente esses empreendedores a entrarem no mercado em busca de capital-semente, no RS.

Isso se justifica pois o empreendedorismo tem se tornado um assunto cada vez mais
relevante nas universidades, dada sua importancia para a economia. Porém, as taxas de
mortalidade de pequenos negdcios sdo uma preocupagdo constante (DORNELAS, 2008). O
setor de investimentos em early-stage ainda € bastante incipiente (LIMA, 2018), representando
uma pequena fatia do volume total de investimentos destinados a startups. Ha uma lacuna entre
o periodo inicial e o de maturacdo, assim como o preparo do empreendedor para encarar a
trajetéria para o sucesso do negécio. A importancia de um método que oriente esses
empreendedores na busca por capital-semente pode ser de fundamental a economia local,
estendendo-se as esferas estadual e nacional.

A geracdo de empregos em longo prazo, a possibilidade de reducido dos indices de
mortalidade e a preparacdo do empreendedor na busca de sua sustentabilidade financeira podem
estimular um empreendedorismo mais consciente. Como contribui¢do pratica, esta pesquisa
pode auxiliar na melhoria da qualificacdo de empreendedores de startups, preparando-os para
tomar decisdes no rumo do negdcio. Para a academia, ha contribui¢cdes importantes no contexto
atual, no panorama de startups e investimento-semente, alinhando a pritica e a pesquisa
cientifica.

2 FUNDAMENTACAO

Schumpeter (1934), um dos pioneiros no estudo sobre o empreendedorismo, atribuiu
um carater inovador ao empreendedor. Para ele, inovacdo € introduzir um novo bem no
mercado, a abertura de um novo mercado, a criagdo de um novo método de producgdo, a
conquista de uma nova fonte de matérias-primas ou de bens manufaturados e a concepc¢ado de
uma nova organizag¢do de qualquer industria. Para Peng (2008), empreendedor € o individuo
que busca por oportunidades de mercado que ainda ndo tenham sido exploraras.

O termo empreendedor € derivado da palavra francesa entreprendre, que significa
individuo que assume riscos, e teve origem em 1725, sendo criado pelo economista irlandés
Richard Cantillon (PENG, 2008). A procedéncia da palavra francesa € de dois termos do latim:
inter e prehendere, os quais foram usados na Idade Média, no contexto militar, com o

significado de ‘proteger-se’. A partir do inicio do século XV, passou a ser empregado como
2



‘vir a enfrentar’ e, mais tarde, como o termo mais atual, 'tomar risco' ou ‘desafiar’ (UZUNIDIS;
BOUTILLIER; LAPERCHE, 2013).

Schumpeter (1947) evidencia a importancia do que ele chamou de destrui¢do criativa,
fazendo mencao ao cardter evolutivo do capitalismo, demonstrando que é com o surgimento de
novos produtos, métodos de produgdo, formas organizacionais e mercados que os modelos
antigos de negdcios deixam de existir, fazendo a economia prosperar. Na era da tecnologia, da
terceira revolucao industrial, novas formas de negdcios surgem e tomam conta do mercado, de
um jeito rapido, barato e melhor que as empresas tradicionais. A palavra inovacao teve origem
do latim, innovare e significa mudar. Pavitt (1984) argumenta que inovacio € condicdo sine
qua non para o progresso econdmico e para competir no ambito empresarial. No que diz respeito
a sobrevivéncia das empresas, Freeman (2008) doutrina que organizagdes que niao inovam
tendem a morrer, e faz meng¢ao a importancia, mesmo com incerteza, de uma rotina de inovagao.

Na publicacdo da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE, 2004), sao denotadas propostas que possibilitam compreender as diretrizes para a
disseminagdo da inovagdo. Inovar é implementar um novo conhecimento ou uma nova forma
de utiliza-lo, por meio de investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D), provenientes
da aquisicio de novas tecnologias. A teoria neo-schumpeteriana orienta a sociedade na
evolugcdo do sistema econdmico, evidenciando que o comportamento de busca pode ser
encontrado no processo de inovacdo e materializado em atividades de P&D, experiéncias,
tentativa e erro e sucesso e fracasso (CORAZZA; FRACALANZA, 2004).

Corazza e Fracalanza (2004) destacam que o principio trazido pela teoria neo-
schumpeteriana propicia a evolucdo do sistema econdmico porque as empresas capitalistas
procuram oportunidades de valorizacdo, seja pela diferenciacao ou por meio das possibilidades
de expansdo de suas fronteiras, a fim de valorizar o capital investido. Outra caracteristica das
startups é que, em alguns casos, quando citados alguns “unicérnios” brasileiros, como por
exemplo: 99, Nubank, Ifood e PagSeguro se tem as ditas organizacdes exponenciais, do inglés
exponential organization (ExO) (ISMAIL et al., 2015). Consoante Ismail et al. (2015), isso
acontece quando o impacto ou resultado de uma organizagdo € desproporcionalmente grande,
sendo pelo menos dez vezes maior, se comparado ao de seus pares.

Até antes do periodo da Era da Informacdo (STARTUP ECOSYSTEM, 2019), a
producdo das empresas era baseada em bens fisicos, como carros, casas € maquinas, mas, com
o inicio dela, o panorama mundial mudou, a informagdo tem como caracteristica ser de alto
impacto, atingindo em um tempo muito menor, um maior nimero de pessoas € institui¢oes, se
equiparadas a um modelo de negdcios tradicional, de acordo com Ismail et al. (2015). Esses
autores admitem que isso € proveniente do uso de novas técnicas nas companhias, que
alavancam tecnologias aceleradoras. Esses autores apontam dois aspetos fundamentais e
diferenciadores entre uma organizacdo exponencial e uma tradicional (linear): uso da
informacao como maior ativo e possuir acesso a recursos nao proprios da organizagao.

Para Blank e Dorf (2014), startup € uma organizacao temporaria de um grupo de pessoas
que busca desenvolver um modelo de negdcios repetivel, escaldvel e lucrativo. Blank (2005)
argumenta que uma startup nao €, definitivamente, a versdo menor de uma grande empresa,
uma vez que adota formas inovadoras em seu desenvolvimento, diferentemente das estratégias
das organizagdes tradicionais de grande porte. Esses autores abordam que, durante a sua
trajetdria, desde o inicio até o sucesso, uma entre quatro startups tende a sofrer com o fracasso.
Eles apresentam quatro estdgios pelos quais uma startup deve passar:

a) fase de hipédtese: quando se tem uma ideia, mas ainda ndo ha um produto ou servico
tangivel. O desafio € buscar por condi¢des para validar o problema que a startup esta
propondo resolver. Os processos de geracao de ideais iniciam nesta fase, com a busca
pela conexdo com a proxima fase, na qual Blank (2005) apresenta um Modelo de
Desenvolvimento de Clientes.



b) fase de validacdo: quando ja existe um produto ou servi¢co, mas ainda ndao ha
clientes/usudrios interessados. O desafio é encontrar adeptos a ideia e que aceitem
validar o uso da solugdo. Nesta fase, entra a utilizacio do Modelo Lean Startup, de
Ries (2012), que busca, com a aplicagdo de um teste chamado de Minimum Viable
Product (MVP), a aceitacdo do cliente/usudrio. O modelo é um ciclo de interacdo
com este “[...] a medida que os clientes interagem com os produtos, geram feedback
e dados” (RIES, 2012, p. 69). Nesta fase, para Blank (2005), aparece o termo
Product-Market Fit (PMF), que significa encontrar o mercado certo, colocar o
produto nele e achar compradores, com precgo correto.

c¢) fase de tra¢ido: quando o produto ou servigo ja foi validado no mercado, mas ainda
ndo hé geracdo de receita suficiente para sustentar o negécio. O desafio € tornar a
startup um negdcio, com o objetivo de ser uma empresa com potencial de escala. O
uso do Business Model Canvas € essencial para apresentar, de forma sist€émica, como
0 negodcio vai funcionar, possibilitando que se faca projecdes em cendrios € se
desenvolva os primeiros indicadores de performance, como indicam Croll e
Yoskovitz (2013). Os Indicadores de desempenho, ou Key Performance Indicator
(KPI), sdo métricas, acdes e controles de gestdo para entender o comportamento dos
negocios. Segundo os autores, as startups possuem determinados indicadores-chave,
dos quais € imprescindivel manter um acompanhamento para se ter sucesso na
tomada de decisdo.

d) fase de escala: quando j4 se tem um produto ou servico atendendo certa demanda,
mas ainda ndo se atingiu todo o potencial. O desafio € fazer a empresa conquistar,
em um curto espago de tempo, o maior nimero de clientes/usudrios e que ele se torne
exponencial. Embora esta fase ndo seja explorada nesta pesquisa, € importante cita-
la.

Contudo, em funcdo da propria forma de aprendizagem, como um diferencial das
startups, € possivel manter o crescimento e o desenvolvimento, de modo que os
empreendedores consigam aprender com os erros. Segundo Ries (2012), isso acontece, porque
as startups estdo expostas a mercados de extrema incerteza, diferentemente das organizacdes
tradicionais, que encaram mercados que reagem de forma controldvel e ciclica. O principal fator
para essa instabilidade € a dificuldade que elas t€ém ao comprovar e validar novas ideias ou
solugdes, até obterem a aceitacdo no mercado e conseguirem se sustentar. Blank e Dorf (2014)
e Ries (2012) acrescentam que o sucesso de uma startup depende, prioritariamente, de seu
processo de aprendizado e defendem que, caso elas falhem, que seja rdpido, pois quanto maior
for sua capacidade de assimilacdo do equivoco cometido, maiores serdo as chances de
sobrevivéncia.

Ries (2012) ressalta que existem trés atividades principais que caracterizam as startups:
transformar ideias em produtos; estudar o mercado e verificar a aceitagdo desse produto; e
analisar se este € sustentdvel nesse. Os conceitos apresentados por Blank (2005) e Ries (2012)
sdo mundialmente os mais utilizados pelas startups. Apesar disso, os autores Rostek e Skala
(2017) sugerem a necessidade de mais clareza nas defini¢des ao conceituarem e caracterizarem
uma startup, pois € preciso considerar o aumento de receita a taxas elevadas; o uso de
tecnologias avancgadas; o desenvolvimento de produtos inovadores; os gastos em P&D acima
da média; o fato de ndo possuir restricdes geograficas; a possibilidade de explorar
oportunidades no mercado; e o alto aporte de financiamento externo.

Ries (2012) discorre sobre sua falha na criacdo de sua primeira startup, indicando que
sentiu falta de conhecimentos especificos sobre métodos de administracao de empresas, ja que
possui graduacdo em Ciéncias da Computacdo. Para gerar uma startup de sucesso, conclui ele,
sd0 necessdrias praticas inovadoras de gestdo de negdcios, diferentes das que as empresas
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tradicionais praticam. Ele esclarece que decidiu estudar a metodologia criada por Taiichi Ohno,
em 1950, para que tivesse maior clareza sobre os conceitos relacionados a administragcdo. A
Lean Manufacturing (producao enxuta) foi incentivada no periodo de reconstru¢do do mundo
pos-guerra, a partir da década de 1950 (OHNO, 1997), com o objetivo de tornar mais eficiente
a producao de veiculos. Como a Toyota precisava atingir mercados maiores, com uma maior
variedade de veiculos, foi necessario que a montadora executasse suas operagdes com 0 menor
custo de producao possivel, com desperdicio zero, com melhorias na qualidade dos produtos e
nos custos logisticos de entrega. Ohno (1997) focou na reducdo de sete tipos de desperdicios:
producdo excedente, tempo de espera, logistica, excesso de processamento, inventario,
movimentos e defeitos.

De acordo com Schumpeter (1934) e Freeman (2008), sem uma mudancga tecnolégica,
ndo hé crescimento na economia, ja que sao essas que geram novos investimentos e permitem
o ganho de eficiéncia. Ao observar que determinadas organizagdes, ja consolidadas no mercado,
apresentavam dificuldades em inovar, Schumpeter (1934) apresentou o conceito de destruigao
criativa, postulando que a grande caracteristica do capitalismo € a reinvencao, tendo em vista a
inovacdo como propulsora dessa transformacdo. Bower e Christensen (1995), firmemente
apoiados a esse conceito, introduzem a chamada inovacao disruptiva, fendmeno pelo qual uma
inovagdo transforma um mercado ou setor existente com simplicidade, conveniéncia e
acessibilidade em empresas onde a complicacao e o alto custo sdo o status quo. Isso ocorre em
um nicho de mercado que estd defasado e parece desinteressante ou irrelevante, ele é
surpreendido por um novo produto ou ideia que redefine completamente a industria.

Christensen, Raynor e McDonald (2015) indagam se é possivel estabelecer inovagdes
disruptivas no mercado, provenientes de novos negdcios, pois, normalmente, as organiza¢des
estabelecidas as ignoram. Essas, por priorizarem o atendimento aos clientes de maior poder
aquisitivo, ignoram ou dedicam menos atenc@o aos de menor poder. Isso faz com que alguém,
com uma inovagao disruptiva e inovadora, forneca para esses, a um baixo custo, um produto ou
servico que resolva seus problemas. Esse € o processo que uma nova empresa, com poucos
recursos, se torna apta e capaz de enfrentar organizagdes tradicionais, consolidadas no mercado,
uma vez que investem em dois novos segmentos, caracterizados como menos rentveis: 0s
clientes novos e os de menor poder aquisitivo.

A primeira categoria de investimentos em uma startup ¢ feita pelo proprio individuo
que a fundou, o que se chama de bootstrapping, ou auto investimento (BLANK; DOREF, 2014).
Nesta fase, ainda ndo existem interessados na ideia, pois, provavelmente, ainda ndo foi a
publico. Os primeiros investidores, com capital de terceiros que acreditam na ideia, sdo os
familiares, amigos e tolos (por acreditarem apenas em uma ideia), do inglés Family, Friends
and Fools (FFF) (ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION AND
DEVELOPMENT - OECD, 2011). O capital de risco € a primeira fonte de financiamento, mas,
por conta do alto risco e das baixas chances de sucesso das startups de early-stage, a maioria
dos investidores de VC migraram para os investimentos de Private Equity (PE), um nivel acima,
chamado de late-stage, ou de segunda rodada, que requer valores maiores (OECD, 2011).

No Brasil, essa modalidade de investimento surgiu mais tarde e vem ganhando forca
nos ultimos anos. Em uma pesquisa realizada em 2015, o volume de capital comprometido
realizado cresceu consideravelmente, passando de R$ 63 bilhdes para mais de R$153 bilhdes
no ano (ASSOCIACAO BRASILEIRA DE PRIVATE EQUITY E VENTURE CAPITAL -
ABVCAP, 2015). O setor de VC contribuiu com a criagdo de muitas empresas bem-sucedidas,
apesar de sua intenc@o abarcar empresas nascentes e emergentes, como € o caso de Apple,
Microsoft, Intel e Fedex. Ainda, em 2017, a modalidade de VC bateu recorde no Brasil, tendo
sido realizados cerca de R$ 2,2 bilhdes de investimentos (ABVCAP, 2015), um crescimento de
56% em relacdo ao ano anterior, 57% de aumento no valor médio das rodadas de investimento,
sendo 95% destes em fundos estrangeiros. Dentre as modalidades de financiamento abrangidas
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pelo VC, estdo: incubadoras, investimento-anjo, aceleradoras e entidades e servicos de apoio
ao empreendedor e as startups. Os investimentos em capital-semente servem para o
desenvolvimento da empresa, desde a fase de ideacdo até a de tracdo de mercado.

O investimento-anjo ¢ a modalidade de investimento efetuada por pessoas fisicas que
possuem recursos proprios € investem em empresas iniciantes com potencial de crescimento.
Geralmente, esses investidores sdo empresarios ou executivos, que tenham expertise na area de
atuacdo do negdcio a ser investido. O que se pratica € a tomada de 5% e 15% de equity, a
contrapartida oferecida por capital financeiro e, as vezes, acontece o que no mercado se chama
de Smart Money, quando o investidor-anjo, aporta dinheiro e ajuda na gestdo, direcionando
contatos, eventos e profissionais a startup (KEPLER, 2018; ANJOS DO BRASIL, 2019). Esse
investimento vem crescendo no Brasil, pois conforme a Anjos do Brasil (2019), o volume quase
dobrou em cinco anos, passando dos R$ 450 milhdes em 2011 para R$ 851 milhdes em 2016.
Contudo, mesmo crescente, ainda estd muito abaixo do potencial, demonstrando pouco
crescimento desde 2015, por conta da crise econdmica que o pais vem enfrentando.

Para efeito de comparacao, nos Estados Unidos da América (EUA) ha cerca de 300 mil
investidores-anjo categorizados (KAUFFMANN FOUNDATION, 2016), enquanto o Brasil tem
em torno de 10 mil, um nimero que é 30 vezes menor. O pais quase ndo apresenta incentivos
ao investimento-anjo, justificando a falta de interesse de potenciais publicos, que preferem
manter investimentos em acdes do que serem adeptos a essa modalidade.

Como barreiras, identifica-se as elevadas taxas de juros reais praticados no pais, que
remuneram o capital em aplica¢Oes de baixo risco, acarretando desincentivo nos investimentos
em startups (KAUFFMAN FOUNDATION, 2016). A inseguranca juridica, também € um
obstaculo, uma vez que a justica do pais toma decisdes desconsiderando a personalidade
juridica de empresas, particularmente em casos de faléncia, possibilitando o acionamento
judicial dos bens dos investidores. E os aspectos tributdrios, que, ndo reconhecendo perdas,
penaliza esse tipo de investimento com altas taxas de imposto sobre ganho de capital,
comparado a outras modalidades de baixo risco (KAUFFMAN FOUNDATION, 2016).

No Brasil, o aumento das incubadoras vem ganhando forca nas ultimas décadas,
quando o indice de crescimento registrou uma média maior do que 25% ao ano (ASSOCIACAO
NACIONAL DE ENTIDADES PROMOTORAS DE EMPREENDIMENTOS INOVADORES
- ANPROTEC, [2020]). Atualmente, no ecossistema de inovacdo brasileiro, existem, em
operacdo, 363 incubadoras e 43 parques tecnoldgicos que surgiram com a sistematizacao do
modelo ensino-pesquisa no pafs, nas décadas de 1960 e 1970, por meio da estruturacdo dos
programas de pds-graduacdo. Com a chegada da Lei de Inovagcdao (BRASIL, 2004), interacdes
entre universidade e empresa comecaram a ser estimuladas de forma sistematica pelas politicas
de ciéncia, tecnologia e inovagao.

Recentemente, o novo marco legal da ciéncia e tecnologia alterou alguns pontos na Lei
de Inovacdo, a qual tem como finalidade incentivar o relacionamento entre as Instituicdes de
Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (ICTs), bem como o setor produtivo, com o intuito de promover
mais pesquisas e desenvolvimento tecnolégico no pais (BRASIL, 2004). A Financiadora de
Estudos e Projetos (FINEP), empresa publica ligada ao Ministério da Ciéncia, Tecnologia e
Inovacdo (MCTI), é uma das principais agéncias de fomento a pesquisa e inovacdo. Ela
seleciona e apoia projetos de diversos fundos, entre eles o Fundo Nacional para o
Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégico (FNDCT), o Fundo para o Desenvolvimento
Tecnoldgico das Telecomunicacdes (FUNTTEL) e os convénios de cooperagdo com
ministérios, 6rgaos e institui¢cdes (FINEP, 2009).

As aceleradoras t€m a funcdo de auxiliar e ajudar os empreendedores a definir e
construir seus produtos iniciais, elaborar o modelo de negdcios, identificar segmentos de
mercado e clientes e obter recursos como capital e funciondrios (COHEN; ROSENZWEIG,
2005). Similarmente as incubadoras, elas oferecem espacos fisicos, mentorias e consultorias as

6



startups (ANPROTEC, 2012; FISHBACK et al., 2003) e sdo empresas que, usualmente,
possuem, em sua composicao societdria, executivos ou empresarios de determinado setor com
conhecimentos especificos para auxiliar no crescimento das startups. No pais, elas t€ém crescido
em numeros (ABREU; CAMPOQOS, 2016), e, para a Anprotec ([2020]), existem 64 aceleradoras
em operacao, concentradas nas regides sul e sudeste. H4 setores que t€m ganhando mais forca,
como a Tecnologia da Informacdo (TI), a Educacdo e o Comércio, nos quais hd interesse das
aceleradoras em investir, frente as oportunidades no mercado brasileiro (BID, 2020).

3 METODOLOGIA

Lacerda et al. (2013) apresentam a Design Science Research (DSR) como uma ciéncia
que busca materializar os conhecimentos sobre um determinado projeto, desenvolvendo
solugdes para aprimorar sistemas ou resolver problemas e criar novos artefatos. Simon (1996)
aborda artefato como sendo algo criado pelo homem, que tem uma interface entre os ambientes
interno e externo de um determinado sistema. Lacerda et al. (2013) determinam que a DSR
fundamenta e operacionaliza a condu¢do de um estudo quando o objetivo € um artefato ou a
prescri¢ao de uma nova ferramenta. March e Smith (1995) acrescentam que € preciso classificar
os tipos de artefato, que podem ser: constructos, modelos, métodos e instalacdes. Sordi,
Meireles e Sanches, (2011) abordam que a DSR auxilia na criagdo de um artefato, pelo
incremento a base de conhecimento e pelo desenvolvimento de novas metodologias.

Assim, para a conducio desta pesquisa, o tipo de artefato definido é o método, pois se
encaixa na forma e na qualificacdo da classe do problema apresentado. Com isso, a metodologia
DSR contribuiu no avango deste estudo, na orientagdo de um modelo para startups em fase
early-stage que buscam por investimento de capital-semente, no RS. Lacerda et al. (2013)
estipulam trés etapas dessa metodologia, que sdo apresentadas ao longo desta subsecao.

A primeira etapa consiste em conhecer a ldgica para a construcdo das classes de
problemas: primeiramente, ocorre a definicdo do problema, que, para Lacerda et al. (2013), a
natureza pode ser pratica, tedrica ou inicial. Eles denominam de conscientizacdo quando surge
o interesse do pesquisador em estudar e entender mais sobre a situagdo problemdtica. Na
sequéncia, acontece a revisdo sistemdtica e aprofundada da literatura existente, para se
compreender com maior riqueza de detalhes as razdes pelas quais o problema se instaurou.
Bases de dados, estatisticas, causas-raiz e demais informagdes devem ser avaliadas e, por fim,
busca-se por artefatos existentes que possam resolver o problema identificado e prover o
conhecimento da respectiva classe. Nesse caso, testa-se os artefatos existentes para essa dada
classe, ou se busca por hipéteses de um novo artefato que resolva aquela classe de problema.

Conhecer e identificar a classe dos problemas para os quais estd se buscando uma
solucdo, por meio da introducdo de um novo artefato, ndao deve ser uma resposta pontual a
questdo identificada em um determinado contexto (VAN AKEN, 2004). Simon (1996, p. 65)
reforca que devem ser considerados alguns conceitos na busca pela solu¢ao de um determinado
problema, fazendo disting@o entre solu¢des Otimas (ideias) e satisfatdrias, reiterando que “uma
decis@o 6tima em um modelo simplificado s6 raramente serd 6tima no mundo real”.

A segunda etapa, de desenvolvimento, corresponde ao processo de concepg¢do do
artefato em si. Simon (1996) que ressalta que, tendo em vista que os objetivos e os ambientes,
interno e externo, ja foram caracterizados na etapa de conscientizacdo, € o pesquisador que 0s
estabelece. A concepcdo pode ter diferentes enfoques: algoritmos computacionais,
representacOes graficas, prototipos e maquetes em escala. Esse autor conclui que, nesta etapa,
deve ser concebido um artefato. No caso deste estudo, este serd um método, representado
graficamente em seu estado funcional.

Venable (2006) refere que a DRS pode servir para produzir conhecimento que seja
aplicavel e util para a solucdo de problemas, também com o aprimoramento de sistemas ja
efetivos e com a criagdo de novas solugdes. No processo de avaliacdo, verifica-se o
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comportamento do artefato no ambiente em que foi inserido, com relagdo ao que lhe foi
proposto solucionar. Conforme Worren, Moore e Elliott (2002), € necessdrio um conjunto de
procedimentos para medir o comportamento e o desempenho do artefato, sendo o principal
critério avaliativo o comportamento deste na prética, isto €, pragmaticamente.

A terceira etapa, de conclusao, se refere a formaliza¢do do processo e de comunicar a
comunidade académica e profissional sobre o artefato que foi desenvolvido. Com isso, na
comunicacdo, que € o passo final recomendado por Peffers et al. (2008), pode haver
dificuldades na divulgacdo no meio académico. O que acontece, nesses casos, € a circulacdo no
artefato no meio profissional, onde é facilmente difundido pelos tecidos social e econdmico,
assumindo diversas formas de comunica¢do e divulgacdo, as vezes opostas as aplicadas na
academia.

Como forma de preocupacio, a aplicagao pratica da pesquisa desenvolvida com apoio
da DSR e o artefato criado, os autores Tremblay, Hevner e Berndt (2010) defendem a
importancia de evidenciar a aplicacdo deste na solucdo de problemas reais. Como método de
avaliacdo, escolheu-se o experimental, o que depende tanto do artefato quanto das exigéncias
em relacdo a sua performance. Mentzer e Flint (1997) salientam que, como bom rigor ao
método, frente a metodologia da DSR, é necessario demonstrar e justificar os procedimentos
aplicados para maximizar a confiabilidade e os resultados quanto ao uso do artefato.

3.1 Procedimentos de Coleta

A coleta de dados, de acordo com Gerhardt e Silveira (2009), é um conjunto de
operacoes onde o modelo de andlise € confrontado com os dados coletados. Para a concretizagdo
dos objetivos propostos, este estudo se valeu da coleta de informagdes obtidas do mercado de
startups e investimentos do tipo semente, por meio de pesquisa bibliogrifica, andlise de
contetdo e entrevistas. O periodo de coleta foi entre fevereiro de 2019 e marco de 2020.

3.1.1 Unidade de analise e amostragem da pesquisa

Esta pesquisa foi desenvolvida no estado do RS e contou com a andlise literdria de
conteudos histdricos e de ferramentas nacionais e internacionais que as instituicdes de apoio e
fomento e os investidores de startups usam para auxiliar na decisdo de iniciar um processo de
investimento, como uma incubag¢do, por exemplo. Foram entrevistados os responsaveis pela
decisdo no aporte de capital do tipo semente: incubadoras; aceleradoras de startups; instituicoes
de apoio e fomento; e investidores-anjo.

3.1.2 Técnicas e instrumentos de coleta de dados

Este estudo aplicou técnicas e instrumentos para a coleta de dados, de natureza qualitativa,
conforme apresentadas: pesquisa bibliografica: é fundamentada por dados obtidos em livros,
artigos académicos, dissertacoes de mestrado e teses de doutorado; e entrevista: técnica
alternativa na busca por dados e informacgdes que ndo constam em documentos, € uma forma
de interagdo com outrem, quando acontece um didlogo assimétrico, durante o qual uma das
partes procura levantar dados enquanto a outra se apresenta como fonte de informacdo
(GERHARDT; SILVEIRA, 2009).

Efetuadas as entrevistas, notou-se singularidade em diversos aspectos apontados pelos
experts ¢ investidores que compdem e interagem no ecossistema gauicho. Observou-se que,
embora exista um consenso pratico e uma logica para o empreendedor tragar um caminho rumo
a procura do capital do tipo semente, os entrevistados concordam em vdrios pontos,
constituindo um padrdo. O questiondrio apresentou uma dire¢do preestabelecida, no entanto, o
pesquisador esclareceu aos entrevistados acerca da importancia em responder livremente, da
forma que lhes parecesse melhor, para que se tivesse mais fluidez e dindmica na entrevista.

O questiondrio tem seis perguntas-chave semiestruturadas que o sustentam, além das
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investigacdes feitas pelo pesquisador, que ocorreram ao longo das entrevistas, como: formas de
selecdo das startups; tomada de decisdo em quais investir; modelo de negdcios que € mais ou
menos aderente a tese de cada classe de investidor; entre outras. As perguntas foram
classificadas em duas fases: um olhar para o(s) individuo(s); e ambiente, suporte e investimento.
A ideia foi avaliar a perspectiva do respondente no que diz respeito ao ponto de vista tanto da
pessoa que estd a frente do negécio, o “idealizador” de uma startup, quanto do préprio
entrevistado, se colocando no papel de investidor.

3.2 Procedimentos de Analise

A andlise de conteddo é, para Bardin (2009), um conjunto de técnicas de andlise de
comunicacdo, que tem o intuito de obter, por meio de procedimentos sisteméticos e objetivos
de descricio dos contetidos das informacdes e mensagens, indicadores que permitam a
inferéncia de conhecimentos relativos as condi¢des de producdo e recepcdo dessas mensagens.
Esta pesquisa pds em prética procedimentos de andlise alicer¢cados no roteiro sugerido pela
DSR, do qual o passo a passo dos entregdveis orienta a propria conducdo. Ha trés fases
necessarias na avaliac@o de determinado contetido, evidenciadas por Bardin (2009): pré-analise;
exploracdo do material; e tratamento dos dados, inferéncia e interpretacao.

4 ANALISE DOS DADOS

Esta secdo tem por objetivo apresentar a sintese das percepgdes dos entrevistados,
experts e investidores, que contribui para a proposi¢dao de um artefato, extraido da metodologia
DSR. Nas proximas subsegdes, discorre-se as argumentacdes de cada classe: incubadoras;
aceleradoras; instituicdes de apoio e fomento; e investidores-anjo.

Conforme o processo da DSR sugere, o objetivo da metodologia é desenvolver um
método que permita solucionar um problema pratico. No caso deste estudo, € como o
empreendedor de startup em fase early-stage deve ser preparar para buscar investidores-
semente no RS. Este problema foi examinado com o apoio de diversas pesquisas, estudos e
razdes pela fatalidade das startups descontinuarem as atividades. Similarmente, pesquisou-se
possiveis frameworks que possam resolver essas questdes. No entanto, nenhum deles resolve,
todos eles, mas ajudam em fases especificas das startups.

Baseado nisso, construiu-se um roteiro de entrevistas, tendo como orientagdo a trajetoria
que um empreendedor faz até o momento de contato com o investidor. As entrevistas foram
aplicadas junto a experts e investidores desse tipo de investimento, na regido sul do pais. Como
resultado, extraiu-se diversos apontamentos nos quais os entrevistados discorreram sobre as
principais atividades, competéncias e critérios decisorios na escolha dos empreendedores e das
startups, nas quais irdo investir. O Quadro 1 exibe as palavras-chaves identificadas.

Quadro 1 — Palavras-chave identificadas na andlise das entrevistas

EMPRESAS INSTITUICOES DE INVESTIDORES-
INCUBADORAS ACELERADORAS APOIO ANJO
Termologia Eventos, seminarios e
Conceitos de startup e Termologia Termologia palestras
ecossistema Conceito de startup e |CERNE Termologia
Eventos, semindrios e palestras|ecossistema Visdo sistémica Consciéncia do que é
Visdo sistémica uma startup
. Validagao da ideia Validagdo da ideia
Matchmaking Capacidade de . ~
~ ~ . = Capacidade de execucdo
Compreensio execugdo Capacidade de execucdo .
S . . Buscar time
Disciplina Buscar time Busca por time
. ~ complementar e
Capacidade de Execu¢do complementar e e 1
multidisciplinar
Conhecimentos em Gestdo e [Validagdo do MVP no [Validagdo do MVP no Visdo sistémica




Finangas mercado mercado Compreender

Entender como se valida (de  |Sécios Modelo mental de minimamente de gestdo,
verdade) o produto multidisciplinares empreendedor finangas e marketing
Diferenciar um negécio Agilidade ao errar

tradicional de uma startup

Desafios regulatérios Desafios regulatérios
Desafios regulatérios  [Burocracia nos processos de |Aspectos tributdrios e
Aspectos tributdrios formalizacdo de CNPJ e de  |trabalhistas

Desafios regulatérios
Aspectos tributdrios

Legislagdo ] N
gislag alvard Legislacdo

. . .. [Metodologias sdo uteis apenas
Business Model Canvas Metodologias préprias se 0 empreendedor sabe o que KPIs
Desenvolvimento de Clientes |Business Model Canvas |- S <P . 4Y€ | Business Model Canvas

. . estd querendo solucionar com
Design Thinking Lean Startup A Lean Startup

a ideia

Retorno para a sociedade, em |Ganhos financeiros Retorno para a sociedade, em |Ganhos financeiros
forma de empregos para as Ganhos para a forma de empregos paraas  |Ganhos para a sociedade
pessoas e melhora na economia pessoas e melhora na Ganhos para o
economia local e nacional. Geragdo de empregos |economia local e nacional ecossistema

Fonte: elaborada pelo autor (2020).

Observa-se, no Quadro 1, as palavras-chave percebidas nas entrevistas efetuadas com
os experts e investidores do RS. Esse levantamento foi fundamental para a constru¢do do
método de orientacdo para empreendedores de startups em fase early-stage que buscam por
capital-semente. A cocriacdo do método, bem como a andlise de sua funcionalidade se deu ao
longo de sua evolugdo, desde o esboco de um protétipo, passando pela Primeira Versdo
concluindo com a Segunda Versdo. A préxima se¢do evidencia como ocorreu a constru¢do das
duas versoes.

S RESULTADOS DA PESQUISA

A realizacdo de entrevistas, a identificacdo e a andlise dos frameworks da literatura
nacional e internacional possibilitaram o desenvolvimento do que se chamou de Primeira
Versao do método. Como discutido na sec¢do 3.1, Simon (1996) concorda que, como resultado
nesta etapa de elaboragdo, € possivel conceber um artefato. No caso deste estudo, um método.
Apoés a sua construgdo, desenvolveu-se uma pesquisa, como etapa de avaliacdo, tendo sido
testada sua funcionalidade minima. Na sequéncia, experts e investidores interagiram com o
método, identificando corre¢des e complementariedades que poderiam ser mais funcionais.

Embora os testes tenham sido feitos em um ambiente controlado e lidico, a prova oficial
teve de ser postergada, uma vez que € preciso cerca de quatro meses para que o empreendedor
entre na etapa inicial e conclua o processo. O Método Primeira Versao prediz o que o individuo
que procura empreender em startups deve fazer, na busca da completude de cada etapa, até
alcancar o capital-semente.

5.1 METODO SEGUNDA VERSAO

Depois de receber as consideracdes gerais dos experts e dos investidores e a andlise
detalhada do pesquisador, foi possivel desenvolver a Segunda Versao do Método. Embora o
modelo tenha sido revisado e aprovado por eles, a aplicagdo pratica do Método acontecerd a
partir do segundo semestre de 2020. O periodo de interagdo € de cerca de quatro meses. Alguns
investidores ja4 demonstraram interesse para iniciar um piloto em seus processos de selecdo e
preparo para passar por seus respectivos periodos de investimento.

Ressalta-se que o objetivo desta pesquisa foi buscar solugdes para os problemas
relacionados a mortalidade das startups, como apresentam algumas pesquisas ja realizadas
(GLOBAL ENTREPRENEURSHIP MONITOR - GEM, 2017; PESQUISA DA ..., 2016;
SEBRAE, 2018; ABREU; CAMPOS, 2016). A taxa € de 3 em um periodo igual ou superior a

sete anos e de 2/4 em periodo igual ou similar a dois anos, tempo em que as startups estdo em
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fase early-stage. E importante frisar que as ferramentas e os modelos analisados na literatura
de Blank (2005), Ries (2012), Brown (2017) e Osterwalder e Pigneur (2011), por serem
complementares e especificas para momentos distintos, ndo sdo descartadas no método
sugerido pelo pesquisador, o qual tem seis etapas. Como consequéncia, a proposta é reduzir
essas taxas com boas praticas de empreendedorismo e gestdo de startups, bem como preparar
o empreendedor pra se tornar um empresario de sucesso.

Compreender: o empreendedor precisa compreender o que é uma startup, o que ele
fard para encontrar recursos e capital e deve tentar entender o vocabuldrio utilizado no
ecossistema das startups. A sugestio € que ele procure ambientes de inovacdo e
empreendedorismo para dialogar com pessoas sobre suas hipdteses, experiéncias,
conhecimentos, suas competéncias, capacitagdes e expectativas.

Interagir: o individuo deve interagir com pessoas de outras dreas, em eventos e
apresentar minimamente sua hipdtese, para saber se sua ideia estd com o foco na resolugdo de
um problema real. O que geralmente acontece € que ele avanca com a ideia, pensando na
solucdo e acaba ndo dando a devida atencao ao problema para o qual estd buscando resolucao.
Os investidores buscam por startups que estao resolvendo questdes reais € ndo por sugerirem
boas ideias.

Tornar: nesta etapa, o ja empreendedor busca pela validacdo de seu produto, ja tendo
passado por todas as outras etapas ele, agora, deve expandir seu time de profissionais, para
assumirem papeis na organizagdo, sendo as principais competéncias: conhecimentos de gestao,
financas e vendas. Os investidores procuram startups que tenham uma equipe complementar
com qualificacdes e competéncias distintas, ou a chance de aporte € reduzida. Isso ocorre, pois
um empreendedor nio consegue ficar focado em desenvolver a solu¢cdo a0 mesmo tempo em
que se preocupa com indicadores e métricas de vendas. A proposta € buscar a melhor validagdo
possivel do produto, coerente com a ideia, para que se entenda problema que a startup esta se
propondo a resolver, assim como a sua solucao, expressando a proposta de valor.

Resguardar: os empreendedores precisam ter conhecimento sobre aspectos
fundamentais relacionados a contabilidade e ao direito para os negdcios, que sdo valiosos para
tomar decisdes conscientes € com bom senso. Eles devem compreender os aspectos
relacionados aos investimentos, como sio, de que forma sao realizados, como funcionam os
acordos entre startup e investidor e o que cada parte espera. O conselho € formalizar a startup
quando se tiver mais aprofundamento nos testes de mercado com o MVP e se perceber, pelas
métricas de desempenho, que ha um segmento de clientes/usuarios disposto a comprar.

Os investidores dizem que com a solu¢cdo minimamente validada, com um time
complementar e com competéncias distintas, a startup tem que buscar pelo capital-semente para
o crescimento. Esse tipo de capital € indicado para startups em fase early-stage que buscam
melhorar e aprimorar a versdo do produto, expandir a busca e a comunicacdo com OS
clientes/usudrios, contratar funciondrios e melhorar o desenvolvimento do modelo de negécios.

Sustentar: conhecer ferramentas e modelos atuais de apoio a tomada de decisdo é de
suma importancia para o empreendedor. A sugestdo é que o empreendedor, desde o inicio da
trajetdria, busque por ferramentas e modelos de orientagdo e condugao para tornar a ideia uma
startup escaldvel, replicavel e lucrativa, de modo a ter ciéncia do que estd sendo analisado do
ponto de vista do investidor. Assim, as proprias ferramentas apresentadas na secdo 2, fazem
parte do aprendizado do empreendedor e da constru¢ao de uma startup.

Preparar: a etapa final € a de alinhamento de expectativas, onde o empreendedor
apresenta suas expectativas, ao receber o capital, e o investidor, ao aportar. H4 a obrigacao de
ambos cumprirem com o que foi acordado. Mas, entraves podem acontecer, por iSso O
relacionamento entre eles deve ser o mais transparente possivel. O investidor investe o capital-
semente de modo mais seguro, sabendo que as etapas citadas foram bem aproveitadas. O
empreendedor, tendo passado desde a fase de hip6tese até a fase de tracdo, tem experiéncia e
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condig¢des suficientes para receber o capital.

O Meétodo permanecerd disponivel virtualmente e serd distribuido de forma gratuita
pelas redes sociais da Associa¢do Gatcha de Startups e dos experts e investidores entrevistados
neste estudo. Igualmente, € importante ressaltar que o Método pode ser seguido pelo
empreendedor de forma autodiddtica, ou ndo. E, em caso de dividas, recomenda-se que o
empreendedor busque mentores, pesquisadores, cientistas e profissionais no mercado e em

eventos, em fases especificas ou no decorrer do processo.

6 CONSIDERA COES FINAIS

O propésito desta pesquisa foi desenvolver um método que oriente empreendedores de
startups em fase early-stage que buscam por investimento do tipo semente. Os objetivos, geral
e especificos, contribuiram para que se criasse um roteiro conduzido pela literatura e orientado
pela Metodologia escolhida, de modo a desenvolver um bom roteiro de entrevistas. Apds a
coleta dos dados, por meio da literatura sobre o tema e da andlise de modelos existentes, foi
possivel avaliar as informacdes obtidas com a percep¢do dos entrevistados de incubadoras e
parques tecnoldgicos, empresas aceleradoras, institui¢cdes de apoio e fomento ao empreendedor
e as startups e investidores-anjo.

Com isso, desenvolveu-se o primeiro produto, um método oriundo da metodologia do
DSR, que foi chamado de Primeira Versao, o qual foi devolvido aos experts e investidores
para que testassem sua funcionalidade e aplicabilidade e sugerissem melhorias e adaptacoes.
Na sequéncia, o modelo foi devolvido e revisado, levando-se em consideragdo as sugestdes
recebidas. Foi desenvolvida a Segunda Versdo. Dadas as circunstincias do processo
desenvolvido para este método, seu periodo para testar sua eficiéncia e funcionalidade pratica
€ de quatro meses, por isso a etapa final, sugerida pela Metodologia, estd sendo desenvolvida e
ndo consta neste estudo. Os envolvidos no processo de criagdo e desenvolvimento do método
se mostraram bastante otimistas com os possiveis resultados, ndo s6 no que diz respeito a
reduc¢do da taxa de mortalidade das startups no longo prazo, mas em uma provavel mudanga no
mindset dos empreendedores que, ao ingressar na trajetéria empreendedora, o facam com mais
cautela e cuidados, desde o primeiro passo.

Os resultados contribuem para o avanco de pesquisas e estudos cientificos que usam
bancos de dados, que poderdo utilizar este estudo como referéncia para pesquisas tanto
académicas quanto de natureza pratica. Como limitacdes, ressalta-se que a constru¢do do
método proposto foi desenvolvida para o contexto do RS e realizada junto a experts e
investidores de VC do tipo capital-semente, do mesmo estado. O modelo recebeu, ao longo de
sua elaboracao, interpretagdes e sugestdoes do pesquisador e pode ndo ser aderente em outros
contextos.

Recomenda-se, para estudos futuros, uma andlise de outros ambientes do pais e do
mundo, aplicando o método e testando sua efetividade em outros niveis tanto de startups mais
maduras quanto de diferentes categorias de investidores. Com isso, as contribui¢Oes para a
academia e para o mercado se tornam mais ricas, com conteidos que contribuem para o avango
do individuo, das empresas, das startups, do ecossistema de empreendedorismo e da sociedade.

O Método, em sua versao final, apesar de ter sido desenvolvido pelo pesquisador e
cocriado por experts e investidores do RS, pode ser estabelecido como uma ferramenta de uso
gerencial tanto para empresas de consultoria e mentoria a startups quanto para outros
profissionais, como advogados e contadores. E um instrumento que auxilia na orientacdo de
praticas de mercado para obtenc@o de investimento do tipo capital-semente e estd disponivel
para uso na web, sem custo, € pode se transformar em um produto desses profissionais.

Mesmo que o Método represente o ponto de vista de experts e de investidores do tipo
semente do RS, ele ndo garante que o investimento sera alcancado. Ele orienta boas préticas de
quem estd do lado oposto ao empreendedor, buscando por boas startups para investir. Porém,
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ha varidveis que dependem do contexto econdmico, do perfil do empreendedor e de outros
fatores ndo abarcados neste estudo. Contudo, seguir o Método sugerido assegura ao
empreendedor que o que € requerido pelo mercado gadcho de startups. Seguir o Método,
concede ao empreendedor ampla perspectiva do que se deve fazer para alcangar as melhores
chances na busca do capital-semente.
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