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RESUMO

Este trabalho apresenta a relacdo entre empreaedede empresas de base
tecnolégica e as fontes de recursos disponiveia estes empreendedores desenvolverem

seus negocios. Além disso também é analisado octogmurocratico na formalizacdo das
empresas focadas no mercado digital.

Palavras-chave: empreendedorismo — internet — keenfpital — investimento anjo



ABSTRACT

This paper presents the relationship between awetneprs in technology based
companies and the financial sources available &p ¢hn develop their business. Besides that
Is also analyzed the impact of bureaucracy in trenélization of startups focused on the
digital market.

Keywords: entrepreunership — internet — venturdtalp angel investment
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1 INTRODUCAO
O mercado brasileiro de empresas de base tecnal®gitadas ao mercado de

internet como um todo, as ja popularizadgtartups (empresas geralmente em fase
embrionéria, que passam por uma fase de validagdnetdcado e que se valem em geral de
grandes fontes de investimento para alavancarermegicio), mostra-se em uma fase de
rapida ascensao.

Este estudo busca aprofundar-se em quais fatosmpoalgesar de tudo, estar
retardando o desenvolvimento deste mercado no |IBremnsiderando a tdo propalada
dificuldade em se criar e manter empresas no miglal a burocracia excessiva para se
constituir uma sociedade e também as dificuldadesa se ter acesso a fontes de
financiamento que tornariam a empreitada viavelnt@f® estas que poderiam ser
financiamentos oficiais — BNDES e agéncias de fdameprincipalmente, empréstimos
bancarios e aportes de capital de pessoas fisfcasles de investimento).

Ao término deste estudo espera-se encontrar unda wigis detalhada sobre o
cenario de empresas de internet no Brasil, quaisnosntivos para o surgimento de
empreendedores neste setor econdmico, quais adppit barreiras para que tais atores
econdmicos tornem-se relevantes e consigam solerewo/longo prazo, fugindo do estigma
da alta taxa de mortalidade das empresas brasikemaseus primeiros anos de vida - 49.4%
das empresas encerram suas atividades nos dominasnanos (Servico Brasileiro de Apoio

as Micro e Pequenas Empresas, 2004).

1.1 Apresentacao do tema e sua relevancia
Empreendimentos ligados ao mercado de internetganhado relevancia no

ambiente global nas ultimas décadas. Mesmo ap@ha speculativa do inicio do século
XXI que atingiu 0 mercado americano e impactou esedvolvimento e, principalmente, no
financiamento de projetos ligados a rede mundiatafeputadores, o avanco de tecnologias
digitais tornou iminente o ressurgimento de um rdocde fundos de investimento e fomento
ao setor.

Apo6s a Oferta Publica Inicial de acdes do Google2@®4 na bolsa de valores
Nasdaq, ficou claro que, apesar da bolha, o avdacmternet sobre a vida cotidiana e o
ambiente de negdcios era um fato consumado, coramfos computadores pessoais no final
da década de 80 e inicio dos anos 90. Ao abripdatade forma extremamente exitosa, 0
Google mostrou ao mercado que a internet era uncaaeraberto e em expansao, com

potencial gigantesco de crescimento.



Considerando todo o potencial inerente a esta ptataforma de negécios, que
possui a capacidade de mudar desde a forma comversamos com amigos e parentes até
mesmo 0 modo como vamos ao supermercado ou canssgltam médico, por exemplo,
torna-se imprescindivel que os responsaveis pedendelvimento de politicas econémicas,
agéncias de fomento e fontes de financiamento aengdam o funcionamento do setor de
forma a estimular o desenvolvimento do mesmo.

O Vale do Silicio hoje representa um PIB de aprexiamene US$ 237 bilhGes
(Joint Venture, Silicon Valley Network, 2011), aprmadamente 13% do Produto Interno
Bruto (PIB) do estado da Califérnia, que hoje @apmximadamente US$ 1,9 trilhdo (Bureau
of Economic Analysis, 2011). Considerando que a\alpassou por um severo processo de
desindustrializacdo, com as principais empresasca®putadores, semi-condutores e
hardwareem geral que deram o nome ao local (ou seja, eapipse de fato se valem de
silicio para fabricar seus produtos) terceirizasdas produgfes fabris para outros paises,
principalmente do leste asiatico, € possivel infgtie boa parte deste PIB é gerado por
empresas ligadas a internet e ao desenvolvimerpeoodeitos e servicos para este mercado.

Dada a comprovada capacidade do setor de inteenggrdr riqueza para o pais, 0
tema ganha relevancia ao se notar o surgimentont ainda incipiente industria de
investimento de risco em internet concomitantementana explosdo de empreendedores
digitais, que, apesar de estarem surgindo em granaetidade, sentem-se muito pouco (ou

nada) amparados pelo governo em todas as suasciasta

1.2 Formulacéo do problema
Este artigo se propfe a analisar as dificuldadeschbaticas encontradas por

empreendedores focados no mercado digital pangegriampresas totalmente legalizadas no
pais, contribuindo assim ndo sé para a arrecaddgdmpostos mas também para a geracéo
de empregos.

Ao longo do estudo, através de pesquisas com engwderes e investidores é
esperado criar maior consciéncia sobre os maigrgaves considerados como impeditivos
para o desenvolvimento dos projetos, seja por disnem por excesso de burocracia ou por
ter custos considerados proibitivos para empreses rfilo possuem qualquer fonte de
financiamento externa, dependendo Unica e exclm&rge dos recursos de seus fundadores.

Ademais dos entraves burocraticos também se temrio acesso a fontes de
financiamento oficiais através das agéncias de ritanagovernamentais, empréstimos
bancarios (subsidiados ou nao) e capital de rissegtidores-anjo e fundos de investimento,
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principalmente). Sendo o acesso ao crédito um dogipais pontos de incentivo ao
empreendedorismo, a facilidade com que os emprderete locais conseguem capital para
iniciar as operacdes de suas empresas € um pomimgacta diretamente o resultado obtido
pelo setor no pais, além de nortear politicas pablide fomento.

Sendo assim, 0 problema a ser investigado nestguipasé quais 0s maiores
entraves atuais para o livre desenvolvimento deinthstria de empresas digitais focadas no
mercado de internet que tenha potencial para gecaita e emprego de forma consideravel

para o pais.

1.3 Objetivos do trabalho
Este trabalho objetiva desenvolver uma maior coenm@&o sobre o mercado

brasileiro de empresas de base tecnolégica focamlasercado de internet e, a partir das
informacgdes coletadas ao longo da execugcdo do mesiportar o desenvolvimento de
politicas que incentivem o surgimento e perenizagibas empresas.

Ao longo do trabalho seréa investigado o processtonealizacdo das empresas
de internet e compreender quais foram 0s pass@ss@ms para estarem totalmente aptas a
funcionar de acordo com a legislacéo brasileir@ig e, a partir destes dados entender se a
burocracia vigente € benéfica ao sistema, tornandwais funcional e objetivo ou se em
realidade vigora um caso de disfuncdo burocratedzindo a eficiéncia do sistema como

um todo.

1.4 Questdes da pesquisa
A pesquisa realizada com os empreendedores focodogsmpontos essenciais

para o desenvolvimento do trabalho: formaliza¢c&eatapresas (descobrir se a empresa esta
formalizada ou ndo, tempo necessario para cada dtformalizacdo e quais os documentos
necessarios para registro completo para inicio wacibnamento) e quais fontes de
financiamento estiveram disponiveis ao empreendgdorestimento anjo, fundos de
investimento, aceleradoras, incubadoras e fontemisfde fomento).

Estas informacdes foram captadas de forma a emtengeizo médio necessario
para se abrir uma empresa no Brasil, considerapddedo prazo para emissdao do Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas (CNPJ) até o registf@ontrato Social (considerando que a
grande maioria das empresas de internet iniciara gsparagcdes como Limitadas) na Junta
Comercial do respectivo estado.
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Em seguida foi perguntado como foi o acesso dogesngdedores a fontes de
financiamento em geral, com o objetivo de se gemaa maior compreensao sobre qual o
principal grupo que hoje fomenta o desenvolvimelgstas empresas.

Os grupos considerados na pesquisa foram os iduesti anjo (pessoas fisicas
gue investem quantias relativamente baixas em eaapr@ascentes e dao suporte no
desenvolvimento administrativo e testes de viadglio de mercado, em geral), fundos de
investimento (que foram considerados desde funsipscalizados em investimento de risco
no setor digital até empresas do proprio setortquoe areas de Fusbes e Aquisicdes com
atuacéao relevante no mercado) e fontes oficiafsrmento (BNDES, FINEP, etc).

Além destas fontes, também foram incluidas as Aadtgas (empresas que dao
suporte ao desenvolvimento de empresas durantedpsrielativamente curtos, aportando
valores pequenos de capital e entrando com graodeecimento do setor. S&o versdes
empresariais e melhor estruturadas do investido) amas incubadoras (entidades geralmente
ligadas a universidades, que fornecem espaco ertesupara o desenvolvimento dessas
empresas nascentes).

Com estas perguntas buscou-se entender a dinamsstal para o empreendedor,
ou seja, como o empreendedor vé o ambiente emsg@énserido e quais as fontes de apoio
gue mais fornecem incentivos para o desenvolvimg@mt@mbiente como um todo.

1.5 Contribuicdes esperadas
Com este trabalho, espera-se criar um ambientgivatianto do lado académico,

com incentivos maiores a conexdo entre pesquiseensitaria e mercado profissional,
passando pelo desenvolvimento de um ambiente d&ciesgque propicie capital suficiente
para o pleno florescer deste mercado. Por dltimas mao menos importante, espera-se
suportar o desenvolvimento de projetos de lei gaeritivem o empreendedorismo e reduzam
a burocracia existente hoje no pais para a abattigmpresas e contratagdo de funcionarios,
incentivando assim a criacdo de empregos que gerenutos e servicos de alto valor
agregado no longo prazo, incentivando o desenvelvimmde uma forte economia baseada em

tecnologia de ponta.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Esta investigacdo busca analisar os impactos defaia brasileira na evolucéo
do trabalho de empreendedores que atuam em empmdeshase tecnolégica focadas no
mercado digital, tendo em vista o grau de formefipadesta industria e 0 acesso destes
profissionais a fontes de financiamento existentepais.

De acordo com o 2° Censo Brasileiro da IndUstridPdeate Equity e Venture
Capital (Agéncia Brasileira de Desenvolvimento bktdal - ABDI, 2009), o Brasil
movimentou em 2009 aproximadamente US$ 39 bilhdesireestimentos em empresas
nascentes nos mais diversos setores, sendo queinapdamente 20% deste capital foi
empregado em empresas das areas de Tecnologitbdadgao e Informatica. Tendo isto em
vista pode-se afirmar que ndo ha escassez de Icppita suportar o crescimento destas
empresas, haja vista que o volume médio captadis pghpresas entrevistadas ficou em
aproximadamente R$ 100 mil.

Esta pesquisa teve como foco entender quais ospmia empecilhos para que 0s
empreendedores inovem e impactem o mercado, gerandita € empregos para 0 pais no
médio e longo prazo. A questdo burocratica impaadaracao de receita para o governo, pois
percentual significativo dos empreendedores mosimteresse em atuar na informalidade
como forma de reduzir custos, haja vista que ogasr de registro de empresa € custoso
(além das taxas de cada orgao onde € necessaastroadiinda ha custos advocaticios para
elaboracao do contrato social, por exemplo).

Nos ultimos meses o mercado brasileiro tem se #&peevido ao ingresso no
pais de fundos estrangeiros interessados em exphethor o mercado de empresaas de base
tecnoldgica focadas no mercado digital aqui preserifios Ultimos meses empresas como
Liberty Media (conglomerado norte americano de stimgentos em midia online) adquiriu
significativa participacdo na lIdeiasnet, fundo deestimento em empresas digitais, Unico
com capital aberto na bolsa (ig Startups, por Ggr2011).

Além disso, fundos como Accel e Tiger, dois dosames fundos americanos,
realizaram investimentos significativos em emprdsasileiras, adquirindo participagdes na
Kekanto e na Baby.com.br (iG Startups, por Stajt@fill). Assim como 0s grandes
investidores institucionais comecaram a demantidosibrasileiros com o alcance do grau de
investimento, os investidores de Private Equity termecado maior participagdo no mercado

local, atuando em geral em parceria com fundosdoca
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Esta movimentacdo tem como base a maior exposigd@ails na midia
internacional, ndo s6 por questdes macro-econdymeas também no cenério especifico de
empresas digitais. O Peixe Urbano, uma das mammggesas que atuam com compras
coletivas no pais foi recentemente indicado pelocbaGoldman Sachs como uma das
empresas de internet a passar por um processeda péiblica inicial de agdes em bolsa de
valor, (IPO na sigla em inglés) (Revista Exame, 1201

Sabe-se que, do lado do governo ocorrem tentatlease desburocratizar os
processo de abertura de empresas e acesso a ftntéeanciamento. Porém dado o
diversificado portfélio de setores em que deve mjara competitividade estratégica dos
negocios, a iniciativa empreendedora brasileiradacem empresas de base tecnoldgica ndo
tem total atencdo, competindo sempre com outr@sesetomo o agronegdécio, por exemplo.
Vérias cidades e estados tem buscado reduzir coteeqessario para se abrir uma empresa,
cuja reducdo do prazo médio de abertura de umaesmprara 7 dias, impulsionou o
surgimento de mais de 10 mil empresas na cidadeiiiosos 4 anos (G1 - O portal de
noticias da Globo, 2011).

Desenvolvendo uma politica que racionalize os sust@s exigéncias para se
abrir uma empresa, reduzindo o tempo investido peipreendedor neste processo € um
motivo de forte incentivo a legalizacdo de empresasnentando a geracao potencial de
receita para os cofres publicos.

A criacao de politicas publicas focadas no empregmismo deve ter como foco
a melhor da competitividade da empresa brasiledia 80 na questdo cambial, mas
principalmente no que tange a sua regulamentagé&didade para abertura e gestdo. O
modelo atual onde se necessita de entidades exfgana se abrir uma empresa (participacao
do advogado para assinatura do Contrato Sociaya geri-la (obrigatoriedade de assinatura
de contador nos livros contabeis das empresas),ogstos desnecessarios em processos que
poderiam ser geridos por sécios nos periodo dednamento da empresa em que as receitas
ainda s&o baixas.

Tendo isto em foco passa-se a buscar atravespEsjaisa comprovar o impacto
deste modelo dentro das empresas de base tecropEgiquisadas, expondo a forma como as

burocracias desnecessarias ndo possibilitam meé#sanvolvimento econdmico do setor.
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3 APRESENTACAO DO CONTEXTO

A relevancia académica e pratica desta pesquisinsgge no contexto do
surgimento de uma crescente industria focada erasimeentos em empresas de base
tecnoldgica focadas no mercado digital. Este mertewh atraido cada vez mais capital para
o Brasil nos ultimos anos (Agéncia Brasileira des@wolvimento Industrial - ABDI, 2009),
sendo responsavel por 19,9% do total do capita&sido no ano da pesquisa, algo proximo a
US$ 7 bilhdes.

Tendo este ambiente em vista, entender a dinanmeste dnercado, como a
burocracia governamental interfere na capacidadetralealno dos empreendedores ao
dificultar ndo s6 o surgimento de novas empresastambém impactando no trabalho diario,
ao criar regulamentacées e impostos que aumentencusi®s de operacdo ou criar
fiscalizagcbes sem qualquer intencdo educativa, soagnte para punir empresarios que nao
necessariamente agiam de ma-fé.

Desde 2009 o numero de acordos de investimento descido de forma
significativa, mostrando o aumento da confianga séodo investidor no potencial do
mercado brasileiro, mas do proprio empreendedodiemigar seus projetos. A média em
2009 foi de um investimento feito (ou divulgadoc@imente) a cada 2 meses. Em 2010 este
namero saltou para um anuncio mensal e em 201Trextm foi de 3 investimentos mensais
(ig Startups, por Startupi, 2011).

Com este ciclo de investimentos crescentes, derivadio s6 do aumento da
atividade econbmica no pais por causa da Copa duddle Olimpiadas, que levaram a
massivos aportes de capital governamental em vaness do pais, mas também pela
expansdo da classe média, potencial de crescind@enfmpulacdo com acesso a internet e,
principalmente, o aumento significativo da renda ttanilias de classe baixa, aumentando
sua capacidade de consumo, levaram investidonesgeiros a considerar o Brasil como um
importante destino de capital.

Sendo assim, é importante entender que o cenaietco brasileiro em geral
privilegia ndo s6 o surgimento de empresas de teas®logica focadas no mercado digital,
como também favorece o aumento constante das fdetdmanciamento disponiveis para
este tipo de empresas nascentes, dando-lhes napiacidade de se destacarem e crescerem

no longo prazo.



15

4 METODOLOGIA
Para esta investigacdo a metodologia utilizadarfm pesquisa quantitativa feita

com os empreendedores, através de um questior@rtento perguntas objetivas sobre o
processo de formalizacdo e acesso a capital ngiorde suas empresas.

Esta pesquisa envolveu 41 empreendedores focadoslesamvolvimento de
empresas de base tecnolégica focadas no mercadal digs mais diversos graus de

maturidade e recursos captados, apontando a ewedlegdercado como um todo.

4.1 Pressupostos metodoldgicos
Ao desenvolver o questionario e iniciar a referjg@squisa, assumi como

pressuposto que a melhor forma de abordar empreeredee tornar a amostra da pesquisa
suficientemente valida era necesséario desenvolwverfanmulério online ao invés de partir
para pesquisa direta por telefone ou presencial.

Este modelo de pesquisa foi escolhido para requatquer viés regionalizado do
resultado, partindo do pressuposto que empresasiageeram em Sao Paulo, dada maior
facilidade de contato com fundos de investimentosestidores em geral estariam mais aptas
a se desenvolverem no médio/longo prazo.

Sendo assim, a pesquisa foi toda embasada em ustiogé@eio desenvolvido
através da ferramenta de pesquisas do Google,tiga@itivre acesso a todos os interessados

em participar da pesquisa.

4.2 Estratégia de investigagao
De forma a garantir maior compreensao sobre o tentandendo a mentalidade

dos empreendedores, suas maiores dores e difieddanl decorrer do trabalho com suas
empresas, tornou-se necessaria uma maior paréidpan feiras, eventos, palestras e foruns
sobre o tema empreendedorismo digital.

Esta estratégia foi utilizada como forma de imens@amercado, possibilitando
maior contato com os dois lados presentes em ugeciagdo de investimento em empresas
digitais, a saber o empreendedor e o investidosteDBbrma, como forma de desenvolver
melhor compreensdo, conversas informais com emgeeenes e investidores foram
realizadas, de forma a entender a visdo deles salmscimento deste mercado no Brasil.

A forma utilizada para promocionar a pesquisa fommcipalmente canais de
midia social e midias especializadas em “startympsficipalmente o portal iG Startups, que

publicou “A pesquisa € voltada para startups e(&bsé Lacio Teixeira Cordeiro Junior)
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convida nossos leitores a participar. [...] Acraglibs que pode ser muito importante para o
nosso mercado.” (iG Startups, por Startupi, 2011).

Como experiéncia de imerséo, o pesquisador deio iatt desenvolvimento de
um projeto empreendedor focado neste mercado Idigiea forma a garantir maior
compreensao sobre o funcionamento do mercado eigaimente o relacionamento de

empresas nascentes deste setor com a burocrasiaibaa

4.3 Procedimento de coleta de dados
A coleta de dados foi realizada através de quesimramplamente divulgado

através da midia especializada em internet, conigiaamo portal iG Startups (iG Startups,
por Startupi, 2011) e midias sociais (Facebook iteny sendo que estes ultimos esforgos
foram feitos com foco em perfis especializadosenestrcado.

Junto a isto foi divulgado questionario aberto,edeslvido em ferramenta de
pesquisas do Google, valendo-se de questbes radpmente de mdltipla escolha,
estreitando o foco da pesquisa para o objetivo @gpaéisentado, criando maior coeréncia entre

0s entrevistados e o objetivo de pesquisa.

4.4 Procedimento de andlise e interpretacéo de daglo
Os dados foram analisados a luz da realidade edoadresileira, gerando uma

comparacao com dados econdmicos dos Estados Udelésrma a se poder fazer discussdes
embasadas sobre o volume de capital movimentadvasil e no Vale do Silicio.

Para cada pergunta foi gerado um grafico de forfiezibtar a analise dos dados
coletados, gerando uma modelagem padrao e indidestivos da movimentacao atual do
setor, desde o numero de dias necessario parai@bed uma empresa até o volume de

capital investido até o momento.
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5 ANALISE DE DADOS

Analisando os dados coletados durante a pesquadizaca para este trabalho
chega-se a conclusdao que o empreendedorismo faradempresas de base tecnoldgica
focadas no mercado digital no Brasil € um moviman#joritariamente ligado ao publico
masculino (39 dos 41 entrevistados) e com idadgiorfaos 30 anos (28 em 41), 0 que nos
leva a inferir uma forte presenca de um componansgElémico na formacdo dessas novs
empresas.

Os principais setores de atuacédo apontados naipasgastram forte presenca de
componentes de comeércio eletrénico e seus deriatibzacio de redes sociais e aplicativos
moveis como forma de alavancar as vendas), tends esrtentes aparecido em 41 das 77
respostas obtidas nesta pergunta em especificentosvistados podiam indicar multiplos
setores, por isso a soma das respostas € superimtah de entrevistados). Os guias de
conteudo (avaliacdo de produtos, servicos e logais,exemplo), que sdo um importante
gerador de trafego para comércio eletrdnico ou regara unidades fisicas também teve
desempenho relevante, tendo aparecido em 7 resposta

A maioria dos entrevistados (26 no total) ja foimsbm suas empresas, ou seja,
estdo com situacdo ativa no Cadastro Nacional deoBs Juridicas (CNPJ), Contrato Social
registrado em cartorio e demais regularizacfes ssadas de acordo com a atividade
(cadastro junto a Prefeitura para emissdo de risaservicos, alvaras de funcionamento,
registro junto a Secretaria da Fazenda do Esta@docpaulacdo de mercadorias, etc).

O prazo médio total para formalizacdo, calculadiizahdo o ponto maximo de
cada opcao da resposta considerando somente evistailos que ja formalizaram suas
empresas, foi de 82 dias, pouco acima da médimmalaiivulgada pelo Sebrae, de 70 dias
(Administradores.com, 2006). O mais trabalhos@fobtencéo do registro na junta comercial,
que demorou em média 46 dias, enquanto o CNPJ temomédia 36 dias. Os principais
argumentos para nao formalizacdo até o momentanfofalta de necessidade devido ao
estagio embrionario e ndo estar operacional.

No que tange a abertura para entrada de invessidarempresa no futuro, 29 dos
entrevistados afirmaram ndo terem previsto em stratera societaria a participagdo de
investidores, o que mostra ainda um certo distaredo dos empreendedores do ambiente de
investimento em geral. Este dado releva uma baiatundade do mercado brasileiro de
empresas de base tecnolégica focadas no mercadal.digm setor da economia que é
altamente dependente de capital, por necessitardadede obra especializada e tecnologia de
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ponta, deveria estar mais preparado para trabalbrar investidores, considerando que a
consolidagéo destas empresas no mercado depeimlesiEmentos consideraveis.

Isto reflete no nUmero de empresas que tiverammaltypo de aporte externo
(somente 11 empresas ja receberam investimentojlosque 29 empreendedores estdo
tocando as empresas com capital proprio. O quecg® aqui ndo € ir contra técnicas de
autofinanciamento. Porém, com o auxilio de inveséd e quantidades substanciais de capital
aplicado, as empresas poderiam estar em estagiesmaduros, ou terem suas hipoteses de
mercado validadas de forma mais efetiva, adiantandada ao mercado.

As entidades que serviriam de suporte para estatgsicdo e busca de
investimento externo, que séo as incubadoras eradefras de negdcios ndo sdo acessadas
pela grande maioria dos empreendedores (somentescadam aceleradoras e 4 buscaram
incubadoras), por motivos que vao desde a dist§nuigtos destes programas de aceleracéo
estdo concentrados no Rio de Janeiro e Sdo Pamloexemplo) até mesmo a falta de
interesse por considerar que o surgimento do motonge aceleracao foi muito rpido para
0 pouco sucesso que o mercado empreendedor temasib B

Com as incubadoras os problemas apontados vao desaléo custo para
incubacéo, falta de incubadoras na regido ondepaesian se encontra e até criticas ao modelo
desenvolvido até o momento no Brasil, que, segumiaos empreendedores, é apenas uma
“muleta” para empresas, sem fazer qualquer trabalbfundo de preparacdo das empresas
incubadas para o mercado.

A concentracdo de incubadoras e aceleradoras nesteudode explicar, ou ser
explicado, pelo alto grau de concentracdo de eraprés base tecnoldgica na regido. Das 41
empresas analisadas nesta pesquisa, 26 se encentr&@o Paulo, Rio de Janeiro ou Minas
Gerais. E sabido que algumas aceleradoras, comelaradora de negocios, gerida por Yuri
Gitahy, tenta escalar o modelo e leva-la para reaiados, ndo se focando em cidades
especificas, como o caso da 21212, que possuiGszfisico no Rio e foca seus esforgos de
mentoria na cidade, fazendo com que os empreereteder desloquem para la com certa
frequéncia.

Apesar da resisténcia dos empreendedores a inaalsadoaceleradoras, que
deveriam cumprir um papel de prepara-los para umeatm mais estruturado com o mercado
de investimento, quase 50% (20 em 41) das empjasasntactaram investidores-anjo,
pessoas fisicas especializadas em aportes pegdencapital (em geral um volume de até
R$ 200 mil) e que, além do capital financeiro, steen também seu capital intelectual e rede

de contatos, auxiliando no desenvolvimento gerédei@mpresa investida.
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Além disso, 13 empresas ja contactaram diretammdos de investimento,
mas o0s problemas reportados neste contato refedgms paradigmas do mercado brasileiro.
De acordo com Claudio Furtado, professor respohgiele Centro de Estudos de Private
Equity e Venture Capital da Fundacdo Getulio Var(@¥CEPE), a taxa de desconto
utilizada por investidores em operacdo de Ventuapit@l (investimento de risco em
empresas nascentes) é de aproximadamente 45% aerguanto nos Estados Unidos esta
mesma taxa se encontra proximo dos 15% ao ano.eStartaxa de desconto, os investidores
buscam um nivel de detalhamento operacional e elis@io de receitas que empresas em
estagio inicial, que estdo validando mercado anest hipdteses com o cliente em geral nédo
possuem, impossibilitando que os dois lados cheguaoordos considerados aceitaveis.

Com isto, empreendedores em geral buscam dar giprs passos sempre com
as proprias pernas, de forma a valorizar maishalin@ e conseguir negociacdes mais solidas,
aumentando seu poder de barganha. Isto gera wmag&utde mercado ndo otimizado, pois ao
mesmo tempo que forga a criatividade do empreemddelga-se a maior demora para
ingressar no mercado por falta de capital e difi@dé pra se atingir uma massa critica
considerada 6tima para validar o modelo, que sed rapido caso houvesse uma melhor
estrutura gerencial ou verba disponivel para meugggpor exemplo.

O que se depreende dos dados coletados é o fapoedgor falta de experiéncia
gerencial e administrativa, boa parte dos emprekmnds acabam n&o contactando de maneira
efetiva os investidores, chegando sempre em siiudgaesvantagem para discutir contrato
com profissionais que sdo especialistas neste lasgaumentando a desvantagem inerente ao
processo. Caso buscassem mais contato com orgaeszage focam em dar este suporte
inicial (caso de incubadoras e aceleradoras, pempbo) o contato com investidores anjo ou
fundos de investimento poderia ser mais proveitosaumentar o niumero de transacoes

realizadas.
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6 CONCLUSAO

Analisando tudo que se foi pesquisado e debatidooatnomento é possivel
chegar a conclusédo que o setor de empresas décoasédgicas focadas no mercado digital
no Brasil estd em franca expanséao, apresentandoiroento ndo sé no nimero de empresas
mas também no numero de investimentos recebidos pelpreendedores.

Este cenario tende a ser uma constante nos proamms com o aumento da
atratividade econdmica do pais, devido aos investios feitos pelo governo federal e
iniciativa privada, que tem gerado aquecimento el@mahda em todos os setores, gerando
elevacéo do potencial de consumo da populacédéragm geral.

Além do aumento dos investimentos no pais, a reddgdaxa de juros béasica da
economia, que no passado recente chegava a 40%0agaaminha para valores com um
digito, aumentando a atratividade de setores cois n&ro intriseco, como as empresas
nascentes em qualquer setor, que, por ter poucemmuum tempo de mercado, Nn4o possuem
estabilidade suficiente pra se ter acesso a fomeesrédito dentro do sistema bancario
tradicional.

Sendo assim, o empreendedorismo focado em empiteshase tecnoldgica no
mercado digital tem potencial para crescimento resiBem proporcdes consideraveis nos
proximos anos, nao soé pelo aumento da quantidadegeesendedores focados neste mercado,
mas também porque ha fluxo de capital estrangésfmodto a investir neste setor no pais nos

préximos anos.
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APENDICE A — ROTEIRO DE ENTREVISTAS

AMBIENTE EMPREENDEDOR NO BRASIL

Pesquisa para Iniciacao Cientifica na FGV-EAESP sobre o mercado brasileiro de startups, analisando
entraves burocraticos e fontes de financiamento disponiveis.
* Required

1. Qual o setor de atuacdo da sua startup? *

Comércio Eletrbnico (e-commerce)

Comércio Social (social commerce)

Comércio Mdével (mobile commerce)

Redes Sociais (aplicativos pra redes sociais ja existentes e novas formas de interagdo social)
Guias de conteldo (avaliagdo de locais, de servigos, produtos, transito, etc)
Desenvolvimento de Softwares

Portal de contetdo

B A R

Outro (Indique na caixa abaixo)

Outros setores de atuacaoComplemento da Questéo 1

il
1 N

. Qual a sua faixa etaria *Indique a faixa etaria em que vocé se encontra

N

Menos de 20 anos
Entre 21 e 25
Entre 26 e 30
Entre 31 e 35
Entre 36 e 40

onoononn

Acima de 41

[

4. Sua startup esta formalizada? *Possui CNPJ, emite nota fiscal e esta devidamente registrada nos
O6rgaos competentes (Receita Federal, Estadual e Municipal, etc)

C
C

3. Sexo *

Sim

Nao
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Por que nao?Caso vocé tenha respondido sim, pule para a 5.

il
K1 ol

Quanto vocé investiu na formalizagdo da sua empresa? *Conte os gastos para Contrato Social, CNPJ,
contador, advogado, etc. Cologue o valor na forma R$ 1.000,00. Caso ndo tenha formalizado sua

empresa, coloque R$ 0,00

5. Quanto tempo demorou o registro da sua empresa na Junta Comercial? *Considere desde o inicio
da redacéo do Contrato Social até o registro em definitivo na Junta

C Menos de 15 dias
C Entre 15 e 30 dias
C Entre 30 e 60 dias
C Entre 60 e 90 dias
C Mais de 90 dias
C

Ainda nédo registrei minha empresa

6. Quanto tempo demorou a emissao do CNPJ da sua empresa? *Considere desde a data que se
buscou agendamento com a Receita Federal até a emissao do Cartdo CNPJ

Menos de 15 dias
Entre 15 e 30 dias
Entre 30 e 60 dias

C
C
C Entre 60 e 90 dias
C Mais de 90 dias
e

Ainda ndo tenho CNPJ

7. Foi necessario algum tipo de registro junto a Prefeitura? Se sim, qual (is)? *
Nao foi necessario

Emisséo de Nota Fiscal de Servigos

Alvaréa de funcionamento

Licenca do Corpo de Bombeiros

-
-
-
-
-

Ainda néo registrei minha empresa

8. Vocé contratou alguma empresa para auxiliar no processo de abertura da sua empresa? *
> N&o, fiz todo o processo sozinho
o Sim, contei com o auxilio de um advogado

Sim, contei com o auxilio de um escritério de contabilidade
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C
C

Outro

Ainda ndo registrei minha empresa

Outras formas de auxilio para abertura da empresaComplemento a pergunta acima

i b

9. A estrutura societaria da sua empresa prevé entrada de sécios investidores? *Ao criar seu Contrato
Social foi pensada a inclusdo de instrumentos de Governanca Corporativa (Conselho de
Administracao, Relatérios Gerenciais, Ferramentas de Gestao, etc)

C
C

Sim
Nao

10. Quantas pessoas trabalham na sua empresa além dos socios? *Aqui pode se incluir CLTs,
Terceirizados, Estagiarios, PJs, etc.

C 0

C lab

C 6al0

> 11a20

C Mais de 20

11. Sua empresa tem algum funcionario contratado por CLT? *

C Sim

C N&o

12. Qual o modelo de contratacdo mais utilizado na sua empresa? *

> CLT

> Contratos de prestacéo de servico (Terceirizados)

> Estagiarios

o Pessoa Juridica (Funcionarios criam empresas para emitir nota fiscal contra a empresa)
o Outros (por favor, informe no quadro abaixo o modelo de contratacdo utilizado)
E

Nao tenho funcionarios
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Outras formas de contratacéo utilizadaComplemento a pergunta 12

5

il
K1 ol

13. Encontrou alguma dificuldade no processo de contratacdo/demissédo de CLTs? *Caso ja tenha
algum funcionério CLT, fale sobre como foi o processo de contratagdo. Caso néo, expliqgue se houve
algum entrave qgue impediu de contratar.

5

il
K1 ol

14. Sua empresa ja recebeu aporte financeiro externo? *Considere empréstimos bancéarios, amigos,
familiares, fundos de investimento, recursos governamentais (FINEP, FAPESP, etc), aceleradoras,
investidor-anjo, entre outros.

C
C

Sim

N&o

15. Quais fontes de investimento sua empresa recebeu? *Indique aqui de onde sairam 0s recursos
utilizados para criar e alavancar sua empresa
Recursos préprios

Empréstimo de amigos

Empréstimo de familiares

Investidor anjo

Fundo de Investimento

FINEP

Incubadora

Aceleradora

Empréstimo bancario

2 ([ (N B

N&o recebi aporte

16. Quanto de investimento vocé recebeu? *Considere todas as fontes citadas na pergunta 15,
mesmo 0S recursos proprios que ja foram investidos ou estdo disponiveis pra investimento na
empresa.

C Menos de R$ 5 mil
C Entre R$ 5 mil e R$ 10 mil
C

Entre R$ 10 e R$ 25 mil
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C Entre R$ 25 mil e R$ 50 mil
C Entre R$ 50 mil e R$ 100 mil
C Entre R$ 100 mil e R$ 300 mil
C Mais de R$ 300 mil

E

N&o recebi aporte

17. Vocé teve acesso a forma oficiais de investimento? *FINEP, BNDES, Funda¢cBes de Amparo a
Pesquisa (FAPESP, FAPEMG, etc),

C
C

Sim
Nao

Como foi 0 processo de acesso as fontes oficiais *Caso tenha respondido nao, responda se néo teve
interesse ou O que no processo o impediu de ter acesso a essas fontes.

18. Vocé buscou investimento anjo? *Investidores anjo sdo pessoas fisicas que aportam dinheiro em
empreendimentos no momento em que eles estdo em fase pré-operacional.

C
C

Sim
Nao

Caso tenha buscado, como foi o processo de contato? Caso contrario, por que nédo? *Apresente em
poucas palavras como foi 0 contato com anjos ou porque ndo se interessou por este modelo de

:

ll

4 3

investimento.

19. Vocé buscou aporte de fundos de investimento? *Considere ndo s6 Fundos de Investimento como
também empresas com politicas de investimento (BuscaPé, RBS, IdeiasNet, Google, Fundo Criatec
etc)

C
C

Sim

Nao
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Explique como foi o contato com fundos de investimento ou porque néo teve interesse neste modelo
de financiamento *Complemento a pergunta 20.

il
K1 ol

20. Vocé participa/participou de programas de incubac¢do? *Indique aqui programas de incubagéo
como Cietec, Incamp e outras Incubadoras disponiveis

C
C

Sim
Nao

Quais programas de incubacdo vocé participou? Caso nao tenha participado, explique porque néo
buscou incubadoras.S6 responda esta pergunta caso tenha respondido afirmativamente a pergunta

il

2011 -

21. Vocé participa/participou de programas de acelera¢do? *Indique aqui caso tenha participado de
programas de Aceleradoras de negocio ou modelos de aceleragdo (Startup Farm, Startup Weekend,
etc)

C
C

Sim
Nao

Vocé participa/participou de quais programas de aceleracdo? Se ndo participou, por que ndo o

fez? *Complemento pergunta 21—"—' -

22. Vocé sofreu diluicdo em algum aporte recebido? *Como pagamento dos empréstimos recebidos
ou durante os investimentos, vocé teve que abrir mdo de alguma parte do capital da empresa?

C
C

Sim
Nao

23. Qual porcentagem vocé abriu mao? *Quanto da empresa foi passado para os investidores
(considerar de 100% do capital)

C Até 5%
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C Entre 5% e 10%
C Entre 10% e 25%
C Entre 25% e 50%
C Mais de 50%

C

Nao recebi investimento.

24. Vocé passou por quais fases de investimento? *Quantas captacdes vocé fez ou em que momento
vocé levantou capital

> Capital Semente (validacdo do conceito)

> Série A (Desenvolvimento do produto e equilibrio operacional)
o Série B (Alavancagem do crescimento, escalar o negécio)

C

Nao recebi investimento

25. Em qual Estado vocé estd dando inicio a sua startup? *Indique a sigla do estado onde vocé

mantera seu principal escritdrio.

E-maillndigue aqui seu e-mail caso tenha interesse em receber o resultado da pesquisa depois

Enviar
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