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As slorlups estao em alta e em voga, em cenario de investimentos de
grande porte, com novas solugoes para o mercado e surgimento de
novas atividades a todo momento. O espirito & jovem e fortemente
vinculado a pesquisa, investigacdo e ousadia. Possuem objetivo de
apresentar e desenvolver solugdes para problemas de uma maneira
inovadora e nunca antes testada, mas que tem grandes chances de dar
certo e se tornar um excelente negdcio. As startups trazem servigos que
sempre foram necessarios, mas que nunca foram pensados antes. Sao
visionarias, em meio as transformacgoes do mercado e avanco irrefreavel
da tecnologia,

Maturalmente, estes fatores despertam enormes guestionamentos
juridicos.

E, exatamente por isso, este livro inicialmente identifica o que
seria tecnicamente e juridicamente uma stariup, através de suas
caracteristicas ligadas a inovacdo, escalabilidade, repetibilidade,
flexibilidade, incerteza, rapidez e por serem também disruptivas.
Apos, o livro trata sobre as aceleradoras e incubadoras de startups,
bem como a relevancia de estar-se diante de um ecossistema
verdadeiramente empreendedor. Em sequéncia, sdo identificados os
diferentes tipos de investimento para startups. Para isso, com analise
de bibliografia, nacional e estrangeira, toda ela especializada no cerne
do tema, abordou-se sobre o Boolstropping, Maney Love; Family, Friends
And Fools (FEF) Investidores Anjor Fundos Seed Capital, Crowdfunding;
Venture Capital, Private Equily e Inicial Public Offering - IFO, alem das
diferentes maneiras de se realizar o desinvestimento.

Ao final, o livro trata de quais sao os incentivos governamentais paraa
criacido e desenvolvimento das siarfups atualmente existentes.
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CAPITULO 1

STARTUPS E AS NOVAS SOLUCOES PARA O
MERCADO: A IMPORTANCIA DE UM ECOSSISTEMA
EMPREENDEDOR

Sabe-se que as startups estao em alta e em voga. Vivencia-
se um cenario de incertezas, investimentos de grande porte, novas
solucdes para o0 mercado e surgimento de novas atividades a todo
momento.

As startups sao focadas na solucao de problemas em massa,
tendo um papel relevante na sociedade. O espirito € jovem e
fortemente vinculado a pesquisa, investigacao e ousadia.

Sao visionarias, em meio as transformacdes do mercado e
avanco irrefreavel da tecnologia.

A origem do termo startup no contexto dos negocios
€ realmente incerta e alude a um artigo publicado na Revista
Forbes nos idos 1976. Tal artigo cuidava do desenvolvimento do
setor de processamento de dados, abordando as startups como
empresas de rapido crescimento no campo da tecnologia.

Mas a palavra startup ja era utilizada por autores economistas
desde o século 17, sendo adaptada apds a chegada da “bolha
da internet" (1996-2001). Inclusive, o novo milénio evidenciou a
difusao das empresas ‘ponto com’, que se apropriaram do termo
para designar sua nova visao dos negocios. O Vale do Silicio se
consolidou com as gigantes Facebook, Apple e Google, tornando-
se um berco de startups e maior polo difusor da economia criativa
e inovadora. Fato € que apesar do forte laco com a tecnologia, uma
Startup nao precisa, imprescindivelmente, trabalhar com produtos
ou servicos digitais.
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Também, revela-se errado classificar qualquer empresa
(atividade) recéem fundada ou pequeno negocio como se fosse
uma startup, afinal, o que define esse tipo de empreendimento € o
potencial de crescimento rapido e vertiginoso. Ou seja, a esséncia
da startup é sua capacidade de escalar o negdécio e crescer
rapidamente. Ao se traduzir a palavra startup para o portugués,
chega-se a termos como ‘arranque’, ‘“inicializacao’, “partida” e
‘lancamento”. Isso € justamente o que buscam: dar a partida em
negocios inovadores, arrancando na frente com solucdes criativas
que atingem milhdes de pessoas. Ja na concepcao de investidores, a
startup € uma oportunidade de alto risco, todavia, com possibilidade
de retornos promissores.

Assim, nesta obra tem-se o intuito de verificar quais seriam as
caracteristicas técnicas para se configurar uma startup, bem como
identificar o que é, tecnicamente, um ecossistema empreendedor.

Finalmente, a sociedade digital exige que os profissionais
do Direito deixem de lado algumas rivalidades académicas para
discutirem conjuntamente paradigmas como ordenamento,
legitimidade e seguranca no ambito de uma sociedade globalizada,
convergente, digital e em constante mudanca. E essa postura que
o mercado vai cobrar. E esta a hova postura que os profissionais
devem adotar para poder atuar no ambito de uma sociedade digital.
(PINHEIRO, 2016, p. 569)

Nesse sentido Bruno Feigelson (2017) também nos faz
refletir quando reforca que “.o profissional que conseguir se
adaptar ao mundo exponencial, completamente remodelado pela
quarta revolucao industrial, tera expressivo protagonismo na nova
realidade.” (FEIGELSON, 2017, p. 17).

O mercado juridico global esta sendo impactado de duas
formas: os operadores estao sendo desafiados a contribuir com as
inovagoes tecnologicas e elas estao sendo inseridas cada vez mais
no cotidiano. O advogado moderno precisa saber utilizar de uma
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serie de plataformas tecnologicas para potencializar seu trabalho e
evitar atividades repetitivas. (DI BIASE, 2018).

Hoje esta bastante claro que empreendedorismo e
crescimento econdmico estao relacionados. Apesar do discurso
governamental de fomento ao empreendedorismo, ha muito a ser
feito no ambito do direito brasileiro para se fomentar a inovacao
tecnologica, principalmente no que tange ao direito societario,
que padece de institutos juridicos adequados ao desenvolvimento
tecnolégico (GODKE VEIGA, 2013).

Uma importante premissa precisa ser delineada: uma
startup nao deve considerada apenas como um tipo de empresa,
tampouco como um estagio de uma. Startups podem ser
consideradas, na realidade, uma combinacao de ambas ideias:
um tipo de empresa, desde que esta esteja em um determinado
estagio de desenvolvimento. Logo, para que uma empresa possa
ser enquadrada no conceito de startup, nao basta ela se organizar
ou fornecer um produto ou servico de forma diferente das outras;
ela também precisa estar em determinada etapa de maturacao a
qual permita que assim seja chamada. (FONSECA; DOMINGUES,
2018.)

O potencial de atingir grandes mercados com uma estrutura
enxuta € um dos principais tracos das startups. Com um capital
inicial muito baixo, a empresa pode chegar a alcancar milhdes de
consumidores.

DIREITO, INOVAGCAO E TECNOLOGIA 11




Core business

tecnolégico Inovagdo

i Modelo de
o £
negocio
petencial de repetivel
crascimants THRT @ ascalavel

Startup

Exploram . l Investimento

terrencs inicial
incartos menor

Startups estao fortemente relacionadas a tecnologia. Mesmo
que o foco nao seja uma solucao voltada especificamente para a
area, dificilmente algo tera resultado positivo se seus idealizadores
nao usarem essa ferramenta a favor. Se considerarmos ainda que um
startup explora atividades inovadoras, esse conceito de aplicacao
de novas tecnologias fica ainda mais evidente e justificavel.

Um ambiente com direito societario adequado a realidade
das startups é essencial ao empreendedorismo. O primeiro aspecto
importante € a existéncia de formas societarias que permitam a
limitacao da responsabilidade dos socios ao capital efetivamente
contribuido; acerca de tal necessidade, parece que o direito
brasileiro cumpre sua obrigacao (GODKE VEIGA, 2013).
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O que faria de um negocio uma startup?

Pois bem. Elas tém caracteristicas proprias e merecem ser
compreendidas. Muito se ouve atualmente sobre este novo modelo
de atividade que tem mostrado muito sucesso e conseguido altos
investimentos e de grande monta.

Ha dominio crescente do mercado, mediante propostas
inovadoras, espirito jovem, e totalmente relacionadas as tendéncias
da transformacao digital.

As startups sao a grande aposta do mercado e formam
verdadeiros ecossistemas no mundo todo. Sdo de baixo capital
inicial e rapido crescimento, com DNA jovem e um modelo de
negocio promissor. Para ingressar no universo das startups, nao
basta ter uma grande ideia. E preciso trabalhar duro, conhecer o
cliente a fundo e ter coragem para correr riscos em busca de sonhos
ambiciosos.

As startups sao diferentes, por exemplo, das pequenas
empresas recem abertas, e isso advém da expectativa que elas
geram. Se mostram atividades iniciantes, detentoras de abordagem
jovem e adaptadas ao modelo digital, tao importante nos dias atuais.

Muito embora sejam pequenas, proporcionam propostas
inovadoras de servicos a serem prestados ou produtos a serem
produzidos e fabricados. Almeja-se gerar impacto por meio de
algo que se revele novo e possua enormes possibilidades de
desenvolvimento. Decorrem de ideias com boas chances de éxito
de serem lideres e grandes players dos seus mercados.

A startup esta em fase embrionaria e busca um modelo de
negocio repetivel, escalavel e altamente lucrativo, priorizando a
inovacao em um ambiente de alto risco.

Pela definicao de Eric Ries, autor do best-seller The Lean
Startup (Crown Publishing Group, 2011) “Uma startup € uma instituicao
humana desenhada para criar um novo produto ou servico em
condicoes de extrema incerteza’
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O risco é inerente e decorre do carater experimental do
negocio, pois sua operacao e totalmente diferente das empresas
convencionais. Isso, pois, enquanto os empreendedores tradicionais
desenham um modelo previsivel antes de iniciar suas operacdes,
os idealizadores de startups partem de uma solucao inovadora € a
desenvolvem conforme recebem o feedback do mercado.

A resposta dos clientes e investidores é que determina o
sucesso da startup, que comecga apenas com uma hipotese e arrisca
tudo para provar, validar e consolidar o seu valor.

Obviamente, chamaaatencaodeinvestidores.Jaqueinclusive
muitos empreendedores iniciam esses negocios exatamente para a
busca de investimentos para as suas ideias. Ocorre que o0 aporte
financeiro apenas acontece caso a proposta seja diferenciada, sem
possuir, em regra, nenhum precedente antes visto no mercado e
com altas chances de sucesso. Vejam-se as caracteristicas de uma
startups.

O potencial de atingir grandes mercados com uma estrutura
enxuta € um dos principais tracos das startups. Com um capital
inicial muito baixo, a empresa pode chegar a alcancar milhdes de
consumidores.

Start'ups estao fortemente relacionadas a tecnologia.

Mesmo que o foco nao seja uma solucao voltada
especificamente para a area, dificilmente algo tera resultado positivo
se seus idealizadores nao usarem essa ferramenta a favor. Se
considerarmos ainda que um startup explora atividades inovadoras,
esse conceito de aplicacao de novas tecnologias fica ainda mais
evidente e justificavel.

As principais caracteristicas de uma startup sao a inovacao,
a escalabilidade, a repetibilidade, a flexibilidade e a rapidez. Ou
seja, conceitos muito semelhantes e proximos as novidades
tecnologicas. Raramente algo € feito sem que haja influéncia da
tecnologia, sobretudo quando se esta falando de inovacoes.
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O proprio conceito do “novo” traz uma ideia futurista, como
sendo uma forma de executar tarefas ou resolver questdes que
ainda nao foram criadas. Inovacao € a principal caracteristica das
startups.

Inovar € o primeiro passo de uma empresa que deseja se
lancar como startup.

Assim, o principal alicerce de uma startup é apresentar e
desenvolver solucao para problemas de uma maneira inovadora e
nunca antes testada, mas que tem grandes chances de dar certo e
se tornar um excelente negdcio. Trazem servicos que sempre foram
necessarios, mas que nunca foram pensados antes. Igualmente,
acontece com os produtos, pois servem como solugoes certeiras
referentes as inumeras e diferentes demandas da sociedade.

Sao disruptivas. Isso pois as startups rompem e quebram
padroes em relacao a outras empresas do mesmo segmento,
geralmente ja consolidadas. Esta caracteristica se denota por meio
de formas de atendimento, isencao oureducao de taxas e até mesmo
Nno modo como 0s servicos sao prestados ou disponibilizados. Ou
seja, o proposito é fugir do que o mercado oferece, destacando-se
e auferindo a competitividade necessaria.

Ademais, sao escalaveis, ou seja, detém muita possibilidade
de crescimento, vertiginoso, fazendo isso sem consequéncias ou
limites nas suas operacoes.

Tal escalabilidade ocorre sobretudo por serem geralmente
atreladas ao meio digital. Consequentemente, seus produtos e
servicos podem ser entregues a um numero cada vez maior de
clientes, sem que enseje mais esforcos, investimentos, gastos ou
despesas. Um negocio escalavel € aquele que pode crescer em
um ritmo muito acelerado sem alterar o modelo proposto. Ou seja,
a receita da empresa aumenta exponencialmente, mas os custos
continuam praticamente os mesmos.
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Uma startup € repetivel, pois 0 mesmo produto ou servico
pode ser ofertado em larga escala, nao possuindo nenhum tipo
de limitacao. Para tanto, deve ser pouco flexivel ou customizavel.
Ser repetivel € entregar os mesmos produtos e servicos de modo
reprodutivo, sem a necessidade de customizar em excesso. A
proposta € multiplicar e alcancar mais clientes e adaptacoes
atrapalhariam essas metas.

Outra caracteristica inerente: a incerteza. Isso pois uma
startup nao tém um direcionamento bem definido no que diz
respeito ao sucesso e ha alto risco de insucesso. Portanto, apesar
de serem propostas sélidas e com grande chance de terem bons
resultados, nao possuem precedentes que a autorizem e ajudem
a deter perspectivas claras e absolutas ao longo do tempo futuro.
Insta mencionar que, como regra, atividades insertas no contexto
do empreendedorismo digital possuem sua atuacao pela rede
mundial de computadores, dispensando-se locais fisicos e também
a necessidade de deslocamento para realizar atendimentos,
consultas, reunioes, etc. Geralmente, sao negocios praticamente
100% digitais.

E quais seriam as diferencas entre as startups e as pequenas
empresas que tambéem estao se lancando no mercado?

De fato, muito embora seja uma duvida plausivel, existe uma
distincao conceitual elementar e que faz as startups realmente
diferentes qual seja: elas trazem inovacao para um mercado
especifico.

Por exemplo, se vocé constitui um hostel, sera apenas um
modelo de estabelecimento de hospedagens. Mas, de outro norte,
se divulga um aplicativo que conecta e interage pessoas, que
estejam em busca de onde ficar, com quem deseja alugar sua
residéncia ou algum quarto, havera entao ideia inovador, ja que
além de trazer algo novo e nunca visto antes no mercado, haveria o
fato de ser inteiramente digital.
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Diante da incerteza, a startup precisa ser muito flexivel para
acompanhar as mudancas e lidar com os periodos de altos e baixos.
A rotina dos colaboradores € bastante dinamica, pois a flexibilidade
de horarios e projetos é essencial para extrair o melhor de cada
profissional. E, tendo em vista que as startups costumam ser
pequenas, suas equipes precisam ser muito unidas e trabalhar em
absoluta sinergia. Sao compostas por profissionais de alto nivel e
multidisciplinares, que buscam integrar todas as areas da empresa
e construir uma equipe solida.

O termo startup € cada vez mais usado e esta em destaque
no mundo tecnolégico e empreendedor, tendo ganhado maior
notoriedade no finalda década de 1990, com as chamadas empresas
‘com'’ (OIOLI, 2019, p. 11).

De acordo com Erik Frederico Oioli (2019, p. 11), na legislacao
brasileira, nao ha uma definicao clara do que seria startup, pois
este termo sequer é utilizado no ordenamento juridico brasileiro,
senao de forma implicita, quando associadas a micro e pequenas
empresas (artigo 61-A, da Lei Complementar 123/06), ou empresas
voltadas para a area de pesquisa, desenvolvimento e inovacao
tecnologica (Lei 11.196/05).

Eric Ries (2012, p.26) define a startup como “uma instituicao
humana projetada para criar novos produtos e servicos sob
condicoes de extrema incerteza”. O Autor destrincha este conceito,
ao argumento de que a parte mais importante nesta definicao € o
que ela omite, tendo em vista que o conceito de startup nao diz
respeito ao tamanho da empresa, a sua atividade ou o seu setor da
economia.

Passei a perceber que a parte mais importante
dessa definicao € o que ela omite. Nao diz
nada a respeito do tamanho da empresa, da
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atividade ou do setor da economia. Qualquer
pessoa que esta criando um novo produto ou
negocio sob condicdes de extrema incerteza €
um empreendedor, quer saiba ou ndo, e quer
trabalhe numa entidade governamental, uma
empresa apoiada por capital de risco, uma
organizacao sem fins lucrativos ou uma empresa
com investidores financeiros decididamente
voltada para o lucro (RIES, 2012, p. 26).

Deste conceito, sao destacados pelo Autor, os termos
instituicdo, produto, inovacao e extrema incerteza como
caracterizadores de uma startup.

Consideremos cada uma das partes. A palavra
instituicdo conota burocracia, processo, até
letargia. Como isso pode ser parte de uma
startup? No entanto, as startups bem-sucedidas
estdo repletas de atividades associadas ao
desenvolvimento de instituicdes: contratacao
de funcionarios  criativos, coordenacao
das atividades deles, e criacao de uma
cultura empresarial que gera resultados.
Frequentemente, perdemos de vista o fato de
que uma startup nao consiste num produto,
numa inovacao tecnologica ou até mesmo
numa ideia brilhante. Uma startup € maior do
que a soma de suas partes; € uma iniciativa
intensamente humana. O fato de que o produto
ou servico da startup € uma nova inovagcao
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também é parte essencial da definicao, e
também uma parte delicada. Prefiro empregar
a definicao mais ampla de produto, aquela
que abrange qualquer fonte de valor para as
pessoas gque se tornam clientes. Qualquer coisa
que os clientes vivenciam da interacao com
uma empresa deve ser considerada parte do
produto daquela empresa. Isso é verdade em
relacao a uma quitanda, um site de comércio
eletrébnico, um servico de consultoria € uma
entidade de servico social sem fins lucrativos.
Em todos os casos, a organizacao se dedica a
revelar uma nova fonte de valor para os clientes
e se preocupa com o impacto do seu produto
sobre esses clientes.

Também é importante que a palavra inovacao
seja compreendida amplamente. As startups
utilizam muitos tipos de inovacao: descobertas
cientificas originais, um nNovo uso para uma
tecnologia existente, criacao de um novo
modelo de negocios que libera um valor que
estava oculto, ou a simples disponibilizacao
do produto ou servico num novo local ou para
um conjunto de clientes anteriormente mal
atendidos. Em todos esses casos, a inovacao e
0 cerne do sucesso da empresa. Ha mais uma
parte importante dessa definicao: o contexto
no qual a inovacao acontece. A maiorias das
empresas - grandes e pequenas - estao
excluidas desses contextos. As startups sao
projetadas para enfrentar situacdes de extrema
incerteza. Abrir uma nova empresa, que seja um
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clone exato de um negdcio existente, copiando
modelo de negocios, precificacao, cliente-
alvo e produto, pode até ser um investimento
econdmico atraente, mas nao € uma startup, pois
seu sucesso depende somente da execucao
- tanto que esse sucesso pode ser modelado
com grande exatidao. (Eis por que tantas
pequenas empresas podem ser financiadas
com simples empréstimos bancarios; o nivel
de risco e incerteza sao tao bem entendidos
que um analista de crédito pode avaliar suas
perspectivas futuras.)

A maioria das ferramentas da administracao
geral nao sao projetadas para florescer no
solo adverso da extrema incerteza, no qual as
startups vicejam. O futuro é imprevisivel, os
clientes testemunham um conjunto crescente
de alternativas, e o ritmo da mudanca esta
sempre aumentando. No entanto, a maioria
das startups - tanto em garagens quanto em
empresas - ainda € administrada por meio de
prognosticos padrao, marcos de produtos e
planos de negocios detalhados (RIES, 2012, p.
26-27).

Bruno Feigelson, Erik Fontenele Nybeo e Victor Cabral Fonseca
dao um conceito mais amplo sobre o que € uma startup. Para os
autores, uma startup € “um grupo de pessoas a procura de um
modelo de negdcios, baseado em tecnhologia, repetivel e escalavel,
trabalhando em condicées de extrema incerteza' (FEIGELSON;
NYBQ; FONSECA, 2018, p. 31).
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Uma grande vantagem do modelo de negécio adotado
pelas startups € a efetiva capacidade de o produto ser replicavel e
escalavel em virtude do uso da tecnologia, em que ser replicavel
significa que “é possivel entregar o produto ou o servico em escala
de maneira potencialmente ilimitada, sem a necessidade de
adaptacao ou customizacao para cliente’, enquanto ser escalavel
significa que a startup “tem capacidade para crescer cada vez
mais por meio da venda de um produto ou servico que pode ser
produzido ou distribuido em grandes quantidades, resultando em
uma economia de escala, sem a necessaria alteracao do modelo de
negocios ou ampliacao significativa de seus custos” (FEIGELSON;
NYB®; FONSECA, 2018, p. 34-35).

Além das caracteristicas acima, Bruno Feigelson, Erik
Fontenele Nybo e Victor Cabral Fonseca (2018, p. 24-26) tambem
trazem as seguintes caracteristicas de uma startup: seu produto ou
servico € operacionalizado por meio de um produto minimo viavel
(MVP), que € o desenvolvimento do produto ou servico de uma forma
simples, apenas para que seja possivel verificar se realmente existe
demanda e para manter os custos iniciais baixos; o produto ou ideia
explorado € escalavel, isto &, ser facilmente expandido para outros
mercados e em diferentes niveis de capilaridade e distribuicao, de
modo a alcancar uma economia de escala por meio de replicacao
de um mesmo produto para inumeros clientes; encontra-se em
estagio inicial, sendo notadamente carente de processos internos
e organizagcao, muitas vezes sem um modelo de negocio claro;
possui perfil inovador, sendo esta uma das caracteristicas mais
importantes; possui significativo controle de gastos e custos,
de modo a focar os investimentos no desenvolvimento de seu
produto ou servico principal; apresenta necessidade de capital de
terceiros para operacao inicial, razao pela qual € comum a busca
por investidores externos para financiamento das operacdes; utiliza
tecnologia a favor do seu modelo de negocio, para desenvolver
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negocios escalaveis e inovadores, atuam em um mercado de
extrema incerteza, em razao do alto risco.

Empresas startups atuam em condicdes de incerteza
decorrente de varias caracteristicas que lhe sao particulares, como
sua inexperiéncia e o oferecimento de um produto ou servico
inovador. Contudo, possuem alto potencial de crescimento e,
consequentemente, de sucesso - 0 que acaba por atrair muitos
investidores dispostos a correr um risco maior em troca de um
retorno consideravel no futuro (FONSECA; DOMINGUES, 2018).

Fato € que apesar do forte laco com a tecnologia, uma
startup nao precisa, imprescindivelmente, trabalhar com produtos
ou servicos digitais.

As startups sao a grande aposta do mercado e formam
verdadeiros ecossistemas no mundo todo. Sao de baixo capital
inicial e rapido crescimento, com DNA jovem e um modelo de
negocio promissor.

Para ingressar no universo das startups, nao basta ter uma
grande ideia. E preciso trabalhar duro, conhecer o cliente a fundo
e ter coragem para correr riscos em busca de sonhos ambiciosos.

As startups se mostram atividades iniciantes, detentoras de
abordagem jovem e adaptadas ao modelo digital, tao importante
nos dias atuais.

Muito embora sejam pequenas, proporcionam propostas
inovadoras de servicos a serem prestados ou produtos a serem
produzidos e fabricados. Almeja-se gerar impacto por meio de
algo que se revele novo e possua enormes possibilidades de
desenvolvimento. Decorrem de ideias com boas chances de éxito
de serem lideres e grandes players dos seus mercados.

A startup esta em fase embrionaria e busca um modelo
de negocio repetivel, escalavel e altamente lucrativo, priorizando
a inovacao em um ambiente de alto risco. O potencial de atingir
grandes mercados com uma estrutura enxuta € um dos principais
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tracos das startups. Com um capital inicial muito baixo, a empresa
pode chegar a alcancar milhdes de consumidores.

Start'ups estao fortemente relacionadas a tecnologia. Mesmo
que o foco nao seja uma solucao voltada especificamente para a
area, dificilmente algo tera resultado positivo se seus idealizadores
nao usarem essa ferramenta a favor. Se considerarmos ainda que
uma startup € uma empresa que explora atividades inovadoras,
esse conceito de aplicacao de novas tecnologias fica ainda mais
evidente e justificavel.

As principais caracteristicas de uma startup sao a inovacao, a
escalabilidade, a repetibilidade, a flexibilidade e a rapidez. Ou seja,
conceitos muito semelhantes e proximos as novidades tecnologicas.

Atualmente, raramente algo € feito sem que haja influéncia
da tecnologia, sobretudo quando se esta falando de inovacoes.
Alias, o proprio conceito do “novo” traz uma ideia futurista, como
sendo uma forma de executar tarefas ou resolver questdes que
ainda nao foram criadas. Saliente-se que a inovacao € a principal
caracteristica das startups.

Inovar € o primeiro passo de uma empresa que deseja se
lancar como startup. O principalalicerce de uma startup € apresentar
e desenvolver solucao para problemas de uma maneira inovadora e
nunca antes testada, mas que tem grandes chances de dar certo e
se tornar um excelente negocio.

Assim, trazem servicos que sempre foram necessarios, mas
que nunca foram pensados antes. O mesmo ocorre com os produtos,
pois servem como solucdes certeiras referentes as inumeras e
diferentes demandas da sociedade. As startups rompem e quebram
padroes em relacao a outras empresas do mesmo segmento,
geralmente ja consolidadas.

Esta caracteristica se denota por meio de formas de
atendimento, isencao ou reducao de taxas e até mesmo no modo
Como 0s servicos sao prestados ou disponibilizados. O intuito é
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fugir do que o mercado oferece, destacando-se e auferindo a
competitividade necessaria.

Por serem escalaveis, detém muita possibilidade de
crescimento, vertiginoso, fazendo isso sem consequéncias ou
limites nas suas operacdes. Isso ocorre sobretudo por serem
geralmente atreladas ao meio digital.

Seus produtos e servicos podem ser entregues a um
numero cada vez maior de clientes, sem que enseje mais esforcos,
investimentos, gastos ou despesas. Por ser escalavel, pode crescer
em um ritmo muito acelerado sem alterar o modelo proposto.

Logo, areceita da empresa aumenta exponencialmente, mas
0s custos continuam praticamente os mesmos.

Por ser repetivel, 0 mesmo produto ou servico pode ser
ofertado em larga escala, ndo possuindo nenhum tipo de limitacao.
Para tanto, deve ser pouco flexivel ou customizavel. O intuito é
entregar os mesmos produtos e servicos de modo reprodutivo,
sem a necessidade de customizar em excesso, multiplicando e
alcancando mais clientes.

Por haver incerteza, nao tem um direcionamento bem
definido no que diz respeito ao sucesso e ha alto risco de insucesso.
Muito embora sejam propostas sélidas e com grande chance de
terem bons resultados, nao possuem precedentes que a autorizem
e ajudem a deter perspectivas claras e absolutas ao longo do tempo
futuro.

Como regra, atividades insertas no  contexto
do empreendedorismo digital possuem sua atuacao pela rede
mundial de computadores, dispensando-se locais fisicos e tambem
a necessidade de deslocamento para realizar atendimentos,
consultas, reunides, etc. Como dito, geralmente, sao negocios
praticamente 100% digitais.

As startups pairam em torno de produtos e servicos realmente
inovadores. Logo, ao se ter boas reflexdes e ser atento a servicos
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que podem ter éxito e sucesso, mais cedo ou mais tarde, ideias
totalmente incriveis tendem a surgir.

No mesmo sentido, qualquer startup decorre a partir de
uma fase de prototipo, pela qual o modelo de negdcio sera testado
perante o seu publico-alvo, em uma amostragem reduzida e
pequena.

E importante comecar por uma versao basica, compreender
e observar os resultados que ela obtém, avaliando-se a reacao do
publico.

Depois dos testes, também sera possivel e relevante focar
nas adaptacdes para se chegar ao modelo final. Para criar uma,
deve-se ter bons parceiros, pois comecar sozinho € sempre
muito dificil. Precisam de diferentes competéncias para serem
exercidas por pessoas de confianca dentro do seu networking, que
possuam habilidades complementares a sua.

Passemos a alguns exemplos cotidianos. O Uber, que pesar
de se considerar apenas uma empresa de TI, se tornou uma das
gigantes do transporte, em que conecta motoristas particulares
junto a passageiros que desejam corridas por toda a cidade, que
esteja em qualquer lugar do mundo. Quando adveio, causou
competitividade aos taxis, proporcionando ao publico uma opgao
a mais, acabando-se com um notorio monopolio de décadas
existente.

Outro exemplo: Spotify. Afinal, em um contexto no qual os
sites de download ilegal de musicas estavam sendo proibidos,
o Spotify chegou com uma solucao certeira: uma plataforma de
streaming, em que seus usuarios pagam um valor mensal e tém
acesso a uma selecao enorme de cangodes. Isso o consolidou e,
mesmo ganhando varios concorrentes, de fato, ainda € a maior
empresa do seu segmento.

Outra: a Sympla. Esta langou uma plataforma voltada a quem
almejafazeralgum evento.Via sua solucao, qualquer um pode cuidar
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de varias etapas de organizacao, ja que permite vender ingressos,
gerir as confirmacodes e inclusive trabalhar em todo o controle,
valendo-se do aplicativo e de seu dashboard *para a internet.

Também pode-se mencionar a Airbnb, pois esta possibilitou
que pessoas de todo o mundo disponibilizassem suas residéncias
com a finalidade de receber viajantes. Assim, se um individuo
tem um imovel desocupado, ou até mesmo, apenas um quarto
vazio, tornou-se possivel abrigar alguem por determinado tempo,
angariando e obtendo dinheiro com isso. Também atua de forma
totalmente digital, por meio do seu aplicativo ou pelo site. Pelo
Airbnb, o lucro surge vem por meio das taxas cobradas em cada
avenca de aluguel.

Uma startup pode ser iniciada por qualquer pessoa, mas
€ importante que o0s principais passos para comecgar sejam
obedecidos, pois todos sao indispensaveis, desde a ideia até a
busca por investimentos. E salutar possuir uma ideia inovadora.

As startups pairam em torno de produtos e servicos realmente
inovadores. Logo, ao se ter boas reflexdes e ser atento a servicos
que podem ter éxito e sucesso, mais cedo ou mais tarde, ideias
totalmente incriveis tendem a surgir. Decorre a partir de uma fase
de prototipo, pela qual o modelo de negocio sera testado perante o
seu publico-alvo, em uma amostragem reduzida e pequena.

E importante comecar por uma versao basica, compreender
e observar os resultados que ela obtém, avaliando-se a reacao
do publico. Depois dos testes, tambéem sera possivel e relevante
focar nas adaptacdes para se chegar ao modelo final. Para criar
uma, deve-se ter bons parceiros, pois comecar sozinho &€ sempre
muito dificil. Precisam de diferentes competéncias para serem
exercidas por pessoas de confilanca dentro do seu networRing,

1 Tipo de interface grafica do usuario que geralmente fornece visualizacoes
rapidas dos principais indicadores de desempenho relevantes para
um objetivo ou processo de negoécios especifico. Permite “relatorio de
progresso” ou ‘relatorio”.
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que possuam habilidades complementares a sua. Este fator ira
assegurar adequada eficiéncia futuramente, quando lancada e
divulgada no mercado. Insta dizer que a captacao de investimentos
€ parte fundamental do trabalho de uma startup. Isso pois grandes
empresarios, famosos fundos de investimentos e/ou outras
companhias, como regra, querem e desejam investir.

Ha diversas alternativas disponiveis de investimentos. Dentre
as principais alternativas ha o Bootstrapping (financiamento com
recursos proprios dos socios), Money Love (que sao principalmente
amigos e familiares), Investidores Anjo (focado para startups
pequenas e que precisam nao apenas de recursos, mas de conexdes
e conselhos), crowdfunding (onde os recursos tém origem em
pessoas fisicas e sao captados de forma coletiva) e o Venture Capital
(geralmente investimentos maiores, em empresas um pouco mais
maduras, com uma participacao mais ativa do investidor). Ha
também a possibilidade de buscar financiamento de aceleradoras e
incubadoras.
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Segundo dados da Associacao Brasileira de Start'ups,
(ABStart'ups), o Brasil possui mais de 13 mil startups distribuidas em
588 cidades, sendo 60% na regidao Sudeste. Essas sao conduzidas
por 10,1 mil empreendedores organizados em 74 “‘comunidades’”.

Conforme o levantamento Radiografia do Ecossistema
Brasileiro de Startups, elaborado pela ABStart'ups em parceria
com a consultoria Accenture, 42% tém até dois anos e 69% nao
ultrapassam R$ 50 mil de faturamento. Deste universo, 63% tém até
Cinco pessoas e 49% sao compostas pelos socios somente. Do total,
77% atuam voltadas ao mercado corporativo.

Um relatério da consultoria McKinsey sobre a economia
digital no Brasil, divulgado em 2019, apontou um indice alto de
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empreendimentos que nao conseguem se manter no mercado: 66%.
De acordo com tal levantamento, as maiores dificuldades relatadas
por startups ouvidas foram o engajamento dos consumidores (23%),
marketing (13%), precificacao e obtencao de receitas (11%), obtencao
de financiamento (11%) e construcao da tecnologia (9%).

Nota-se que o ponto de partida de toda startup € criar uma
solucao inovadora para um problema que ainda nao foi devidamente
solucionado pelo mercado.

Os autores Alexander Osterwalder e Yves Pigneur
escreveram o livro Business Model Generation (OSF, 2009) para
auxiliar na definicao do modelo de negocio das startups, que recebe
0 nome de Business Model Canvas e auxilia empreendedores a
transformarem suas ideias em acgdes, atualmente muito utilizado
em startups. Perpassa pela segmentacao de clientes, proposta de
valor, escolha de canais, estratégias de relacionamento, fontes de
receita, atividades-chave e parcerias-chave.

O banco de dados Startup Base da Associacdo Brasileira de
Start'ups detém quase 7 milempresas cadastradas e reune negocios
categorizados em Licenciamento, Marketplace, API, E-commerce,
Hardware, Saa$ e varios outros segmentos. Mencione-se que outra
forma de classificar as startups seria de acordo com seu objetivo, tal
como descrito no artigo do professor Steve Blank para o The Wall
Street Journal.

Startups a venda: projetadas para atrair
compradores apos atingir resultados.

Sociais: querem fazer a diferenca na sociedade
e construir um mundo melhor.

Corporativas: sao empresas tradicionais que se
apropriam do modelo startup.

Lifestyle: criadas por quem deseja trabalhar com
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0 que ama de verdade.

PME: possuem objetivos menos ambiciosos,
COMO 0S pequenos Negocios

Escalaveis: j& nascem com o propodsito de se
tornarem gigantes

Outro modelo reconhecido é o de “startup enxuta”, proposto
por Eric Ries, que se baseia em uma metodologia de rapida
passagem pelos ciclos ‘construir, medir e aprender’.

O modelo da startup enxuta ou lean startup transforma ideias
nos chamados Produtos Minimos Viaveis (MVP). Estes representam
0 menor produto capaz de percorrer o ciclo de feedback com o
menor esforco e de forma mais rapida. Por ele, cria-se uma cultura
de experimentacao junto ao cliente, escutando suas necessidades
para oferecer o melhor produto possivel sem desperdicar nenhum
recurso.

Pelo modelo da startup enxuta, o funcionamento da startup
vai por um ciclo de construcao, mensuracao de resultados e
aprendizagem. Incialmente a ideia € transformada em produto.

Apos a reacao dos clientes € medida e, posteriormente,
s6 entao, a empresa aprende como direcionar seus esfor¢cos para
0 sucesso. O modelo organizacional das startups se diferencia
das empresas tradicionais, pois seu crescimento se baseia na
aprendizagem e experimentacao continua.

Asua estruturatambém é diferente, com equipes enxutas em
espacos descontraidos e inspiradores, ja que o espirito inovador e
agil das startups enseja um modelo muito mais flexivel, dinamico
e criativo. Com esses diferenciais, as startups e as empresas de
tecnologia vém revolucionando a forma de se empreender no Brasil
e no mundo.

Enquanto grandes empresas tradicionais tentam sobreviver
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a crise econdmica que permeia o Brasil, as startups ganham os
mercados e crescem a ritmos elevados.

Deste modo, percebe-se que a capacidade de captar
clientes e de ampliar o faturamento, mesmo diante de um cenario
e contexto econémico instavel, decorre principalmente da forma
inovadora de sua formatacao e atuacao.

As startups possuem pretensos modelos de negocios
arrojados e inovadores, que identificam e buscam sanar a “dor”
existente no mercado, mediante as novas formas de recepc¢ao de
investimentos, valendo-se de contratos especificos, incluindo uso
de tecnologias em seu favor.

Isso, dentre outros, sao alguns dos fatores que tornam tais
atividades singulares, significando também parte do segredo do
sucesso desse novo padrao de se fazer negocios, cada vez mais
presente e visto em nosso dia a dia.
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CAPITULO 2

AS INCUBADORAS E ACELERADORAS DE
START'UPS

Verifica-se que as incubadoras iniciaram no Brasil nos anos
80. Apresentam uma grande estrutura que possui a finalidade de
criar, desenvolver, recepcionar e abrigar empresas principalmente
na area da ciéncia e tecnologia.

As incubadoras podem acompanhar a partir do planejamento
até as reais atividades. Empresas ja existentes podem fazer parte
das Incubadoras e, para tanto, basta intentar desenvolver o projeto
buscando melhoria no servico e produto.

Essencialmente, nao buscam apenas o lucro.

Geralmente, se encontram em centros de pesquisas,
parques tecnologicos e universidades. Isto, por si, j& proporciona
mais credibilidade a sua empresa e disponibiliza um espaco de
aprendizagem para alunos daquela determinada area, acarretando
um beneficio reciproco e mutuo, ja que a empresa ganha mao de
obra a mais para desenvolver seu projeto e esse aluno cresce no
mercado de trabalho, cumprindo até mesmo sua funcao social.

A maioria das empresas ficam em média 3 anos nas
incubadoras, mas nao € uma regra. O sucesso vai depender
exclusivamente de quanto os seus negocios foram desenvolvidos,
podendo ser de curto ou longo prazo. Em contrapartida, € preciso
pagar uma taxa minima para que cubra algumas despesas. Elas
tém a vantagem de desenvolver tecnologia e diversificar o meio
econdmico daregiao. Permite treinamentos e trocas de experiéncias.

Existem Incubadoras abertas e fechadas. A Unica diferenca
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€ que na aberta o espaco nao € pre-definido e as empresas ficam
dispersas. Assim, vé-se que as incubadoras de empresas sao
instituicoes que auxiliam micro e pequenas empresas nascentes ou
que estejam em operacao, que tenham como principal caracteristica
a oferta de produtos e servicos no mercado com significativo grau
de inovacao.

As incubadoras entdo oferecem auxilio e suporte técnico,
gerencial e formacao complementar ao empreendedor. Ademais,
facilitam o processo de inovacao e acesso a novas tecnologias nos
pequenos negocios.

A incubadora € um processo mais antigo, havendo inumeras
delas instaladas nas mais diversas regides brasileiras, normalmente
sendo vinculadas a uma universidade, que aluga o espaco para
novos empreendimentos a custos menores, permitindo que possam
dar inicio aos seus negocios. Sendo de origem académica, ha maior
parte das vezes, o networRing entre empreendedores se torna mais
facil. Na incubadora, o empreendimento € acompanhado desde a
fase de plangjamento.

Por meio de instituicdes de ensino e pesquisa, Orgaos
governamentais e iniciativas privadas, permite-se nas incubadoras
a instalacao de escritorios ou laboratorios, auditérios, area para
demonstracao dos produtos, secretaria, bibliotecas sala de reuniao,
além inumeros outros beneficios.

As incubadoras proporcionam entao, também, estrutura
construido e adaptado para alojar temporariamente os
empreendedores dando acesso a servicos que as empresas
incubadas dificilmente encontrariam, caso estivessem sem
orientacao adequada no mercado e sozinhas.

As incubadoras auxiliam, portanto, quanto a gestao
empresarial; gestao tecnoldgica; comercializagcao de produtos e
servicos, contabilidade; marketing; assisténcia juridica; captacao
de recursos; contratos com financiadores; engenharia de producao
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e propriedade intelectual. Para participar é preciso ter um projeto
para melhoria ou desenvolvimento de novos produtos e servicos.

Assim, pode ser qualquer pessoa que tenha um projeto
inovador e deseja abrir sua propria atividade. Asja existentes também
podem participar do programa e receber o apoio da incubadora. As
incubadoras auxiliam também o pesquisador e/ou profissional que
tem uma tecnologia e almeja constituir sua propria empresa com
um produto e processo inovador.

A Aceleradora possui 0 mesmo intuito que a incubadora,
entretanto, existem diferencas a serem destacadas para que nao
ocorra uma escolha indesejada.

De fato, as Incubadoras sao mais amplas no Brasil. Mas
€ necessario reforcar que apesar do numero ser maior que o de
aceleradoras, isso que nado quer dizer que uma detém maior
credibilidade que a outra.

Pelo contrario, tratam-se de propostas diferentes, destinadas
ao tempo necessario que o empreendedor deseja alcancar o seu
sucesso. E certo, porém que as Aceleradoras tém crescido cada vez
mais no mercado tecnologico e de aplicacdes de investimentos.

Pelas Aceleradoras, os lucros sao mantidos por investidores
até a empresa atingir o seu equilibrio, fase conhecida como “break
even'

Assim, pode-se dizer que as Aceleradoras investem e
oferecem servicos, bem como financiam o projeto desde o
inicio e, ao final, transforma-se em sécia até o desenvolvimento
completo, consolidacao, aceitacao e validacao, momento em que
provavelmente sera vendida a ideia para outros investidores.

Aceleradoras priorizam startups escalaveis, ou seja, de forma
uniforme, com alta demanda.

Em Belo Horizonte ha um otimo exemplo e referéncia de
Aceleradora € o SEED - Startups and Entrepreneurship Ecosystem
Development.
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E um programa que busca inovacdo e proporciona
experiéncias aos acelerados. O SEED € a unica aceleradora com
recursos publicos do Brasil e potencializa a interacao, as redes e a
transferéncia de conhecimento e habilidades entre empreendedores
apoiados e o ecossistema local.

Coordenado pela Secretaria de Desenvolvimento Econdmico,
Ciéncia, Tecnologia e Ensino Superior - SEDECTES, o SEED é parte
do Minas Digital, uma série de iniciativas governamentais, parcerias
e rede de networking que busca impulsionar o desenvolvimento
de negdcios inovadores e fortalecer a cultura empreendedora no
Estado.

Sao 40 startups selecionadas por rodada, que indicam de
dois a trés empreendedores para serem ativos durante o periodo
e recebem capital semente de até R$ 80 mil. Nele, os editais sdo
abertos e, se for selecionada, disponibilizam-se toda estrutura
fisica, contatos, palestras, investimento financeiro mensal para os
participantes do projeto além de valores para aquisicao de servicos
e materiais necessarios.

O SEED - Startups and Entrepreneurship Ecosystem
Development € um programa de aceleracao de startups para
empreendedores do mundo todo que queiram desenvolver seus
negocios em Minas Gerais.

Os participantes do programa de aceleracao passam
por 6 meses de atividades intensas, que incluem mentorias
personalizadas, eventos e difusao, trabalho no escritorio
compartilhado entre outras, que contribuem para fortalecer suas
caracteristicas empreendedoras e seus projetos.

E um programa de aceleracdo de startups para
empreendedores do mundo todo que queiram desenvolver seus
negocios em Minas Gerais. E a Unica iniciativa deste tipo mantida
com recursos publicos no pais e serve para potencializar ainteracao,
as redes e a transferéncia de conhecimento, juntamente com as
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habilidades entre empreendedores apoiados e 0 ecossistema local,
nacionale mundial. O SEED & um tipico exemplo do que proporciona
uma aceleradora. Veja-se:

Mentoria personalizada. Servicos de
acompanhamento e de aconselhamento
técnico, gerencial e estratégico.

Perks. Beneficios que as startups recebem
dos nossos parceiros, com o objetivo de
desonerar a aquisicao de servicos basicos
para o desenvolvimento de suas plataformas e
aplicativos.

Coworking. Disponibilizacao de escritério
compartilhado e de espaco adequado para a
realizacao de reunides e eventos.

Formacao empreendedora. Execucao de
metodologia de formacao empreendedora e de
aceleracao de negocio.

Networking. Potencializacao das interacoes,
formacao de redes e transferéncia.

As aceleradoras proporcionam geralmente apoio para
tornar a startup ‘the next big thing" As aceleradoras, via de regra,
desenvolvem diversas parcerias com empresas, prestadores
de servicos e instituicoes que oferecem beneficios extras aos
participantes do programa, os famosos perRs.

Relevante vantagem da aceleradora € que o empreendedor
nao precisa tirar dinheiro do bolso: 0 espaco ocupado ndo representa
um custo, possibilitando a vantagem de maior rede de contatos.

O capital investido oferece condicdes de desenvolvimento,
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ao mesmo tempo em que a rede de relacionamentos possibilita
alavancar as relacdes comerciais.

A participacao em uma aceleracao pode variar entre 5 € 20%
dos resultados, tornando-se também dona do negocio e, portanto,
a pressao por resultados € bem maior. O empreendedor aprende a
trabalhar sob pressao dos acionistas, que precisam conseguir lucro
para trazer novos investidores.

Os participantes podem conversar com mentores e
especialistas de renome, das mais diversas areas, para trocar ideias
sobre seus projetos. Além disso, ha especifica programacao, com
treinamentos, eventos com empreendedores de sucesso, com a
realizacao de pitches para clientes e potenciais investidores.

A aceleradora valoriza o espirito de colaboracao e troca
de experiéncias, por sé-lo essencial para o sucesso dos projetos.
A diversidade é fundamental para a inovacao, sendo importante
a convivéncia de visdes de mundo variadas, diferentes culturas e
ideias.

Nas incubadoras, geralmente prevalecem as seguintes
caracteristicas: periodo mais longo (até 3 anos); aceita todos os tipos
de projetos de acordo com o objetivo de cada instituicao; ligados a
instituicdes como universidades; visa estabilidade e crescimento da
empresa; foca na infraestrutura e desenvolvimento.

Janas aceleradoras, prevalecem as seguintes caracteristicas:
periodo curto (em meédia 6 meses); priorizam projetos escalaveis;
podem ser privadas ou programas do governo; busca o faturamento
e lucro da empresa; foca em networking e gestao do negocio e o
meio € mais competido.

Se a startup esta em busca de uma inovacao radical ou de um
modelo de negdcios escalavel e repetivel, merece ser procurada
uma aceleradora.

Mas se o modelo de negocios € baseado na economia
tradicional, € provavel que o ideal seja procurar uma incubadora.
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Esse tipo de apoio pode trazer insights significativos para o seu
negocio, além de investimentos e possibilidades de expansao.
Vejam-se outras distingcdes entre incubadoras e aceleradoras.

Aincubadora, de uma forma geral, nao possui fins lucrativos,
sendo mantida por instituicdes publicas, enquanto a aceleradora
€ uma instituicao privada, possui fins lucrativos e € mantida por
investidores, que buscam obter lucro com o retorno da venda de
acdes da empresa sob seus cuidados.

O conceito de incubadora nasceu no ambito académico
e governamental. A aceleradora € normalmente uma entidade
privada. Em contrapartida, a aceleradora oferece aporte financeiro e
ajuda a captar investidores. A incubadora apenas auxilia no preparo
para receber investimentos de outras entidades.

A unido de uma aceleradora com uma startup visa ao lucro
como objetivo e existe uma cobranca muito maior de resultados. Na
incubadora, o ritmo é menos acelerado, pois muitas vezes ela nao
tem fins lucrativos.

A incubadora transforma ciéncia em negodcios, ja as
aceleradoras procuram negocios mais estabelecidos e que estejam
em um estagio um pouco mais avancado. O processo de incubacao
busca validar as ideias e criar valor para as empresas geradas.
Para se manter no espaco, normalmente a nova empresa paga um
percentual do faturamento de seu ultimo ano de incubacao, algo
entre 2 e 5%.

Nada impede que uma empresa, depois de passar por uma
incubadora, ainda passe por uma aceleradora, onde podera reforcar
a gestao e sua rede de contatos, garantindo maior respaldo para
seu futuro. As incubadoras oferecem suporte gerencial e técnico
para que se desenvolvam e prosperem no mercado.

Entre os servicos oferecidos por uma incubadora estao:
espaco fisico; acesso a internet; telefonia; conexao com instituicoes
financeiras, instituicbes de pesquisa e 6rgaos governamentais; e
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apoio administrativos e assistenciais em diferentes areas, como
marketing, financas, contabilidade, recursos humanos e juridica.

As aceleradoras associadas a uma startup almejam uma
participacao na empresa de 5 a 20%. No caso das incubadoras, essa
participacao pode acontecer, porém, isso nao € comum e a fatia &
ainda menor.

A incubadora oferece principalmente infraestrutura e espaco
fisico, enquanto que a aceleradora oferece suporte de gestao e
orientacdes através de profissionais qualificados, ajudando a ampliar
a rede de relacionamentos do novo projeto.

Na incubadora, a participacdo geralmente é gratuita,
ou através do pagamento de taxas subsidiadas pelo proprio
empreendedor, nao havendo qualquer tipo de investimento de
capital para seu desenvolvimento. Na aceleradora, o empreendedor
cede parte das acdes de seu projeto em troca de investimentos de
capital.

O periodo em que se permanece numa incubadora pode
chegar a dois anos, recebendo apoio em atividades de marketing,
assessoria de imprensa e elaboracao do plano de negocios, ao fim
do qual a empresa é considerada graduada.

Além disso, “incubadoras” e "aceleradoras’ sao fortemente
caracterizadas por serem instituicbes com grande conhecimento
de mercado e gestao, o qual € usufruido pela startup por elas
financiada.

As ‘incubadoras” sao caracterizadas por serem entidades
destinadas ao fomento financeiro de atividades startup cujo produto
ou servico tenham particular interesse estratégico ou econdmico
para uma determinada regiao ou entidade do Poder Publico.

Deste modo, as ‘incubadoras” estao interessadas em um
determinado “nicho” de mercado e buscam se aliar a atividades que
oferecam produtos ou servicos vinculados a tal “nicho”.

E também comum que a ‘incubadora’ tenha seu capital
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direta ou indiretamente proveniente do Poder Publico, o que torna
a formalizacao da relacao com a empresa startup € os controles
sobre o uso dos recursos investidos mais burocratico e sujeito a
regras mais rigidas.
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CAPITULO 3

ECOSSISTEMA EMPREENDEDOR: TECNOLOGIA,
DIREITO E INOVACAO.

Serum ecossistema empreendedor nao € uma tarefa simples.
Afinal, os resultados podem ser incriveis, ndao so6 para os fundadores,
como para toda a regiao. Mas o processo da trabalho.

Ecossistema Empreendedor ou de Inovacao € o ambiente,
formado pelos mais diversos stakeholders do empreendedorismo,
em que ha interconexao, auséncia de hierarquia, ha equilibrio e ha
dinamismo.

O conceito nao advem o termo das ciéncias biologicas sem
motivo. Afinal, parte-se do pressuposto de que tal como ocorre
entre as espéecies, no empreendedorismo um também necessita-
se dos demais para sobreviver.

Assim, o "meio ambiente” do Ecossistema Empreendedor
revela-se composto porinstituicoes de pesquisa e ensino, empresas,
empreendedores, governo, incubadoras, aceleradoras, associacoes
de classe e prestadores de servico.

Percebe-se que no Ecossistema Empreendedor a inovacao
e 0 empreendedorismo sao vistos como um processo dinamico e
conjunto, pelo qualo conhecimento é acumulado viado aprendizado
e da interacao entre os stakeholders. Um ecossistema de startups
denominado também de ecossistema empreendedor é tido como
o "ambiente” que afeta as startups.

O ecossistema € uma sociedade de empreendedores, ideias,
habilidades, startups, incubadoras, mentores, capital, entre outros
atores.
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Um ecossistema de startup, assim como um ecossistema
biologico, pressupde que seus elementos interajam de forma
harmonica, buscando sempre a adaptacao quando ocorre a extingao
de algum componente.

Consequentemente, a inexisténcia de um elemento causa
um desequilibrio e quase sempre afeta outro(s) elemento(s) do
ecossistema. Exemplo: a falta de qualificacdo profissional afeta as
habilidades da equipe. Isso deixa claro que a omissao de um ou
mais elementos afeta também a existéncia de outros.

A identificacao dos elementos de um ecossistema saudavel
permite uma gestao estratégica, visto que atraves dele é possivel
identificar os desafios e as oportunidades que o cercam.

Atualmente, a principal referéncia sobre Ecossistema
Empreendedor € o professor Daniel Isenberg, da Babson College,
que possui o texto, “The Big Idea: How to Start an Entrepreneurial
Revolution”, no qual Isenberg faz nove recomendacdes para
formuladores de politicas publicas e para outros atores sobre como
criar um Ecossistema que favoreca a atividade empreendedora.

Em um ecossistema empreendedor as iniciativas de apoio ao
empreendedorismo s3o tomadas, necessariamente, em rede. E um
ambiente no qual ha diversos atores que oferecem suporte e apoio
para as startups se desenvolverem.

Geralmente, o ecossistema ¢ identificado como uma cidade
ou regiao. Téem-se como classico exemplo o Vale do Silicio - Estados
Unidos, regiao em que as maiores atividades de tecnologia estao
inseridas, como o Facebook e Google.

Ja no Brasil, duas cidades que vém se destacando, quais
sejam, Belo Horizonte/MG e Florianopolis, em Santa Catarina.

As comunidades podem ter varias formas. Estar em um lugar
fisico ou nao, funcionar com um modelo de sociedade ou nao. Varias,
como San Pedro Valley, em Horizonte, Minas Gerais, nasceram
inspiradas no Vale do Silicio, e possuem as caracteristicas de onde
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estao inseridas. Ao se ler o livro Startup Communities: Building an
Entrepreneurial Ecosystem in Your City (em portugués, Comunidades
de Start'ups: Construindo um Ecossistema Empreendedor na
sua Cidade), Brad Feld mostra-nos necessidades para que as
comunidades obtenham sucesso.

O livro é baseado em sua experiéncia de mais de 20 anos
como empreendedor e contribuindo com startups. Assim, apos
longos anos, ele observou as estratégias das comunidades que
mais prosperaram e criou a conhecida Teoria Boulder. Esta teoria
perpassa por quatro premissa, quais sejam:

Para que a comunidade de startups seja
duradoura, € importante promover eventos que
engajem. Nao valem so festas.

Como os lideres sao objetos centrais, é
necessario que se comprometam. Muitas vezes,
durante um longo periodo de tempo.

Ecossistemas empreendedores sao formados
por leaders (ou lideres: os empreendedores)
e feeders (ou fomentadores: todos os
outros agentes, como governo). Mas o0s
empreendedores precisam ser o centro.

Os ecossistemas que dao certo tém uma
filosofia de inclusdo. E preciso que todos que
quiserem possam participar e dividir suas ideias
€ experiéncias.
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Nota-se pela analise do livro que a comunidade se forma
quando empreendedores fazem o que sabem de melhor, ou seja,
criar coisas. Os pilares que tornam uma cidade ou regiao um
ecossistema de startups vibrante e saudavel advém da interacao
do governo, disponibilidade de capital, cultura, suporte, talento e
mercado. Ao que parece, tais ecossistemas sao mais faceis de se
encontrar em grandes centros urbanos, dentre eles, Sao Paulo, Rio
de Janeiro e Belo Horizonte.

Mas aos poucos isso esta sendo alterado. Tanto € que em
2018 a Abstart'ups iniciou a mapear e diagnosticar as comunidades
de startups brasileiras. Foi possivel ver a expansao de outras cidades,
tais como como Fortaleza, Campinas e Recife, as quais ja estao
entre as cidades com maior numero de startups em todo o Brasil.

Encontram-se inseridas Caxias do Sul e Campo Grande, as
quais também estao trabalhando para criar o ambiente ideal para
geracao de novos negocios. Em Belo Horizonte, especificamente
em relacao ao San Pedro Valley (SPV), este foi criado por alguns
amigos. Iniciou-se quando Matt Montenegro (Beved) conheceu
Diego Gomes (Rock Content) na Via6. Se juntaram a Yuri Gitahy
(Aceleradora), a Edmar Pereira (Rock Content), a Berhardo Porto
(Hotmart) e a Vitor Pecanha (Rock Content), dando os primeiros
passos do que viria a ser um dos ecossistemas de referéncia no
pais.

Nada disso seria possivel se eles nao juntassem suas forcas.
E afinal, o que € uma comunidade de startups? Pode-se dizer que
€ um conglomerado, normalmente localizado em uma cidade
ou regiao, que e formado por startups em diversos estagios que
interagem comtodo o ecossistema em busca de mais oportunidades
e desenvolvimento.

Se for bem desenvolvida, uma comunidade de startups
proporciona mais oportunidades, engajamento de investidores,
do governo, também das grandes empresas e cria parceiros
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potencializando o desenvolvimento de uma regiao.

Os beneficios sao 0 apoio maior a novos empreendedores
na regiao, o que resulta na troca de experiéncias e uma economia
mais prospera.

De fato, nao ha um ecossistema empreendedor sem eventos.
E durante os eventos que todos tém chance de se conhecerem e
dividir suas ideias, atuacdes, experiéncias, desafios e perspectivas.

Um dos primeiros eventos do San Pedro Valley (SPV), foi
um famoso meetup ainda em 2009, com as primeiras empresas
participantes. E, em 2016, a comunidade promoveu o San Pedro
Valley Summit, com mais de 1.200 pessoas.

O San Pedro Valley foi lar de algumas grandes startups
nacionais como a Take.net, Sympla, Melliuz, Hotmart e Rock Content.
Mais comunidades tambéem foram ganhando destaque no Brasil,
tais como o Startup Mt, Reed Foot, Startup SC, Cariocas e outras.

Vé-se que as startups sempre foram mais presentes
nos grandes centros urbanos como Sao Paulo, Rio de Janeiro,
Belo Horizonte e Floriandpolis, devido a ecossistema saudavel
proporcionado por governo, disponibilidade de capital, cultura,
suporte, talento e mercado.

Repare-se, por exemplo, que em Belo Horizonte, Sao Paulo
ou Rio de Janeiro, mostra-se mais facil ver iniciativas de grandes
corporacodes, tais como Oito, Oxigénio, Cubo, além de programas de
desenvolvimento governamentais (Pitch Gov, Seed, Desenvolve SP,),
investidores, cultura, suporte e grandes universidades (PUC, UFMG,
Estacio, FIAP)..

E certo que muitas startups aparecem todos os anos, mas
muitas também desaparecem. Justamente por isso, os eventos
necessitam promover algo além de so networking. Para se ter um
ecossistema saudavel, é necessaria cultura, a qual € um dos mais
importantes elementos para um ecossistema de sucesso.

Ha difusao de cultura empreendedora por meio de eventos
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que tratem de startups, concedendo visibilidade dos cases de
sucesso e éxito, juntamente com os locais € meios para ensino de
técnicas de empreendedorismo.

Deve-se contar com talentos (recursos humanos), pois a
€ essencial para a criacdo e permanéncia de um ecossistema
saudavel empreendedor. Envidar esforcos e investir em capital
humano € salutar, seja para reter e criar a forca de trabalho nao
apenas para o campo de startups, mas para também favorecer a
inovagao nos negocios de agora € para ao logo do tempo futuro. Sao
muito importantes as universidades e seus respectivos programas
de empreendedorismo, que almejam promover formacao, retencao
e motivacao de talentos.

Ha necessidade de se ter conexao e suporte de instituicoes.
Isso, pois, reunir talentos e atividades € um dos fatores positivos
para comunidades de sucesso e ecossistemas saudaveis, por meio
de hubs fisicos e locais onde as pessoas possam se encontrar e
compartilhar experiéncias, bem como sua infraestrutura de suporte
ao empreendedorismo.

O mercado, em si, deve ser favoravel. Ou seja, as grandes
empresas que estao inseridas na comunidade revelam-se uma
parte fundamental do ecossistema que se caracteriza como sendo
saudavel.

O relacionamento destas grandes empresas perante a
comunidade ocorre diversas maneiras, quais sejam, através editais,
coworkings, apoio a eventos, criacao de aceleradoras ou parcerias
com as proprias startups.

Ademais, ha necessidade de se ter acesso a capital financeiro,
mediante apoio financeiro e as agdes da comunidade para se tornar
atrativa para investimentos e “encher os olhos dos investidores".

Nesse sentido, a presenca de investidores anjo e fundos
de investimentos incentivam e contribuem para a alavancagem de
atividades e surgimento de novas iniciativas.
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Também e necessario que se tenha um ambiente regulatorio
favoravel, por politicas publicas que facilitem as relacdes entre o
governo e a comunidade, a comecar pelos proprios programas
disponiveis para regulamentacao, financiamento, debates e
discussoes.

A infraestrutura necessaria para desenvolver startups exige
estar em um local que oferece boa qualidade de vida e, nesse
quesito, capitais menores tendem a se destacar.

E importante deter bons lugares de passeio, pracas
arborizadas, clima ameno, ruas limpas e transito menos
congestionado.

Pode-se obter os beneficios das cidades grandes sem passar
pelo caos presente nelas. Com um clima de mais tranquilidade, as
pessoas se sentem mais relaxadas e criativas e tendem a criar novas
ideias com mais facilidade.

Também, além disso, o ambiente tranquilo possui menos
stress, e isto impacta reflete positivamente na produtividade e
criacao de ideias.

O sistema tributario de muitos paises se apresenta como um
fator limitante para o crescimento saudavel do ecossistemas de
startups.

Isto ocorre porque alguns paises, como o Brasil, apresentam
taxas elevadas de juros, morosidade em processos e poucos
incentivos ao mercado quanto as empresas falidas.

Existem relatos de que existe capital de investimento
suficiente, mas poucos tém acesso.

Os investidores argumentam que falta estrutura legal que os
incentive a investir em empreendimentos de maior risco.

Estes investidores preferem investir em grandes empresas,
onde 0s riscos sao menos elevados.

De acordo com a Associacao Brasileira de Startups -
ABStart'ups, sao as seguintes comunidades no Brasil.
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Interessante constatacao em parceria com a Accenture
mostra que 73% das startups estao localizadas em 10 comunidades.
Passaram a compor a lista Brasilia, Fortaleza, Londrina, Curitiba e
Uberlandia.

No minimo, 130 estao no Brasil, valendo-se de nomes
exoticos, relacionados a alguma caracteristica da respectiva regiao,
tais como Pequi Valley, em Goias, a Caju Valley, em Aracaju, a Red
Foot, em Londrina e a Rapadura, em Fortaleza.

A pesquisa realizada pela ABStart'ups em parceria com a
Accenture, com a participacao de mais de mil startups de todos
0s estados do pais, demonstra que Santa Catarina € o segundo
estado com maior numero absoluto de startups. Apos, esta Minas
Gerais e Rio de Janeiro, atras apenas de Sao Paulo. Interessante
tambem € que o Ceara € o primeiro colocado da regiao Nordeste,
na frente de Pernambuco, na oitava e nona posicdes. Curioso é
também a presenca do interior, via Uberlandia / MG, Joinvile / SC
e Blumenau / SC, que ocupam a sexta, sétima e décima posicdes,
respectivamente.

Portanto, o ecossistema de uma startup pode ser definido
como o ambiente que afeta as startups, com destaque aqui para
instituicoes que incentivam o desenvolvimento de inovacao e
empreendedorismo, incluindo universidades, incubadoras, venture
capital (VC), etc.

E, para que os ecossistemas possam ser melhor apoiados
e serem cada vez mais saudaveis € interessante identificar os
diversos elementos que compdem este ecossistema, bem como
compreender como as startups operam, os desafios enfrentados
por estas e também como supera-los ou minimiza-los.

As cidades sedes de ecossistemas de startups possuem
caracteristicas comuns como: educacdao voltada para o
empreendedorismo, o que geralmente explica a presenca de uma
cultura empreendedora e empreendedores qualificados, mediante
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incentivos governamentais e melhor qualidade de vida, o que gera
estimulo para empreender nas referidas cidades.

Por outro lado, evidentemente, em cidades, estados e
paises onde as oportunidades sdao escassas, tendem a existem
dificuldades quanto a elementos do ecossistema, dentre eles,
incentivos financeiros e educacao.

Assim, as startups sao diferentes, por exemplo, das pequenas
empresas recem abertas, e isso advém da expectativa que elas
geram. Se mostram atividades iniciantes, detentoras de abordagem
jovem e adaptadas ao modelo digital, tao importante nos dias
atuais. Muito embora sejam pequenas, proporcionam propostas
inovadoras de servicos a serem prestados ou produtos a serem
produzidos e fabricados.

Portanto, as principais caracteristicas de uma startup sao
a inovacao, a escalabilidade, a repetibilidade, a flexibilidade e
a rapidez. Ou seja, conceitos muito semelhantes e proximos
as novidades tecnoldgicas. As startups sao a grande aposta do
mercado e formam verdadeiros ecossistemas ho mundo todo.

Como visto, as Aceleradoras investem e oferecem servicos,
bem como financiam o projeto desde o inicio e, ao final, transforma-
se em sb6cia até o desenvolvimento completo, consolidacao,
aceitacao e validacao, momento em que provavelmente sera
vendida a ideia para outros investidores. Aceleradoras priorizam
startups escalaveis, ou seja, de forma uniforme, com alta demanda.

Ademais, as incubadoras apresentam uma grande estrutura
que possui a finalidade de criar, desenvolver, recepcionar e abrigar
empresas principalmente na area da ciéncia e tecnologia. As
incubadoras podem acompanhar a partir do plangjamento até as
reais atividades. Empresas ja existentes podem fazer parte das
incubadoras e, para tanto, basta intentar desenvolver o projeto
buscando melhoria no servico e produto. As inubadoras nao
buscam apenas o lucro. Geralmente, se encontram em centros de
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pesquisas, parques tecnologicos e universidades.

Nota-se entdao que o ecossistema de uma startup pode ser
definido como o ambiente que afeta as startups, com destaque
para instituicbes que incentivam o desenvolvimento de inovacao
e empreendedorismo, incluindo universidades, aceleradoras,
incubadoras, venture capital (VC), etc. Ecossistema Empreendedor
ou de Inovacao é o ambiente, formado pelos mais diversos
stakeholders do empreendedorismo, em que ha interconexao,
auséncia de hierarquia, equilibrio e dinamismo.

Assim, o "meio ambiente” do Ecossistema Empreendedor
revela-se composto porinstituicdes de pesquisa e ensino, empresas,
empreendedores, governo, incubadoras, aceleradoras, associacoes
de classe e prestadores de servico.

DO EARLY STAGE AO GROWTH STAGE DE
INVESTIMENTO E DESINVESTIMENTO DE
START'UPS

Sabe-se que as startups estao em alta e em voga, em um
mercado e cenario de investimentos de grande porte, com novas
solucdes para o mercado e surgimento de novas atividades a todo
momento. Vivencia-se um cenario de incertezas, investimentos
de grande porte, novas solugdes para 0 mercado e surgimento
de novas atividades a todo momento. As startups sao focadas na
solugcao de problemas em massa, tendo um papel relevante na
sociedade. O espirito € jovem e fortemente vinculado a pesquisa,
investigacao e ousadia. Sao visionarias, em meio as transformacoes
do mercado e avanco irrefreavel da tecnologia.

Isso desperta enormes questionamentos juridicos. Assim, o
problema a ser respondido ¢ identificar e distinguir os diferentes
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tipos de investimento para startups.

Como hipotese de resposta ao problema, abordou-se
sobre as diversas alternativas disponiveis de investimentos, dentre
eles: o Bootstrapping; Money Love; Family, Friends And Fools (FFF);
Investidores Anjo; Fundos Seed Capital; CrowdfundingVenture
Capital, Private Equity e Inicial Public Offering - IPO. Ao final, trata-
se acerca das diferentes maneiras de realizar o desinvestimento
realizados pelos investidores.

As principais caracteristicas de uma startup sao a inovagao,
a escalabilidade, a repetibilidade, a flexibilidade e a rapidez. Ou
seja, conceitos muito semelhantes e proximos as novidades
tecnologicas. Raramente algo € feito sem que haja influéncia da
tecnologia, sobretudo quando se esta falando de inovacdes. O
proprio conceito do “novo” traz uma ideia futurista, como sendo uma
forma de executar tarefas ou resolver questoes que ainda nao foram
criadas. Inovacao ¢é a principal caracteristica das startups. Inovar é o
primeiro passo de uma empresa que deseja se lancar como startup.

A tematica do investimento em startups, ao menos no Brasil,
€ extremamente recente, sendo um amplo campo de pesquisa e
elaboracao de conhecimento. Um desses lugares e justamente
a conjugacao dos interesses e motivacdes que fazem com que
investidores decidam por realizar investimentos em empresas que,
apesar de todos 0s riscos que as cercam, possuem alto grau de
crescimento. Obviamente que 0 menor grau de aversao ao risco
que apresentam os chamados investidores-anjo, nao significa que
sao completamente indiferentes a eles. Todo o investidor, ainda
que de forma inconsciente, realiza a avaliacao do risco e do retorno
esperado. E justamente nessa avaliagdo que o Direito pode ser uma
ferramenta util na minimizacao dos riscos identificados atraves da
elaboracao de contratos que contenham clausulas desenvolvidas
para tanto. (COELHO, 2018).

Ha uma frase, popularmente conhecida, que diz “se vocé
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quer chegar longe, va acompanhado’ Esta frase tem grande
impacto e significado para os empreendedores e startups, pois,
no ecossistema empreendedor das startups, estas precisam da
incentivos, financiamentos, apoio e investimentos durante o seu
estagio de formacao, isto €, desde a criacao e desenvolvimento da
ideia inovadora, a sua execucao, desenvolvimento e manutencao no
mercado, de modo a, cada vez mais, inovar e tornar o seu modelo
de negocio escalavel.

Assim como iniciar qualquer atividade empresaria, as startups
precisam de recursos financeiros para colocar a ideia inovadora em
pratica. A depender do caso, o valor inicial necessario para uma
startup iniciar o seu funcionamento pode chegar a R$ 150.000,00.
Este valor inicial € usado para que a startup possa se manter por um
periodo médio de seis meses a um ano.

De acordo com o desenvolvimento da startup, esta passara a
ter um custo financeiro maior, necessitando, assim, da arrecadacao
externa. Este valor € arrecadado pelos empreendedores através de
um fundraising, que significa captacao de recursos, ou captacao de
investimentos, feitos por terceiros, nas startups.

Estes investimentos sao divididos em fases (early stage,
growth stage, etc.) ou seja, ha investimentos iniciais, com aportes de
quantias pequenas e, futuramente, ha a aplicacao de altas quantias,
podendo atingir milhoes.
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As principais formas de captacao de recursos pelas startups,
sao o bootstrapping, FFF, Investidor- Anjo, Fundos de Investimento,
como capital semente, venture capital e privaty equity, crowdfound
e IPO.

O quadro abaixo, retrata qual forma de captacao de recursos
e utilizada de acordo com o estagio da startup:
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Passa-se, agora, a falar sobre cada tipo de investimento.

Em seu estagio inicial, isto &, quando existe, apenas,
uma pessoa ou um grupo de empreendedores com uma ideia
inovadora, € pouco provavel que a startup consiga investimentos e
financiamentos externos. Isto, pois, estes empreendedores, embora
tenham uma ideia, esta € desconhecida por terceiros e, muitas
vezes, ainda nao foi executada, ou seja, nao saiu do papel. Assim,
para investidores externos, fazer uma aplicacao sem ter o minimo
de indicio dara certo, pode nao ser interessante.

Em razao disso, os primeiros investimentos, geralmente, vém
do bolso dos préoprios empreendedores, isto €, sdo investimentos
internos. Assim, o bootstrapping € uma forma de autofinanciamento,
em que o0s empreendedores usam Sseus proprios recursos para
darem inicio a atividade empresaria, podendo, assim, iniciar o
desenvolvimento da ideia inovadora.

Muitas vezes, o empreendedor ou 0s sOcios se mantém
empregados em outra empresa, onde trabalham durante o dia, e
financiam a startup com uma parte ou a integralidade do seu salario,
guardando as madrugadas e finais de semana para se dedicarem ao
seu projeto. O empreendedor cria uma reserva financeira, em geral
guardando dinheiro do seu salario. Quando sua reserva atinge um
valor que considera seguro para iniciar seu negocio, ele abandona o
seu emprego fixo e investe todo o seu tempo e o dinheiro da reserva
para dar sequéncia no desenvolvimento da startup.

Embora seja predominante entre as startups, pois nao
conseguem nenhum investimento externo, o bootstrapping também
é utilizado por empreendedores que, por escolha, optam por este
tipo de investimento, seja por medo de divulgar a ideia inovadora
para um terceiro, estranho a sociedade, seja por simples dificuldade
dos empreendedores em apresentar a ideia para investidores
externos, somada a desorganizacao da startup e auséncia de um
modelo de hegodcio.
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O bootstrapping tem como beneficio o fato de que nao
havera interferéncia externa na startup, seja na governanca, se€ja
na participacao societaria, dando aos empreendedores maior
liberdade e flexibilidade no exercicio da empresa. Ainda assim, é
recomendavel que a startup, durante o bootstrapping, tenha uma
assessoria juridica societaria, para que sejam definidos todos os
parametros da sociedade, como participacao societaria, quotas,
capital investido por cada soécio, hipétese de desisténcia e retirada
do sécio, etc. Com isso, tanto os socios, quanto a startup, poderao
se resguardar de eventuais acontecimentos no futuro.

O termo bootstrap significa, literalmente, alca de bota. E
aquele pedaco tecido ou couro que fica na parte de tras da bota,
acima do calcanhar. No dia a dia, o objetivo dessa alca é facilitar o
calcamento da bota, puxando-a com as maos. Desde o século XIX,
entretanto, o termo levantar a si proprio pelas botas passou a ser
usado para designar tarefas dificeis.

Mais tarde, no universo do empreendedorismo, o termo
ganhou a conotacao de levantar uma empresa com O proprio
capital. No fundo, o significado é semelhante ao original. o
bootstrapping indica o processo de alavancar a si proprio, agindo
de modo autossustentavel. Portanto, o bootstrapping € a forma de
investimento inicial da startup, em que os empreendedores unem
0S seus recursos financeiros e se autofinanciam, de modo a dar
inicio no desenvolvimento da startup.

ApOs a constituicao da startup, mesmo com os aportes iniciais
feitos pelos socios, havera um determinado momento que a startup,
para prosseguircom o desenvolvimento do projeto, demandara mais
recursos financeiros, além daqueles ja aplicados pelos socios. Inicia-
se, entao, a procura de investimentos externos, feitos por terceiros
estranhos a startup. Por se tratar do inicio da atividade empresaria, a
startup tende a buscar, neste primeiro momento, pessoas proximas
aos sOCios para investirem na atividade empresaria da sociedade.
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Dito isto, o Family, Friends and Fool (FFF) significa, por uma
traducao literal, Familia, Amigos e Tolos. Esta € uma forma de
investimento através do qual a startup busca captar recursos
externos de pessoas proximas dos empreendedores, geralmente
familiares e amigos, de modo a ampliar os recursos da startup.

Também ¢é conhecido como love money, em razao da
caracteristica de afinidade entre os socios e os investidores. Dai o
termo fool (tolo), que significa que os investidores podem investir na
startup apenas pela relacao pessoal que possuem com 0s sOCios,
isto &, sem ter conhecimento da empresa ou do MVP.

Sao investimentos de uma pequena quantia, geralmente nao
ultrapassando R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais). Em contrapartida,
os investidores recebem uma pequena participacao na startup ou,
entao, o pagamento, com juros, do valor investido.

As grandes vantagens de contar com o apoio financeiro dos
amigos e da familia sao:

Facilidade de negociacao de valores e
devolucao;
+ Ha confianca mutua entre os empreendedores
e investidores;
+ H& um menor custo de transacao, tendo em
vista que a startup nao precisara se submeter
a alta taxa de juros comumente cobrada pelos
bancos;
- A burocracia poder ser evitada, bastando
uma apresentacao didatica do projeto e das
previsdes do hegocio.

Porém, ainda que as pessoas proximas apoiem e acreditem
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no sucesso da startup, elas tém de ficar cientes de que sempre
existe a possibilidade de o retorno demorar mais do que o esperado
ou, ainda, do negdcio nao dar certo e nao houver retorno devido a
fatores internos e/ou externos. E importante que o empreendedor
e o investidor formalizem o investimento, pois este também se trata
de um negodcio juridico, portanto deve ser representado por um
contrato, em que as partes manifestarao as suas vontades.

Neste contrato, € interessante ser explicitado o valor
do investimento, a forma de contraprestacao por parte da
Startup, estabelecimento de garantias, possibilidade, ou nao, de
arrependimentos, dentre outros.

Aqueles que investem na ideia, estao investindo mais pela
relacao pessoal com o empreendedor do que pelo negdcio. E uma
ajuda pessoal e, como dito, também conhecido como Love Money.
Este também chamado de 3 Fs - Founders, Family and Friends ou
Family, Friends and Fools € obtido quando o empreendedor tem
apenas uma ideia e precisa de recursos para passar a mesma para
o papel.

Tratam-se entao de investimentos baixos, que variam de
R$ 5 mil a R$ 50 mil. Ademais, nao possui valor agregado, ou seja,
o empreendedor ira trabalhar sozinho, sem o apoio de visao de
negocio daqueles que investiram, e ha baixa ou nenhuma exigéncia
relativa a prestacao de contas.

Dai, mais uma vez, a importancia da startup ter um
assessoramento juridico. Logo, o FFF € a forma mais basica de
investimento externo, tendo em vista que a captacao é feita de
pessoas proximas dos empreendedores, tendo estas pessoas como
objetivo principal, ajudar o empreendedor.

Com o tempo, ao atingir um estado mais avancado, a
startup necessitara de maior capitacao financeira, razao pela qual
0 empreendedor precisa buscar novos recursos para financiar a
empresa. O investidor-anjo € a pessoa fisica ou juridica que aplica o
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seu capital em negocios de risco, no caso de startups promissoras,
objetivando participacao nos lucros futuros ou a participacao
societaria.

Geralmente, é o primeiro contato da startup com um investidor
externo e desconhecido, isto é, fora do circulo social e familiar dos
empreendedores. O investidor-anjo, em regra, € um empreendedor
com experiéncia no mundo empresarial, motivo pelo qual também
atua como um mentor da startup. Dai o termo "anjo”, pois, além do
investimento financeiro, este investidor também auxilia as startups
repassando O seu conhecimento aos empreendedores e 0s
auxiliando a ampliar o seu network, através de compartilhamento
da sua rede de contatos.

Osinvestidores-anjos se diferem dos investidores tradicionais,
pois, nestes, ha apenas o a aplicacao financeira, enquanto naqueles,
além do investimento financeiro, também ha a troca de informacgoes,
compartilhamento de rede de contatos, mentorias, a ajuda e
acompanhamento no desenvolvimento e ampliacao do modelo de
negocio da startup.

Ou seja, o objetivo do investido- anjo nao € apenas o
lucro e o retorno financeiro do capital investido, mas tambem
o desenvolvimento e crescimento da startup. O Brasil possuli
aproximadamente 6.500 investidores-anjos. A maioria destes
investidores sao homens, empresarios, com idade entre 30 e 45
anos e possuem a tecnologia da informacao como a maior area de
interesse.

A Lei Complementar 123/2006, que dispde sobre as
microempresas e empresas de pequeno porte, foi alterada pela Lei
Complementar 155/2016. Com isso, passou a regular a figura do
investidor-anjo e do contrato de participacao.

Por meio desta Lei, como forma de incentivar as atividades de
inovacao (startups) e os investimentos produtivos nestas atividades,
as microempresas e empresas de pequeno porte poderao admitir
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aporte de capital, que ndo integrara o capital socialda empresa, bem
como o valor investido nao sera considerado receita da sociedade
para fins do seu enquadramento em microempresa ou empresa de
pequeno porte (artigo 61-A, caput e §5°, LC 123/06).

O aporte do capital € feito através de contrato de participacao,
celebrado entre o investidor-anjo, que pode ser uma pessoa fisica,
juridica ou fundo de investimento, e a startup, com duracao maxima
de sete anos (61-A, §81° e 2° e 61-D, LC123/06). Neste contrato de
participacao, a atividade empresaria € exercida unicamente pelos
socios da sociedade, em seu nome e sob a sua responsabilidade, e
nao pelo investidor-anjo (61- A, §3°, LC 123/06).

Quanto ao investidor-anjo, a LC 123/06 também prevé, em
seu artigo 61-A, §4°, que o investidor-anjo:

- Nao sera considerado socio da sociedade e
nao tera qualquer direito a geréncia ou voto na
administracao da empresa;

Nao respondera por qualquer divida da
empresa,incluindo-sedividastrabalhistas, fiscais
e, inclusive, em caso de recuperacao judicial
desta, nao se aplicando a desconsideracao da
personalidade juridica da startup ao investidor-
anjo; « Sera remunerado por seus aportes, pelo
prazo maximo de 05 (cinco) anos.

Ao final do contrato, o investidor-anjo tera direito a
remuneracao correspondente aos resultados da sociedade, nao
podendo a sua remuneracao ser superior a 50% dos lucros da
sociedade (61-A, §6°, LC 123/06). Uma vez feito o aporte financeiro
pelo investidor-anjo, este somente podera resgatar o valor aplicado
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depois de decorridos, no minimo, dois anos do aporte inicial,
podendo o contrato de participacao estabelecer prazo superiot.

Caso o investidor-anjo exerca o seu direito de resgate, os
seus haveres serao pagos de acordo com a situacao patrimonial
da sociedade, a data da resolucao (61-A, §7°, LC 123/06). Neste
sentido, apos feito o aporte, caso os socios decidam pela venda da
startup, o artigo 61- C, da mesma Lei Complementar, assegura ao
investidor-anjo o direito de preferéncia na aquisicao, bem como o
direito de venda conjunta da titularidade do aporte de capital, nos
mesmos termos e condicdes ofertados aos socios.

Nota-se que referida Lei Complementar trouxe alguns
requisitos formais para a caracterizacao de um contrato de
participacao. Caso estes requisitos nao sejam atendidos, nao havera
contrato de participacao, mas sim um contrato de mutuo comum.
Logo, o investidor-anjo e 0s socios da startup devem se atentar aos
requisitos previstos na LC 123/06.

Com o investidor anjo, além do investimento em dinheiro, ha
junto ao empreendedor apoio com o conhecimento adquirido em
sua jornada.

E o chamado smart money. Neste nivel, ao contrario da etapa
dos 3 Fs - Founders, Family and Friends ou Family, Friends and Fools,
€ avaliado tanto o potencial do negdécio, como a capacidade do
empreendedor.

Ha necessidade de prestacao de contas e exige-se retorno
do investimento com boa rentabilidade. Geralmente, o investidor-
anjo aporta entre R$ 100 mil e R$ 400 mil sozinho. Caso haja em
conjunto, injeta até R$ 1,5 milhdo. A finalizacdo do investimento
pode levar, via de regra, de dois a seis meses. Em contrapartida,
busca-se participacao no negocio, em media, até 20%.

Conforme a startup se consolida em seu ecossistema, a
manutencao da atividade empreendedora demandara maiores
gastos e despesas. Assim, a startup precisa buscar investidores que
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financiem o negocio.

Isto se da, pois, quanto mais avancado € o estagio da startup,
maior sera o investimento necessario para a sua manutencao e
desenvolvimento. Desta forma, os fundos de investimento sao
fundos que tem como objetivo, investir em startups, desde aquelas
em estagio inicial até as ja consolidadas, geralmente em troca de
participacao societaria.

Estes fundos se chamam Fundos de Investimento em
Participacdes (FIP) e sao regulamentados pela Instrucao CVM n.
578, de 30 de agosto de 2016. Na terminologia adotada no mercado,
sao divididos em fundos de seed capital, fundos de venture capital e
fundos de private equity. A ideia destes fundos é capitar recursos de
pessoas fisicas oujuridicas para, atraves de um gestor especializado,
com amplo conhecimento no mercado, realizar determinado
investimento em determinada startup. Passa-se, agora, para cada
um destes fundos de investimento.

O fundo seed capital, ou capital semente, € uma forma
de investimento feita pelo fundo em startups em estagio inicial.
Neste tipo de investimento, a startup, ainda esta em uma fase pre-
operacional.

Assim, o valor investido pelo fundo de investimento é
usado para que a startup possa suportar as despesas iniciais da
startup, auxiliar no desenvolvimento do MVP?, realizar pesquisas de
mercado e desenvolver um plano de negocio, até que a startup se
torne sustentavel.

Por ser feito por um fundo de investimento e nao por uma
pessoa fisica isolada, os valores do capital semente costumam ser
maiores que 0s aportes de um investidor-anjo, podendo o valor
do investimento chegar a R$ 5.000.00,00 (cinco milhdes de reais),
tendo em vista que o fundo de investimento junta o investimento de
varios investidores e aplica em determinado negocio. Esta etapa €

2 Produto Minimo Viavel
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caracterizada por ser burocratica (ter CNPJ).

Exemplos, ha varios, dentre eles, o SEED - Start'ups and
Entrepreneurship Ecosystem Development, uma plataforma de
fomento do ecossistema mineiro de inovacao e o BNDES. Fundado
em 1952, o Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES) € um dos maiores bancos de desenvolvimento do
mundo e, hoje, o principal instrumento do Governo Federal para o
financiamentode longo prazo e investimentoemtodos os segmentos
da economia brasileira. © BNDES apoia empreendedores de todos
0s portes, inclusive pessoas fisicas, na realizacao de seus planos de
modernizacao, de expansao e na concretizacao de novos negdcios,
tendo sempre em vista o potencial de geracao de empregos, renda
e de inclusao social para o Brasil.

Ha geréncia de um administrador que utiliza recursos de
terceiros, os quais podem ser 6rgaos ou agéncias governamentais.
Ha avaliacao tanto o negdcio, do empreendedor e, sobretudo, sua
equipe. Nao agregacao de valor ao negocio, ja que sao fundos
administrados. Ao final, exige-se uma participacao no negocio, que
sera, via de regra, menor que a de um investidor-anjo. Geralmente,
podem, sozinhas, investir em um projeto o valor de até R$ 2 milhdes.
Nesta etapa, costuma-se atuar em parceria com investidores-anjo.

Ressalte-se que os degraus anteriores caracterizam-se por
abordar as startups que estao em estagio inicial, ou early stage. Ja
ao momento que uma empresa comeca a faturar, a mesma atinge
0 proximo nivel, o growth stage ou o de crescimento. Neste estagio,
a startup ja esta, ou espera-se que esteja faturando. E a etapa da
aceleracao, com a presenca dos venture capitalists (VC).

Hoje esta bastante claro que (i) venture capital e inovacao
tecnologicaandam de maos dadas, e esta ultima com o crescimento
econdmico, e (i) ha evidente relacao positiva entre o grau de
empreendedorismo e a performance da atividade econémica e a
geracao de empregos de um pais. (GODKE VEIGA, 2013).
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No caminho tradicional visto nos Estados Unidos, as
startups normalmente requerem varias rodadas de financiamento,
socorrendo-se, inicialmente, dos chamados “angel investors” e dos
‘seed capitalists’, que fornecerao recursos para que o negocio dé
0S seus primeiros e segundos passos. Na sequéncia, 0os “venture
capitalists” entram em acao. (GODKE VEIGA, 2013).

Ha foco nas empresas que ja tenham modelo de
negocio comprovado. Revela-se a etapa onde a participacao do
empreendedor ja esta bem diluida. Como exemplos de fundos
de Venture Capital, Andreessen Horowitz, Sequoia Capital e Kleiner
Perkins Caufield & Byers.

Conforme a startup se consolida em seu ecossistema, a
manutencao da atividade empreendedora demandara maiores
gastos e despesas. Assim, a startup precisa buscar investidores que
financiem o negaocio.

Os fundos de venture capital (VC) e private equity (PE),
respectivamente, costumam ser os ultimos investidores da startup,
antes que esta atinja o patamar de negociacdes no mercado
secundario (bolsa de valores), através da abertura do seu capital.

Venture capital e private equity sao fundos que fazem a
capitacao de recursos de investidores e, através de um gestor, que
gerencia e direciona os investimentos, aplicam em startups que
tenham uma boa estrutura e ja estejam inseridas no mercado.

Ou seja, para receber um investimento de um fundo de
venture capital, a startup precisa ter um modelo de negocio
desenvolvido, com uma carteira de clientes, demonstrando ser ter
uma empresa escalavel e viavel. Basicamente, a aplicacao ¢ feita
para a empresa que ja cresceu, aperfeicoar ainda mais seu produto
ou servico e seguir expandindo, mas de forma acelerada.

Quanto ao venture capital (ou capital de risco), € aquele
fundo de investimento que tem como alvo startups que, mesmo
um pouco consolidadas e ja inseridas no mercado, ainda estao
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em desenvolvimento e precisam de recursos para capital de giro,
marketing, instalacoes, estruturacao, etc.

As startups ainda nao atingiram o estagio de pleno
desenvolvimento. Caracteriza-se pelo grande risco no investimento,
risco este que se da pela aposta em empresas cujo potencial de
valorizacao € elevado. Os fundos de venture capital seguem a
seguinte logica: quanto maior o risco, maior o retorno.

O valor investido nas startups pelos fundos de venture capital
costuma girar entre R$ 5 milhdes e R$ 30 milhées. Destaca-se que
o fundo de venture capital difere do investidor-anjo, principalmente,
quanto a origem dos recursos captados, o valor do investimento e o
estagio da startup investida.

Quanto aos fundos de private equity, estes investem
em startups que ja estejam em um estagio avancado, isto &, ja
estejam maduras, completamente desenvolvidas, com o produto
consolidado, predominancia no mercado, tenham fluxo de caixa, etc.

E o momento em que a startup precisa de investimento
para deixar de se tornar uma startup e passar a ser uma empresa
consolidada, bem como para iniciar as preparacdes para a abertura
do seu capital e negociacao das suas acdes no mercado secundario.

Os investimentos feitos pelos fundos de private equity
ultrapassam R$ 30 milhdes. Por se tratar de investimentos financeiros
superiores, € comum que o fundo faca exigéncias e, ainda, tenha
interesse em participar ativamente na startup, inclusive na tomada
de decisodes. Vejam-se alguns exemplos de fundos de private equity:

Embora estes fundos sejam de certo modo semelhantes, se
diferenciam quanto:

- Ao estagio da startup no momento do
investimento, pois enquanto o VC busca startups
ainda em desenvolvimento, o PE busca startups
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em estagio extremamente avancado;

-+ Ao valor investido, pois enquanto o VC faz
investimentos entre cinco e trinta milhdes de
reais, o PE faz investimentos superiores a trinta
milhoes de reais; e

+ Ao risco do investimento, pois as startups
investidas pelo VC, por ainda estarem em
desenvolvimento, tem maior risco de nao dar
certo, do que as startups ja consolidadas que
recebem o investimento do fundo PE.

Portanto, embora cada fundo de investimento possua as
suas peculiaridades e a sua startup alvo, todas tem como principal
caracteristica a captacao e reuniao de recursos financeiros €, atraves
de um gestor, realizar o investimento na startup selecionada, em
troca de participacao societaria.

Apos o private equity, a startup estara pronta para a ultima
forma de captacao de recursos, iniciando a sua atuacao no mercado
secundario, isto €, bolsa de valores, atraves de IPO.

A Inicial Public Offering (IPO), ou Oferta Publica Inicial,
corresponde ao procedimento de abertura de capital da startup, de
modo a iniciar a negociacao das suas acoes na bolsa de valores.
Neste estagio, deixa de ser uma startup, passando a configurar uma
empresa desenvolvida e consolidada.

Este € o topo da escada. Empresas que chegaram a este
degrau sao consideradas bem sucedidas e para que continuem
crescendo devem captar mais dinheiro. Para chegar até aqui o
empreendedor subiu todos os degraus que ja foram citados e para
compensar o trabalho duro, estes costumam vender uma grande
porcentagem de ac¢des para fazer milhdes no dia do IPO.

Através do IPO, a sociedade consegue capitalizar recursos
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com a negociacao das suas acoes na bolsa de valores. Alem de
uma forma de captar recursos, o IPO também configura uma forma
de desinvestimento da startup, tendo em vista que a abertura do
capital trara liquidez para as acdes da companhia.

Para iniciar o IPO, a sociedade precisa adotar o tipo societario
de Sociedade Andénima (S.A), tendo em vista que o IPO € um
procedimento exclusivo deste tipo societario.

Além disso, a sociedade precisa atender aos requisitos e
procedimento exigido pela Comissao de Valores Mobiliarios e pela
Lei das Sociedades Anénimas (Lein. 6404/76). Exige-se uma grande
quantidade de trabalho e que pode distrair os lideres da empresa
de seus negocios.

Ha necessidade de terum banco de investimento para auxiliar
no processo de IPO. Ademais, as empresas publicas costumam ter
que obedecer regulamentos muito mais intensos da Comissao de
Valores Mobiliarios e dos acionistas. Trata-se de processo que pode
apresentar volatilidade.

No momento da abertura, o preco das agdes pode disparar,
mas também, nao raras as vezes, pode minorar logo depois. Quanto
ao tempo, pode durar até um ano e custar mais de R$ 2 milhdes em
taxas, honorarios e despesas.

O crowdfunding, € uma alternativa para a startup conseguir
captacao de recursos, através de um financiamento coletivo, dai
a expressao ‘crowd’, que pela traducao literal, significa “multidao”
Por meio do crowdfunding, é feita a captacao de recursos através
de alguma plataforma online, em que pessoas fisicas e juridicas
podem investir na startup. Esta forma de investimento é dividida em
diferentes modalidades:

- Crowdfunding donation: os investidores doam
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OS recursos para a startup, sem esperar ou exigir
nada em troca;

+ Crowdfunding reward-based: os investidores
financiam o produto ou servico da startup e, em
troca, recebem alguma recompensa quando o
objeto estiver concluido;

« Debt crowdfunding: os investidores emprestam
determinada quantia monetaria as startups
e, apos um periodo determinado, o valor é
devolvido com juros aos investidores. E uma
forma de contrato de mutuo.

- Equity crowdfunding: os investidores financiam
a startup em troca de titulos e participacao
societaria da startup.

De todas estas modalidades, as mais comuns no ecossistema
das startups sao debt crowdfunding e equity crowdfunding.

Inclusive, estas, por poder envolver participacao societaria e
emissao de valores mobiliarios, foram reguladas pela CVM, atraves
da Instrucao CVM n. 588, de 13 de julho de 2017. O artigo 3° desta
Instrucao traz alguns requisitos para a captacao dispensada de
registro na CVM, quais sejam:

- Existéncia de valor alvo maximo de captacao
nao superior a R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes
de reais), e de prazo de captacao nao superior
a 180 (cento e oitenta) dias, que devem ser
definidos antes do inicio da oferta;

- Oferta deve seguir o procedimento previsto no
art. 5° da Instrucao;
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- Deve ser garantido ao investidor um periodo de
desisténcia de, no minimo, 7 (sete) dias contados
a partir da confirmacao do investimento, sendo
a desisténcia por parte do investidor isenta de
multas ou penalidades quando solicitada antes
do encerramento deste periodo;

- O emissor deve ser sociedade empresaria de
pequeno porte, que para a Instrucao, € aquela
constituida no Brasil e registrada no registro
publico competente, com receita bruta anual
de até R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais)
apurada no exercicio social encerrado no ano
anterior a oferta e que nao seja registrada como
emissor de valores mobiliarios na CVM,;

Os recursos captados pela sociedade
empresaria de pequeno porte nao podem
ser utilizados para: a) fusao, incorporacao,
incorporacao de acdes e aquisicao de
participacao em outras sociedades; b) aquisicao
de titulos, conversiveis ou nao, e valores
mobiliarios de emissao de outras sociedades;
ou ¢) concessao de crédito a outras sociedades.

Historicamente, a primeira plataforma com esse objetivo
surgiu na Inglaterra em 2009.

Nos Estados Unidos, o Equity Crowdfunding era inicialmente
nao regulamentado, sendo que em 2012, apos a aprovacao da
lei JOBS, foi legalizado. Seu intuito era permitir que empresas
solicitassem investimentos publicamente por meio de plataformas
online e, assim, fomentar a economia e o empreendedorismo local.

No Brasil, até o ano passado, todo o processo de crowdfunding
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para empresa era feito e organizado apenas pelas plataformas, mas
sem regulamentacao propria, € isso hao incentivava os investidores.

Finalmente, em 2017, a Comissao de Valores Mobiliarios
entao publicou a INCVM n.° 588 para regulamentar o que é
Equity Crowdfunding e quem sao seus agentes. Em sequéncia,
a possibilidade da escalabilidade de captacao da modalidade
comecou a crescer, representando atualmente uma nova
oportunidade de investimento de risco ao investidor brasileiro.

Portanto, as crowdfundings podem ser usadas por pessoas
fisicas ou juridicas para, de forma coletiva, investir em alguma
startup. Por meio das crowdfundings, o investidor consegue escolher
qual startup o agrada e aplicar qualquer valor.

O equity crowdfunding € um mecanismo que oferece
oportunidades inéditas de investimento online em startups e
empresas em expansao.

Trata-se de um mecanismo de investimento online, utilizado
através de plataformas autorizadas pela CVM, em empresas que
buscam capital para expandir. Ele possibilita que um conjunto de
investidores financie empresas em troca de participacao nelas.

Ao se investir em equity, uma quantia € aplicada a uma
empresa em troca de ganhos proporcionais aos dela. Com o equity
crowdfunding, investidores fornecem fundos para uma empresa e
recebem uma parte da mesma na forma de participacao societaria
(equity) ou de titulos conversiveis de divida que, no futuro, podem
ser convertidas em participacao societaria (equity) da empresa
investida.

Deste modo, o equity crowdfunding é o investimento coletivo
em equity que possibilita que empresas alcancem um conjunto
amplo de investidores, até entdo nao imaginavel. Estes, financiam
projetos e empresas em troca de um percentual de participacao
nelas. O equity crowdfunding se trata de uma modalidade de
captacao de investimentos que tem crescido mundialmente.
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Para ocorrer o procedimento, ha a plataforma eletrénica de
investimento participativo. Esta € a pessoa juridica regularmente
constituida no Brasil e registrada na CVM - Comissao de Valores
Mobiliarios.

A plataforma eletrénica de investimento participativo
tem autorizacao para exercer a atividade de distribuicao de
ofertas publicas de valores mobiliarios de emissores, realizadas
exclusivamente por meio eletrénico, conforme ICVM n° 588.

Em palavras simples, no equity crowdfunding os investidores
fornecem seu capital e recebem, em contrapartida, participacao
societaria (equity) ou de titulos conversiveis de divida.

Assim, consequentemente, no futuro, podem ser convertidos
em participacao societaria da empresa na qual ele investiu. O grafico
abaixo representa onde este tipo de investimento se encontra, em
nivel.

A plataforma deve ser registrada na CVM - Comissao de
Valores Mobiliarios, mas as ofertas nao. As plataformas de equity
crowdfunding devem atender a alguns requisitos:

Private Equity

Venture Capital

Veiculo de Captacho

heb_
Capital

Startup  Desenvolvimento Consolidacio Grande
Porte
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- Ser pessoa juridica e possuir com capital social
integralizado de no minimo R$ 100.000,00;
Também ter procedimentos e sistemas
de tecnologia de informacao que sejam
adequados para identificar os investidores e
suas qualificacoes;
- Fazer registrar a participacao dos investidores
na oferta;
- Ter e elaborar codigo de conduta aplicavel aos
socios, administradores e funcionarios, entre
outros.

Por fim, ressalte-se que as emissoras, ou seja, atividades
em busca do financiamento, devem ser sociedade empresaria
devidamente constituida no Brasil com faturamento maximo de
até R$10 milhées por ano. Repare-se que a gama de possiveis,
interessados € enorme, como varios empreendedores e startups.
A ICVM n° 588 impods como limite de captacao, anual, por cada
empresa, o valor de R$5.000.000,00.

O principal objetivo do investidor ao confiar os seus recursos
em alguma startup € fazé-la crescer e se desenvolver até que ela
esteja consolidada. Ao atingir este patamar, certamente, o valor de
mercado da sociedade sera superior aguele a época da captacao
de recursos.

Desta forma, pode ser interessante ao investidor se retirar da
sociedade. Esta saida do investidor da sociedade ¢ feita através da
venda total ou parcial da sua participacao societaria. A este ato, da-
se o home de desinvestimento. Em regra, o desinvestimento ocorre
de duas formas:
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- Abertura de capital da sociedade (IPO). como
foi acima explicado, ocorre quando a startup da
inicio a negociacao das suas acdes na bolsa de
valores, o que trara maior liquidez para as acoes
da sociedade, ja que poderao ser negociadas no
mercado secundario e adquiridas por qualquer
pessoa.

- Venda da participacdo: Se caracteriza pela
alienacao, total ou parcial, da participacao
societaria de um investidor, ou seja, investidor
vende a sua parte na sociedade para outro sécio
da startup ou para outros investidores externos.
Neste caso, deve-se seguir o rito previsto em
lei e a alienacao deve estar de acordo com o
contrato ou estatuto social da sociedade. A
venda deve ser formalizada por contrato e a
alteracao societaria deve ser regularizada nos
orgaos competentes.

Portanto, é facultado ao investidor, se desvincular da
sociedade, atraveés do procedimento de desinvestimento.

Como foi acima exposto, a startup passa por varios estagios
durante o exercicio da atividade, desde um estagio inicial, em
que existe apenas uma ideia, que nao saiu do papel, até o
estagio avancado, em que a startup ja atingiu o seu completo
desenvolvimento e possui predominancia no mercado.

Assim como qualquer sociedade empresaria, as startups
precisam de recurso financeiro para iniciar € manter a sua empresa,
bem como para continuar desenvolvendo um produto ou servico
escalavel. Em razao disso, as startups demandam a captacao de
investimentos financeiros.
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Esta captacao € chamada fundraising, que se inicia de
forma interna, através do bootstrapping, que € a captacao de
recursos financeiros dos proprios empreendedores, buscando-se,
posteriormente, investimentos externos.

Quanto aos investimentos externos, sao feitos, inicialmente,
por familiares e amigos dos empreendedores e, apos, por
investidores-anjos, fundos de capital semente, fundos de venture
capital e privaty equity, crownfound, e IPO.

Todos estes investimentos possuem peculiaridades e em
estagios diferentes da startup. Ao final, isto €, quando a startup
atinge o seu apice, alguns investidores optam por deixar a
sociedade e receber o valor atual da startup, o que ¢é feito através
de desinvestimento, que se da com a abertura do IPO da sociedade
ou com a alienacao da participacao societaria do investidor.

Assim,nestecapituloexplicou-sesobreasdiversasalternativas
disponiveis de investimentos, dentre eles: o Bootstrapping; Money
Love; Family, Friends And Fools (FFF); Investidores Anjo; Fundos
de Seed Capital; Crowdfunding; Venture Capital, Private Equity e
Inicial Public Offering - IPO. Ao final, falou-se acerca das diferentes
maneiras de realizar o desinvestimento pelos investidores.

O principalalicerce de umastartup € apresentar e desenvolver
solucao para problemas de uma maneira inovadora e nunca antes
testada, mas que tem grandes chances de dar certo e se tornar um
excelente negocio. Trazem servicos que sempre foram necessarios,
mas que nunca foram pensados antes. Igualmente, acontece com
0s produtos, pois servem como solucdes.

As principais caracteristicas de uma startup sao a inovacao, a
escalabilidade, a repetibilidade, a flexibilidade e a rapidez. Ou seja,
conceitos muito semelhantes e proximos as novidades tecnolégicas.
Inovar € o primeiro passo de uma empresa que deseja se lancar
como startup. As startups sao disruptivas, pois as startups rompem
e quebram padrées em relacao a outras empresas do mesmo
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segmento, geralmente ja consolidadas. Sao escalaveis, ou seja,
detém muita possibilidade de crescimento, vertiginoso, fazendo
iISSO sem consequéncias ou limites nas suas operacdes. Uma startup
é repetivel, pois 0 mesmo produto ou servico pode ser ofertado em
larga escala, nao possuindo nenhum tipo de limitacao. Uma startup
nao tém um direcionamento bem definido no que diz respeito ao
sucesso e ha alto risco de insucesso.

Para criar uma, deve-se ter bons parceiros, pois comecgar
sozinho é sempre muitodificil. Precisa-se de diferentes competéncias
para serem exercidas por pessoas de confianca dentro do
seu networking, que possuam habilidades complementares a sua.
Este fator ira assegurar adequada eficiéncia futuramente, quando
lancada e divulgada no mercado. A captacao de investimentos é
parte fundamental do trabalho de uma startup. Isso pois grandes
empresarios, famosos fundos de investimentos e/ou outras
companhias, como regra, querem e desejam investir.

Portanto, ha diversas alternativas disponiveis de
investimentos. Dentre as principais alternativas ha o Bootstrapping
(financiamento com recursos proprios dos socios), Money Love (Que
sao principalmente amigos e familiares), Investidores Anjo (focado
para startups pequenas e que precisam nao apenas de recursos,
mas de conexdes e conselhos), crowdfunding (onde 0s recursos
tém origem em pessoas fisicas e sao captados de forma coletiva) e
o Venture Capital (geralmente investimentos maiores, em empresas
um pouco mais maduras, com uma participacao mais ativa do
investidor).
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https://rockcontent.com/blog/networking/

CASOS BRASILEIROS E INCENTIVOS PUBLICOS
PARA START'UPS

Sabe-se que por tras das startups mais valiosas do Brasil,
ha um grupo de investidores com muitos recursos monetarios e
pouco medo de errar. Tratam-se dos fundos de investimentos,
especializados em garimpar ideias que podem virar negdcios
bilionarios, como Nubank, Movile, Stone, 99, PagSeguro e Gympass.

Nao a toa, se tornaram unicornios por ultrapassar a marca
de US$ 1 bilhdo em valor de mercado. Desde 2011, quando a onda
do empreendedorismo digital comecou a decolar no Pais, eles
aportaram quase R$ 13 bilhées por aqui. Certamente, atingir o valor
de mercado de US$1 bilhdo € para poucos, e ndo é a toa que essa
marca € um objetivo almejado por startups que querem se tornar
empresas de impacto.

Ocorre que, obviamente, isso nao facil. Justamente porisso, a
investidora norteamericana de venture capital Aileen Lee, da Cowboy
Ventures, batizou as companhias que conseguem tal facanha de
Unicornios.

A proporcao de startups que chega a esse valuation revela-
se tao pequena que se assemelham a criaturas mitologicas, muito
raras. Em 2018, os fundos de venture capital investiram US$ 1.3
bilhdao, que um montante 51% maior do que 2017.

A LAVCA - Associacao - Latino-americana de Private Equity
e Venture Capital atesta que isso corresponde a 5% de todos da
América Latina. Em marco de 2019, a gigantesca japonesa Softbank
divulgou o lancamento de um megafundo de US$ 5 bilhdes para
investir em startups na regiao.

Ha perspectivas sélidas de que grande parte dos recursos seja
injetado no Brasil. Relacionados a estes fundos, estao executivos de
grandes empresas, diplomatas e empreendedores que venderam
seus negocios e sao agora investidores.
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Conforme se pode verificar pelaimprensa, televisiva e escrita,
relacionados a estes fundos ha o fundador do Buscape, Romero
Rodrigues, do Mercado Livre, Hérnan Kazah e Nicolas Szekasy, o
ex embaixador dos Estados Unidos no Brasil, Clifford Sobel, e o
herdeiro da familia que controla o grupo Ultra, Fabio Igel.

Sao eles, sobretudo, os “cacadores” a procura de unicérnios
do Brasil. Tem em seu perfil, a caracteristica de investir quantias
entre R$ 100 mil e R$ 300 milhdes, em varias empresas, no mesmo
tempo e momento. Isso pois, pela experiéncia que possuem, ja
sabem que a maior parte delas nao tera éxito e vai ficar pelo meio
do caminho.

Porém, as que tiverem sucesso, vao compensar os fracassos
inevitaveis de outras. Conforme publicamente noticiado pela
imprensa, a venda da 99 para a chinesa Didi US$ 1 bilhao, teve a
saida proporcionada aos seus investidores de 60 vezes o montante
aplicado. O fundo americano 500 Start'ups todo ano avalia 5 mil
empresas no mundo para investir. A taxa de aceitacao € de apenas
1%. O fundo tem 2 mil companhias no portfolio, sendo 10 unicornios.

No Brasil, ja investiu em 40 startups e ainda nao saiu de
nenhuma. ‘Mesmo com a crise econdmica, a atividade desses
fundos nunca foi tao intensa’, Piero Paolo Minardi - Presidente da
Associacao Brasileira de Private Equity & Venture Capital. Assim o
termo unicornio para startups de tecnologia foi cunhado em 2013
por Aileen Lee, fundadora da Cowboy Ventures, de acordo com o
site Tech World.

Elausouotermoemumrelatorio que analisa as caracteristicas
das empresas que conseguiram atingir esse patamar. O “clube
do unicornio” era composto por “‘empresas de software baseadas
nos Estados Unidos, fundadas depois de 2003, avaliadas em mais
de US$ 1 bilhdo por investidores publicos ou privados”. Naquele
ano, identificaram-se 39 unicornios e do termo nao ficou restrito
a empresas americanas, se estendendo a startups de outras
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nacionalidades.

Conforme noticiado na imprensa, na monashees, precursora
dessa indUstria, 7 foram criados com recursos tao somente externos
e apenas um deles tem um mix de investidor nacional e estrangeiro,
no qual a gestora captou US$ 150 milhdes, com auxilio das familias
brasileiras e empreendedores, tais como Mike Krieger (fundador do
Instagram e um dos brasileiros mais influentes no Vale do Silicio).

A monashees foi criada em 2005, portanto antes da explosao
das startups no Brasil, e investiu no primeiro unicornio brasileiro, qual
seja, a 99. A monashees também tem participacao na colombiana
Rappi, que entrou para o rol das empresas bilionarias.

O primeiro investimento da gestora, fundada por Eric Acher
(executivo com passagens pela MacKinsey e pelo fundo americano
General Atlantic) e Fabio Igel (herdeiro da familia que controla
o grupo Ultra), foi huma empresa de educacao montada pelos
proprios socios, ja que na época nao havia opcao de startup para
investir. De la para ca, a gestora ja aportou recursos em oitenta e
oito empresas na América Latina.

Atualmente, tem sessenta companhias no seu portfolio,
sendo quarenta e duas no Brasil. Dessas, algumas sao candidatas
a assumir o posto de novos unicornios, como a Grow (fusao da
brasileira Yellow com a mexicana Grin), Loggi (startup de entregas),
Neon (banco digital) e Viva Real (imobiliaria).

Outro fundo demasiadamente presente no Brasilé o argentino
Kaszek Ventures. Ele é formado pelos ex-executivos e fundadores
do Mercado Livre. Criado em 2011, captou trés fundos nos Estados
Unidos e na China, de US$ 430 milhdes, investidos em 60 empresas,
delas, 2/3 no Brasil. Tem participacao em dois unicornios: o Nubank
e a Gympass.

Ao que se nota, praticamente todo o dinheiro investido pelos
fundos de venture capital nas startups brasileiras € captado no
mercado internacional, com fundadores de empresas de tecnologia
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e outros fundos institucionais.

Urge-nos uma indagacao: Ha programas governamentais
nacionais que incentivam as startups brasileiras? Programas recentes
foram lancados no Brasil para incentivar startups em diversos niveis
de governo e por diferentes organizacoes.

Pode-se mencionar também estados que fazem parte de
programas de incentivo, cada um deles com desenho, objetivos e
instrumentos especificos.

Dentre eles, estao Sao Paulo, Santa Catarina, Minas Gerais,
Rio de Janeiro Maranhao e Distrito Federal. No governo federal, ha
varias iniciativas operadas por ministérios, por bancos publicos, Caixa
Econdmica Federal - CEF e Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social - BNDES - e pela Agéncia Brasileira de
Desenvolvimento Industrial - ABDI.

Ha o programa Startup Brasil, implementado pelo entdao
Ministerio da Ciéncia, Tecnologia e Inovacao (MCTI), o programa
InovAtiva, executado pelo entao Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comeércio Exterior (MDIC), o programa /novApps,
implementado pelo entao Ministério das Comunicacoes.

Estes 3 programas sao do governo federal brasileiro,
desenhados e executados pela administracao direta, pelos
ministérios, possuem foco o incentivo ao empreendedorismo e ao
desenvolvimento tecnoldgico a partir de startups. Iniciaram entre os
anos 2012 e 2014, com objetivos proximos e por serem conhecidas
Como experiéncias inovadoras nesse campo.

De fato, sao diferentes os objetivos e estratégias envolvidos
nesse campo de politica publica, tais como a criacdao de novos
empregos e a reducao do desemprego; o aumento da competicao
e da eficiéncia do mercado, a promocao da inovacao e o
desenvolvimento de novas tecnologias, a aceleracao de mudancas
estruturais na economia e o desenvolvimento econdmico local.
Estes programas envolvem recursos para desenvolvimento de
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ideias e produtos, emprestimos, garantias, provisao de capital de
risco, isencdes ou descontos fiscais ou de contribuicdes sociais
para Novos Negocios.

Ademais, em tese, estes programas envolvem consultoria
com aconselhamento legal e de gestao sem custos, infraestrutura,
tais como centros para startups com espaco e servicos baratos para
novos negocios, apoio mercadoldgico, feiras para apresentar novos
negocios e ajuda para entrar em mercados externos, além de apoio
para redes de investidores-anjo e para a cogestao de startups.

Estes programas envolvemtambéma construcao de modelos
que podem ser prémios para startups exitosas, competicdes
de planos de negocios que estimulem outros a segui-los, além
de atividades e campanhas para aumentar a atencao publica e
promover a importancia do empreendedorismo.

Além disso, ha intuito de propiciar treinamento, mediante
atividades em universidades para melhorar as condicdes para
estudantes iniciarem negocios, com incubadoras e parques
cientificos que mostrem aos estudantes as oportunidades e os
desafios de executar um negocio e treinamento em habilidades
negociais.

Especificamente em relacao ao Startup Brasil, que € um
Programa Nacional de Aceleracao de startups, instituido em 2012
pelo Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacao - MCTI, tem como
objetivo apoiar o desenvolvimento de startups, de base tecnologica,
software, hardware e servicos de tecnologia da informacao, ou
ainda startups que se proponham a utilizar essas tecnologias como
elementos do seu esforco de inovacao.

Trata-se de iniciativa do Ministério da Ciéncia, Tecnologia,
Inovacoes e Comunicacoes (MCTIC), com gestao da Softex e em
parceria com aceleradoras A iniciativa foi uma das dez premiadas
pela 202 edicao do Concurso Inovacao em Gestao Publica Federal
da Escola Nacional de Administracao Publica - ENAP.
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A época, o MCTl realizou pesquisa que identificou trés fatores
que limitavam o desenvolvimento dessas empresas, para formular
O programa, sendo elas a necessidade de os empreendedores
dividirem seu tempo entre a startup e outras atividades profissionais;
a dificuldade em atrair e reter talentos; e o pouco conhecimento do
mercado-alvo.

Lancado em 2012, disponibilizou as startups selecionadas
durante um periodo de doze meses, bolsas de pesquisa,
desenvolvimento e inovacao, oferecidas pelo Conselho Nacional de
Desenvolvimento Cientifico e Tecnologico (CNPQ), no valor de até
R$ 200 mil, para os empreendedores (lideres das startups) e para a
atracao de recursos humanos.

No mesmo sentido, almejou o StartUp Brasil disponibilizar
acesso a escritorios internacionais em Sao Francisco, Nova lorque
e Singapura, por meio das parcerias, bem como também permitiu
participacao nos eventos de apresentacao para investidores no
Brasil e no exterior ou seja, Demodays.

Tambeém disponibilizou apoio de aceleradoras situadas no
pais e qualificadas pelo programa, incluindo orientacao (mentoria),
espaco de trabalho, conexdes, servicos de negdcios, acesso a
mercado e a investidores e investimento de capital em troca de
uma participacao no capital da startup.

Além da parceria com as aceleradoras, o programa contou
com o envolvimento de outros orgaos, entre os quais uma
organizacao da sociedade civilde interesse publico - OSCIP, a Softex,
instituicao responsavel pela gestao operacional do programa, e de
outros orgaos publicos federais, o MCTI, a Apex-Brasil, o CNPq, e o
MRE.

O programa do StartUp Brasil funciona por edicdes com
duracao de um ano. Assim, em cada edicao sao lancadas até duas
chamadas publicas, uma para qualificar e habilitar aceleradoras e
outra para a selecao de startups, com rodadas semestrais. A primeira
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fase do StartUp Brasil € a destinada a habilitacao das aceleradoras.

Elas sao qualificadas, por meio de edital especifico, as
aceleradoras de empresas que serao parceiras do programa e
responsaveis pelo processo de aceleracao das startups. A segunda
fase ocorre até duas vezes porano, uma a cada semestre. Esta é fase
a da selecao de startups. Nela, apds a habilitacao das aceleradoras,
entdao ocorre a selecao das startups nacionais e internacionais
(até 25% dos projetos aprovados) que serao apoiadas, auxiliadas e
acompanhadas.

Ao se adentrar na terceira fase, inicia-se, em si, 0 processo
de aceleracao. Deste modo, no periodo de até 12 meses, as startups
selecionadas possuem investimento de até R$ 200 mil em bolsas
de pesquisa e desenvolvimento para os seus profissionais.

Ademais, participam de inumeros eventos e atividades
promovidas pelo programa, destinadas a capacitacao e aproximagao
a ser realizadas entre investidores, clientes e Hubs Internacionais.

Ainda nesta terceira fase, as startups selecionadas recebem
investimentos financeiros advindos das aceleradoras e passam ter
acessos a diversos servicos, tais como infraestrutura, mentorias
e capacitagoes. Também sao acompanhadas pelos gestores do
programa, além das aceleradoras. Tudo isso, em troca de uma
contrapartida, qual seja, percentual de participacao acionaria.

A ELE AR RS.  TANTLIS
EILIT OBADAL SULECHORIADAS.
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Ja o programa o programa INOVATIVA Brasil, foi lancado
pelo MDIC, premiado pela 192 edicao do Concurso Inovacao em
Gestao Publica Federal da ENAP. Foi criado em 2013 pelo Ministério
da Industria, Comércio Exterior e Servicos (MDIC) e realizado pelo
ministério em parceria com o SEBRAE.

O InovAtiva Brasil foi criado em 2013 pelo Ministério da
Economia (@ época, pelo Ministério do Desenvolvimento, Industria
e Comércio Exterior), e foi idealizado e articulado para se tornar
uma ferramenta da gestao publica que realiza aceleragao, conexao,
visibilidade e mentoria para startups em todo o territorio nacional,
sem qualquer custo, visando fortalecer e fomentar o ecossistema
de inovacao no Brasil.

Em 2016, o SERVICO BRASILEIRO DE APOIO A MICRO E
PEQUENAS EMPRESAS - SEBRAE somou esforcos com o Ministério
da Economia e se tornou parceiro nas acées do programa pelo
Brasil. O InovAtiva Brasil € o maior e mais abrangente programa de
aceleracao de startups do pais.

O programa se coloca como 0O primeiro passo para
qualquer startup do Brasil captar recursos e conquistar clientes. E
O maior programa de aceleracao de startups da America Latina.
Proporcionam-se até 6 meses de capacitacdes online, mentorias
individuais e coletivas com executivos e investidores especializados
no tema e eventos de conexao com entidades, empresas,
aceleradoras e investidores focados em negocios de impacto.

O InovAtiva Brasil foi reconhecido por algumas instituicoes,
desde nacionais até internacionais, dentre eles:

No /novAtiva ha contato com executivos de grandesempresas,
empreendedores de sucesso e investidores que contribuem para
ajudar startups a crescer de forma acelerada. Deve-se ressaltar
também a existéncia do InovAtiva de Impacto.

Esta € uma vertente diferenciada do Programa InovAtiva
Brasil, voltada para o tema impacto social e ambiental. Busca-se
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selecionar quatro dezenas de startups com potencial para geracao
ou que tenham em sua constituicao o impacto social ou ambiental
como foco.

Apos a selecao, as startups fazem cursos, recebem mentoria
especializada e 20 se apresentam perante a banca de investidores
e representantes de aceleradoras e de outras instituicoes ligadas
ao tema especifico.

O programa teve sua edicao piloto lancada em 2013 e se
volta para a capacitacao e a mentoria em larga escala para startups,
entendidas como negocios inovadores em desenvolvimento ou nos
seus primeiros anos de vida.

Objetiva auxiliar empreendedores inovadores com uma boa
tecnologia mas pouco conhecimento e experiéncia em negocios,
orientando os primeiros passos deles no mercado.

Dentre os anos de 2013 a 2017, foram realizadas sete edicoes
do programa, em ciclos intensivos de quatro meses de capacitacao
online, mentorias individuais e eventos de treinamento e conexao,
em que foram aceleradas mais de 660 startups de quase 20
segmentos da economia e de todas as regides do pais.

ApOs a apresentacao a potenciais investidores e clientes
no Demoday InovAtiva, as startups aceleradas continuam sendo
apoiadas com beneficios em programas parceiros, como o
Edital de Inovacao para a Industria, com descontos e pacotes de
servicos de empresas e entidades parceiras, como a Associacdo
Brasileira de Startups - ABStart'ups, Facebook, AWS, Exact Sales
e Resultados Digitais, além de conexao com programas parceiros
de internacionalizacao - StartOut Brasil, investimento e Corporate
Venture, entre outras iniciativas.

Ademais, mencione-se que ha capacitacao online do
InovAtiva Brasil por cursos ministrados por especialistas em cada
tema, por videos e materiais auxiliares que permitem ao usuario
ampliar o seu conhecimento sobre o tema.
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Nele, os alunos recebem atividades a serem executadas e
possuem feedback de outros participantes do curso sobre suas
atividades apresentadas.

Ao final do curso, os alunos que cumprem as atividades e
participam ativamente do processo de avaliacao das atividades
propostas recebem um certificado de participacao.

Foram aceleradas no referido programa INOVATIVA Brasil:

Recentemente, o Ministério da Industria, Comércio Exterior
e Servicos (MDIC) lancou Edital de Chamamento Publico para
selecionarinstituicaointeressadaemcelebrarTermo de Colaboracao
para a execucao do programa InovAtiva Brasil no periodo de 2018 a
2020.

Houve também o INOVAPPS que o Ministério das
Comunicacgoes langou, em 2014, foi uma selecao com o objetivo de
apoiar o desenvolvimento de aplicativos e jogos sérios de interesse
publico para dispositivos moveis e TVs digitais conectadas. Surgiu
apos o Programa Nacional de Banda Larga (PNBL), criado pelo
Decreto no 7175/2010, com o objetivo principal de massificar o
acesso a internet em banda larga no pais, compondo a Politica
Nacional para Conteudos Digitais Criativos do Ministério das
Comunicacoes.

Essa politica complementava o foco em infraestrutura e
acesso a internet e tinha o objetivo de apoiar o desenvolvimento
de aplicativos e conteudos nacionais para dispositivos digitais,
estimulando pequenos desenvolvedores e empresas da area da
economia criativa.

A iniciativa alinha-se também a politica nacional de uso de
software livre, com a previsao de que smartphones beneficiados
com isencao fiscal tenham um pacote minimo de aplicativos
nacionais embarcados, e a necessidade de se gerarem conteudos
para equipamentos de TV digital.

Os objetivos especificos do [/novApps foram fomentar
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nacionalmente a producao e a promocao de novos aplicativos e
jogos eletronicos; difundir o uso e o desenvolvimento de software
livre e de codigo aberto, como um novo modelo de negdcios;
fortalecer as politicas publicas do governo federal de incentivo
a conteudos digitais criativos; promover e elevar a qualidade da
producao cientifica e tecnoldgica relacionada com aplicativos e
Jjogos digitais voltados para cenarios pedagodgicos; e potencializar
a criacao de novas empresas de aplicativos e de jogos eletronicos
no Brasil.

O Concurso INOVApps foi uma das acdes da Politica Nacional
para Conteudos Digitais Criativos e tem como objetivo apoiar,
por meio da concessao de recursos na modalidade premiacao,
o desenvolvimento de aplicativos de interesse publico para
dispositivos moveis e TVs digitais conectadas.

Buscava-se apoiar por meio da concessao de recursos na
modalidade premiacao o desenvolvimento, por pessoas fisicas
e empresas brasileiras, de aplicativos de interesse publico para
dispositivos moveis e TVs digitais conectadas.

Em relacao aos objetivos, percebe-se que o Startup Brasil e
o InovApps evidenciam a busca por desenvolvimento tecnhologico.
O InovApps traz ainda a ideia de aumento da competicao e da
eficiéncia do mercado, enquanto o /novAtiva volta-se com mais
énfase a criacao de novas oportunidades de trabalho e promocao
de mudancas no setor industrial. Esses objetivos se relacionam
com as missoes formais de seus 6rgaos executores e se traduzem
também nos instrumentos e servicos oferecidos por cada programa.

Contata-se que o Startup Brasil e o InovApps oferecem
recursos financeiros nao reembolsaveis para o desenvolvimento
dos produtos e projetos.

O Startup Brasil oferece ainda um conjunto de apoios para
viabilizar a sustentabilidade das empresas e a devida inclusao
mercadologica dos produtos.
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Por sua vez, o InovApps oferece, ao final do processo de
apoio aos desenvolvedores, formas de acesso aos produtos pelos
usuarios de equipamentos moveis, promovendo a vitalidade e a
competicao no mercado de geracao de conteudos de utilidade
publica.

O InovAtiva, entretanto, nao oferece recursos financeiros,
mas, sim, treinamento e articulacao de redes de empreendedores
e investidores gratuitos e com amplo alcance, preparando e
apontando novas oportunidades para empresas principiantes.

Verifica-se também que o objetivo do desenvolvimento
tecnologico € muito enfatizado no Startup Brasil e no INOVAPPS,
os tipos de startups apoiadas por eles sao essencialmente aquelas
baseadas em novas tecnologias e em oportunidades de mercado.
Ja o InovAtiva tem condicdes de contemplar todos os tipos de
startups, pois seu foco maior € a criacao de novas oportunidades
e o incentivo ao empreendedorismo de modo geral, mediante
capacitacao. Infelizmente a crise econémica recente diminuiu muito
O numero de programas existentes.

A seguir vejamos 6rgaos do governo que possuem este tipo
de programa.

O BNDES - BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO
geralmente possui editais para projetos em parcerias com
universidades por meio do FUNTEC. Fundado em 1952, o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) € um
dos maiores bancos de desenvolvimento do mundo e, hoje, o
principal instrumento do Governo Federal para o financiamento de
longo prazo e investimento em todos os segmentos da economia
brasileira.

O BNDES dispde de diversas linhas de financiamento e
produtos para apoiar a inovacao de empresas de todos os portes
e setores, tornando-as mais eficientes e competitivas. Aléem disso,
investe em inovacao também via participacao acionaria e via fundos
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de investimento.

Ademais, o FIPANJO é um fundo de investimento do BNDES
dedicado as startups, micro e pequenas empresas de perfilinovador
e alto potencial de crescimento.

Pelo BNDES, o foco do FIP ANJO sao companhias dos setores
de agronegocios, biotecnologia, cidades inteligentes, economia
criativa, saude e tecnologia da informacao e comunicacao (TIC).

Assim, na primeira fase de investimentos, o fundo aportara
pelo menos R$ 25 milhdes em empresas nascentes, com
faturamento inferior a R$ 1 milhdo. A expectativa € que nessa etapa
o FIP ANJO invista em cerca de 100 startups, aportando entre R$
100 mil e R$ 500 mil em cada uma.

No mesmo sentido, o valor aportado sera igual ao captado
junto a investidores-anjo ou aceleradora e esses outros apoiadores
também deverao atuar como mentores dos empreendedores,
estimulando melhores praticas de governanca e gestao. Em etapa
posterior, sdo realizados aportes de até R$ 5 milhdes em empresas
com receita bruta entre R$ 1 milhdo e R$ 16 milhoes.

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 realizacao do Programa BNDES
Garagem de Desenvolvimento de startups e a estruturacao de um
Centro de Inovacdo no Rio de Janeiro.

E dividido em duas vertentes. Um projeto focado em ideias
e desenvolvimento de produto e uma outra que abordara negocios
ja em fase de tracao, respectivamente, BNDES Garagem Criacao e
Aceleracao.

Sera composto por workshops presenciais, conteudo,
acompanhamento no dia a dia, acesso a rede de mentores e parceiros,
0s programas contribuirGo para a geracdo de negocios. As startups
selecionadas, além destes beneficios, também terdao direito a um
escritorio completo na WeWork Carioca.
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Esta iniciativa do BNDES tera a parceria de duas grandes
aceleradoras, referéncias na aceleracao de startups e geracao de
negocios: a Liga Ventures, que € a primeira aceleradora focada em
conectar startups e grandes empresas do Brasil e responsavel pela
aceleracao de mais de 100 startups nos ultimos 3 anos fazendo
negocios com grandes corporacées como Unilever, GPA, Porto
Seguro, Mercedes-Benz e outros.

Ademais, esta iniciativa do BNDES conta com a Wayra, hub
de inovacao aberta da Vivo no Brasil e da Telefénica no mundo, que
tem como objetivo buscar, investir e escalar as melhores startups
fazendo negocios com Vivo e Telefonica, com grandes empresas e
parceiros do mercado.

A Wayra esta presente em 10 paises e ja investiu em mais
de 800 startups. O BNDES pretende auxiliar a startup a crescer e
ganhar escala, oferecendo acesso a uma ampla rede de mentores,
potenciais investidores e parceiros.

O programa do BNDES quer fomentar a geracao de negocios
entre as aceleradas e as empresas parceiras do BNDES, trazendo
inovacao para todas as partes interessadas no processo. O BNDES
dispde de diversas linhas de financiamento e produtos para apoiar
a inovacao de empresas de todos os portes e setores, tornando-as
mais eficientes e competitivas.

Além disso, investe em inovacao também via participacao
acionaria e via fundos de investimento.

OBNDES vaialém do apoio financeiro e usa seu conhecimento
técnico e sua capacidade de articulacao e conexao com clientes,
investidas e investidores para auxiliar as startups. O BNDES € o
maior investidor em Seed Capital e Venture Capital do pais. Pode-se
destacar trés fundos que atendem empresas com alto potencial de
crescimento e que faturam até R$ 16 milhoes.

Primeiro, o Fundo Criatec. A série Criatec, que possui hoje
trés fundos, esta investindo desde 2008 e conta com um capital
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comprometido total de cerca de R$ 500 milhdes. Atualmente, o
Criatec 3 se encontra em fase de investimento.

crﬁia\tct)

Também, o Fundo Primatec. Este fundo contacom patriménio
comprometido total de R$ 100 milhdes e tem como objetivo apoiar
empresas vinculadas a incubadoras ou pertencentes a parques
tecnologicos.

) PRIMATEC

.
FUNDD DE INVESTIMENTC PRETIC

E por fim, o Fundo de Coinvestimento Anjo. Na primeira fase do
Fundo, a estimativa € 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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A Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP), € uma empresa
publica brasileira de fomento a ciéncia, tecnologia e inovacao
em empresas, universidades, institutos tecnolégicos e outras
instituicoes publicas ou privadas, vinculada ao Ministério da Ciéncia
e Tecnologia e Inovacao.

A FINEP ocasionalmente lanca editais de fundo perdido para
pequenas empresas.

Finep
Startup

A FINEP Startup tem por objetivo apoiar a inovacao em
empresas nascentes intensivas em conhecimento, cobrindo o
gap de apoio e financiamento existente entre aportes feitos por
programas de aceleracao, investidores-anjo e ferramentas de
financiamento coletivo (crowdfunding) e aportes feitos por fundos
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de Seed Money e Venture Capital.

O detalhamento das definicbes dos temas e tecnologias
habilitadoras apoiados, bem como mais informacodes a respeito do
Finep Startup, estao nos editais de selecao do programa.

Via Finep Startup, a FINEP pretende fortalecer o Sistema
Nacional de CT&l por meio de apoio a um segmento empresarial
de alto dinamismo tecnologico; disponibilizar recursos financeiros e
conhecimento para empresas com alto potencial de crescimento e
retorno; promover o crescimento do mercado de capital semente no
Brasil, e estimular o investimento privado por meio de investidores-
anjos.

O Finep Startup € realizado a partir de apoio financeiro, por
meio da celebracao de um contrato de opcao de subscricao de
participacao no capital social ou outro instrumento conversivel em
participacao no capital.

O valor do apoio financeiro € de até R$ 1 milhdo, determinado
de acordo com a necessidade de capital da startup, utilizando
recursos proprios.

As principais atividades sao Agritech, Cidades Inteligentes
e Sustentaveis; Construtech; Economia Circular, Defesa; Economia
Criativa; Educacao; Energia; Fintech/Insurtech; Healthtech; Mineracao;
Oleo & Gas; Quimica; Materiais Biobaseados. As tecnologias
habilitadoras sao: Biotecnologia; Blockchain; Inteligéncia Artificial,
Internet das Coisas (loT); Manufatura Avancada; Microeletronica;
Nanotecnologia; Realidade Aumentada, Realidade Virtual e
Realidade Mista.

A selecao de startups ocorre por meio de rodadas de edital
de selecao publica, composta de trés etapas.

A primeira rodada, € Avaliacao de Plano de Negocios, a
partir de submissao eletrdnica, a proposta € analisada por equipe
composta de dois analistas da Finep e um especialista externo.

Na segunda rodada, com a Banca Avaliadora Presencial,
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apos avaliacao do plano de negocio e de acordo com os critérios
de elegibilidade definidos no edital, sdo convocadas as 75 startups
mais bem posicionadas para apresentacao frente a uma banca de
selecao, na qual serao definidas cerca de 30 finalistas.

Por fim, a visita Técnica e Avaliacao de Documentacao Juridica
(Due Dilligence), em que é realizado crivo final com as finalistas, a fim
de comprovar as informacdes prestadas nas etapas anteriores.

O publico alvo sao atividades inovadoras cujo produto,
processo ou servico, objeto principal da captacao de recursos,
esteja no minimo na fase de prototipo ou testes, preferencialmente
ja tendo sido realizadas as primeiras vendas; que apresentem, no
ano do lancamento do edital, receita operacional bruta de até R$
4,8 milhdes, nao tendo o seu controle acionario detido por grupo
de sociedades, de fato ou de direito, que apresentem ativo total
superior a R$ 80 milhdes ou receita operacional bruta superior a R$
100 milhdes no encerramento do exercicio social anterior; tenham
sido registradas na Junta Comercial no minimo seis meses antes
do lancamento do edital, e desenvolvam solucdes aderentes aos
temas estabelecidos (observando-se suas énfases e subtemas) ou
que tenham como elemento central de sua estratégia competitiva
o desenvolvimento de produtos, processos e servicos baseados em
tecnologias habilitadoras apoiadas.

O Banco do Nordeste ocasionalmente lanca editais referentes
a conhecimentos basicos, pré-aceleracao, aceleracao e mentoria.

Ha financiamentos em rodadas de negdcios, acdes de
divulgacdo, parcerias, coworRing, exposicdo a investidores via
rodadas de investimento e criatecs, contribuindo para a reducao da
desigualdade regional por meio do fomento a inovacao, apoiando
iniciativas de dentro da area de atuacao do Banco.

O Banco do Nordeste apoia espacos que agregam
infraestrutura e arranjos institucionais e culturais, que atraem
empreendedores e recursos financeiros, constituem lugares que
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potencializam o desenvolvimento da sociedade do conhecimento
e compreendem, entre outros, parques cientificos e tecnologicos,
distritos de inovacao e polos tecnologicos.

Pelos programas do Banco do Nordeste, as startups devem
apresentar solucdes para temas como, agronegocios, cidades
sustentaveis, concessao, administracao e recuperacao de credito,
economia criativa, educacao, energias renovaveis, financas, micro
financas e inclusao financeira, saude e gestao.

Os coworkings oferecem vantagens como cooperagao
e colaboracao entre os empreendimentos, reducao de custos,
networRing, espacos para reunides e recepcao de clientes e
capacitacdes em eventos de fomento ao ecossistema de inovacao
promovidos pelo Banco Nacional do Nordeste.

Para o ecossistema de inovacao o foco € o desenvolvimento
do empreendedor inovador, além do apoio as startups. O
relacionamento sociopolitico institucional € importante caminho
para a estruturacao de parcerias estratégicas com as liderancas e
atores locais.

A gestao da inovacao se materializa por meio de grandes
linhas de atuacao como a inovacao aberta, a economia criativa, e
também, a busca pelo estabelecimento de uma cultura de inovacao
no Banco do Nordeste. Banco do Nordeste é agente do governo,
colabora para a implantacao da sua Politica Nacional de Inovacao
Tecnologica e de Transformacao Digital.

O Banco do Nordeste auxilia e apoia aqueles que desejam ter
um negocio proprio, empresarios que identificam as oportunidades,
transformando-as em negocios inovadores e lucrativos, com
criatividade, inovacao e arrojo. Apoia iniciativas que visem o aumento
da eficiéncia do servico publico e a inovacao em diversos setores
estrategicos da economia.

Pode-se buscar auxilio também nas Fundacdes de Amparo a
Pesquisa estaduais (FAP).
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E necessario saber qual é a FAP de estado e avaliar se ela
concede recursos para pesquisa em pequenas empresas. A FAPESP,
FAPEMIG e FAPERJ sao as mais ativas neste ponto, lancando editais
sempre.

O programa PIPE da FAPESP da até R$ 1 milhdo de reais para
a empresa realizar o P&D de novas tecnologias ou mesmo melhorar
0 seu produto.

E atualmente um dos melhores programas de fundo perdido
para empresas pequenas e médias de tecnologia que tenham um
projeto com potencial comercial relevante.

Ha também o Inova talentos - IEL/CNPq e CNPgq RHAE.

O programa Inova Talentos, uma parceriaentre o [ELe 0 CNPq,
e o programa CNPqg RHAE (inativo no momento) concede bolsas de
pesquisa para contratar funcionarios para projetos de P&D.

Assim, no ambito federal, temos também o Instituto Euvaldo
Lodi/Nucleo Central — IEL/NC, que em parceria com o Conselho
Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnologico - CNPq,
divulgam, de tempos em tempos, o Chamamento Publico do
Programa RHAE Trainee - INOVA Talentos.

Este € um programa de suporte a selecao, capacitacao,
colocacao de profissionais egressos da academia no mercado de
trabalho para desenvolverem atividades de inovacao no ambiente
empresarial brasileiro.

O Programa € uma parceria entre o CNPq e o IEL/NC, onde a
atribuicao principal do IEL/NC ¢é a coordenacao nacional, do CNPq
a administracao das bolsas de desenvolvimento tecnologico e
extensao inovadora, na modalidade SET e, dos Nucleos Regionais
do IEL a operacionalizacao do referido programa nas unidades da
federacao.

Por fim, mencione-se que o governo federal lancou uma
primeira consulta publica com o objetivo de criar um marco legal
especifico para as startups. Ao que parece, a ideia é reconhecer que
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se trata de um novo tipo de arranjo produtivo e com alto risco de
investimento para garantir um tratamento tributario, trabalhista e
societario diferenciado as empresas iniciantes.

‘Em um cenario em que a inovacao, agregacao de valor,
as grandes companhias todas vém desse setor, a gente tem que
modernizar as relagcdes de trabalho, que € um dos eixos dessa
consulta publica; melhorar a relacao das startups com o governo,
hoje € muito dificil também para o governo contratar e a startup
vender; facilitar a atracao de investimentos, a gente tem questdes
preocupacdes com investidores serem responsaveis pelo passivo
trabalhista, por exemplo. E a gente olha para questdes fundamentais
de como definir startups”. (Otavio Caixeta - diretor de ecossistemas
inovadores do MCTIC).

O governo pretende encaminhar ao Congresso Nacional, até
o final de 2019, o Marco Legal de Start'ups, iniciativa que cria normas
e praticas para o setor. Esta, pelo que se nota, € a expectativa
do Ministério da Economia, ou seja, de que o projeto de lei seja
encaminhado ate setembro.

Portanto, desde 2012, o governo federal dispde de programas
voltados para aceleracao de startups. Ha o Startup Brasil do MCTIC e
o Inovativa do MDIC, em parceria com o Sebrae.

Inspirados pelo Vale do Silicio, diversos paises tambéem
tém prestado atencao as startups e tém oferecido politicas e
instrumentos para incentiva-las. Israel, Chile, Colombia, Coreia do
Sul, Singapura, India, Hungria, Irlanda, Lituania, Austria e Unido
Europeia sao alguns exemplos internacionais.

Ha tambeém diversas iniciativas em nivel subnacional no
Brasil, como Sao Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais, Santa Catarina,
Distrito Federal, e Maranhao, que tém buscado incentivar startups
em seus territorios.

Notou-se que ha programas recentes que foram lancados
no Brasil para incentivar startups em diversos niveis de governo e
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por diferentes organizacoes.

As principais caracteristicas de uma startup sao a inovacao,
a escalabilidade, a repetibilidade, a flexibilidade e a rapidez. Ou
seja, conceitos muito semelhantes e proximos as novidades
tecnologicas. Raramente algo € feito sem que haja influéncia da
tecnologia, sobretudo quando se esta falando de inovacoes.

Verificou-se que programas recentes foram lancados no
Brasil para incentivar startups em diversos niveis de governo e por
diferentes organizacoes.

No governo federal, ha varias iniciativas operadas por
ministérios, por bancos publicos, Caixa Econdmica Federal - CEF e
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES
- e pela Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial - ABDI.
O BNDES dispde de diversas linhas de financiamento e produtos
para apoiar a inovacao de empresas de todos os portes e setores,
tornando-as mais eficientes e competitivas.

Além disso, investe em inovacao também via participacao
acionaria e via fundos de investimento.

O BNDES vai além do apoio financeiro e usa seu conhecimento
técnico e sua capacidade de articulacao e conexao com clientes,
investidas e investidores para auxiliar as startups.

A FINEP Startup tem por objetivo apoiar a inovacao em
empresas nascentes intensivas em conhecimento, cobrindo o
gap de apoio e financiamento existente entre aportes feitos por
programas de aceleracao, investidores-anjo e ferramentas de
financiamento coletivo (crowdfunding) e aportes feitos por fundos
de Seed Money e Venture Capital.

O Banco do Nordeste ocasionalmente lanca editais referentes
a conhecimentos basicos, pré-aceleracao, aceleracao e mentoria.

Ha financiamentos em rodadas de negocios, acdes de
divulgacdo, parcerias, coworRing, exposicGo a investidores via
rodadas de investimento e criatecs, contribuindo para a reducao da
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desigualdade regional por meio do fomento a inovacao, apoiando
iniciativas de dentro da area de atuacao do Banco.

Tratou-se do programa Startup Brasil, implementado
pelo entao Ministério da Ciéncia, Tecnhologia e Inovacao (MCTI),
O programa [novAtiva, executado pelo entdao Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC), o programa
InovApps, implementado pelo entdo Ministério das Comunicacdes.

No ambito federal, ha o Instituto Euvaldo Lodi/Nucleo
Central - IEL/NC, que em parceria com o Conselho Nacional de
Desenvolvimento Cientifico e Tecnologico - CNPq, divulgam, de
tempos em tempos, o Chamamento Publico do Programa RHAE
Trainee - INOVA Talentos.

Estes programas envolvem recursos para desenvolvimento
de ideias e produtos, empréstimos, garantias, provisao de capital
de risco, isencdes ou descontos fiscais ou de contribuicdes sociais
para novos negocios. Abrangem consultoria com aconselhamento
legal e de gestao sem custos, infraestrutura, tais como centros para
startups com espaco e servicos baratos para hovos hegocios, apoio
mercadologico, feiras para apresentar novos negoécios e ajuda
para entrar em mercados externos, além de apoio para redes de
investidores-anjo e para a cogestao de startups.

Envolvem também a construcao de modelos que podem ser
prémios para startups exitosas, competicoes de planos de negocios
que estimulem outros a segui-los, além de atividades e campanhas
para aumentar a atencao publica e promover a importancia do
empreendedorismo. Propiciam treinamento, mediante atividades
em universidades para melhorar as condicdes para estudantes
iniciarem negocios, com incubadoras e parques cientificos que
mostrem aos estudantes as oportunidades e os desafios de executar
um negocio e treinamento em habilidades negociais.
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