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Resumo: Este estudo analisou quais fatores podem influenciar no desenvolvimento de
uma startup em Belo Horizonte, levando em consideracdo o ponto de vista dos
investidores e das startups. Tal estudo se fez necessario devido ao crescimento acelerado
deste tipo de empreendimento nos Gltimos anos, possuindo em contrapartida, um alto
indice de mortalidade ou descontinuagdo dos projetos no primeiro ano de existéncia. O
propdsito desta pesquisa foi conduzido mediante um levantamento tedrico a respeito do
ecossistema de empreendedorismo e inovacédo, difundindo-se também acerca dos fatores
pertinentes ao desenvolvimento de startups. Ainda, através de uma pesquisa
qualiquantitativa de campo, realizou-se a coleta de dados priméarios em um universo de
328 startups e 18 investidores divididos em diferentes categorias. A amostra contou com
a participacdo de 22 startups e 10 investidores que permitiu aferir os principais
parametros considerados pelos investidores ao escolher uma startup para aplicar seus
recursos; identificar os fatores de maior relevancia para ambos os grupos de interesse no
desenvolvimento dos projetos; além de detectar erros cometidos pelas startups durante a
evolugdo dos projetos e classifica-los quanto sua gravidade.

Palavras-chave: Startups. Indicadores de Sucesso. Venture Capital. Empreendedorismo.

Inovagao.

Abstract: This study analyzed which factors may influence the development of a startup
in Belo Horizonte, taking into account the point of view of investors and startups. This
study was necessary due to the accelerated growth of this type of enterprise in recent
years, with a high mortality rate or discontinuation of projects in the first year of
existence. The purpose of this research was conducted through a theoretical survey
about the ecosystem of entrepreneurship and innovation, also diffusing about the factors
pertinent to the development of startups. Also, through a qualitative and quantitative
field survey, primary data were collected in a universe of 328 startups and 18 investors
divided into different categories. The sample consisted of the participation of 22 startups
and 10 investors that allowed to gauge the main parameters considered by the investors
when choosing a startup to apply its resources; identify the most relevant factors for
both interest groups in the development of projects; in addition to detecting mistakes
made by startups during the evolution of projects and classifying them as to their

severity.

Keywords: Startups. Success Indicators. Venture Capital. Business. Innovation.
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1 Introducéo

Startups sdo empresas em fase inicial que desenvolvem produtos ou  servigos
inovadores, com potencial de crescimento rapido (ABSTARTUP - ASSOCIACAO
BRASILEIRA DE STARTUP, 2017). Como ndo ha uma definicdo em relacdo ao
tamanho de uma startup, logo, uma empresa que disponibiliza um produto ou servigo
inovador no mercado sob condicdes de grande incerteza e que possibilita
escalonamento, estaria atuando sob o modelo de uma startup (NARDES; MIRANDA,
2014).

O Brasil possui 26 milhdes de pessoas relacionadas com desenvolvimento de
empreendimento proprio hd menos de 42 meses, ainda assim, abaixo dos demais paises
do BRICS!, (GEM - GLOBAL ENTREPRENEURSHIP MONITOR, 2016). Minas
Gerais especificamente, ambito regional deste trabalho, esta se tornando uma poténcia,
ultrapassando o Rio de Janeiro, ficando atras apenas de Sdo Paulo e Santa Catarina no
ranking nacional gerado pela ABStartups em parceria com a Accenture? de densidade de
startup por estado no ano de 2017. Ainda no mesmo ranking, porém para cidades, Belo
Horizonte encontra-se na terceira posicdo ficando atras apenas de Floriandpolis e S&o
Paulo (MATOS, 2017). Ressalta-se que ha tendéncia de crescimento no mercado de
startups, tanto para o Brasil quanto para o universo considerado neste trabalho (Belo
Horizonte), tendo em vista que vérias delas estdo concluindo seu tempo de
amadurecimento. Toma-se como exemplo a 99, empresa e aplicativo de transporte
urbano de origem paulista e primeira empresa Unicornio® brasileira; e a Méliuz, startup
de origem mineira que consiste em um site de descontos e cashback. Minas Gerais conta
ainda com outras poténcias como a Sympla que constitui uma plataforma digital de
venda de ingressos e gestdo de eventos que apresentou crescimento de 65% em relacdo a
2016 (CAPELAS, 2017).

O modelo de negdcios de startups registrou aumento de 9% (851 milhdes de reais) na
modalidade de investimento particular, também conhecido como investidores anjos,
com média de R$120 mil aplicados por investidor PEGN - Pequenas Empresas &
Grandes Negocios (2017), com prognostico de crescimento na maturidade
empreendedora, elevando o nivel dos projetos e investimentos (SA, 2017). Em
contrapartida, a mortalidade das empresas brasileiras esta na faixa de 27% no primeiro
ano de vida, chegando a 58% ap6s 05 anos, sendo, para startups, o valor ainda maior,
90% no primeiro ano (SILVA, 2016). Este cenario ressalta a importancia de considerar
os fatores que podem acelerar ou inviabilizar um projeto.

Diferentes motivos levam uma startup ao éxito ou ao fracasso, podendo variar desde o
modelo de negdcios utilizado para o seguimento das ideias como mostra Chesbrough
(2010), até os riscos mercadoldgicos do segmento do negécio (SCHUMPETER, 1982).
Entretanto, poucos sdo os estudos direcionados a entender os fatores que impulsionam o
desenvolvimento de um empreendimento com foco no modelo de neg6cio adotado pelas
startups, como os realizados por Cavalheiro (2015) e por Silva (2017) no cenério
brasileiro.

Tendo em vista a importancia dos recursos investidos em um projeto somado a
problematica do aumento da densidade de startups nos ultimos anos, porém, com alta

1 Agrupamento econémico composto por cinco paises: Brasil, Rissia, india, China e Africa do Sul.

2 Acenture: Empresa prestadora de servicos de estratégia empresarial, consultoria, digital, tecnologia e operagdes.
3 Unicérnio é o termo usado para classificar Startups avaliadas em US $ 1 bilhdo ou mais, criado pela Aileen Lee,
fundadora da Cowboy Ventures e capitalista de riscos.
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taxa de mortalidade no primeiro ano de existéncia, além da falta de apoio teorico-
cientifico direcionado ao desenvolvimento dos projetos, a presente pesquisa teve como
objetivo analisar quais fatores podem influenciar no desenvolvimento de uma startup,
levando em consideragdo o ponto de vista dos investidores/apoiadores e empreendedores
criadores dos projetos, especificamente os que atuam na cidade de Belo Horizonte em
Minas Gerais.

2 Referencial tedrico

2.1 Empreendedorismo: Conceitos e consideragdes iniciais

O termo empreendedorismo deriva do francés “entrepreneurship ” correlacionando ainda
ao termo “entreprencur” que se aplica a empresario ou empreendedor (DAVID, 2004).
No Brasil, a ideia de empreendedorismo comeca a se destacar a partir da década de 1990
(MELLO et al., 2010). Shane e Venkataraman (2000, p. 218) definem
empreendedorismo como a ‘“andlise de como, por quem e com que efeitos, as
oportunidades para criar bens e servicos futuros sdo descobertas, avaliadas e
exploradas”, enquanto para Custodio; Tofoli e Nogueira (2011), empreendedorismo é
uma participacdo conjunta de pessoas e processos que possibilitam transformar ideias
em oportunidades. Por consequéncia, Filion (1999) refere-se ao empreendedor como
sendo uma pessoa que cria, desenvolve e realiza visdes; enquanto Dornelas (2008, p.1)
sugere ser o empreendedor “aquele que faz as coisas acontecerem, se antecipa aos fatos
e tem uma visédo futura da organizagdo”.

Dentre os varios perfis de empreendedores existentes, destacam-se no Brasil o
empreendedor normal e o por necessidade. O empreendedor normal é o que executa
planejamentos de forma metddica, procurando antecipar 0s riscos previsiveis e busca
continuamente pela inovacdo. O empreendedor por necessidade consiste naquele que
empreende por necessidade de sustentar a si e/ou a seus familiares e possui normalmente
como caracteristica a falta de inovagdo devido a urgéncia e necessidade de obter renda,
ndo havendo tempo e, muitas vezes, conhecimento para efetuar planejamento prévio e
estruturado, ainda, geralmente obtém método de tributacdo simplificado limitando sua
contribuigdo com impostos, consequentemente, ndo agregando para o desenvolvimento
econdmico do pais. Quanto maior o nimero de empreendimentos iniciados mediante
oportunidades melhor serd o desenvolvimento econémico do pais, uma vez que estas
podem servir nacionalmente e exportar produtos e servicos inovadores (DORNELAS,
2009).

Cardoso e Zilber (2017) atribuem a origem do sentido atual do conceito de inovacao a
Schumpeter (1982), pois foi ele quem fez a distingdo conceitual entre invengédo e
inovagdo e propos o conceito de ‘destruicdo criativa’, o que permite novas tecnologias
serem lancadas no mercado. A lei federal n® 13.243, de 11 de janeiro de 2016, define
inovagdo como sendo a “introdu¢do de novidade ou aperfeicoamento no ambiente
produtivo e social que resulte em novos produtos, servicos ou processos ou que
compreenda a agregacdo de novas funcionalidades ou caracteristicas a produto, servico
ou processo ja existente que possa resultar em melhorias e em efetivo ganho de
qualidade ou desempenho” (BRASIL, 2016).

No Brasil, a implementacdo de politicas eficazes de estimulo a inovacdo tecnoldgica
ganhou projecdo principalmente a partir de 2001, quando foi realizada a Conferéncia
Nacional de Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (PLONSKI, 2005). Tendo isto em vista, a
inovacdo ndo s6 se faz importante ao empreendedorismo individual, mas também no
crescimento econdomico nacional. Para Willianm Baumol, “praticamente todo 0
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crescimento econdémico que ocorreu desde o século XVIII pode ser atribuido a
inovagao” (TIDD, 2015 p. 5) e para que as empresas se habituem em ambientes
dindmicos e criem uma flexibilidade estratégica, torna-se primordial que busquem por
inovacdo (GONZALEZ; MELO, 2018).

A partir da busca por produtos e servigos inovadores entrelagada a preocupagdo em
gerar empreendimentos por meio da identificacdo de oportunidades, é que cresce a
competitividade inovadora e aumentam projetos tais como as (inicialmente) startups
Paypal, Facebook, Linkedin e Twitter que obtiveram grande retorno em relagdo ao
capital de risco investido se tornando lideres do mercado mundial (SA, 2017). As
startups apresentam importancia no mercado por tratar de areas do conhecimento e
atuacdo com foco no desenvolvimento tecnoldgico e econdmico de forma escalavel e
mais acelerada que as tradicionais, impulsionando a economia da regido ou pais
(SILVA, 2017).

2.2 Startups e 0 novo conceito de negdcio

Startup pode ser definida como uma organizacao temporéria constituida para buscar por
respostas que levardo a um modelo de negdcio recorrente e escalavel Blank; Dorf (2014)
e visa entregar um novo produto ou servigo sob condigdes de extrema incerteza Ries
(2012), sendo sua criagédo geralmente embasadas em uma ideia ou oportunidade. Muitas
startups iniciam-se apenas com uma ideia de projecao escalavel e méao de obra propria
dos idealizadores, e, a partir dai, comecam a busca incessante por investidores de capital
de risco (SILVA, 2016). Varias sdo as modalidades para os investimentos de riscos,
sendo assim, Sa (2017) expde as mais comuns:

Venture Capital: Representa um modelo temporario em que um ou mais investidores
privados disponibilizam capital em troca de participacdo acionaria até o
desenvolvimento da startup e, por consequéncia, valorizacdo das agdes para posterior
saida do projeto (SA, 2017). De acordo com Cavalheiro (2015), também é chamado de
“capital empreendedor” e pode ser usado para todas as classes de investidores de risco
uma vez gue estdo sujeitos ao mesmo ambiente (de risco e incerteza).

Por outro lado, tem-se o crowdfunding, que se define por interesse coletivo. S&o vérias
fontes de financiamento de grupos de interessados no projeto (SA, 2017). Cardoso e
Zilber (2017) complementam como sendo uma forma coletiva e aberta de arrecadar
fundos para um projeto.

No que se refere ao investidor singular, é citado o investidor-anjo, que trata de
investidores privados, ou seja, utilizam de capital préprio para financiamento do projeto
e tem como objetivo o retorno exponencial do valor investido, podendo ainda contribuir
com orientagio ou mentoria (SA, 2017). Cavalheiro (2015) argumenta que um
investimento-anjo varia, em média, entre R$50 mil a R$ 1 milhdo, sendo mais comum
oscilar na faixa de R$250 mil & R$ 500 mil com expectativa de retorno entre 10 a 20
vezes o valor investido, além de possuir participacdo na sociedade do projeto, porém,
nem sempre estando associado diretamente a gestao.

Se tratando de apoio ao desenvolvimento geral do projeto de empreendimento, €
mencionado o investimento denominado seed ou ‘semente’, que tem por objetivo
auxiliar na fase de implementacédo e organizagdo do fluxo operacional, além da geréncia
e saude financeira do projeto (SA, 2017). A opinido de Morais (2008) sugere que,
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normalmente, esse tipo de empreendimento encontra-se em incubadoras, parques
tecnoldgicos e universidades. Na mesma linha, tem-se as incubadoras que objetivam
moldar microempresas e seus projetos para o mercado de forma a apoia-las nos mais
diversos aspectos, como financiamento, estruturacdo e planejamentos estratégicos e
operacionais (SA, 2017). Também provém espaco fisico, além de network e
consultorias, e sdo, geralmente, apoiadas por capital governamental, sem fins lucrativos
(CAVALHEIRO, 2015). H& também as aceleradoras, similares as incubadoras, estas
utilizam de capital proprio (de risco, claro) almejando retorno escalonado a partir dos
resultados da startup e assume apoio financeiro e consultivo, trabalhando além disso, o
langcamento do projeto no mercado por meio de eventos como seminarios e workshops
(SA, 2017; CAVALHEIRO, 2015).

O levantamento demogréfico e a distribuicdo dos perfis dentro do ecossistema que
envolvem startups sdo importantes para entender o ambiente em que 0 projeto estd
sendo lancado. Em S&o Paulo por exemplo, maior densidade de startup do Brasil, a
maioria do ecossistema é formado por homens (83%), tendo a maior parte dos
investidores (56%) com alta escolaridade tais como pés-graduacdo, mba, mestrado ou
doutorado; ainda, 63% dos envolvidos estdo entre 25 e 44 anos. Sobre o perfil, ha uma
certa fuga do conservadorismo, predominando em sua maioria caracteristicas de
empreendedores e investidores moderados e arrojados. Os investidores avaliam ao
aplicar seus recursos o perfil dos empreendedores, 0 comprometimento, ideia inovadora
e a escolha da equipe adequadamente, além disto, tanto os investidores gquanto os
empreendedores/criadores  consideram  importantes a multidisciplinaridade e
engajamento da equipe. Tem-se como maiores dificuldades enfrentadas pelas startups o
modelo de negdcios, as financgas e os recursos humanos (SEBRAE, 2015).

Os motivos de insucesso de empreendimentos do tipo startups podem estar relacionados
a fatores pessoais ou externos. Como fatores pessoais, destacam-se o planejamento e
gerenciamento do negécio e a gestdo administrativa e financeira; como fatores externos,
0 apoio técnico, financeiro, tributos e burocracias (CARVALHO; RIBEIRO; CUNHA,
2015). Em contrapartida, Arruda et al. (2014) citam que o insucesso das startups estdo
mais relacionados a fatores ocasionados pelo ambiente em que a empresa esta inserida e
a estrutura planejada no momento de sua concepcdo, do que com as caracteristicas
pessoais do empreendedor. Ainda destacam que o numero de sécios envolvidos, o
volume de capital que ird investir e o local onde a empresa sera instalada, sdo fatores
principais que devem ser considerados no momento de concepcdo da empresa. Sob a
perspectiva dos fatores de sucesso, Cavaler; Bertinato e Machado (2017) consideram
que o capital intelectual, composto por: capital humano, capital estrutural e capital
relacional, séo fatores que contribuem para o desenvolvimento de uma startup incubada.
O capital humano foi considerado o mais importante quando comparado aos outros
capitais.

3 Metodologia

3.1 Tipos de pesquisa

Para Vergara (2016), as pesquisas sdo definidas por dois critérios basicos: quanto aos
fins e quanto aos meios. Desta forma, este estudo adotou quanto aos fins pesquisa
exploratdria e descritiva. Exploratoria por se tratar de um assunto ainda pouco abordado
no ambito brasileiro e por ser uma ramificacdo de negocios deficiente de apoio literario
e norteamento pratico objetivo. Gil (2008, p.27) expbe que a pesquisa exploratoria
possui como finalidade “desenvolver, esclarecer e modificar conceitos e ideias [...]”. Em
relacdo a pesquisa descritiva, visou captar opinides e visdes dos envolvidos no
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desenvolvimento do projeto de uma startup, como dos investidores/apoiadores e
empreendedores criadores dos projetos. Alem disso, pretendeu-se analisar erros
cometidos na fase inicial do projeto a fim de auxiliar novas startups.

Quanto aos meios, atribuiu-se a pesquisa de campo. A pesquisa de campo teve como
objetivo coletar dados primarios das aceleradoras, incubadoras, investidores e criadores
das startups, sendo esta coleta realizada por meio de questionario. Lakatos e Marconi
(2009) definem a pesquisa de campo como aquela utilizada para alcancar conhecimento
sobre um problema ou hipétese, a qual se procura uma resposta ou caso queira descobrir
novas relagdes entre 0s mesmos.

3.2 Universo e amostra

O universo da pesquisa teve como fonte o banco de dados da StartSE e San Pedro
Valley, tendo como amplitude de pesquisa a cidade de Belo Horizonte em Minas Gerais
(Brasil), contemplando 328 startups e 18 investidores/apoiadores cadastrados nas
plataformas, sendo ainda os investidores divididos em 9 grupos: aceleradoras,
comunidades de startups, consultorias de inovagdo, coworking, entidades de apoio,
fundos de investimentos, incubadoras, parques tecnolégicos e venture builder. Para a
definicdo da amostra, utilizou-se do raciocinio de Vergara (2016), em que a mesma
propGe a existéncia de dois tipos de amostras, sendo elas, probabilisticas, baseadas em
métodos estatisticos, ou ndo-probabilisticas. No que diz respeito ao presente estudo, a
amostra capturada foi ndo-probabilistica e por acessibilidade, sendo extraida a partir das
respostas obtidas no universo, sendo representada por 22 startups (criadores/fundadores)
e 10 investidores/apoiadores.

3.3 Tecnicas para coleta de dados e informacdes

A técnica para a coleta dos dados deu-se por meio de um questionario estruturado
aplicado entre julho e setembro de 2018, composto por quatro se¢des. Na primeira se¢éo
buscou-se realizar o levantamento das variaveis demograficas e a relacdo dos
respondentes com 0 ecossistema de empreendedorismo e inovagdo; na segunda secdo
objetivou-se classificar, por relevancia, parametros utilizados pelos investidores no
processo de selecdo de uma startup para receber investimentos. Na terceira se¢do foram
classificados, também por relevancia, processos realizados no desenvolvimento de
projetos de uma startup. Destaca-se que, tanto na segunda quanto na terceira sec¢oes as
20 (dez) questdes foram estruturadas por indicadores distribuidos em uma escala de
concordancia do tipo Likert de cinco categorias. Por fim, na quarta secdo, pretendeu-se
identificar e classificar erros cometidos pelas startups no desenvolvimento dos projetos
e as questdes desta secdo foram tratadas em uma escala de apenas trés categorias.

3.4 Analise dos dados

De acordo com Minayo (2011), as pesquisas qualiquantitativas possuem naturezas
distintas que se completam em prética. Entretanto, enquanto o método qualitativo possui
analise que leva em consideracdo as relagBes sociais, comportamentais e variacoes de
informac@es descritivas de forma abstrata possuindo interpretacdo dos dados de forma
ndo equacional; o quantitativo percorre caminhos de natureza mais quantificiveis,
palpaveis e que podem ser visivelmente observados. Destarte, a analise dos dados foi
realizada por meio de uma abordagem qualiquantitativa. Os dados quantitativos
analisados estatisticamente e representados por meio de tabelas, e a abordagem
qualitativa representada por meio de comentérios, explanagdes e analises conclusivas
sobre 0 ecossistema estudado.
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4 Resultados e discussao

A favor de uma analise mais objetiva, as partes integrantes do grupo de interesse da
pesquisa foram sintetizadas em apenas duas, sendo elas: os criadores/fundadores que
serdo chamados de startups e os 9 grupos de investidores que foram unificados em
apenas investidores.

Executou-se a analise de perfil e dados demograficos em busca de um melhor
entendimento do comportamento das variaveis estudadas e também do mercado em si. A
analise permitiu aferir um baixo percentual no perfil declarado conservador do
ecossistema (apenas 10,3%) contrapondo a maioria de 51,7% que se declararam
moderado ou arrojado (31% e 20,7%, respectivamente) conforme demonstrado no
gréafico 1.

Graéfico 1 — Perfil dos investidores

‘ @® Conservador

® Moderado
Arrojado
@ Nio sou investidor

Fonte: Elaborado pelos autores (2018)

Apoiando a andlise dos perfis, os investidores e empreendedores que se declararam por
oportunidade alcancaram a maioria da amostra com 51,7% dos questionados contra
apenas 3,4% que se consideram por necessidade, de acordo com o gréafico 2.

Gréfico 2 — Tipos de empreendedores

@ Empreendedor por Necessidade
m @ Empreendedor Corporativo
—w Empreendedor Social
’ @ Empreendedor por Oportunidade

@ Nio sou empreendador

Fonte: Elaborado pelos autores (2018)

Tais resultados ressaltam tendéncias promissoras frente a politica de estimulo a
inovacdo tecnoldgica exposta em Plonski, (2005) tanto quanto justifica, de certa forma,
parte do aumento da densidade de startups, com reduzido perfil conservador
apresentado nos graficos 1 e 2, vai ao encontro do perfil deste modelo de negdcios que é
0 de risco. Para complementar a visualizacdo do ecossistema, o grafico 3 apresentou o
posicionamento de cada grupo.

Gréfico 3 — Posicionamento dos grupos participantes do estudo no ecossistema de
empreendedorismo e inovacao

NAUS — Revista Lus6fona de Estudos Culturais e Comunicacionais | Volume 1 | Nimero 2 47



ponteditora Nnav

Revista Lusofona de Estudos Culturals & Comunicacionals

@ Pré-aceleradora
@® Aceleradora
Incubadora
@ Entidade de apoio publico
@ Fundo de investimento
@ Parque Tecnoldgico
@ Comunidade de Startup
® Empreendedor criador/fundador

Fonte: Elaborado pelos autores (2018)

Quanto aos dados demogréaficos, notou-se uma discrepancia entre os géneros masculino
e feminino (86,2% e 13,8%, respectivamente) e em relacdo a faixa etéria, notou-se que o
maior nlcleo de criacdo e langcamento encontra-se entre os 30 e 39 anos (51,7%),
seguido por um empate no percentual dos intervalos de idade precedente (20 a 39 anos)
e subsequente (40 a 49 anos) com 20,7%. Por meio da analise de escolaridade foi
possivel apurar que para a amostra estudada, o ingresso em curso superior se fez muito
relevante, contemplando 100% da amostra, sendo ainda, 0 maior percentual participante
especializado, mestre ou doutor, aproximando-se da configuragdo apontada por pesquisa
realizada pelo Sebrae (2015) no estado de S&o Paulo.

A tabela 1 apresenta os fatores considerados mais relevantes para os investidores ao
escolher uma startup para aplicar seus recursos, ndo apenas na visdo destes, mas
também na visdo das startups.

Tabela 1 - Classificacdo de pardmetros utilizados no processo de selecdo de uma
startup para receber investimentos

Investidor
ltens 1 2 3 4 5
Ideia inovadora 0,00% 10,00% 0,00% 30,00% 60,00%
Experiéncias e resultados anteriores dos criadores/ffundadores 10,00% 30,00% 10,00% 20,00% 30,00%
Localidade de origem 50,00% 10,00% 30,00% 0,00% 10,00%
|deia acompanhada de planejamento 10,00% 10,00% 20,00% 30,00% 30,00%
Mercado de atuacdo inexplorado 0,00% 10,00% 50,00% 10,00% 30,00%
Formagdo multidisciplinar da equipe 0,00% 10,00% 10,00% 10,00% 70,00%
Marketing estruturado 10,00% 20,00% 40,00% 10,00% 20,00%
Estagio em que a startup se encontra (inicial, desenvolvimento...) 10,00% 0,00% 30,00% 50,00% 10,00%
Segmento da startup 20,00% 2000% 30,00% 20,00% 10,00%
Tecnologia disponivel 10,00% 0,00% 10,00% 40,00% 40,00%
Criador/Fundador
Itens 1 2 3 4 5
Ideia inovadora 0,00% 0,00% 31,58% 31,58% 3684%
Experiéncias e resultados anteriores dos criadores/fundadores 5, 26% 526% 1063% 31,58% 4737T%
Localidade de origem 36,84% 2632% 2632% 526%  526%
Ideia acompanhada de planejamento 0,00% 0,00% 2632% 1579% 5789%
Mercado de atuacdo inexplorado 0,00% 526% 47.37% 36,84% 10,53%
Formacao multidisciplinar da equipe 0,00% 5,26% 526% 10,63% 78,95%
Marketing estruturado 526% 21,08% 31,58% 21,058% 21,05%
Estagio em que a startup se encontra (inicial, desenvalvimento....) 0,00% 1579% 26,32% 31,58% 2632%
Segmento da startup 0,00% 5,26% 36,84% 26,32% 31,58%
Tecnologia disponivel 0,00% 1053% 4211% 2632% 21,05%

Fonte: Elaborado pelos autores (2018)

Adotou-se para analise a escala Likert considerando como relevante os graus 4 e 5, e
entre eles uma prioridade do grau mais alto. Por conseguinte, os itens que se fizeram de
maior relevancia para o apoio de um investidor aos projetos startups foram ideias
inovadoras, seguidas de formacdo multidisciplinar da equipe e a tecnologia disponivel.
As startups e os investidores possuem pensamentos alinhados em relagdo a formacao
multidisciplinar da equipe, o que apresenta-se de acordo as premissas do capital humano
gue compde o capital intelectual apresentado em Cavaler; Bertinato e Machado (2017);
enquanto, em desalinhamento, as experiéncias e resultados anteriores dos criadores dos
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projetos. A pesquisa apontou irrelevancia parcial ou completa para os investidores no
que diz respeito ao segmento da startup, o quanto o mercado foi explorado e a existéncia
de um marketing estruturado (0 que pode ser explicado pelo fato do investimento ser
aplicado com a startup ainda em desenvolvimento). Também notou-se irrelevancia
parcial ou completa o local de origem do projeto e as experiéncias anteriores dos
criadores.

A tabela 2 objetivou analisar os fatores mais relevantes durante o desenvolvimento de
uma startup conforme a percepcdo de ambos os grupos de interesse. Considerou-se
fatores muito relevantes os de escala 5 que alcangaram valores acima de 50% em cada
grupo separadamente, configurando assim uma maioria, e entre eles uma prioridade do
grau mais alto; enquanto o contrario considerou-se irrelevante total ou parcial escalas 1,
2 e 3, tendendo a maior irrelevancia entre eles o de grau mais baixo. Desta forma, foi
possivel interpretar um comparativo entre a visao das duas partes, fazendo-se necessario
este método de analise para primeiramente indicar as relevancias e, posteriormente,
entender dentro das relevancias, quais fatores priorizar.

Tabela 2 - Classificagdo dos processos realizados no desenvolvimento dos projetos

Investidor
Itens 1 2 3 4 5
Planejamento 0,00% 10,00% 10,00% 50,00% 30,00%
Participacdo em programas de aceleracéo ou incubacéo 30,00% 30,00% 20,00% 10,00% 10,00%
Conhecimento do investidor na area de atuacéo da startup 0,00% 0,00% 0,00% 60,00% 40,00%
Conhecimento do empreendedor criador na area de atuacéo da startup 0,00% 20,00% 10,00% 0,00% 70,00%
Definic&o clara do objetivo, publico, misséo e visdo 0,00% 20,00% 10,00% 50,00% 20,00%
Grau de inovacéo, escalabilidade e diferenciais competitivos 0,00% 0,00% 30,00% 20,00% 50,00%
Expertise da equipe na area de atuacéo do projeto 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 90,00%
Contratacédo da equipe adequada para o projeto 0,00% 10,00% 10,00% 10,00% 70,00%
Minimo Produto Viavel (Protétipo) 0,00% 10,00% 30,00% 40,00% 20,00%
Marketing 0,00% 10,00% 10,00% 50,00% 30,00%
Criador/Fundador
Itens 1 2 3 4 5
Planejamento 0,00% 0,00% 1053% 36,84% 5263%
Participacdo em programas de aceleracéo ou incubacéo 526% 21,05% 47,37% 15,79% 10,53%
Conhecimento do investidor na area de atuacédo da startup 0,00% 10,53% 26,32% 36,84% 26,32%
Conhecimento do empreendedor criador na area de atuacéo da startup 0,00% 0,00% 1053% 36,84% 52,63%
Definic&o clara do objetivo, pUblico, misséo e visdo 0,00% 526% 3158% 1579% 47,37%
Grau de inovacéo, escalabilidade e diferenciais competitivos 0,00% 0,00% 526% 52,63% 4211%
Expertise da equipe na area de atuacéo do projeto 0,00% 0,00% 526% 36,84% 57,89%
Contratacédo da equipe adequada para o projeto 0,00% 526% 1579% 26,32% 52,63%
Minimo Produto Viavel (Protétipo) 526% 526% 10,53% 42,11% 36,84%
Marketing 526% 526% 36,84% 36,84% 1579%

Fonte: Elaborado pelos autores (2018)

Assim, ao analisar a tabela 2, tem-se que os itens relevantes de prioridade para os
investidores sdo a expertise da equipe na area de atuagdo do projeto, contratacdo da
equipe adequada, conhecimento na area de atuacdo da startup e o grau de inovagdo e
escalabilidade, respectivamente. Para as startups, as relevancias de prioridade divergem
apenas no grau de inovacdo e escalabilidade, que, apesar de ser apontado como
relevante, a maioria ndo o consideraram como prioritario, dando lugar ao planejamento.
Os itens da escala 4 foram classificados como relevantes, mas nédo prioritarios como o
caso do planejamento para os investidores e o grau de escalabilidade para as startups,
sendo os demais considerados néo relevantes totais ou parciais.

Considerando que os fatores com prioridades tangenciais nos dois grupos gerem uma
maior possibilidade de continuidade do projeto, tal resultado aponta uma certa
divergéncia da conclusdo apontada por Arruda et al. (2014), em que o numero de socios
envolvidos, volume de capital e até mesmo o local onde a empresa sera instalada devem
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ser considerados prioritariamente. Desta forma, ao analisar criticamente, tanto as
relevancias quanto as prioridades, entende-se que 0s pensamentos entre as duas
categorias analisadas estdo bem alinhados, separados por leves discordancias de
prioridades, porém com suas devidas atencGes as relevancias. Por outro lado, as
discordéancias identificadas foram o marketing e o protétipo.

Como elencando ao longo da pesquisa, durante o amadurecimento dos projetos varios
testes, decisOes e processos sdo executados, e obviamente, nem todos serdo plenos,
exatos ou mesmo corretos. Salienta-se que, por questdes de viabilidade de analise,
subjetividade e particularidade de cada projeto, os fatores analisados e apresentados na
tabela 3 ndo projetam todas as incertezas contidas no percurso de cada startup. Logo, a
tabela 3 evidéncia, dentre os fatores propostos embasados em pesquisas similares para
outras regides, quais sdo erros e a ordem de gravidade na visdo de ambas as categorias
pesquisadas.

Tabela 3 — Classificacdo dos erros cometidos no desenvolvimento dos projetos

Investidor
Itens 1 2 3
Lancamento do produto em momento inoportuno 10,00% 20,00% 70,00%
Falta de clareza em relacéo a definicdo do publico alvo 0,00% 20,00% 80,00%
Pouco conhecimento dos aspectos legais que envolvem o negdcio 10,00% 30,00% 60,00%
Tratamento equivocado dos feedbacks recebidos 10,00% 20,00% 70,00%
Busca de investidores inadequados 20,00% 50,00% 30,00%
Nome e logo da startup mal desenvolvidos 30,00% 50,00% 20,00%
Investimento inapropriado em marketing 50,00% 40,00% 10,00%
Planejamento mal estruturado 40,00% 20,00% 40,00%
O objetivo da startup ndo condiz com uma necessidade do mercado 20,00% 10,00% 70,00%
Escolha dos integrantes da equipe de forma inadequada (ndo multidisciplinar ou incapaz) 0,00% 30,00% 70,00%
adequada (ndo multidisciplinar ou incapaz)
Criador/Fundador
Itens 1 2 3

Lancamento do produto em momento inoportuno 21,05% 4737% 31,58%
Falta de clareza em relac&o a definicdo do publico alvo 15,79% 15,79% 68,42%
Pouco conhecimento dos aspectos legais que envolvem o negdcio 10,53% 4737% 4211%
Tratamento equivocado dos feedbacks recebidos 0,00% 26,32% 73,68%
Busca de investidores inadequados 10,53% 4211% 4737%
Nome e logo da startup mal desenvolvidos 31,58% 5263% 1579%
Investimento inapropriado em marketing 10,53% 63,16% 26,32%
Planejamento mal estruturado 0,00% 57.89% 4211%
O objetivo da startup n&o condiz com uma necessidade do mercado 526% 21,05% 73,68%
Escolha dos integrantes da equipe de forma inadequada (ndo multidisciplinar ou incapaz) 0,00% 4737% 5263%

Fonte: Elaborado pelos autores (2018)

Considerou-se conclusivo apenas os fatores cuja maioria é tangencial, ou seja, quando
ambos os grupos atingirem acima de 50% em um mesmo fator, logo, verifica-se que os
erros graves de maximo impacto (escala 3) cometidos pelas startups no decorrer do
projeto, sdo, respectivamente, o tratamento equivocado dos feedbacks recebidos, a falta
de clareza em relacdo a defini¢cdo do publico alvo, o objetivo da startup ndo condizer
com uma necessidade do mercado e a escolha dos integrantes da equipe ocorrer de
forma inadequada (ndo multidisciplinar ou incapaz). Deve-se uma grande atencdo no
langcamento do produto em momento inoportuno e também no pouco conhecimento dos
aspectos legais que envolvem o projeto, pois ambos os fatores foram marcados como
erro de extremo impacto apenas pelos investidores questionados. Nome e logomarca das
startups mal desenvolvidos foram considerados erros mais simples ou reversiveis
(escala 2) pela maioria. Demais fatores ndo houveram pontos percentuais em comum e
foram considerados como pontos a serem discutidos entre as duas partes durante o
desenvolvimento do projeto.
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5 Concluséo

Esse estudo se propds em analisar os fatores que podem influenciar no desenvolvimento
de uma startup, levando em consideracdo o ponto de vista dos investidores/apoiadores e
empreendedores criadores dos projetos, especificamente os que atuam na cidade de Belo
Horizonte em Minas Gerais, em uma linha similar aos estudos realizados por Cavalheiro
(2015), além de outras referéncias utilizadas. Os subtdpicos analisados foram os fatores
relevantes para que os investidores decidam aplicar seus recursos nos projetos; o que
cada grupo de interesse pesquisado considera como alta ou baixa relevancia no decorrer
dos projetos; e por ultimo, os erros comuns e de extremo impacto cometidos pelas
startups durante o desenvolvimento destes projetos, de acordo com a percepgdo do
grupo pesquisado.

Os resultados obtidos demonstraram um bom alinhamento entre as ideias que ambos 0s
grupos tém a respeito dos fatores abordados nessa pesquisa. Entretanto, alguns fatores
considerados relevantes para ambos os grupos, foram identificados com prioridades
diferentes, podendo, dependendo da quantidade de recursos investidos em tal atividade,
impactar negativamente no desempenho e continuagdo do projeto. Pdde-se verificar
também a tendéncia de crescimento do mercado para esse modelo de negdcios, que,
somado as orientacBes aqui apresentadas pelos grupos ja envolvidos no ecossistema de
inovacdo, permitiu um norteamento tedrico auxiliado pelas experiéncias dos
participantes do estudo. Para tal amostra, foi possivel atestar que, em concordancia com
Cavaler; Bertinato e Machado (2017), o capital humano e intelectual se fizeram mais
relevantes tanto no desenvolvimento dos projetos quanto na influéncia da deciséo dos
investidores em aplicar recursos nas startups.

Acredita-se que esta pesquisa possa auxiliar as startups do mercado, principalmente as
que atuam em Belo Horizonte, assim como contribuir para aumento do apoio tedrico-
cientifico direcionado ao desenvolvimento dos projetos de startups no mercado
brasileiro, o que se faz importante tendo em vista 0 aumento da densidade deste modelo
de negocios possuindo em contrapartida alto percentual de mortalidade em seus
primeiros anos de desenvolvimento.

Cabe ressaltar que, por ser uma pesquisa por acessibilidade, a amostra participante deu-
se pela cooperacdo das startups que aceitaram responder o questionario de forma
andnima, ndo representando assim a totalidade do ponto de vista das startups atuantes na
amplitude pesquisada. Salienta-se ainda que, por questdes de subjetividade e
particularidade de cada projeto, os resultados demonstrados na pesquisa nao projetam
todas certezas e incertezas contidas no percurso de cada startup singularmente,
entretanto, foram considerados varios estudos e cases como Cavaler; Bertinato e
Machado (2017), Carvalho; Ribeiro; Cunha (2015), Arruda et al. (2014), Cavalheiro
(2015), além de Sebrae (2015), selecionando fatores que podem influenciar no
desenvolvimento de startups em geral. Sugere-se também que este trabalho sirva de
suporte a pesquisas futuras na identificacdo dos fatores em startups mais segmentadas a
fim de diminuir as incertezas, subjetividades e filtrar os fatores mais impactantes para
cada segmentacdo como fintechs, high techs, healt techs... ou mesmo a influéncia de
cada segmento no universo regional.
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