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RESUMO

Considerando o momento atual do mercado de venture capital, em um ano de
recordes tanto no numero de transa¢gfes quanto na quantidade de novos unicérnios, €
inegavel o quao relevante torna-se o estudo de temas relacionados a startups. Assim,
este projeto tem o objetivo de averiguar uma hipétese inicial de que o controle gerencial
€ de extrema relevancia para o sucesso da operacao deste tipo de empresa. Para isso,
foram realizados 15 estudos de caso com startups de diferentes setores, tamanhos e
nichos de atuacédo. O resultado do estudo confirmou a hipo6tese inicial do quao importante
€ o controle gerencial, que deve estar presente desde o inicio da operacéo da startup e
tornar-se mais complexo a medida que a empresa evolui. Neste contexto, foi
desenvolvida ainda uma ferramenta de projecéo de fluxo de caixa, como uma forma de
propor uma solucéo de controle gerencial simples e de facil implementacao para startups

gue estejam em fases iniciais.

Palavras-chave: (i) Startups; (ii) Controle Gerencial; (iii) Fluxo de Caixa



ABSTRACT

Given the actual context in the venture capital market, in a year of records both
in the number of transactions and in the number of new unicorns, it is undeniable how
relevant the study of topics related to startups becomes. Thus, this project aims to
investigate an initial hypothesis that management control is extremely relevant for the
success of the operation of this type of company. With this purpose, 15 case studies were
carried out with startups from different sectors, sizes and niches. The result of the study
confirmed the initial hypothesis of how important management control is, which must be
present from the beginning of the startup's operation and become more complex as the
company evolves. In this context, a cash flow projection tool was also developed, as a
way to propose a simple and easy-to-implement management control solution for early

stages startups.

Keywords: (i) Startups; (i) Management Control; (iii) Cash Flow
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Introducéo

Motivacgéao

O presente trabalho foi desenvolvido concomitantemente a realizacado do
programa de estagio supervisionado na Equitas, uma gestora de fundos
especializada em renda variavel. Cabe destacar que, em 2020, a gestora optou
por diversificar sua area de atuacgdo, criando uma segunda vertical, o EquitasVC,
uma iniciativa de investimentos em venture capital. Neste contexto, o
desenvolvimento do Trabalho de Formatura surgiu como uma excelente
oportunidade de explorar outras areas de conhecimento além daquelas
desenvolvidas no estagio em renda variavel. Assim, a primeira etapa no processo
de definicdo do tema foi entrar em contato com o Felipe Mansano, politécnico
formado em Engenharia de Producdo e também gestor responsavel pelos
investimentos do EquitasVC.

Felipe, antes de atuar como gestor, trabalhou como CFO em algumas
startups além de também ter empreendido, sendo um dos fundadores do Beleza
na Web. Tendo como referéncia suas experiéncias profissionais, um ponto
levantado na discussao foi a dificuldade enfrentada pelas startups com o controle
de aspectos financeiros e gerenciais da operacao. O assunto ndo sé representava
uma oportunidade de aprender mais sobre os investimentos em venture capital,
como também possibilitava que o trabalho desenvolvido tivesse alguma utilidade
fora do mundo académico.

O processo de definicdo do tema também envolveu a constatacdo de que
nao existe, na literatura, um consenso a respeito da hipétese levantada por Felipe
referente a dificuldade enfrentada pelas startups ao lidar com os aspectos
financeiros e gerenciais da operacdo e a consequente relevancia do controle
gerencial para sua operacdo. Com isso, foi possivel definir o objetivo deste
Trabalho de Formatura.
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1.2. Objetivo

Este trabalho de formatura tem como objetivo averiguar como o controle
gerencial pode ser relevante para startups, discutindo inicialmente se este
topico de fato € caracterizado como uma dor do empreendedor e, em um
segundo momento, caso o0 problema seja verificado, propondo uma solucao

pratica para a questao.

1.3. Estrutura

O Trabalho de Formatura foi dividido nas seguintes subsecdes:

1. Introducdo: introduzir a motivacdo, o objetivo e a forma como é
estruturado o Trabalho de Formatura;

2. Reviséo Bibliogréfica: apresentar as referéncias teoricas existentes
sobre o tema;

3. Metodologia: expor o método seguido no desenvolvimento do trabalho,
bem como o motivo pelo qual ele foi escolhido;

4. Estudos de Caso: descricdo dos estudos de caso realizados em 15
startups distintas;

5. Resultados: discussédo dos resultados encontrados nos estudos de
caso realizados;

6. Desenvolvimento da Ferramenta de Fluxo de Caixa Futuro:
descricéo da ferramenta desenvolvida, incluindo explicacdes a respeito
de todos os célculos realizados e premissas consideradas;

7. Conclusdes: consideragoes finais do trabalho, analisando o resultado
obtido, suas limitacdes e apresentando também sugestdes no que diz

respeito aos proximos passos para o desenvolvimento do tema;
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2. Reviséao Bibliografica

2.1. Startups

2.1.1. Conceitos

O primeiro passo para o desenvolvimento deste trabalho é a definicdo dos
conceitos envolvidos em seu tema. N&o ha, na literatura, uma definigdo unanime do que
caracteriza uma startup (MONTANI; GERVASIO; PULCINI, 2020). (BIRLEY;
WESTHEAD, 1994) definiram startups como negdécios pequenos, novos e independentes
criados por individuos para trabalharem de forma autdnoma. (DAVILA; FOSTER, 2005),
por sua vez, consideram que uma startup deve atender as seguintes caracteristicas: (1)
ter no minimo 50 e no maximo 150 funcionarios, (2) ter menos de dez anos de existéncia,
(3) serindependente e (4) se limitar a uma area geogréfica especifica. Para (KOLLMANN
et al., 2016), startups devem apresentar trés atributos: ter menos de 10 anos de
existéncia, possuir tecnologias e/ou modelos de negécio inovadores e ter (ou esforcar-se
para) crescer o numero de funcionéarios e/ou a receita de forma significativa. Steve Blank,
por sua vez, um famoso empreendedor norte-americano, define startups como
organizacbes temporarias que buscam um modelo de negécio escalavel, repetivel e
lucrativo (BLANK, 2020). Apesar de ndo haver um consenso académico, este trabalho
considera startups como novos negoécios que buscam crescimento, escalabilidade e

lucratividade.

2.1.2. O Mercado de Venture Capital

O mercado de venture capital é, segundo definicdo da Distrito, “uma modalidade
de investimento na qual os recursos séo aplicados em empresas com expectativas de
crescimento rapido e rentabilidade alta” (DISTRITO,2020). Assim, pode-se caracterizar
este mercado como aquele que investe em startups.

Considerando a relevancia do desenvolvimento deste Trabalho de Formatura, é

importante destacar o quao aquecido encontra-se o mercado de venture capital no Brasil


https://www.distrito.me/investimento/
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e no mundo. Segundo estudo da KPMG em parceria com a Associacao Brasileira de
Private Equity e Venture Capital (ABVCAP), as startups brasileiras receberam R$ 33,5
bilhbes em investimento nos primeiros nove meses de 2021, valor recorde e que
corresponde a mais de trés vezes o montante registrado em 2020. A figura 1 fornece
mais dados para corroborar o bom momento do mercado de venture capital no Brasil. O
grafico em questdo ilustra a evolucdo do numero de negodcios fechados no Brasil
trimestralmente desde 2015 nesta modalidade de investimento, além do valor total
captado pelas startups. Verifica-se que 2021 corresponde a um ano de recordes, tanto
em termos de valor captado (segundo trimestre) quanto em namero de negaocios (terceiro

trimestre).

Figura 1 - Transac8es de Venture Capital no Brasil

$4,697M

Deals
142

Funding
$2,179M

$1,79aM

$1,175M

39 $1,176M

$1.016M $1,010M
$845M

$621M $603M SSOTM ¢
$404M 4 $384M $356M $318M $345M 5317M 600
5145M $124M $137M $119M $152M $130M $106M

Q1 02 03 04 Q1 Q2 Q3 04 Q1 Q2 03 04 Q1 Q2 Q3 04 Q1 Q2 Q3 04 Q1 Q2 03 04 Q1 0z Q3
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: (CBINSIGHTS, 2021)

O mesmo cenario se repete na América Latina, conforme indicado na figura 2, a
qual ilustra um grafico semelhante a imagem anterior. A figura 3, por sua vez, indica a
evolucao do nimero de novos unicérnios (startups avaliadas em pelo menos um bilhdo
de ddlares) por ano desde 2018 na Ameérica Latina. Verifica-se que, mesmo que 0s
valores correspondentes a 2021 contemplem somente 0s 0ito primeiros meses do ano,

2021 também representa um recorde em termos de novos unicornios.
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Figura 2 - Transacdes de Venture Capital na América Latina
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Fonte: (CBINSIGHTS, 2021)

Figura 3 - Novos Unicérnios na América Latina
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Fonte: (ATLANTICO, 2021)

Finalmente, as figuras 4 e 5 ilustram uma comparagcdo global dos dados
apresentados anteriormente, considerando numero de negdécios, valor captado e
guantidade de unicérnios. Conclui-se, finalmente, que, mesmo considerando o excelente
desempenho do mercado de venture capital na regido que engloba o Brasil, a diferenca
de desempenho entre a América Latina e as demais regides indica a existéncia de ainda

mais oportunidades de crescimento e expansdo para o mercado.



Figura 4 - Panorama Global
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2.1.3. As Fases de Uma Startup
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: Transacdes de Venture Capital no 3T21
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Definido o conceito do que caracteriza uma startup, € preciso entender ainda as

fases pelas quais este tipo de empresa atravessa. Segundo o Instituto Brasileiro de

Governanca Corporativa (IBGC), startups bem-sucedidas que chegam a maturidade

passam com éxito por quatro fases: ideacao, validacao, tracéo e escala (IBGC, 2019).
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Vale ressaltar que cada uma das fases, dadas as suas caracteristicas, demanda uma
atencdo maior a certos aspectos.

A primeira fase, de ideacéo, também é conhecida como hipétese. Nela, a empresa
foca em desenvolver uma ideia, definindo e entendendo qual problema ela se propde a
resolver e/ou qual lacuna do mercado ela pretende ocupar. Nesta etapa, ha a unido dos
envolvidos no projeto em torno de um propdosito definido e o desenvolvimento do que
podera tornar-se uma empresa no futuro. O negdcio ainda ndo tem, necessariamente,
atividade operacional ou existéncia formalizada do ponto de vista juridico. (IBGC, 2019).

A segunda fase, de validacéo, também é conhecida como Minimum Viable Product
(MVP). Nela, o produto, mercado e modelo de negdcio da startup encontram-se em
experimentacdo. Assim, deve-se testar as proposicdes e suposicdes levantadas na fase
anterior. Nesta etapa, a empresa esta formalizada, tem atividade operacional e pode
receber aportes de terceiros, além de contar com a colaboracdo de mentores e advisors
de forma mais frequente. (IBGC, 2019).

A fase da tracdo, por sua vez, pode ser denominada Product Market Fit (PMF).
Nela, o servico/produto oferecido pela startup estd validado, e o objetivo principal é
conquistar clientes e aumentar o faturamento. (IBGC, 2019).

Finalmente, a ultima fase € a escala, isto é, a empresa ja esta estabelecida e seu
desafio € crescer em ritmo acelerado, buscando a expansdao do negdcio em termos
geograficos, de mercado ou produtos, conforme o modelo de negdcios escolhido. (IBGC,
2019).

E pertinente observar que cada uma das fases apresenta caracteristicas e
peculiaridades que devem ser levadas em consideracdo pelo empreendedor ao decidir
onde e como alocar recursos e foco estratégico. Neste contexto, o IBGC prop6s a
prioridade a ser dada aos diferentes pilares da operacao de acordo com a fase na qual a
startup se encontra, conforme ilustrado pela figura 6. Percebe-se que, com excecao da
fase de ideacgdo, o pilar de processos esta presente em todas as fases, aumentando o
seu grau de complexidade a medida que a startup evolui. Assim, conclui-se que o controle
gerencial, conceito a ser definido posteriormente nesta revisdo bibliografica, ndo so é
importante como também essencial a partir da etapa de validacdo, sendo que este pilar

deve evoluir em complexidade a medida que a startup amadurece.
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Figura 6 - Priorizacéo dos Pilares Segundo a Fase da Startup
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2.1.4. Avaliacédo do Valor de Uma Startup

Assim como as startups se diferem das grandes empresas em termos de modelo
e caracteristicas do negocio, como estabelecido anteriormente, ha também diferencas
em aspectos financeiros. A informacdo do quanto vale uma empresa € relevante em
inUmeras situacdes, dentre elas a obtencdo das rodadas de captacdo. No entanto, 0s
métodos tradicionais de valuation ndo funcionam para startups (DEHGHAN -
ESHRATABAD; ALBADVI, 2018). O principal problema diz respeito a falta das
informacdes tipicamente utilizadas em tais métodos. Ndo ha, nas startups, dados a
respeito de receita e fluxo de caixa historicos, dado que a empresa é recém criada. Muitas
vezes, ndo existem também informacdes sobre o mercado (inexisténcia de empresas e
transagBes comparaveis). Por fim, os ativos das startups sdo em sua maioria intangiveis
e dificeis de serem avaliados de forma objetiva (DUSATKOVA; ZINECKER, 2016).

A abordagem do fluxo de caixa descontado € baseada na capacidade da empresa

de gerar receita e fluxo de caixa, levando em consideragcdo um determinado periodo de
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tempo e uma taxa de desconto apropriada. (MONTANI; GERVASIO; PULCINI, 2020). No
entanto, a aplicacao deste método apresenta uma série de problemas ao avaliar o valor
de uma startup (SANDER; KOOMAGI, 2007). Um ponto de atencéo diz respeito ao fato
de que, especialmente para companhias novas, o valor terminal é extremamente
relevante, podendo representar 90% do valor total de uma empresa (REIS; AUGUSTO,
2013). No entanto, a definicdo do valor terminal de uma companhia € uma atividade
consideravelmente complexa dado que € impossivel estabelecer, de forma consistente,
se, quando e como a empresa ira crescer (DAMODARAN, 2016).

Segundo a abordagem de mercado, o valor da companhia € baseado nos multiplos
praticados no mercado e se baseia em empresas e transacfes comparaveis. Esta
abordagem é dificil de ser implementada no contexto de startups uma vez que 0S
multiplos sdo baseados majoritariamente em lucro e receitas, e, em empresas recém
criadas, estas variaveis sdo habitualmente negativas, dado que startups, no inicio de
suas trajetérias, costumam ter prejuizos e receitas baixas. (DAMODARAN, 2009).

Apesar de o intuito deste trabalho ndo ser discutir a melhor forma de se avaliar
startups, € importante destacar o fato de que h& na literatura um consenso do quao
desafiadora € esta atividade, dado que os investimentos nestes negdcios sao
caracterizados por alto risco, alta taxa de consumo de caixa e assimetria de informacao
(SAHLMAN, 1990; SIEVERS et al., 2013). E valido destacar dois outros aspectos
abordados na literatura. O primeiro deles diz respeito ao fato de que a mudanca na receita
de uma startup néo € correlacionada a uma mudanca em seu valuation, indicando que a
avaliacdo de empresas em estagio inicial € associada majoritariamente a crescimento
(DAVILA; FOSTER, 2005). Finalmente, ha evidéncias de que, a medida que startups
amadurecem, as informacdes financeiras tornam-se mais relevantes ao mensurar o valor

da empresa do que aquelas néo financeiras (HAND, 2005; KOHN, 2018).
2.1.5. Rodadas de Captacao em Startups
Um aspecto bastante relevante na trajetoria de uma startup é o levantamento de

capital externo. Uma empresa deste tipo normalmente ndo é bem sucedida quando seus

recursos financeiros se esgotam ou quando ha problemas no processo de execugao.
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Algumas startups, por sua vez, fracassam pois ndo conseguem atingir as metas
estabelecidas. Independentemente do motivo, a obtencéo de recursos externos tem um
papel relevante em todos os aspectos citados. (GARG; SHIVAM, 2017)

O capital pode ser levantado de formas distintas, dentre elas venture capital e
através de investidores anjo. (CORNELL, 2019). A tabela 1 fornece maiores detalhes
sobre estas duas modalidades. Cabe destacar que a opcao por determinado tipo de
financiamento é influenciada por diversos parametros como o nivel de divida da empresa,
o0 tipo e escala da expansao planejada, a geracdo atual de receita e também o namero
de funcionarios da startup. Além disso, deve-se considerar a quantidade de dinheiro que
0 negocio precisara para lancar/desenvolver seus produtos e manter a operacdo da
empresa (GARG; SHIVAM, 2017). Os recursos externos, por sua vez, sdo obtidos em
rodadas, ou, em outras palavras, 0s recursos sdo levantados em etapas, que se
relacionam com a fase na qual a startup se encontra. A tabela 2 ilustra os diferentes tipos

de rodadas de captacao.

Tabela 1 - Tipos de Investimento Externo

Investidor Anjo Venture Capital

Investidor reconhecido que faz o | Investimento institucional
Descricao investimento de forma individual, | gerido por investidores

como pessoa fisica profissionais

Valor Tipico do
Investimento (em 150,000 — 1,5 milhdes 5 milhdes — 50 milhdes

dolares)

Series A e demais rodadas

Estagio da Startup | Seed, Series A posteriores

Fonte: (CORNELL, 2020)
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Tabela 2 - Rodadas de Captacao

Rodada de Captacéao Descricao

Refere-se ao primeiro recurso externo
Seed levantado pela startup. Normalmente o
dinheiro é usado para desenvolvimento do

produto ou validacado do mercado.

Refere-se geralmente ao primeiro capital
Series A institucional captado pela startup. O
recurso € utilizado para crescimento e

expanséao da operacao.

Rodadas institucionais subsequentes
Series B, C, D utilizadas no crescimento e expansao da

operagao.

Momento no qual as cotas da startup séo
vendidas no mercado de acfes. Neste
momento, a empresa consegue levantar
um montante significativo de recursos
Initial Public Offering (IPO) para financiar sua operacao, crescimento
ou novos produtos. Nesta etapa, 0s
empreendedores e investidores podem

vender parte (ou a totalidade) de suas

acoes, embolsando o dinheiro.

Fonte: (CORNELL, 2020)

Independente da rodada de captacdo ou da forma como a qual o recurso é obtido
(venture capital ou investimento anjo), pode-se afirmar que, em todas as vezes que a
startup levanta capital, os empreendedores precisam ceder um pedaco da empresa, o
chamado equity. Assim, quanto mais capital levantado, mais o empreendedor dilui sua
participacéo na startup. (GARG; SHIVAM, 2017). De forma geral, o preco pago por uma
parcela (equity) da empresa € relevante tanto para o empreendedor quanto para o
investidor. Para o empreendedor, o valor recebido determina a parcela da startup a ser
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vendida, e pode ter implicacdes na definicdo do controle da companhia. Ja para o
investidor, em um evento de liquidez futuro, o seu ganho sera calculado pela diferenca
de preco por cota no momento do evento de liquidez e o valor pago por cota no periodo
em que o investimento na startup foi realizado. (HSU, 2004)

2.2. A Contabilidade Gerencial

A contabilidade gerencial é caracterizada como um conjunto de praticas estéticas
e formais que auxiliam gerentes de empresas grandes e estabelecidas a tomar decisdes,
planejar, organizar e controlar (CHAPMAN; HOPWOOD; SHIELDS, 2007; PELZ, 2018).
Tais praticas sdo fundamentais para grandes empresas pois auxiliam no manejo de sua
complexidade, em um contexto que inclui diferentes unidades de negocio, departamentos
e locais de producéo. Tais instituicdes empregam milhares de funcionarios e centenas de
gerentes, além de frequentemente oferecerem um portfélio com inUmeros produtos e
suas respectivas variagdes (PELZ, 2018).

A contabilidade gerencial exerce dois importantes papéis ao auxiliar na
coordenacao desse tipo de empresa: ela facilita e influencia a tomada de decisdes (VAN
VEEN-DIRKS, 2010). Em um ambiente com alto grau de divisdo de tarefas, os
responsaveis pelos departamentos ou unidades de negdcio enfrentam dificuldades ao
tentar acompanhar tudo aquilo que acontece na area pela qual sao responsaveis. Dessa
forma, o primeiro papel da contabilidade gerencial € essencial uma vez que fornece aos
gerentes informacdes que os auxiliam a tomar decisdes (BURNS; SCAPENS, 2000).

Em termos de influenciar a tomada de decisfes, o segundo papel da contabilidade
gerencial torna-se relevante na medida em que auxilia a mensuragédo da performance
das organizacées. E com base nessa mensuracdo que incentivos sdo criados de modo
gue todos na companhia sejam direcionados a cumprirem suas metas. Além dos
incentivos, a contabilidade gerencial permite que os lideres avaliem o cumprimento ou
ndo das metas nas areas pelas quais sdo responsaveis (BISBE; OTLEY, 2004;
WOUTERS; WILDEROM, 2008).
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2.2.1. A Contabilidade Gerencial em Startups

Startups, por sua vez, sao geralmente percebidas como o oposto de empresas
grandes e estabelecidas. E comum descrevé-las como organizagdes dinamicas, nio
estruturadas ou até mesmo caodticas, caracterizadas pela necessidade da tomada rapida
de decisbes e também por almejarem crescimento rapido. Como consequéncia, nao &
Obvia a associacdo dos métodos estaticos e formais da contabilidade gerencial ao
contexto dinamico e desestruturado de startups (PELZ, 2018).

Sao varios 0s autores cujos argumentos sao contrarios a implementacdo das
praticas estaticas e formais da contabilidade gerencial no contexto das startups. (DAVILA;
FOSTER; JIA, 2010), por exemplo, indicam que a contabilidade gerencial ndo é
considerada pelos empreendedores um tépico urgente no gerenciamento e crescimento
de suas startups. Ha ainda autores que argumentam contra o planejamento detalhado
em startups afirmando que os custos excedem os beneficios (BHIDE, 2000; GUMPERT,
2003; HONIG; KARLSSON, 2004; HONIG; SAMUELSSON, 2014; SARASVATHY, 2001).
Existem também aqueles que afirmam que planejamento financeiro de longo prazo e a
criacdo de orcamentos sdo frequentemente percebidos pelos fundadores como
atividades sem sentido (GRANLUND; TAIPALEENMAKI, 2005). Finalmente, existe ainda
0 argumento de que, se uma startup quer crescer, deve relaxar as ferramentas de
contabilidade gerencial, evitando que elas enrijecam a empresa. Afinal, tais ferramentas
por si sé se transformam em burocracia, que, por sua vez, é associada ao desperdicio
de recursos em processos que tém pouco ou nenhum valor (DAVILA; FOSTER; JIA,
2010)

Os pontos expostos anteriormente levam a conclusdo de que a contabilidade

gerencial ndo aparenta ser relevante para startups.
2.3. O Controle Gerencial
Cabe destacar, no entanto, a perspectiva académica fundamentalmente diferente

daquela apresentada anteriormente no que diz respeito ao controle gerencial. A literatura

defende que sistemas de controle gerencial fornecem uma disciplina importante para
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auxiliar no gerenciamento de incertezas. Desenvolvimentos tedricos recentes oferecem
varios conceitos que suportam a necessidade desses sistemas de gerenciamento em
ambientes de incerteza (DAVILA; FOSTER; LI, 2009).

Deve-se, primeiro, definir o conceito em questéo. A literatura caracteriza sistemas
de controle gerencial como sistemas formais que incluem o planejamento financeiro
(orcamento, projecdo de fluxo de caixa, projecdo de vendas) e a avaliacdo da
performance financeira (comparacéo da performance financeira com a meta, analise de
rentabilidade de produtos, andlise de rentabilidade de cliente, andlise do custo de
aquisicdo do cliente, aprovacdo de investimentos e despesas operacionais, etc).
(DAVILA; FOSTER; JIA, 2010). Assim, este Trabalho de Formatura considerara a
definicdo previamente exposta quando se referir ao controle gerencial.

Como mencionado anteriormente, sdo varios 0s argumentos favoraveis a
implementacéo do controle gerencial. (ADLER; BORYS, 1996) sugerem que sistemas de
controle gerencial podem ser instrumentos para a inovacao. (GAVETTI; LEVINTHAL,
2000) apresentam um modelo de aprendizado no qual companhias que contam com
planejamento e aprendem fazendo tém maior probabilidade de apresentar uma
performance melhor em ambientes incertos quando comparadas a estratégias
alternativas. (ZOLLO; WINTER, 2002), por sua vez, argumentam que a esséncia de
competéncias dinamicas € a presenca de rotinas adaptaveis, incluindo aquelas baseadas
em informacgdes. (SIMONS, 1995) argumenta que sistemas interativos podem ter um
papel explicito em favorecer a inovagdo em um contexto de incertezas estratégicas.

Estudos empiricos também indicam que processos de inovacdo podem ser
favorecidos com a presenca de sistemas de controle gerencial. (ABERNATHY;
BROWNELL, 1999) classificam orcamentos como uma maquina de dialogo, aprendizado
e criacdo de ideias durante episédios de mudanca estratégica. (CARDINAL, 2001), por
sua vez, reporta uma associacao entre controle e performance tanto na inovacéo radical
quanto na incremental tendo como contexto projetos de inovacdo da industria
farmacéutica. (DITILLO, 2004) descreve os sistemas de controle gerencial como um
elemento chave em empresas intensivas em conhecimento. Finalmente, (CHAPMAN,
1998) apresenta evidéncia consistente com a relevancia desses sistemas em ambientes

de incerteza.
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Assim, verifica-se que, apesar de as praticas estaticas e formais da contabilidade
gerencial ndo serem bem-vindas no contexto das startups, o controle gerencial € visto
como necessario em ambientes de incerteza, inovacdo e dinamicidade, os quais sédo

caracteristicos de uma startup.

2.3.1. O Controle Gerencial em Startups

Um estudo focado na etapa de desenvolvimento de produtos em startups
identificou os papeis dos sistemas gerenciais neste contexto (DAVILA; FOSTER; LI,
2009). Como a etapa de desenvolvimento de produto € caracterizada por ser
extremamente dinamica e requerer alto grau de inovacao, € razoavel extrapolar os papeis
identificados pelo artigo e aplica-los ndo s6 no desenvolvimento do produto, mas na
operacédo da startup como um todo.

O primeiro papel identificado é o de tornar os objetivos explicitos e estaveis.
(AMABILE, 1998) indica que a inovacao é favorecida quando se concede as pessoas a
liberdade de cumprir metas que sao claras e estaveis por um periodo suficientemente
longo. Incertezas provocam mudancas constantes nas prioridades elencadas, o que pode
minar o processo de inovacdo. Sistemas de controle gerencial, por sua vez, definem
objetivos claros, aumentando sua estabilidade e visibilidade, e fornecendo a clareza
demandada pelo processo criativo. (DAVILA; FOSTER; LI, 2009).

Os sistemas de controle gerencial também atuam no aprendizado com o passado
(DAVILA; FOSTER; LI, 2009; LUNDBERG, 1995). Rotinas codificadas facilitam a difusao
de capabilidades organizacionais através da organizacao e ao longo do tempo (NELSON,;
WINTER, 1982).

Os sistemas de controle gerencial também ajudam na coordenac¢do dos diferentes
esforcos de inovacgéo através da organizacao (DAVILA; FOSTER; LI, 2009; LUNDBERG,
1995) e no planejamento da sequéncia de atividades, deixando clara a sequéncia de
passos necessarios para atingir determinado objetivo. (COHEN et al., 1996).

Conforme esperado, os sistemas de controle gerencial facilitam o controle,
permitindo que seus lideres gerenciem por excec¢ao, isto €, sua atencao sé € requerida

caso os resultados ou processos desviem das expectativas (SIMONS, 1995). Finalmente,
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os dois ultimos papéis dizem respeito ao contato com terceiros fora da organizacao e a
tornar o processo legitimo. Parceiros externos, como por exemplo investidores, podem
impor a implementagéo dos sistemas de controle gerencial de modo a aumentar a sua
capacidade de monitoramento do que acontece dentro da empresa (POWELL, 1998;
PFEFFER; SALANCIK, 1978). J& (CARRUTHERS, 1995; POWELL; DIMAGGIO, 1991)
argumentam que processos formais sdo simbolicos sob uma perspectiva externa,

tornando o processo de inovacgao legitimo através de uma impressdo de competéncia.

2.3.1.1. Motivos para Implementacdo do Controle Gerencial em Startups

A literatura argumenta que os motivos para a implementacdo dos sistemas de
controle gerencial em startups podem ser divididos em externos e internos, sendo estes
classificados em reativos ou proativos. (DAVILA; FOSTER; LI, 2009)

No que diz respeito aos motivos externos, sistemas de controle gerencial séo
adotados para tornar a empresa legitima vis-a-vis parceiros externos. Eles ndo sao
demandados sob uma perspectiva gerencial interna, mas sim implementados como um
simbolo para aumentar a credibilidade da companhia frente a terceiros, sejam eles
clientes, socios ou investidores. (CARRUTHERS, 1995; MACINTOSH, 1994). Sistemas
de controle gerencial sdo também colocados em préatica com o objetivo de estabelecer
uma estrutura de interacdo com parceiros externos, os quais requerem visibilidade sobre
0s processos da empresa de modo a monitora-los, coordena-los e controla-los.
(PFEFFER; SALANCIK, 1978).

Quanto aos motivos internos e proativos de adoc¢do, a literatura identifica duas
justificativas distintas: historico do administrador e necessidade de foco. (DAVILA,
FOSTER; LI, 2009). A primeira justificativa contempla os casos nos quais 0s sistemas
sdo colocados em pratica devido a experiéncia profissional prévia do administrador, que
considera os sistemas de controle gerencial como uma infraestrutura gerencial requerida
para facilitar o crescimento (POWELL; DIMAGGIO, 1991). J4 o segundo motivo reflete a
implementagédo dos sistemas como uma resposta a emergéncia de uma necessidade
especifica, como por exemplo aumentar a eficiéncia organizacional ou ainda melhorar a
comunicacdo. (DAVILA; FOSTER,; LI, 2009).
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Finalmente, h4a ainda o motivo interno reativo para a adocédo. Os sistemas de
controle gerencial podem ser uma reacdo a eventos inesperados, erros ou problemas
recorrentes. De modo geral, sGo uma reacdo ao caos. (SIMONS, 1995; DAVILA;
FOSTER; LI, 2009)

2.3.1.2. Importancia do Controle Gerencial em Startups

Muitas startups fundadas almejando um grande e r4pido crescimento falham em
atingir as expectativas de seus fundadores e investidores. Uma explicacdo para essa
subperformance € a resisténcia do empreendedor em mudar para uma abordagem de
geréncia mais estruturada, adotando sistemas e processos de controle gerencial a tempo.
(DAVILA; FOSTER; JIA, 2010).

Sistemas de controle gerencial sdo definidos na literatura como sistemas formais
gue incluem o planejamento financeiro e a avaliacdo da performance financeira (DAVILA;
FOSTER; JIA, 2010). No inicio, uma empresa pode ser administrada de forma pessoal:
o fundador/CEO normalmente exerce multiplos papéis e controla todos os aspectos do
ambiente de trabalho. A missdo da empresa bem como sua estratégia podem ser
comunicadas diretamente a cada funcionario. No entanto, a medida que a empresa
cresce, este tipo de administracdo € normalmente fadado ao fracasso. (DAVILA;
FOSTER; JIA, 2010)

A crise empresarial acontece quando a empresa alcanca uma determinada escala
e entra em uma etapa de maior crescimento. Neste ponto, o empreendedor tem que fazer
a transicdo e tornar-se um administrador (DAVILA; FOSTER; JIA, 2010). A literatura
aponta dois resultados negativos oriundos do fracasso ao lidar com esta crise. O primeiro
deles é limitar a companhia a um tamanho que pode ser gerenciado através de uma
forma pessoal, bem abaixo de seu pleno potencial. Ja o segundo diz respeito ao caos
gerencial.

S&o varios os motivos que levam ao fracasso de uma startup: seu modelo de
negocios, a base de toda a estratégia, pode ndo se materializar, ou ainda o mercado no
qgual a empresa esta inserida pode nao crescer da forma e na velocidade antecipados.

Tais resultados negativos ja sdo esperados no mundo das startups, caracterizado pela
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tomada de muito risco e obtencdo de um maior numero de fracassos do que de sucessos.
No entanto, muitas vezes startups falham ou deixam de alcancar seu pleno potencial pois
se envolvem em uma crise empresarial. A equacao é simples: & medida que a startup
cresce, € mais eficiente usar ferramentas de controle gerencial. Cabe destacar, no
entanto, que o fato de ser simples ndo implica em ser também algo de facil
implementacédo (DAVILA; FOSTER; JIA, 2010).

Em resumo, sistemas de controle gerencial fornecem ao administrador
informacdes precisas para a tomada de decisdo, além de facilitar a coordenagédo, a
alocacdo de recursos, a motivacdo e a mensuracdo da performance. JA no que diz
respeito ao crescimento, pode-se afirmar que o0s sistemas de gerenciamento sao

necessarios, embora ndo suficientes para o crescimento. (DAVILA; FOSTER; JIA, 2010)

2.3.1.2.1. A Relevancia do Controle Gerencial para o Crescimento da Startup

Conforme ja discutido anteriormente, o aspecto do crescimento € de extrema
importancia para uma startup. Assim, a relevancia do controle gerencial no que diz
respeito a este topico merece atencao especial. Um estudo desenvolvido por (DAVILA,
FOSTER; JIA, 2010) indica a associa¢ao entre o crescimento e a presenca de sistemas
de controle gerencial. O argumento ndo € de que tais sistemas levam ao crescimento.
Este, por sua vez, depende de uma série de variaveis criticas, como a viabilidade do
modelo de negdcio proposto pela startup e a industria na qual ela esta inserida. No
entanto, sistemas de controle gerencial fornecem a infraestrutura associada a uma maior
probabilidade de uma startup superar a crise empresarial.

De forma geral, pode-se afirmar que o acréscimo de sistemas de controle gerencial
ndo compromete o espirito empreendedor, mas sim sustenta o crescimento da startup.
Afinal, a inexisténcia de sistemas (caos) é tdo danosa a companhia quanto a existéncia
de um excesso de sistemas (burocracia). Vale ressaltar ainda que startups tendem a
sofrer mais com aquele do que com este, uma vez que seus administradores tém a
tendéncia de se esforcarem para evitar a burocracia, mas ignoram 0 perigo e as
consequéncias do caos. (DAVILA; FOSTER; JIA, 2010).
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No estudo desenvolvido (DAVILA; FOSTER; JIA, 2010), o nimero de funcionarios
foi considerado a variavel mais significativa para avaliar a performance. Para as
empresas do estudo nas quais tanto o numero de funcionarios quanto o valuation de cada
rodada de investimento estavam disponiveis, a correlacdo das duas variaveis nao so €
positiva como também significativa. O principal resultado do estudo indica um claro
padrdo: startups com um maior grau de sistemas de controle gerencial crescem mais
rapido: no quinto ano, o tamanho médio de uma companhia no grupo de uso intensivo de
sistemas de controle gerencial & de 135 funcionarios, comparado a 43 funcionarios das
empresas pertencentes ao grupo de baixa intensidade do uso de sistemas.

A conclusao principal € que a adocao de sistemas de gerenciamento é associada
ao crescimento. Vale ressaltar, no entanto, que a intensidade da adoc¢éo dos sistemas de
gerenciamento € uma condi¢cdo necessaria, mas nao suficiente. Isto €, a adocdo dos
sistemas de gerenciamento ndo leva ao crescimento por si sO6. No entanto, um
crescimento sem sistemas de controle gerencial € bem menos provavel. (DAVILA,
FOSTER; JIA, 2010).

2.3.1.2.2. O Controle Gerencial e o Fluxo de Caixa

Na literatura referente as startups, existe uma lacuna no desenvolvimento do tema
de gerenciamento financeiro, uma vez que 0s artigos existentes focam majoritariamente
na captacdo de recursos externos de novos negécios (BRINCKMANN; SALOMO;
GEMUENDEN, 2011). No entanto, apesar de a obtencdo de recursos externos ser
importante, empreendedores podem pensar em seus modelos de negécio de forma a
financiar o crescimento a partir do fluxo de caixa gerado pela operacdo. Nao so isso,
como os recursos financeiros eventualmente adquiridos devem ser usados de forma
eficiente, o que requer ferramentas de controle do fluxo de caixa da empresa.
(BRINCKMANN; SALOMO; GEMUENDEN, 2011). A limitada literatura que se refere ao
gerenciamento de aspectos financeiros além da obtencdo de recursos externos no
contexto de pequenos negdcios conclui que o gerenciamento de fluxo de caixa das
empresas € na maioria das vezes ineficiente (COOLEY; PULLEN, 1979). No entanto,

pesquisas iniciais indicam que um gerenciamento financeiro efetivo melhora a



34

performance da empresa (MCMAHON; DAVIS, 1994). Assim, pode-se concluir que a
literatura referente ao tema € limitada, mas ha indicios da relevancia do controle gerencial

associado ao fluxo de caixa para a operacéao e performance das startups.
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3. Metodologia

Segundo (MASON, 2002), a pesquisa qualitativa produz entendimentos holisticos
de informacdes ricas, contextualizadas, normalmente ndo estruturadas e ndo numéricas,
através do engajamento em conversas com os participantes da pesquisa (CRESWELL,
2009). A caracteristica que define uma pesquisa baseada em estudos de caso é o foco
em perguntas do tipo “como” e “por que” (MYERS, 2009), razdo pela qual é adequada
para estudos descritivos e exploratérios (MOUTON, 2001). O método do estudo de caso
suporta tanto a construcéo de teoria (YIN, 2009) quanto o teste da teoria (EISENHARDT,
1989). Usualmente, ndo sdo formuladas hipGteses, mas ideias gerais ou expectativas
quanto ao tema podem atuar como guias para a pesquisa empirica (MOUTON, 2001).
Finalmente, as ideias geradas pela pesquisa baseada em estudos de caso podem ser
usadas como hipoteses ou proposicdes em pesquisas futuras. Assim, este tipo de
pesquisa tem um papel fundamental no avanco da teoria em campos de conhecimento
diversos (MERRIAM, 2009).

Ao optar pela pesquisa baseada em estudos de caso, deve-se considerar em
seguida a quantidade de casos a serem analisados. Segundo (HOLLOWAY, 1997), em
pesquisas interpretativas, o numero de participantes é relativamente pequeno, apesar de
evidéncias oriundas de multiplos estudos de caso serem usualmente consideradas mais
convincentes e robustas (YIN, 2009). Ndo existe um numero ideal de casos, mas a
literatura fornece algumas recomendacdes. (EISENHARDT,1989) acredita que um
estudo de quatro a dez casos funciona de forma satisfatéria. (CRABTREE; MILLER,
1992), por sua vez, defendem amostras entre seis e oito casos. Finalmente, (CURRAN;
BLACKBURN, 2001) indicam que estudos de caso em pesquisas de pequenos negoécios
normalmente consideram menos de dez casos.

Este Trabalho de Formatura tem como objetivo averiguar como o controle gerencial
pode ser relevante para startups. Trata-se de uma pergunta do tipo “como”, justificando
assim a realizacdo de uma pesquisa baseada em estudos de caso. Foram analisados 15
estudos de caso baseados em entrevistas com diferentes fundadores de startups. O
namero € superior aquele recomendado pela literatura mencionada anteriormente, e foi

definido tendo em vista a construgcéo de um trabalho robusto e convincente. Para que as
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15 entrevistas fossem agendadas, foram enviadas 738 solicitacfes via e-mail. A baixa
taxa de sucesso de aproximadamente 2% é explicada pelo fato de as solicitacdes terem
sido enviadas para e-mails genéricos de atendimento ao cliente das startups. Assim, para
gue a entrevista fosse de fato agendada, o atendimento ao cliente deveria repassar a
solicitacdo para o fundador, que, por sua vez, deveria aceitar disponibilizar um intervalo
de uma hora na agenda. Antes da realizacao das entrevistas, foi desenvolvido um roteiro
a ser seguido, conforme disponibilizado no apéndice A. A tabela 3, por sua vez, indica
um resumo dos 15 estudos de caso.

Tabela 3 - Resumo Estudos de Caso

Nome Setor de Atuacao Ano de Fundagéo
Instanteaser Publicidade e Marketing 2016
LogComex Big Data 2015
PlataformaVerde Compliance Ambiental 2016
One Percent Back Office 2014
Rede Parcerias Relacionamento com o Cliente 2014
Ludos Pro Educacédo Corporativa 2017
Deskfy Publicidade e Marketing 2017
On Safety Seguranca do Trabalho 2013
Wall Jobs Recrutamento e Selegéo 2014
NoBeta Publicidade e Marketing 2014
Mereo Gestéo de Performance 2012
Magmas3 Tecnologia da Informacéo 2014
LinkLei Rede Social Juridica 2018
Brascloud Armazenamento em Nuvem 2017
Tembici Mobilidade 2009

Fonte: autoria propria

Realizadas as entrevistas, foi desenvolvida uma analise das informacdes
compiladas, confirmando a expectativa inicial de que o controle gerencial é de extrema

importancia para startups.
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4. Estudos de caso

4.1. Instanteaser

A primeira entrevista foi realizada com Douglas Clayton, fundador e Chief
Executive Officer (CEO) da Instanteaser. O entrevistado € formado em Cinema, TV e
Video na University of East Anglia. Em termos de historico profissional, Douglas foi diretor
criativo da ADD Films e Filme Ibiza, e criou a Instanteaser em 2016. Destaca-se, assim,
gue o entrevistado ndo possui background na area financeira e/ou administrativa e que
esta é a sua primeira experiéncia na fundacédo de uma startup.

No que diz respeito a startup em questdo, a Instanteaser foi fundada em 2016
tendo em vista as dores das marcas em termos de publicidade no ambiente digital, em
um contexto de midia fragmentada e congestionada, com muito conteldo sendo
produzido e disponibilizado o tempo todo. Esta conjuntura, segundo o fundador, criou
uma crise de atencdo dos consumidores, e um desafio cada vez maior por parte das
marcas para atrair a concentracdo de seus clientes e/ou publico alvo. Assim, a empresa
produz videos customizados e tem como clientes grandes varejistas, empresas de
tecnologia e do mercado financeiro, atuando no setor de publicidade. Em termos de
competicdo, a Instanteaser concorre com empresas de video dinamico.

No que tange o modelo de negdcio, Douglas mencionou que a empresa teve que
redesenhé-lo: no inicio, contavam com trés formas de receita: recorrente, avulsa e aquela
oriunda de projetos especiais. Atualmente, atuam somente no modelo de receita
recorrente: o cliente contrata um determinado nimero de créditos por més, que sao
consumidos a medida que os videos sdo produzidos.

Como forma de mensurar o tamanho da empresa, foram averiguadas informacgdes
como a evolugdo do numero de funcionarios e o faturamento anual. A empresa comecgou
sua operagdo com sete pessoas e atualmente conta com 18 funcionarios em regime de
Consolidacao das Leis do Trabalho (CLT), o que corresponde a um crescimento de 157%.
A informacado de faturamento disponivel € desatualizada e corresponde a 2018, ano no
qual a empresa faturou R$ 1,2 milhdes. Atualmente, a empresa esta tentando levantar

sua primeira rodada de captagcdo com fundos de venture capital e, segundo conversas
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preliminares com investidores, espera-se que a Instanteaser seja avaliada entre cinco a
sete milhdes de dolares.

Sobre a utilizagédo da contabilidade gerencial, o fundador comentou que este € um
ponto considerado importante na empresa, podendo ser classificado como um fator
critico de sucesso. Contam com Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE),
balanco e fluxo de caixa atualizados constantemente, além de utilizarem uma plataforma
chamada Quickbooks, que permite a visibilidade da emissao de notas fiscais e do fluxo
de caixa. Construiram também um plano de negdcios que, segundo Douglas, conta com
um nivel de detalhes superior ao demandado pelos fundos de investimento. A empresa
nao tem dividas. Atualmente contam com um gerente para a realizagcdo do controle
financeiro da empresa e estao no processo de contratacao de um profissional mais sénior
para a area, que futuramente ocupara o cargo de Chief Financial Officer (CFO). A
contratacdo em questdo é motivada pela necessidade de garantir que o dinheiro a ser
captado seja alocado de forma correta, sem gastos desnecessarios e com previsibilidade
de caixa.

Ao ser questionado sobre a importancia da contabilidade gerencial para a
administracdo e operacdo da startup, Douglas comentou que o controle e a
previsibilidade de caixa sdo essenciais para a sobrevivéncia da empresa. Comentou
também que, em um contexto de recursos financeiros escassos (que é a realidade da
maior parte das startups), € importante fazer com que o pouco dinheiro disponivel dure o
maximo possivel, de forma a diluir a participagdo acionaria 0 minimo possivel em
captacdes futuras. Por fim, é relevante saber exatamente quando os recursos financeiros
da empresa chegarao ao fim de forma a preparar uma proxima captacao.

Finalmente, outros fatores criticos de sobrevivéncia da startup mencionados na
entrevista dizem respeito ao timing de lancamento dos produtos, a sinergia entre 0s

fundadores e a presenca de governanca.

4.2. LogComex

A entrevista foi realizada com Helmuth Hofstatter, fundador e CEO da LogComex.

O entrevistado € formado em Administracdo de Empresas na Universidade Estadual do
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Paranad (UEPR) e tem como experiéncias profissionais prévias passagens pela BRF,
atuando na area de logistica e no Terminal de Contéineres de Paranagua (TCP), como
coordenador de projetos de tecnologia da informacdo. Destaca-se que, apesar da
formagdo, Helmuth n&o possui experiéncias prévias na area financeira e/ou
administrativa e que esta € a sua primeira experiéncia na fundacdo de uma startup.

A LogComex, por sua vez, é uma startup de Big Data fundada em dezembro de
2015. Atua como uma ponte que facilita a conexao das empresas envolvidas no comércio
exterior, provendo uma visdo panoramica da cadeia logistica e possibilitando a
automacao de processos. Tem como missdo organizar as informacdes envolvidas no
comeércio exterior, mercado caracterizado por ser carente em tecnologia e inovagao, com
grandes oportunidades de disrup¢ao no uso de dados. Tem como clientes empresas B2B,
englobando todos os agentes envolvidos no processo, desde exportadores até os
importadores finais. Trabalham com um modelo de Software as a Service (SaaS), isto €,
cobram uma mensalidade para que o cliente utilize seu software. A startup comecou
atuando em um segmento bastante especifico (portos), e depois expandiu para alcancar
também os operadores logisticos. Em 2020, ampliou ainda mais seu mercado potencial
lancando uma solucéo focada no mercado exportador e importador.

No que tange a competicdo, o fundador distingue dois grupos principais de
concorrentes: grandes consultorias que fazem estudos personalizados e especificos e
empresas menores que fornecem informacges sobre comércio exterior, mas em um nivel
mais superficial. Ha ainda concorrentes fora do Brasil que tém o mesmo modelo de
negocio que a LogComex, dentre elas a Dataminer e a Wisetech. Helmuth também
destaca que o maior diferencial de sua empresa é a possibilidade de cruzar as diversas
informacdes presentes na cadeia, utilizando algoritmos para gerar relatérios de
tendéncias de mercado, oferta e demanda, rotas de embarque praticadas pelo mercado
e mapeamento de market share.

Como forma de mensurar o tamanho da empresa, foram averiguadas informagdes
como a evolucédo do namero de funcionarios e o crescimento no faturamento anual. A
empresa comegou sua operagdo com duas pessoas e atualmente conta com 202
funcionarios em regime CLT. Nao foi disponibilizada durante a entrevista informacéo a

respeito do faturamento, mas sabe-se que a empresa cresceu sua receita em 300% em
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2020, e conta com aproximadamente 800 clientes atualmente. A companhia ja recebeu
trés rodadas de investimento: a primeira delas no valor de 150 mil reais, através da
participagdo no programa de aceleracdo da ACE em 2017. A segunda delas, em 2020,
no valor de trés milhdes de reais, em um aporte dos fundos de venture capital Invest Tech
e Caravela Capital. Ja a terceira rodada de investimento ocorreu em 2021: nela, a
empresa levantou 10,3 milhdes de dolares em um aporte Série A liderado pelos fundos
Alexia Ventures e lgah Ventures. Os recursos levantados estdo sendo utilizados para
aumentar a participagdo no mercado de importadores e exportadores, acelerar o
processo de internacionalizacéo, lancar novas solu¢cdes e contratar um CFO.

No que diz respeito ao controle gerencial, o fundador destacou o uso do Enterprise
Resource Planning (ERP) All Strategy para gerenciar o orcamento da empresa. Sao
realizadas auditorias anuais (demandadas pelos investidores externos) e contam também
com um conselho que se reline mensalmente. Nesta reunido, ocorre, dentre outras
atividades, a aprovacao do orcamento anual, que é desenvolvido pela equipe de financas
em conjunto com o fundador utilizando o excel. Acompanham métricas como Lifetime
Value (LTV), Customer Acquisition Cost (CAC) e fazem analise de cohorts. Helmuth
ressalta que ha a necessidade de acompanhar tais indicadores para apresenta-los aos
investidores e também para auxiliar em futuras captacdes. Tém também um business
plan, elaborado pelo proprio fundador. O time de financas da startup, originalmente
composto por apenas um integrante (o préprio fundador), atualmente conta com nove
integrantes, sendo que um deles foi contratado em 2020 e dedica-se exclusivamente a
gestdo do orcamento e do fluxo de caixa. O processo de controle gerencial foi evoluindo
ao longo da histéria da empresa: comecaram utilizando planilhas de Excel, depois
contrataram a ContaAzul (plataforma online de gestdo de neglcios para pequenas
empresas) e, finalmente, implementaram o ERP ja mencionado.

Ao ser questionado sobre o processo de tomada de decisdo em relagdo aos
projetos da startup, Helmuth afirma que o embasamento nas métricas financeiras
depende do ciclo de vida do produto. Caso ele esteja em um estagio inicial, em fase de
MVP, ndo é viavel embasar as decisdes nas métricas financeiras, o objetivo € oferecer
uma versao piloto do produto para o cliente o mais rapido possivel. Ja se o projeto estiver

em uma etapa mais avancada de crescimento, a dire¢do terd como objetivo maximizar
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ao maximo as meétricas financeiras envolvidas, que variam de acordo com o projeto em
questdo. Exemplos de métricas seriam a razdao LTV/CAC e a evolucdo da receita
recorrente.

No que diz respeito a importancia do controle gerencial, o fundador destacou que
a empresa, desde a sua criacdo, ja foi estruturada com base no acompanhamento de
métricas gerenciais e financeiras, e que isso s6 foi possivel gracas a orientacdo obtida
durante o programa de aceleracdo da ACE. Destaca-se ainda que a totalidade da
operacao se baseia no caixa da empresa: 0 modelo de negdcio da startup ndo tem como
objetivo atual o lucro, mas sim o crescimento, e isso se deve ao fato de a startup ter como
sécios fundos de venture capital. Para crescer, por sua vez, a operacdo demanda caixa,
razdo pela qual é imprescindivel uma visao clara da posicdo de caixa da empresa, além
do seu ritmo de consumo. Ao ser questionado sobre o controle gerencial como fator critico
de sucesso, Helmuth diz que a resposta depende do estagio da startup. No comeco, as
condicBes ndo sao ideais: normalmente o fundador tem apenas uma ideia e alguns
clientes. Assim, é praticamente impossivel dar tanta relevancia para o uso de um ERP,
por exemplo. No entanto, para poder crescer, é imprescindivel a no¢éo da viabilidade
econdbmica do negdécio. Assim, ndo € interessante focar apenas no produto, € preciso
acompanhar também indicadores como receita, custo, despesa, impostos e posicéo de
caixa.

Em termos de mortalidade de startups, os fatores criticos, segundo a opinido do
fundador, que interferem ou ndo na sobrevivéncia do negdécio sdo o caixa (0 quanto de
caixa é captado e a que custo, além do quéo rapido ele € consumido), o capital de giro,
a execucao, além da proximidade a individuos com experiéncia em empreendedorismo.
Outro ponto interessante abordado na entrevista envolve a relacdo com os fundos de
venture capital. Foi ressaltado que tais fundos ganham dinheiro com o evento de liquidez
das startups nas quais investem, seja a partir da venda para um player estratégico ou
ainda um IPO. Assim, ser investido por um fundo, segundo o fundador, assemelha-se a
um jogo sem caminho de volta e com expectativas muito altas: ndo basta gerar lucro, pois
os fundos néo se interessam por iSso, mas € preciso crescer muito de modo que a startup

torne-se grande o suficiente para possibilitar o evento de liquidez.
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4.3. PlataformaVerde

A entrevista foi realizada com Raphael Guiguer, Chief Operating Officer (COO) da
Plataforma Verde. O entrevistado é formado em Engenharia Civil na Escola Politécnica
da Universidade de S&o Paulo (USP) e fez também um Master of Business Administration
(MBA) na Fundacao Getulio Vargas (FGV). Como experiéncias profissionais, Raphael
trabalhou na Construtora Camargo Cérrea, atuando na area de relacdes institucionais e
desenvolvimento de novos negdcios. Em 2013, fundou a CK3, uma boutique de
consultoria especializada no desenvolvimento de negdécios e comeércio internacional.
Finalmente, em 2018, passou a atuar como COO de dois negdcios, a Greening, um HUB
desenvolvedor de startups, e a startup em questéo, a Plataforma Verde. Cabe destacar
que Rafael possui experiéncia na area financeira/administrativa.

A Plataforma Verde, por sua vez, foi fundada em 2016 e é uma startup de software
de gerenciamento e compliance ambiental. Oferece um sistema em blockchain no qual o

banco de dados € Unico e as informacdes sdo compartilhadas e validadas entre os
diferentes elos da cadeia. A empresa prové o rastreamento dos residuos solidos, desde

a extracdo da matéria-prima até o descarte do produto, atuando proximo a quem 0s
produz, transporta, trata e descarta. Atuam do ber¢co ao ber¢co de uma cadeia produtiva,
e oferecem a seus clientes dados, manifestos de transporte, licencas e relatorios.
Disponibilizam mais de 20 médulos de trabalho personalizados para atender os diferentes
segmentos da industria, dentre eles o setor alimenticio, quimico, farmacéutico, logistico,
automotivo, téxtil e varejista.

Em termos de modelo de negdcio, a startup trabalha como um SaaS cobrando uma
mensalidade das empresas que varia de R$ 399 a R$ 3 mil. Tém como publico alvo os
grandes geradores de residuos, que, em Sao Paulo, corresponderia aos negécios que
geram acima de 200 litros de residuo por dia e ttm mais de quatro funcionarios. Apesar
de o publico alvo ser abrangente, o foco atual s&o industrias de pequeno, médio e grande
porte. No que diz respeito aos concorrentes, Raphael os divide em dois segmentos:
aqueles que, assim como a Plataforma Verde, atuam na totalidade da cadeia produtiva e
agueles que atuam somente em parte dela. Exemplos do primeiro e segundo segmento

sao, respectivamente, Verde Ghaia e Eu Reciclo.
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Como forma de mensurar o tamanho da empresa, averiguou-se a evolucao do seu
namero de funcionarios. Em dezembro de 2019 tinham 30 funcionérios, e atualmente
contam com mais de 75 colaboradores, todos em regime CLT. O planejamento é finalizar
0 ano de 2021 com 150 funcionarios. O entrevistado n&o quis divulgar informagdes sobre
o faturamento da empresa. A companhia ja recebeu uma rodada de investimento
(investimento semente, com a DGF Investimentos) e atualmente esta trabalhando em
uma segunda rodada série A, a qual ainda n&o foi divulgada.

No que diz respeito ao controle gerencial, Raphael comentou que a Plataforma
Verde, por trabalhar com receita recorrente, demanda menor complexidade na
administracdo do caixa. Mesmo assim, trabalham com um escritério de contabilidade
parceiro e utiizam um ERP, que foi implementado em 2020. Assim como na entrevista
anterior, houve uma evolu¢do nas ferramentas e estratégias de controle gerencial
utilizadas na startup: no inicio, contratavam um escritorio de contabilidade menor e
utilizavam a ContaAzul. Destaca-se ainda que atualmente estdo em processo de
contratacdo de um CFO. Os motivos da demanda sdo a necessidade de gerenciar 0s
recursos captados e de desenvolver e acompanhar um or¢camento mais estruturado, além
da importancia de reportar para os investidores.

Em relacdo aos fatores criticos que interferem na sobrevivéncia ou ndo de uma
startup, Raphael acredita que o uso dos controles gerenciais deve acompanhar as fases
da startup: no inicio os empreendedores idealmente focam em desenvolver um bom
produto, e, a medida que a empresa se desenvolve, a preocupa¢do com 0s aspectos
formais, que incluem o controle gerencial, deve ganhar maior foco. O entrevistado
acredita em um equilibrio no uso das ferramentas de controle gerencial, considerando
que, por um lado, o controle gerencial ndo pode ser encarado como a parte mais
relevante da operacgéo. Por outro lado, a falta de controle gerencial diminui o valor da
startup como um todo, o que nao € interessante para o empreendedor. Raphael destaca
ainda que, para que uma startup seja bem sucedida, é imprescindivel criar um produto
gue atenda uma demanda real, em um mercado suficientemente grande. No caso de
startups cujo modelo de negdcio € o0 SaaS, a importancia da escala € ainda maior. Assim,

0 segmento atendido ndo pode ser muito especifico. Em suma, criar um produto
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fantastico ndo é suficiente, ele precisa também resolver as dores de um namero grande

de clientes.

4.4, One Percent

A entrevista foi realizada com Hans Geise, diretor executivo e cofundador da One
Percent. O entrevistado € formado em Engenharia Elétrica pela Universidade Gama
Filho, com pos-graduacédo em financas na Pontificia Universidade Catdlica do Rio de
Janeiro e um MBA na University of Michigan. Com 37 anos de experiéncia, trabalhou
como engenheiro e gerente de vendas em diversas empresas, dentre elas Avibras,
Tecnasa, Inepar, Promon, Santander e Sterlite. A partir de 2011, passou a ser sécio e
responsavel pela area financeira da Art IT, uma empresa no ramo de telecomunicagdes.
Em 2014, ocorreu a fundacédo da One Percent, na qual atua como diretor desde entéo.
Cabe destacar que Hans possui experiéncia na area financeira/administrativa.

A One Percent, por sua vez, surgiu como um spin-off de trés outras empresas em
2014. Hans e seus dois sdcios eram donos de trés companhias distintas: a maior delas,
a Art IT tinha 200 funcionarios e um faturamento em reais de 25 milhdes. As duas outras
empresas eram de segmentos diferentes: armazenamento em nuvem e area da saude.
Os soécios tiveram entdo a ideia de consolidar o departamento financeiro das trés
empresas, criando a One Percent. Assim, a startup surgiu como uma area de back office
consolidada, prestando servicos nas areas contabil, fiscal e financeira, e oferecendo
servigos as trés empresas originais e demais clientes interessados.

A companhia tem como publico alvo pequenas empresas e profissionais
autdbnomos prestadores de servico, além de startups e atua cobrando uma mensalidade
em torno de 250 reais de seus clientes. E importante destacar que, por terem como
clientes profissionais autbnomos e empresas pequenas, parte do servico é prestar
também uma consultoria financeira e administrativa. Apesar de ter como referéncia
empresas como Contaazul e Contabilizei, Hans ndo considera estas empresas como
competidoras, mas sim como referéncia de onde a One Percent deve chegar no longo
prazo. Segundo o cofundador, os concorrentes da startup sdo 0s escritérios pequenos

de contabilidade. Hans destacou ainda que os quatro primeiros anos foram dedicados a



45

estruturacdo da empresa: reviram e otimizaram politicas e procedimentos internos,
aprenderam a lidar com diferentes tipos de empresas/clientes, além de se dedicarem a
automatizacao de processos. Na fase atual, tém como objetivo o crescimento da base de
clientes, e por isso estao investindo no marketing digital e na revitalizagao do site.

Um ponto interessante da histdria da startup é que, no comeco, uma das maiores
dificuldades era saber se a empresa estava indo bem ou mal. Assim, Hans se dedicou a
elaborar um relatério que ilustrasse o desempenho do negdcio. No relatorio constavam
as seguintes informacdes: graficos das receitas, custos e despesas com curvas de
tendéncia, fluxo de caixa com projecdes futuras e graficos de pizza distinguindo os custos
das despesas. Ao atender os clientes, a startup sugere a elaboracdo deste relatério.
Segundo Hans, o uso do relatério € uma pratica simples e efetiva. Outra sugestédo
fornecida a maioria dos clientes é o que o cofundador classifica como simples e 6bvia,
mas pouco implementada pelos pequenos empresarios: a distincdo da pessoa fisica da
pessoa juridica, ou seja, o individuo ndo pode misturar os fluxos de caixa do negocio com
a vida pessoal.

Em termos das ferramentas utilizadas pela startup, tanto no acompanhamento do
seu proprio controle gerencial como no de seus clientes, além do relatério ja descrito, a
empresa utiliza o sistema de gestédo online OMIE e o sistema de contabilidade Dominium,
da Thomson Reuters.

Como forma de mensurar o tamanho da empresa, averiguou-se a evolucao do seu
namero de funcionarios. Em 2014 tinham seis funcionarios, e atualmente contam com 11
colaboradores, todos em regime CLT. N&o foram disponibilizadas durante a entrevista
informacBes sobre o faturamento da empresa. Além disso, a startup nunca recebeu
rodadas de investimento externas.

Em relacdo aos fatores criticos que interferem na sobrevivéncia ou ndo de uma
startup, Hans acredita que o controle gerencial e financeiro € um deles. Segundo o
empresario, ndo adianta ter uma ideia disruptiva se a startup ndo consegue se organizar
para pagar as contas. Alem disso, Hans afirma que, em suma, existem dois motivos que
resumem a mortalidade das startups: o financeiro, isto &, a falta de dinheiro por algum

motivo, seja a ma administracdo dos recursos, uma ideia que ndo seja tao interessante
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ou um mercado que ndo seja suficientemente grande e a falta de governanca, muitas
vezes caracterizada por briga entre os socios.

Na entrevista foi discutida ainda a definicdo de startup, isto €, o motivo pelo qual
nem todo novo negocio é classificado como tal. Segundo Hans, o conceito chave é a
escalabilidade. Isto €, para ele, startup € um negocio que esteja em estagio inicial e que
seja minimamente escalavel. Esta escalabilidade, por sua vez, provavelmente se dara

através do uso de tecnologia.

45. Rede Parcerias

A entrevista foi realizada com Thiago Mattos, diretor e cofundador da Rede
Parcerias. O entrevistado € formado em Comunicacdo pela Pontificia Universidade
Catolica do Rio de Janeiro (PUC-Ri0). Em termos de histérico profissional, atuou como
gerente na Maglianos Comunicacdo Planejada e depois, em 2013, fundou a Quemais,
uma empresa de marketing e publicidade. Finalmente, em 2014, fundou, em conjunto
com um sdcio, a Rede Parcerias. Cabe destacar que Thiago ndo possui experiéncia na
area financeira/administrativa.

A Rede Parcerias, por sua vez, € um programa de gestdo de comunicacdo com
clientes, que oferece um clube de vantagens e beneficios. O objetivo do programa €&
aumentar a retencdo de usuarios. A empresa tem como clientes empresas prestadoras
de servicos de recorréncia, como seguradoras e convénios de salde. Segundo Thiago,
para essas empresas, 0 contato com o cliente ndo é frequente, além de ocorrer
majoritariamente em momentos de dor, seja no pagamento do boleto ou na ocorréncia
do sinistro, para o caso de uma empresa seguradora, por exemplo. Assim, a Rede
Parcerias vende uma plataforma para que as empresas oferecam um clube
personalizado de beneficios a seus clientes, de modo a aumentar 0os pontos de contato
entre o cliente e a empresa, melhorando o relacionamento entre eles. A plataforma da
Rede Parcerias é classificada como white label, isto €, a empresa que contrata a startup
personaliza a aparéncia da plataforma com suas proprias cores e logo, de modo que o

usuario final ndo tem ciéncia de que a plataforma é administrada pela Rede Parcerias.
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A startup tem como modelo de negdcio o SaaS, e oferece planos mensais cujos
precos variam de acordo com a quantidade de funcionalidades oferecidas e também com
0 numero de usuarios (no caso de uma empresa de plano de saude, por exemplo, quanto
maior o nimero de vidas, maior o valor a ser pago a Rede Parcerias). Em termos de
concorrentes, Thiago destaca que eles se dividem em trés tipos de negdcio: empresas
de Recursos Humanos (RH) (Go Benefits, por exemplo), empresas de cupons e compras
coletivas (como por exemplo ClubCerto) e empresas de clubes de vantagens, como Uppo
e Clube Bem.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolucédo do
namero de funcionarios da empresa. Em 2018 tinham seis funcionarios, no inicio de 2020,
15 funcionarios, e, atualmente, contam com 30 colaboradores em regime CLT. Vale
destacar que a empresa cresceu consideravelmente durante a pandemia, uma vez que
as empresas de servico de recorréncia como um todo tiveram um foco ainda maior em
reter seus clientes. N&o foram disponibilizadas informacdes sobre o faturamento da
empresa, somente o niumero de clientes: atualmente a empresa atende 250 empresas.
Além disso, a startup apesar de ja ter recebido algumas propostas, optou por nao recorrer
a rodadas de investimento externas, uma vez que sempre gerou caixa.

No que diz respeito ao controle gerencial, a startup acompanha indicadores como
crescimento do numero de clientes, receita, Net Promoter Score (NPS), engajamento do
usuario dentro da plataforma e churn. Thiago destaca ainda que uma particularidade do
negécio da Rede Parcerias € que o tempo de venda varia entre 30 e 60 dias, assim,
clientes que estao contratando os servicos da empresa agora foram impactados ha pelo
menos um més. Utilizam também a plataforma financeira Superlogica, que substituiu a
ContaAzul, plataforma que utilizavam no inicio do negdcio.

Ainda sobre o controle gerencial, Thiago considera este aspecto um fator critico
para o0 sucesso da startup, em conjunto com a parte de tecnologia e a usabilidade do
produto oferecido. O cofundador destaca ainda que a empresa teve que iniciar um
processo de revisao dos registros contabeis passados, consequéncia de uma decisdo da
qual ele e os sécios se arrependem atualmente de nao ter priorizado o aspecto contabil

no passado da startup. Como a Rede Parcerias tem que fazer uma prestacéo de contas
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gque atenda ao padrao de qualidade de grandes empresas, também optaram por contratar
um novo escritorio de contabilidade.

Em relac&o a alta taxa de mortalidade no ambiente de startups, Thiago comenta
que a maioria das empresas tem a mentalidade de levantar rodadas de captagdo o mais
rapido possivel. Assim, focam em crescer rapido, desconsiderando (ou dando uma menor
prioridade) a etapa de validacdo do negocio. Outro ponto levantado foi o fato de que é
mais facil consumir os recursos alheios, indicando uma menor diligéncia no consumo de
recursos financeiros por parte de startups financiadas por fundos de venture capital.

Finalmente, foi discutida a definicdo do conceito de startup. Para Thiago, a principal
caracteristica deste tipo de empresa € a escalabilidade, que se d& a partir de tecnologia.
Assim, um restaurante que abre varias franquias ndo pode ser considerado uma startup,
por exemplo, uma vez que o ganho de escala ocorreu majoritariamente por meio da

utilizacdo de mais espaco, e ndo do uso de tecnologia.

4.6. Ludos Pro

A entrevista foi realizada com Danilo Parise, CEO e cofundador da Ludos Pro. O
entrevistado é formado em Marketing pela Universidade Metodista de Sdo Paulo e fez
também uma especializagdo em Gestdo de Marketing no Instituto Brasileiro de
Inteligéncia de Mercado. Em termos de historico profissional, atuou como web designer
em duas empresas: 4WEB Solutions e Pernambucanas. Além disso, trabalhou como
coordenador de projetos de marketing na Netstar Marketing e Comunicacfes e no Grupo
TV1 e como gerente de produtos na Microsoft. Finalmente, em 2014, entrou como s4cio
no Grupo Sioux, fundando a Ludos Pro em 2017. Cabe destacar que Danilo ndo possui
experiéncia na area financeira/administrativa.

A Ludos Pro, por sua vez, é uma plataforma gamificada de aprendizagem
corporativa. Utilizam técnicas de jogos aliados a formatos tradicionais de ensino para
estimular o envolvimento, aumentar o engajamento e a adocdo de iniciativas de
aprendizado. A startup surgiu como um spin off do Grupo Sioux, que ja trabalhava com a
gamificacdo. Em 2017, os clientes do Grupo comecaram a demandar jogos para o

treinamento de times, e assim surgiu a Ludos Pro. Classificada como edtech, atuam como
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B2B e, em alguns casos, como Business to Business to Consumer (B2B2C) e tém como
objetivo democratizar o ambiente de aprendizagem através da tecnologia. Tém como
clientes empresas de todos os tamanhos, desde Pequenas e Médias Empresas (PMES)
a multinacionais, dentre eles Sicredi, Saint-Goban e CPFL Energia. Como vendem
apenas a utilizacdo da plataforma (o conteudo é fornecido pelo proprio cliente), ndo tém
limites quanto aos setores de atuacéo: basta que alguma equipe da empresa cliente
gueira oferecer um treinamento, seja ele qual for.

Em termos de modelo de negdcios, atuam como SaaS, cobrando uma
mensalidade que varia de acordo com o namero de usuarios. Oferecem trés opc¢des de
planos, cuja mensalidade varia entre R$590,00 e R$1490,00. Como concorrentes, Danilo
destaca as plataformas de Learning Management System (LMS) tradicionais e a
plataforma Engage Learning.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugcédo do
namero de funcionarios da empresa. Em 2018 tinham dois funcionarios e, atualmente,
contam com 30 colaboradores, todos em regime CLT. Vale destacar que a empresa
cresceu consideravelmente durante a pandemia, apresentando, em 2020, um
crescimento de 248% de receita em comparacdo com 2019. N&o foram disponibilizadas
informacdes sobre o faturamento da startup, somente o nimero de clientes ja atendidos:
mais de 300 mil pessoas ja foram treinadas com a plataforma da Ludos Pro. Fora o
investimento dos proprios sdcios, a empresa recebeu somente uma rodada de captacéo
no valor de 1,5 milhdes de reais. O valor foi aportado por um investidor dos Estados
Unidos, decisao tomada ja levando em consideracao os planos de internacionalizacéo da
startup nos proximos trés anos.

No que diz respeito ao controle gerencial, a startup acompanha indicadores como
Monthly Recurring Revenue (MRR), numero de clientes ativos e seu respectivo
crescimento, churn, CAC, renovagéao de contratos, Objectives and Key Results (OKRS),
quantidade de trafego orgénico e numero de prospeccdes feitas com possiveis clientes.
A startup também mantém os trés principais demonstrativos: DRE, fluxo de caixa e
balanco, elaborados com o auxilio de um escritorio de contabilidade contratado. Além
disso, utilizam o ERP AgileMS, apesar de terem a inten¢éo de substitui-lo pela plataforma

SuperLdgica. Quando questionado a respeito das plataformas utilizadas no controle
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gerencial da startup, Danilo ressaltou dois pontos. O primeiro deles foi a necessidade de
organizar o controle e a contabilidade da empresa devido ao processo de transicdo para
tornar a Ludos Pro uma Sociedade Andnima (SA). Além disso, destacou também o fato
de que um dos seus sécios passou grande parte de sua trajetdria profissional trabalhando
em multinacionais. Assim, este sOcio garantiu que a questdo do controle gerencial
sempre fosse uma prioridade na startup. A respeito do controle do fluxo de caixa da
empresa, Danilo faz uma critica as ferramentas de gestdo existentes no mercado:
segundo ele, elas estédo aptas somente a construir o fluxo de caixa presente, deixando a
desejar em relacéo as projecdes do caixa no futuro. Assim, fazem esta parte do controle
em um excel. A startup conta com uma area financeira formada por somente um
integrante.

Ainda sobre o controle gerencial, Danilo considera este aspecto um fator critico
para o sucesso da startup, em conjunto com o capital humano, a escolha de s6cios com
visdes complementares e a selecdo de investidores com valores iguais aos da startup.
No que tange o controle gerencial, Danilo destaca o fato de que ndo basta captar
recursos: € preciso gerencia-los de forma eficiente de forma a saber quanto tempo o
dinheiro ir4 usar. H4 também peculiaridades mais técnicas a serem contempladas com o
controle gerencial, como por exemplo o pagamento de impostos e a op¢ao entre lucro
real e lucro presumido.

Questionado sobre a opcéo de receber investimentos de fundos de venture capital,
Danilo destaca dois aspectos principais a serem considerados. O primeiro deles é de que
trata-se de um “jogo agressivo”: estes fundos, geralmente, esperam crescimento muito
acelerado das startups que investem, o que demanda um comprometimento dos sécios
em relacéo a isso: a empresa investida deve sempre priorizar o crescimento, mesmo que
ele ocorra em detrimento da lucratividade, por exemplo. O segundo deles diz respeito a
diluicdo: deve-se tomar cuidado para que os sécios ndo diluam muito suas participagdes
nas rodadas iniciais, uma vez que a diluicao excessiva seria mal vista por investidores de
rodadas futuras.

Finalmente, em relacdo a definicdo do que € uma startup, o entrevistado acredita
gue sao empresas atreladas a tecnologia e que resolvam dores da sociedade de forma

rapida e escalavel, afinal, ndo basta resolver os problemas de um pequeno grupo de
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individuos. Danilo destaca ainda que empresas podem inovar independentemente de

serem startups.

4.7. Deskfy

A entrevista foi realizada com Victor Dellorto, CEO e cofundador da Deskfy. Victor
é formado em Comércio Exterior pelo Centro Universitario Uniftec. Antes de fundar a
startup, Victor trabalhou por dois anos na SAP, implementando o programa de startups
da empresa na América Latina. Cabe destacar que Victor ndo possui experiéncia na area
financeira/administrativa.

A Deskfy, por sua vez, foi fundada em 2017 e é um software de gestdo de marcas
para times de marketing. O software endereca diversas necessidades das equipes de
marketing das empresas, oferecendo os seguintes modulos: artes (organiza e compila 0s
layouts dos materiais publicitarios), solicitagdes (centraliza todas as demandas recebidas
pelo departamento), checklist (auxilia na auditoria dos pontos de venda), comunicados
(possibilita a comunicagdo e o engajamento entre os membros da equipe), marca
(armazena os arquivos e designs utilizados para cada marca), arquivo (segmenta o
acesso dos usuarios da equipe por pastas e arquivos) e estatisticas (fornece informacdes
sobre o trabalho de cada membro da equipe). A startup tem como publico alvo empresas
de médio porte (entre 300 e 2000 funcionérios) e atua em diversos segmentos, como
educacao, varejo e financeiro. Como exemplos de clientes, Victor destaca a montadora
Audi, as marcas do grupo Arezzo&Co e o grupo educacional Cruzeiro do Sul.

Em termos de modelo de negdcios, atuam como SaaS. Como concorrentes, Victor
os divide em dois grupos: os indiretos, isto €, aqueles que oferecem apenas parte da
solucdo da Deskfy e os diretos, 0os quais competem com solu¢des equivalentes as da
startup em questdo. Exemplos do primeiro grupo sdo a Bring e a Template Rack. Ja a
Bynder e a Brandfolder sdo exemplos do segundo grupo.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugéao do
namero de funcionarios da empresa. Em 2017 tinham 10 funcionarios, nUmero que
evoluiu para 25 em 2018. Atualmente, contam com 36 colaboradores em regime CLT.

Fora investimentos dos proprios sécios e de amigos e familiares, receberam o primeiro
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aporte, em um investimento seed, em 2020: a rodada de R$ 1,3 milh&es foi liderada pela
ACE Capital. O valor levantado sera investido em marketing e desenvolvimento de
produtos.

No que diz respeito ao controle gerencial, acompanham indicadores como NPS,
retencdo de clientes, crescimento de receita e queima de caixa. Victor ressalta, no
entanto, que priorizam os dois primeiros indicadores, uma vez que acreditam que receita,
crescimento e rentabilidade séo consequéncias da satisfacéo dos clientes. Acompanham
também os trés demonstrativos principais, DRE, balanco e fluxo de caixa. Em relacéo a
eles, a startup os desenvolve internamente, além de contratar um escritério de
contabilidade para realizar o mesmo servico. Dessa forma, realizam mensalmente uma
reunido para comparar os resultados obtidos pelo escritério e pela equipe financeira
interna, composta por somente um funcionério. Ao ser questionado sobre a evolugéo do
controle gerencial da startup ao longo do tempo, Victor comenta qgue no comeco usavam
Excel e a plataforma ContaAzul. Em 2019, contrataram um funcionario para criar o
departamento financeiro e dar uma maior atencdo ao fluxo de caixa da empresa. Ja em
2020, deixaram de usar a ContaAzul e passaram a utilizar o Superlogica, ERP mais
focado no modelo de nego6cios SaaS. Em relacdo aos dois sistemas utilizados pela
startup, Victor comenta que ambos apresentam a mesma caréncia: apesar de elaborarem
bons fluxos de caixa presentes, os sistemas ndo conseguem fazer projecdes para o
futuro. Outra funcionalidade que os sistemas ndo oferecem é a de realizar simulagdes:
entender, por exemplo, como a contratacdo de mais um funcionario interferiria no fluxo
de caixa futuro da startup.

Questionado sobre os fatores criticos que interferem na sobrevivéncia de uma
startup, Victor destaca que o controle gerencial € um deles. Ressalta, no entanto, que no
comeco tudo é critico. Assim, dados os recursos limitados caracteristicos do inicio de
qualquer negdcio, o importante é fazer um controle financeiro minimo, de forma a ter
visibilidade sobre a saude financeira da startup e seu caixa. Em relacdo a situacdo
especifica da Deskfy, o cofundador comenta que dois aspectos o preocupam atualmente:
a retencao de talentos, principalmente na area de tecnologia, e a leitura do mercado, isto
€, 0 entendimento de qual sera o futuro do mercado de marketing nos préximos cinco a

dez anos.
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Finalmente, no que diz respeito a definicdo do que é uma startup, Victor cita o
conceito de Eric Ries, autor de “A Startup Enxuta”: startups sdo empresas pequenas, com
base tecnoldgica e alto potencial de escalabilidade. A escala, por sua vez, é obtida a
partir de um crescimento de receita consideravelmente superior a evolugédo dos custos.
Ao ser questionado sobre 0 momento no qual uma empresa deixa de ser considerada
uma startup, o entrevistado acredita que trata-se de uma questao de mentalidade. Assim,

€ possivel ser uma grande empresa e ainda ser uma startup.

4.8. On Safety

A entrevista foi realizada com Renan Cerato, cofundador da startup On Safety.
Renan é formado em Engenharia de Producéo pela Universidade Estadual de Maringa e
fez um MBA na Fundacéo Getulio Vargas. Antes de fundar a startup, trabalhou por mais
de 6 anos na SG Sistemas de Automacéao, atuando como programador e coordenador de
projetos. Cabe destacar que, apesar de sua formacdo académica, Renan ndo possui
experiéncia profissional na area financeira/administrativa.

A On Safety, por sua vez, foi fundada em 2013 e € uma plataforma para gestédo da
seguranca e saude do trabalho, com mddulos como controle de Equipamento de
Protecdo Individual (EPI), inspecdo e auditoria do local de trabalho, controle de
treinamentos, entre outros. A startup tem como obijetivo utilizar tecnologia para gerar um
ambiente de trabalho mais seguro e saudavel para os colaboradores. A empresa tem
como publico alvo indastrias que contem com equipe de seguranca do trabalho e
empresas de assessoria em seguranca do trabalho, tendo assim uma atuacao
multisetorial.

Em termos de modelo de negdcios, atuam como SaaS, oferecendo planos cuja
mensalidade varia de acordo com as funcionalidades oferecidas e o numero de
funcionarios que utilizardo a plataforma. O plano mais barato é de R$44,00 por més, e, 0
mais caro, R$200,00 por més. No que tange 0s concorrentes, existem trés principais
grupos: ferramentas de controle de EPI (como Mob EPI), ferramentas de inspecao
(iIAuditor, Checklist Facil, MobNR) e algumas ferramentas maiores que oferecem modulos

conflitantes (como SOC, Sénior, SAP e Protheus).
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Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugédo do
namero de funcionarios da empresa. Em 2013, a equipe era composta por cinco pessoas
(trés socios e dois estagiarios). Atualmente, contam com 15 colaboradores, a maioria em
regime CLT. Em termos de evolucao do faturamento, a receita passou de R$ 7 mil reais
em 2016 para R$ 405 mil reais em 2020. A startup nunca recebeu aportes de
investimentos externos, apesar de ja terem tentado. Segundo Renan, uma possivel
explicacdo para ndo terem conseguido atrair investidores € o tamanho do publico alvo
potencial da startup, que é muito de nicho. No entanto, tém planos de fazerem novas
tentativas de buscar investimento a médio/longo prazo.

No que diz respeito ao controle gerencial, acompanham semanalmente
indicadores como MRR, CAC, LTV e churn. Renan ressalta que investem muito na
retencdo de clientes e no aumento de ticket médio, o que corrobora a relevancia de
acompanhar tais indicadores. Além disso, trabalham com os trés demonstrativos
principais, DRE, balanco e fluxo de caixa. Em termos de business plan, utilizam OKR
como metodologia de planejamento, o qual é revisto semestralmente e refeito a cada ano.
A startup também evoluiu na forma como lida com o controle gerencial: inicialmente
utilizavam somente Excel. Atualmente, contam também com a plataforma ContaAzul e
0s servicos de um escritério de contabilidade parceiro. Outro ponto importante foi a
participacdo, desde o inicio da operacdo da startup, de um grupo encabecado pelo
Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE) para analise de
indicadores financeiros. Assim, conseguiram criar a cultura de tomar decisfes pautadas
nas informacdes obtidas através do controle gerencial.

Questionado sobre os fatores criticos que interferem na sobrevivéncia de uma
startup, Renan destaca o controle gerencial como um deles. Segundo o entrevistado, a
falta deste controle pode gerar custos extras no futuro. Além disso, o gerenciamento do
caixa da operacédo permite que a startup planeje seu futuro, enderecando crescimento de
receita, aumento da equipe, aquisicdo de sistemas e investimentos em novos produtos.
Outro fator critico destacado na entrevista em relagéo a sobrevivéncia de uma startup foi
0 aspecto do recurso financeiro para manter a operacéo: no caso da On Safety, por

exemplo, tiveram que operar por cinco anos até que a empresa se tornasse lucrativa.
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Por fim, no que diz respeito a definicAo do que caracteriza uma startup, Renan
considera que a caracteristica principal deste tipo de empresa é a inovacdo. Além disso,
ela deve enderecar um problema e/ou uma necessidade de mercado e crescer em um

ritmo acelerado.

49. Wall Jobs

A entrevista foi realizada com Henrique Calandra, fundador da Wall Jobs. Henrique
é formado em Relacdes Internacionais e em Administracdo de Empresas pela Escola
Superior de Propaganda e Marketing (ESPM). Em termos de histérico profissional, o
entrevistado teve experiéncias nas areas de vendas, marketing e inteligéncia de mercado
em varias empresas, dentre elas Nielsen, Novartis e Biomet. Além disso, antes de fundar
a Wall Jobs, Henrique criou outra startup: a do Chef para VC. A empresa era focada em
oferecer uma solucdo de entrega de refeicbes preparadas por chefs de cozinha. Vale
ressaltar, no entanto, que a startup ja ndo existe mais.

A Wall Jobs, por sua vez, foi fundada em 2014 e € uma plataforma de contratacfes
de vagas janior, que atua no processo completo de recrutamento de um estagiario, desde
a selecao do candidato a assinatura do contrato, tudo de forma digital. A startup tem como
objetivo descomplicar a entrada de jovens no mercado de trabalho, e envolve dois
stakeholders principais: aquele que procura a vaga (estudante de graduacao ou recém
formado) e a empresa que quer contratar. A Wall Jobs trabalha com empresas médias e
grandes, que tenham equipes compostas por mais de 10 estagiarios. Ital, Tecnisa, Bain
& Company, 99 e Loggi sdo exemplos de clientes da startup.

Em termos de modelo de negdécios, atuam como SaaS, cobrando uma taxa mensal
por estagiario contratado. No que tange os concorrentes, Henrigue menciona as
empresas Nube, CIEE e Vagas.com. As duas primeiras também tém como foco as vagas
de estagio, enquanto a terceira atende todos 0s niveis hierarquicos.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugao do
namero de funcionarios da empresa. No primeiro ano de operagédo contavam com nove
funcionarios. Em 2020, a equipe era composta por 18 pessoas em regime CLT. N&o

foram fornecidas informagdes sobre o faturamento da empresa na entrevista. No entanto,
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sabe-se que a startup ja atendeu mais de 2000 empresas, tem mais de dois milhdes de
usuarios além de parcerias com 600 universidades. A Wall Jobs ja recebeu duas rodadas
de investimento. A primeira delas, ha trés anos, no valor de 1,1 milhdes de reais e a
segunda, em 2020, no valor de 500 mil reais. Quando questionado sobre futuras rodadas,
Henrique afirma que ndo vé necessidade, uma vez que ndo faria sentido diluir ainda mais
a sua participacdo em um contexto no qual a empresa ja gera caixa.

No que diz respeito ao controle gerencial, acompanham métricas como Earnings
Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization (EBITDA), MRR, CAC, LTV, churn,
namero de leads e conversao de vendas. Segundo Henrigque, a métrica de LTC/CAC deve
ser no minimo 3x. Acompanham ainda os trés demonstrativos principais (DRE, balanco
e fluxo de caixa) e a relacéo entre o lucro e os custos e despesas. Utilizam o ERP da
Omie e contratam um escritério de contabilidade. Henrique comenta ainda que recebe
diariamente um e-mail indicando a posicdo de caixa da companhia. Tal valor € obtido
através da consulta as contas bancarias da startup. A empresa conta ainda com um
business plan, feito anualmente pelos sécios. Levam em consideracao os gastos do ano
anterior e 0s objetivos para 0 ano seguinte. Um ponto relevante € o fato de que nédo existe
uma equipe financeira na startup: todo o trabalho é terceirizado para um profissional
externo.

Questionado sobre os fatores criticos de sucesso que interferem na sobrevivéncia
de uma startup, Henrique destaca que nao considera o controle gerencial um deles.
Segundo o fundador, até que a empresa supere a fase denominada como vale da morte,
o importante é fazer com que o negdcio cresca, focando na validacdo do produto. Nesta
etapa, o fundador comentou que o indicador gerencial mais relevante é o LTV, que deve
ser alto. Superado o vale da morte, o controle gerencial ganha mais importancia uma vez
que é preciso acompanhar em detalhe a geracdo e consumo de caixa da startup, além
de levar em considerag&o aspectos como o0 pagamento de impostos e a obteng&o ou ndo
de lucro. O entrevistado destacou ainda que, para ele, os fatores criticos de sucesso
principais séo o product market fit (atrelado diretamente ao desempenho das vendas da
startup), o alinhamento entre 0s sOcios e a gestao interna da startup.

Por fim, no que diz respeito a definicdo do que caracteriza uma startup, Henrique

considera que as duas principais caracteristicas sdo 0 uso extensivo de tecnologia e o
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alto potencial de crescimento, o qual se da de forma rapida. Uma empresa deixa de ser
uma startup, por sua vez, quando torna-se mais consolidada, com um modelo de
negdécios mais estruturado e uma queima de caixa menor ou, em muitos casos, com uma
geracéo de caixa. Henrique ressalta ainda que existe ainda uma cultura de startup que

pode ser implementada em grandes empresas, como acontece com o Google.

4.10. NoBeta

A entrevista foi realizada com André Pontual, CEO e cofundador da NoBeta. André
é formado em Publicidade e Propaganda pela USP. Antes de fundar a startup, atuou
como publicitario em diferentes empresas como OgilvyOne, Mccann Brasil, Euro RSCG
e F.biz. Cabe destacar que André ndo possui experiéncia ha area
financeira/administrativa.

A NoBeta, por sua vez, foi fundada em 2014 e € uma empresa de midia digital que
atua no processo de rentabilizacao de sites. O objetivo da startup € fazer publicidade com
formatos de midia que ndo atrapalhem o consumo de conteudo do site no qual a
publicidade esta disposta. O publico alvo é segmentado em dois grandes grupos: 0s
préprios donos dos sites, que buscam tornar suas paginas mais lucrativas através do
aumento da conversao de vendas, por exemplo, e agéncias de publicidade, as quais
precisam fazer anincios na internet para promover seus préprios clientes. As unidades
de negdcio brasileiras da General Motors e Ford sdo exemplos de clientes da NoBeta.

Em termos de modelo de negdcios, a startup tem uma estratégia de remuneracao
do tipo revenue share, isto é, cobram uma taxa sobre a receita gerada pela publicidade
contratada. Segundo o fundador, esta taxa varia entre 30 a 50% da receita. No que tange
os concorrentes, André os divide em grandes empresas e startups. Exemplos do primeiro
grupo seriam Google e Yahoo. J& no segundo grupo, 0s principais concorrentes sao as
startups PremiumAds e Denakop.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugéao do
nuamero de funcionarios da empresa. No primeiro ano de operagao a equipe era composta
por duas pessoas (0s socios). Em 2015, este niumero evoluiu para trés, chegando a sete

colaboradores em 2019. Atualmente, contam com 19 funcionarios em regime CLT, com
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a intencéo de finalizar o ano de 2021 com uma equipe de 20 pessoas. A startup nunca
recebeu rodadas de investimento. André ressalta, no entanto, que atualmente estdo
engajados em um possivel projeto de Mergers and Acquisitions (M&A), na qual a startup
ird se fundir a uma empresa maior caso o processo seja bem sucedido. Nao foram
fornecidas informacg@es sobre o faturamento da empresa.

No que diz respeito ao controle gerencial, o entrevistado afirma que a principal
métrica acompanhada € o EBITDA: é com base nela que concluem a respeito da saude
financeira da startup. Acompanham também o CAC e o desempenho financeiro de cada
um dos produtos: é preciso saber qual iniciativa gera os maiores resultados de forma a
investir mais em seu desenvolvimento e divulga-la mais. O fluxo de caixa da companhia
€ averiguado diariamente e construido com base na conciliagdo com as contas bancarias
da startup. Tém uma equipe financeira composta por dois funcionarios e contratam
também um escritorio de contabilidade terceirizado. Um ponto interessante levantado na
entrevista foi 0 de que tanto a startup quanto o escritério de contabilidade desenvolvem
os trés principais demonstrativos (DRE, balanco e fluxo de caixa). Assim, ao final de cada
més, ocorre uma reunido com o intuito de alinhar as diferencas encontradas nos
documentos. A startup tem também um plano de negdcios desenvolvido anualmente:
para construi-lo, baseiam-se no desempenho histérico e nas projecfes de receita.
Finalmente, cabe destacar que a Unica ferramenta utilizada pela startup no controle
gerencial é o Excel.

Questionado sobre os fatores criticos de sucesso que interferem na sobrevivéncia
de uma startup, André acredita que o controle gerencial € um deles. Segundo o fundador,
a primeira pergunta de qualquer investidor € a queima de caixa da startup, e € preciso
um controle gerencial bem feito para ter um bom monitoramento deste aspecto. André
destaca ainda a questdo dos impostos e o fato de que custa caro focar em outras areas
em detrimento da parte financeira: eventualmente a startup tera de se preocupar com
este aspecto e € melhor (e mais barato) fazer isso o quanto antes. Ainda neste topico, o
entrevistado comentou que o proximo passo da startup € contratar um CFO para trazer
um maior nivel de senioridade a equipe financeira. Outros fatores criticos mencionados

na entrevista foram a dedicacao e a resiliéncia dos fundadores e o que André chamou de
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“senso de reciprocidade”: segundo ele, o fundador tem que estar disposto a oferecer uma
participacdo no equity da startup para funcionarios, de forma a construir uma boa equipe.

Um ponto interessante discutido na entrevista foi 0 sonho de virar um unicornio.
Segundo André, um dos problemas do ecossistema de startups € justamente a busca
incansavel por tornar-se um unicornio, sendo que € possivel sim ser uma startup bem
sucedida mesmo sem ser avaliada em mais de um bilh&o de ddlares. Por outro lado,
André comenta que hoje um dos maiores problemas de qualquer startup € a retencéo de
talentos, dada a dificuldade de se competir com os salarios de multinacionais. Assim,
com base nos seus arrependimentos em relacéo a trajetéria da NoBeta, o conselho que
ele daria a outros empreendedores seria 0 de buscar rodadas de investimento o quanto
antes de forma a ter recursos para conseguir montar uma boa operacéo, o que inclui ter
uma boa equipe.

Por fim, no que diz respeito a definicho do que caracteriza uma startup, o
entrevistado comenta que o conceito atual de startup é muito genérico. No entanto, para
ele, startups séo aquelas que se preocupam com um crescimento exponencial ano apos
ano, tendo como caracteristica principal a agilidade. O fundador comenta que o ideal
seria a existéncia de uma nomenclatura que estabelecesse um faturamento a partir do
qual uma startup passa a ser considerada uma empresa tradicional. André menciona
ainda o caso de grandes empresas que implementam a cultura de startup em suas
operacbes. Um exemplo disso seria 0 Magazine Luiza, companhia que incorpora

conceitos ageis em sua operacao.

4.11. Mereo

A entrevista foi realizada com Athila Machado, cofundador da Mereo. Athila é
formado em Administracdo de Empresas pelo Centro Universitario Metodista Izabela
Hendrix e fez uma pés graduacdo em Gestao Estratégica pela Universidade Federal de
Minas Gerais (UFMG). Antes de fundar a startup, Athila atuou como auditor na Previminas
e como consultor na Falconi, empresa na qual trabalhou por mais de 12 anos. Cabe

destacar que Athila possui extensa experiéncia na area de negocios.



60

A Mereo, por sua vez, foi fundada em 2012 e é uma plataforma de gestdo de
performance, talentos, reconhecimento e recompensa. O objetivo da startup € otimizar a
area de recursos humanos das empresas, impulsionando assim a performance destas
organizagfes. A startup surgiu em um contexto no qual os fundadores, que na época
trabalhavam em empresas de consultoria, identificaram uma caréncia de uma ferramenta
voltada para o controle do processo meritocratico: o desdobramento das metas e o
calculo da remuneracao variavel dos funcionarios das empresas nas quais trabalhavam
era feito através de Excel, em um processo trabalhoso e sujeito a varios erros. Assim,
desenvolveram uma plataforma que atua em trés frentes: gestdo de metas, de
competéncias e de capacitacdo, oferecendo ferramentas como desenvolvimento de
planos de agdo para cada funcionario, avaliagdes 360° entre os colaboradores de cada
equipe e o registro dos treinamentos realizados por cada individuo. A startup tem como
publico alvo empresas de qualquer tamanho ou segmento interessadas em potencializar
sua gestdo dos recursos humanos, e tem clientes como Magazine Luiza, XP e Banco
Inter.

Em termos de modelo de negdcios, a startup atua como SaaS, cobrando uma
mensalidade que varia de acordo com o numero de usuarios e a quantidade de modulos
contratados. No que tange os concorrentes, Athila destaca as empresas Qulture Rocks,
Solides e Smartleader.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugao do
namero de funcionarios da empresa. No primeiro ano de operacdo a equipe era composta
por trés pessoas. Atualmente, contam com 100 funcionarios, dos quais 40 sao
desenvolvedores. Aproximadamente metade dos funcionérios foi contratado em regime
CLT, e os demais atuam como Pessoa Juridica (PJ). A startup recebeu este ano uma
rodada de investimento no valor de cinco milhdes de reais, realizada pela KPTL e Cedo
Capital. O intuito é utilizar o valor aportado para aumentar a base de clientes, investindo
assim no desenvolvimento do produto e nos canais de marketing e vendas. Nao foram
fornecidas informacdes sobre o faturamento da empresa, mas sabe-se que a startup esta
presente em 40 paises.

No gue diz respeito ao controle gerencial, acompanham métricas como custos,

receita, fluxo de caixa, EBITDA e prazos médios de recebimento e de pagamento. Um
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ponto destacado foi o de que ndo s6 tém um plano estratégico, como também o
desdobram em metas e depois em seus respectivos itens de verificacdo. Deu como
exemplo a meta de atingir determinado valor em faturamento: para acompanhar seu
andamento, verificam o ndmero de visitantes no canal e a taxa de conversdo. Em termos
de ferramentas, utilizam o Excel e um software de gestado cujo nome o entrevistado néo
conseguiu lembrar. Em termos de equipe, Athila comentou que um dos diretores €&
responsavel pelo controle gerencial, e a equipe é formada por trés colaboradores.
Destacou também que todo o processo de contabilidade é terceirizado.

Questionado sobre os fatores criticos de sucesso que interferem na sobrevivéncia
de uma startup, Athila considera o controle gerencial um deles. Segundo o entrevistado,
este aspecto é imprescindivel para o sucesso da operacao, apesar de ndo se caracterizar
como um diferencial. Comentou ainda especificamente sobre a questao da contabilidade:
segundo ele, ter as informacfes financeiras compiladas de acordo com as normas
contébeis vigentes ndo é suficiente. O que de fato agrega valor sdo as analises feitas
com base nestas informacgdes. Athila também foi bastante enfatico quanto a necessidade
de se ter processos mapeados que promovam padroes de operagdo. Afinal, sdo os
processos que indicam a direcdo que a startup deve tomar. Além disso, a melhoria
continua s6 é possivel a partir da observacdo dos padrdes obtidos: caso contrario, as
solucbdes de melhoria sdo baseadas em opinides e ndo em fatos. Outros fatores criticos
de sucesso mencionados foram uma equipe resiliente e um produto bom e diferenciado.

Por fim, no que diz respeito a definicdo do que caracteriza uma startup, o
entrevistado considera que startups sao aguelas que surgem para resolver um problema
maior através da inovagdo. A escalabilidade da operacdo também é considerada uma
caracteristica importante. Athila considera que uma startup passa a ser considerada uma
empresa tradicional quando torna-se um unicérnio. Neste momento, o fundador acredita
que ndo ha mais espaco para grandes inovacdes, dado que a companhia passa a

somente aprimorar o servi¢o ou produto que ela ja oferece.



62

4.12. Magmas3

A entrevista foi realizada com Daniel Stamato, CEO e cofundador da Magmas.
Daniel é tecndlogo em Gestao de Seguranca Privada pela Universidade Paulista (UNIP)
e fez uma pés-graduacdo em Gestao Estratégica de Negdcios pela Universidade Sao
Judas Tadeu. Antes de fundar a startup, Daniel trabalhou no exército brasileiro por mais
de oito anos, e depois foi consultor de desenvolvimento organizacional na empresa
Easyfast Technology. Cabe destacar que Daniel ndo possui experiéncia na area
financeira/administrativa.

A Magma3, por sua vez, foi fundada em 2014 e é uma plataforma de otimizagao
da Tecnologia da Informacao (TI). A startup foi idealizada em um contexto no qual um
dos fundadores identificou a demanda por automatizar parte dos processos que realizava
rotineiramente em seu trabalho, como a instalacdo de softwares e a identificacdo dos
problemas técnicos de cada uma das maquinas da empresa na qual trabalhava. Assim,
criaram uma plataforma de Tl que oferece ferramentas como gestéo de licenciamento,
configuracdo de recursos de TI, instalacdo de softwares, acompanhamento da
produtividade de cada colaborador, automacdo de processos repetitivos e
desenvolvimento do inventario dos ativos de hardware e software de cada empresa. A
startup tem como publico alvo empresas com dores na gestdo de seus computadores e
colaboradores, e que tenham um numero suficientemente grande de maquinas e
usuarios. Como exemplo de clientes da startup, menciona-se as seguintes empresas:
BomBril, Multilaser, Unimed Parana e Engie.

Em termos de modelo de negdcios, a startup atua como SaaS, cobrando uma
mensalidade que varia de acordo com o numero de usuarios e a quantidade de
computadores. No que tange os concorrentes, Daniel destaca as solu¢des vendidas pela
Dell e Microsoft, além da empresa como Fresh Service e Fortil.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugéao do
namero de funcionarios da empresa. Segundo Daniel, a startup triplicou a equipe nos
altimos anos, contando atualmente com 13 funcionarios em regime CLT. A Magma3 ja
participou de duas rodadas de investimento e vislumbra uma terceira nos préximos 18

meses. Na primeira delas, o investidor anjo comprou 13% de participacdo na startup,
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avaliando a empresa em mais de um milhdo de reais. Em 2020, ofereceram 15% de
participacdo e a startup foi avaliada em quatro milhdes de reais. Apesar de ndo terem
sido disponibilizadas informacdes sobre o faturamento da empresa, Daniel comenta que
a startup cresce mais de 100% por ano. Em 2021, até o presente momento, cresceram
entre 8 a 11% por més, indicando que a startup deve conseguir manter seu ritmo de
crescimento anual histérico. Tém mais de 110 clientes.

No que diz respeito ao controle gerencial, acompanham métricas como fluxo de
caixa, receita, custos e despesas, crescimento, lucro e churn, além dos trés principais
demonstrativos. Em termos de ferramenta, utilizam além do excel as plataformas
SuperLdgica e Loje. Esta é focada em previsdo de fluxo de caixa e planejamento
financeiro enquanto aquela em previsao de receitas e despesas. A equipe financeira é a
menor da startup como um todo, e é composta por apenas um colaborador. Além disso,
contam também com um escritorio de contabilidade terceirizado. Daniel destacou ainda
gue, com o crescimento do numero de clientes e a necessidade de reportar para os
investidores, o proximo passo da empresa € contratar profissionais com alto nivel de
senioridade para a equipe financeira. Com isso, a area passara a enderecar também o
aspecto estratégico da startup.

Questionado sobre os fatores criticos de sucesso que interferem na sobrevivéncia
de uma startup, Daniel considera que o aspecto do controle gerencial como fator critico
depende da fase na qual a startup se encontra. No inicio, o controle é basico (segundo o
entrevistado, sdo apenas contas de soma e subtracdo). Assim, este aspecto ndo é tao
importante e o foco deve ser desenvolver o produto e depois vendé-lo bem (esta etapa
seria enderecada pelas areas de comercial e marketing). A medida que a startup cresce,
o controle gerencial ganha maior relevancia uma vez que a empresa passa a fazer planos
para o futuro, sejam eles aumentar a equipe, desenvolver novos produtos ou buscar
investimentos externos. Ainda neste aspecto, Daniel comenta que nas primeiras rodadas
de investimento, o quanto a startup vale é definido pelos documentos que ela tem. Assim,
um maior controle gerencial impacta positivamente na valoracdo da startup pelos
investidores. Outro fator critico de sucesso mencionado na entrevista foi a gestdo de
pessoas: é preciso contratar bons funcionarios e com perfil adequado. Deve haver ainda

uma preocupacao com a retencdo destes profissionais.
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Por fim, no que diz respeito a definicho do que caracteriza uma startup, o
entrevistado considera que este tipo de empresa deve ter uma base tecnoldgica, um alto
crescimento e apresentar a capacidade de mudar a direcdo (pivotar) de forma rapida caso
seja necessario. Uma startup, por sua vez, torna-se uma empresa tradicional quando o

seu ritmo de crescimento desacelera.

4.13. LinkLei

A entrevista foi realizada com Caroline Francescato, CEO e fundadora da LinkLei.
Caroline é formada em Direito pela Pontificia Universidade Catoélica do Rio Grande do
Sul (PUCRS). Antes de fundar a startup, atuou como advogada no Tribunal de Justica do
Rio Grande do Sul e na CF Advocacia, além de dar aulas na instituicdo de ensino Verbo
Juridico. Cabe destacar que Caroline nao possui experiéncia na area
financeira/administrativa e foi a Unica fundadora mulher a ser entrevista na elaboracéo
deste Trabalho de Formatura.

A LinkLei, por sua vez, foi fundada em 2018 e € uma rede social voltada para o
setor juridico. A rede social é composta por trés segmentos. O primeiro deles é o
buscador: através dele, individuos interessados em servicos juridicos podem pesquisar
os profissionais cadastrados na plataforma. Os profissionais, por sua vez, ganham uma
maior visibilidade na rede social a medida que postam mais conteado em seus perfis. O
segundo segmento é o do networking: através da plataforma, profissionais do setor
juridico podem conectar-se aos seus pares de profissdo e estabelecer uma rede de
contatos. A startup também oferece um segmento de educacao: sdo oferecidos cursos
de conteudos relacionados ao setor. A LinkLei tem como publico alvo profissionais
formados em Direito.

Em termos de modelo de negdcios, a startup tem duas fontes de monetizacdo. A
primeira delas é o acesso a rede social: sdo oferecidos dois planos, o primeiro deles é
gratuito e conta somente com funcionalidades basicas. Ja o segundo tem uma
mensalidade de R$ 14,90 e oferece recursos extras como realizacdo de reuniées online,
personalizacao e relatério de visibilidade do perfil. A segunda forma de monetizacdo € a

mais relevante e corresponde a cobranca pelos cursos oferecidos na plataforma. No que
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tange os concorrentes, Caroline menciona a JusBrasil e redes profissionais como Juridico
Certo.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugao do
namero de funcionarios da empresa. Segundo Caroline, a startup iniciou sua operagao
com uma equipe de duas pessoas e atualmente conta com 5 colaboradores em regime
CLT. Ja receberam uma rodada de investimento no valor de 400 mil reais de um
investidor anjo, e atualmente estdo em um processo de decisdo em relagdo a origem do
proximo investimento. As duas opc¢des consideradas sdo crowdfunding ou venture
capital.

No que diz respeito ao controle gerencial, acompanham principalmente o nimero
de novos usuérios e o nivel de engajamento na rede social. H4 um entendimento entre
0s sbcios de que nesta etapa da startup nao é valido avaliar a evolugdo do faturamento,
0 qual ainda é pequeno. Contratam um escritorio de contabilidade parceiro para o
desenvolvimento dos trés principais demonstrativos e ndo usam sistemas de gestao,
somente a ferramenta excel. Todo o controle financeiro é feito pela fundadora, com
mentorias eventuais do investidor anjo, que tem experiéncia na area gerencial e
financeira. Caroline comenta ainda que nao ha projecao de fluxo de caixa para o futuro,
somente uma estimativa dos gastos. Assim, projetam que 0s recursos da startup serao
suficientes para manter a operacao até o final do primeiro semestre de 2022. Questionada
sobre o0 processo decisério dentro da startup, Caroline afirma que as decis6es sdo
tomadas com base em opiniGes, e ndo em indicadores gerenciais ou financeiros, e que
existe sempre a diretriz de gastar o minimo possivel. Finalmente, a fundadora espera ter
um foco maior no aspecto gerencial e financeiro da startup no futuro, uma vez que
considera a parte financeira um dos fatores mais criticos no contexto atual da Linklei, em
conjunto com a escalabilidade das vendas.

Questionada sobre os fatores criticos de sucesso que interferem na sobrevivéncia
de uma startup, Caroline destaca que considera o controle gerencial como um deles.
Afinal, ao fazer um pitch, o possivel investidor tem interesse majoritariamente pelos
nameros da empresa e sua queima de caixa. Outros fatores criticos de sucesso seriam

0S aspectos de comunicagao e marketing.
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Por fim, no que diz respeito a definicdo do que caracteriza uma startup, Caroline
considera que as principais caracteristicas sdo a base tecnoldgica, a rapida
escalabilidade e a imprevisibilidade. A entrevistada, por sua vez, acredita que startups
nao se tornam empresas tradicionais em momento algum. Afinal, segundo ela, sempre

existirdo novas frentes e oportunidades de inovacao dentro do negécio.

4.14. Brascloud

A entrevista foi realizada com Felipe Rossi, CEO e fundador da Brascloud. Felipe
é formado em Analise e Desenvolvimento de Sistemas pela Faculdade Alfa Brasil. Antes
de fundar a startup, atuou como administrador de sistemas no Grupo Mascarello. Cabe
destacar que Felipe ndo possui experiéncia na area financeira/administrativa.

A Brascloud, por sua vez, foi fundada em 2017 e é uma provedora de
armazenamento publico em nuvem. A startup conta com um data center proprio e oferece
funcionalidades adicionais de aprimoramento de performance computacional, como
armazenamento Solid State Drive (SSD). Além disso, oferece servigcos de diagndstico e
planejamento da jornada de migracdo para o armazenamento em nuvem, auxiliando o
cliente neste processo de transicdo. A startup tem como publico alvo empresas de
qualquer porte interessadas em armazenar seus dados na internet, sem ter de se
preocupar com a infraestrutura fisica para tal. Um ponto interessante sobre a startup é o
fato de ela ser a Unica provedora nacional deste tipo de servi¢co. Assim, o produto é
cobrado em reais, poupando o cliente das variacdes do cambio.

Em termos de modelo de negdcios, a startup atua como Infrastructure as a Service
(laaS) e o cliente é cobrado por més, com mensalidades que variam de R$ 9,94 a R$
3427,92. A tarifagcéo varia de acordo com o consumo realizado pelo cliente e os servigos
adicionais contratados. No que tange os concorrentes, Felipe destaca as solugbes
vendidas pela Amazon e Oracle.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugéao do
faturamento da empresa. Segundo Felipe, a startup faturou um milh&o de reais em 2019,
dois milhdes em 2020 e planejam faturar seis milhes em 2021. A empresa conta com

nove funcionarios em regime CLT e atende mais de 100 clientes na América do Sul. A
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Brascloud ja recebeu uma rodada de investimento cujo valor ndo foi divulgado na
entrevista e esta em processo de negociacdo para uma segunda rodada a ser realizada
ainda este ano.

No que diz respeito ao controle gerencial, acompanham métricas como
faturamento, nimero de clientes, estrutura de custos, fluxo de caixa, churn, LTV, NPS e
EBITDA. Sobre este indicador, Felipe comentou que a estratégia da empresa sempre foi
ser competitiva sem deixar de ter uma boa margem. Assim, atualmente apresentam uma
margem EBITDA de 35% e almejam chegar a um patamar de 45% em 2022.
Acompanham também os trés principais demonstrativos e contratam um escritorio de
contabilidade parceiro. Em termos de ferramenta, utilizam o ERP ContaAzul. A equipe
financeira é composta por somente um colaborador, o que € possivel dada a
automatizacdo dos processos da area, inclusive na atividade de cobranca. Felipe
destacou ainda que os recursos da proxima rodada de captacdo serdo investidos nas
areas comercial, operacional e financeira. O intuito € contratar profissionais com maior
senioridade para atuar nestes segmentos.

Questionado sobre os fatores criticos de sucesso que interferem na sobrevivéncia
de uma startup, Felipe considera o controle gerencial como um deles. Segundo o
entrevistado, este fator € relevante desde o inicio do nego6cio e € particularmente
importante quando se considera um modelo de negdécios escalavel. Afinal, quanto mais
a empresa cresce, mais facil é de haver um descontrole. Considerando especificamente
as startups que tenham a tecnologia como base, outro fator critico de sucesso € a atracao
e a retencdo de profissionais desenvolvedores.

Por fim, no que diz respeito a definicdo do que caracteriza uma startup, Felipe
considera que este tipo de empresa deve gerar mudancas positivas na vida de seus
clientes em escala. Através do ganho de escala, o entrevistado comenta que a curva de
custos de uma startup se mantém relativamente estavel ao longo do tempo enquanto a

curva de receita cresce rapido e de forma exponencial.
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4.15. Tembici

A entrevista foi realizada com Mauricio Villar, cofundador e COO da Tembici.
Mauricio é formado em Engenharia Mecatrénica pela USP. Antes de fundar a startup,
teve duas experiéncias de estagio na Delphi Automotive Systems e na Fina Image
Technology, ambas associadas a sua area de formacéo. Cabe destacar que Mauricio
nao possui experiéncia na area financeira/administrativa.

A Tembici, por sua vez, foi fundada em 2009, e surgiu através do Trabalho de
Concluséo de Curso (TCC) desenvolvido por Mauricio no final da graduacgéo. O projeto,
denominado PedalUSP, tinha como objetivo oferecer por meio do aluguel de bicicletas
compartilhadas uma alternativa de mobilidade dentro da Cidade Universitaria: contavam
com duas estacdes e 16 bicicletas. Os fundadores decidiram entéo transformar o projeto
académico em uma startup, a Compartibike. O intuito era oferecer uma solucdo de
mobilidade saudavel, eficiente e sustentavel a partir do aluguel de bicicletas por curtos
periodos de tempo. Em 2016, adquiriram a empresa Samba Transportes, responsavel
por operar as bicicletas do Ital. Sobre a transacdo, o entrevistado ressaltou que a
operacdo estava em decadéncia, mas era consideravelmente maior. enquanto a
Compartibike faturava seis milhdes de reais por ano, a adquirida tinha uma receita
préxima de 80 milhdes de reais. A aquisicdo foi um grande marco para a startup, que
passou a se chamar Tembici. Em termos de publico alvo, a empresa visa qualquer
individuo que queira se locomover utilizando uma bicicleta, focando em deslocamentos
de até cinco quildmetros.

No que diz respeito ao modelo de negdcios, a startup atua em duas frentes: B2B e
Business to Consumer (B2C). Na frente B2B, a Tembici tem como cliente o Itad, e opera
bicicletas laranjas com a logomarca do banco em questéo nas cidades de S&o Paulo, Rio
de Janeiro, Recife, Porto Alegre, Salvador e Santiago (Chile). Esta vertente representa
atualmente 45% do faturamento total. Neste caso, a Tembici recebe do Itad um valor fixo
de acordo com o numero de bicicletas. Ja no modelo B2C, a startup aluga bicicletas com
a sua prépria logomarca ao cliente final, cobrando valores que variam de 7 a 140 reais
nas cidades de Brasilia, Vila Velha, Riviera e Buenos Aires (Argentina). Em ambos os

modelos, o usuario se desloca até uma estacdo, utiliza o aplicativo do celular para
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destravar a bicicleta e, ao finalizar o trajeto, devolve a bicicleta alugada. Como
concorrentes, Mauricio considera todas as alternativas de deslocamento na cidade,
destacando empresas como Uber e 99, além de carros e 6nibus de forma geral.

Como forma de mensurar o tamanho da companhia, averiguou-se a evolugao do
faturamento da empresa. Segundo Mauricio, a startup faturou seis milhdes de reais em
2016, 100 milhdes em 2020 e planeja faturar 180 milhdes em 2021. Nos primeiros anos,
a startup contava com 30 funcionarios, nimero que evoluiu para 850, todos em regime
CLT. O entrevistado destacou ainda que operam 16 mil bicicletas. A startup j& recebeu
trés rodadas de captacdo, somando 142 milhdes de dolares levantados. Os recursos
foram utilizados majoritariamente na expansao do negdcio para outras cidades e paises.

No que diz respeito ao controle gerencial, Mauricio comentou que o fato de a
startup ser intensiva em capital faz com que exista uma constante necessidade de
levantar recursos para financiar a operacdo e/ou sua expansao, seja por meio de
empréstimos bancérios (anos iniciais da startup) seja através de rodadas de investimento
de venture capital. Dessa forma, o fundador sempre acompanhou de perto o caixa da
companhia, evitando assim que a startup “morresse” por falta de recursos. Além disso,
acompanham os trés principais demonstrativos, com énfase no lucro bruto, além de
avaliarem também o payback de cada investimento: segundo Mauricio, o prazo esperado
€ de até dois anos para cada projeto/expansdo. No que diz respeito a evolucdo do
controle gerencial, o entrevistado conta que, no inicio, era ele o responsavel pelo
financeiro da startup e utilizavam somente o excel para construir uma DRE, além de
contratar um contador terceirizado. A partir de 2014, contrataram um time de cinco
pessoas para se responsabilizar pela area. Mauricio destaca, no entanto, que o fato de
terem contratado profissionais sem experiéncia (e, portanto, mais baratos) foi um grande
erro. Em 2016, contrataram um CFO e expandiram ainda mais a equipe financeira,
estruturando os processos de controle gerencial e tendo uma maior visibilidade sobre o
caixa da empresa. Neste mesmo ano optaram ainda por internalizar a area contabil.
Mauricio destacou também que a startup utiliza softwares de gestdo que auxiliam a
equipe financeira, mas nao soube indicar quais. Ainda sobre o controle gerencial,

Mauricio destaca que o fato de terem levantado rodadas com fundos de venture capital
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faz com que exista uma demanda por relatérios gerenciais peridédicos para 0s
investidores. Além disso, a startup se prepara para um possivel IPO em 2022.

Questionado sobre os fatores criticos de sucesso que interferem na sobrevivéncia
de uma startup, Mauricio considera o acompanhamento do caixa como um deles. No que
diz respeito ao controle gerencial como um todo, no entanto, o entrevistado afirmou que
a importancia deste aspecto depende da fase na qual a startup se encontra: no inicio o
foco deve ser em achar um mercado, entender o cliente e oferecer um bom produto.
Existe, todavia, um momento no qual o neg6cio comeca a escalar. Neste periodo, o
controle gerencial ndo so torna-se essencial, como sua auséncia também se transforma
em um erro “caro e dificil de ser consertado no futuro”, segundo Mauricio.

Por fim, no que diz respeito a definicdo do conceito de startup, Mauricio considera
que as caracteristicas principais sdo ser uma solugcdo inovadora em um mercado
altamente escalavel. Neste aspecto, ressalta que, apesar de terem 16 mil bicicletas em
operacdo hoje, existe um mercado potencial 18 vezes maior. O entrevistado acredita

ainda que as startups néo se tornam empresas tradicionais em momento algum.
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5. Resultados

A tabela 4 resume os resultados obtidos nas 15 entrevistas realizadas. Cabe

destacar que os valores captados indicados em ddlar nas entrevistas foram convertidos

para reais utilizando a cotacdo do dia 13/10/2021. Além disso, as startups que estavam

em processo de levantamento de capital no momento da entrevista foram classificadas

na tabela como participantes de rodadas de venture capital.

Tabela 4 - Resumo Resultados Estudos de Caso

Startup Numero de Numero de | Faturamento | Modelo | Participacao Valor
Funcionarios | Funcionarios 2020 [R$] SaaS? | em Rodadas | Captado [R$]
Equipe de Venture
Financeira capital?
Instanteaser 18 1 - N&o Sim, uma -

LogComex 202 9 - Sim Sim, trés 59,903,000

Plataforma 75 - - Sim Sim, duas -
Verde

One Percent 11 - - Nao Nao -
Rede 30 - - Sim Nao -

Parcerias

Ludos Pro 30 1 - Sim Sim, uma 1,500,000
Deskfy 36 1 - Sim Sim, uma 1,300,000

On Safety 15 - 405,000 Sim N&o -

Wall Jobs 18 0 - Sim Sim, duas 1,600,000
NoBeta 19 2 - N&o N&o -
Mereo 100 3 - Sim Sim, uma 5,000,000

Magma3 13 - - Sim Sim, duas 730,000
LinkLei 5 1 - N&o Sim, uma 400,000

Brascloud 9 1 2,000,000 Sim Sim, duas -
Tembici 850 - 100,000,000 | Nao Sim, trés 782,420,000

Fonte: autoria propria
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Analisando os dados expostos acima, percebe-se que a maioria das startups
(66,7%) entrevistadas tem o SaaS como modelo de negdcio. Cabe destacar que, das 15
startups, 11 ja participaram em rodadas de venture capital. Considerando ainda o nimero
de funcionarios como aproximagdo do tamanho da empresa, verifica-se que as
entrevistas contemplaram uma diversidade consideravel neste aspecto, variando de
cinco a 850 funcionarios. Dois outros topicos que valem ser destacados em relacéo a
tabela acima dizem respeito ao faturamento anual e ao numero de funcionérios nas
equipes financeiras. Verifica-se que a maior parte dos entrevistados nao quis divulgar
informacBes quantitativas sobre suas startups, de modo que a informacdo sobre o
faturamento em 2020 s6 foi disponibilizada em trés entrevistas. Percebe-se ainda que,
nas entrevistas em que o fundador soube responder a respeito do nimero de funcionarios
da equipe financeira, esta € proporcionalmente pequena, indicando assim que qualquer
solucéo a ser proposta posteriormente deve ser de simples implementacao.

O principal objetivo das entrevistas era averiguar o aspecto do controle gerencial
nas startups, obtendo informacgfes sobre sua importancia e verificando também se os
fundadores entrevistados o consideram como uma dor na operagao. Assim, como
indicado no roteiro disponibilizado no apéndice A, os entrevistados foram questionados a
respeito de considerarem ou ndo o controle gerencial como um fator critico de sucesso.
O resultado obtido foi praticamente unanime: das 15 entrevistas realizadas, 14
classificam o controle gerencial como um fator critico de sucesso. Das 14 respostas
afirmativas, quatro consideram que a importancia do controle gerencial varia de acordo
com a fase na qual a startup se encontra.

Algumas citacdes das entrevistas realizadas merecem destaque. Raphael Guiguer,
COO da Plataforma Verde, afirmou que, no inicio, os empreendedores idealmente devem
focar em desenvolver um bom produto, e, & medida que a empresa se desenvolve, a
preocupagao com o0s aspectos formais, que incluem o controle gerencial, ganha mais
foco.

Neste quesito, € importante comentar que o controle gerencial ndo € apenas um
aspecto formal, mas sim uma ferramenta de extrema importancia para a sobrevivéncia
da startup, independentemente de qual fase ela se encontra. E razoavel esperar, no

entanto, que tal ferramenta torne-se cada vez mais complexa a medida que a propria
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startup cresca. Assim, nos estagios iniciais, existe a demanda por um mecanismo simples
que possibilite a realizacdo do controle gerencial, sendo que ele pode (e deve) ser
aprimorado ao longo do tempo.

Um segundo ponto importante levantado por Raphael diz respeito a um equilibrio
no uso das ferramentas de controle gerencial: por um lado, ele ndo pode ser encarado
como a parte mais relevante da operacdo. Por outro lado, sua falta diminui o valor da
startup como um todo, o que ndo € interessante para o empreendedor. Assim, deve-se
pensar no controle gerencial como um fator higiénico, conforme proposto por Herzberg
(HERZBERG,1966). Helmuth Hofstatter, fundador e CEO da LogComex, por sua vez,
apresenta um segundo argumento favoravel as diferentes prioridades ao longo da
evolugéo da startup: segundo ele, no comeco, o fundador geralmente tem apenas uma
ideia e alguns clientes. Assim, segundo Helmuth, é praticamente inviavel dar tanta
relevancia para o controle gerencial desde o inicio da operagcédo. Neste caso, é valido
reiterar que, dados os recursos limitados nos estagios iniciais de qualquer startup, o
controle gerencial deve ser feito de forma simplificada, mas que a sua realizacédo ndo sé
é viavel como também necessaria.

Um dos argumentos favoraveis a importancia do controle gerencial esta
relacionado aos investidores externos. Para startups que ja tenham participado de
rodadas de venture capital, existe a necessidade de reportar para os investidores desses
fundos, o que é facilitado através do controle gerencial. Ha ainda o contexto das startups
gue estejam em busca de captar recursos: segundo alguns dos entrevistados, um dos
aspectos mais relevantes sob a perspectiva de um possivel investidor € a queima de
caixa da startup, isto é, o quanto de caixa € consumido pela empresa de forma a
viabilizar sua operacao e/ou expansao. Assim, € preciso um controle gerencial bem feito
para ter um bom monitoramento deste aspecto. Um ponto interessante levantado por
Daniel Stamato, CEO e cofundador da Magmas3 diz respeito as rodadas iniciais. Daniel
comenta que nas primeiras rodadas de investimento, o quanto a startup vale é definido
pelos documentos que ela tem. Assim, um maior controle gerencial impacta
positivamente na valoracéo da startup pelos investidores.

Dois outros pontos foram levantados para justificar a relevancia do controle

gerencial: a existéncia de peculiaridades mais técnicas a serem contempladas como por
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exemplo o pagamento de impostos e a opcédo entre lucro real e lucro presumido e o fato
de que que custa caro focar em outras areas em detrimento da parte financeira:
eventualmente a startup ter4 de se preocupar com este aspecto e € melhor (e mais
barato) fazer isso 0 quanto antes. Ressalta-se ainda uma ressalva feita por Athila
Machado, cofundador da Mereo. Segundo ele, ter as informacdes financeiras compiladas
de acordo com as normas contabeis vigentes nao é suficiente. O que de fato agrega valor
sdo as analises feitas com base nestas informacdes. Assim, o controle gerencial ndo
deve ter como objetivo somente compilar informagdes financeiras, mas sim produzir
conhecimento que agregue valor para a operacao.

Outro consenso identificado nas conversas com o0s empreendedores foi a
relevancia do fluxo de caixa para as startups. O aspecto foi mencionado em todas as
entrevistas, seja como argumento para o porqué da importancia do controle gerencial
seja como métrica acompanhada rotineiramente pela startup. Um dos pontos destacados
neste topico diz respeito ao fato de que, uma vez que a startup capte recursos, seja por
participacdo em rodadas de venture capital ou ainda empréstimos bancérios, é de
extrema importancia que o dinheiro captado seja alocado da forma correta, sem gastos
desnecessarios e com previsibilidade do caixa da companhia. Esta previsibilidade, por
sua vez, é relevante na medida em que, considerando o fato de que grande parte das
startups tem um fluxo de caixa negativo, isto €, 0 consumo de caixa € superior a geracao
de recursos. é necessario ter uma previsdo de quando o dinheiro se esgotara de forma a
fazer uma nova captacao antes disso. Outro ponto mencionado nas entrevistas a respeito
do tema tem relacdo com a diluicdo societaria: em um contexto de recursos financeiros
escassos (que é a realidade da maior parte das startups), é importante fazer com que o
pouco dinheiro disponivel dure o maximo possivel, de forma a reduzir a diluicdo da
participacdo acionaria em captacdes futuras.

O acompanhamento do caixa também foi associado a um fator muito importante
nas entrevistas: o crescimento. Cabe destacar que 12 entrevistados consideram o
crescimento e/ou a escalabilidade como duas das principais caracteristicas que definem
uma startup, indicando assim a importancia deste aspecto. O crescimento, por sua vez,
se d& a partir do consumo de caixa, razdo pela qual seu acompanhamento € tao

relevante. Na entrevista com Helmuth Hofstatter, foi mencionado um ponto importante a
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respeito das startups investidas por fundos de venture capital. Segundo o entrevistado,
tais fundos ganham dinheiro com o evento de liquidez das startups nas quais investem,
seja a partir da venda para um player estratégico ou ainda um IPO. Assim, ndo basta
gerar lucro, pois os fundos ndo se interessam por isso, mas é preciso crescer muito
de modo que a startup torne-se grande o suficiente para possibilitar o evento de
liquidez futuro.

Verificou-se ainda a popularidade dos softwares que auxiliam no controle
gerencial: das 15 startups cujos fundadores foram entrevistados, somente duas utilizam
apenas o Excel. Os trés softwares mencionados com maior frequéncia nas entrevistas
foram o ContaAzul, Omie e Super Logica. A tabela 5 descreve brevemente 0s programas

citados anteriormente:

Tabela 5 - Resumo Softwares Controle Gerencial

Programa Descricao

ERP que oferece trés tipos de solucado: para administradoras de
condominio, para imobiliarias e para empresas SaaS. Na solucao
SaaS, oferece funcionalidades como gestdo de assinaturas,
gestao financeira, gestdo de pagamentos recorrentes e um painel
Super Légica de métricas e relatérios, que acompanha indicadores como MRR,
Lifetime Value, taxa de churn, ticket médio, taxa de receita perdida
e nuamero de clientes por forma de pagamento.

ERP que atende diversos segmentos, dentre eles comércio,
industria e tecnologia. Oferece as seguintes funcionalidades:
emissao de nota fiscal, gestéo financeira (fluxo de caixa e relatorios
gerenciais customizados), customer relationship management
Omie (CRM), acompanhamento de compras, estoque e producdao,
solucéo para marketplace (conciliacdo do estoque fisico e virtual)
e ainda integracéo com softwares de contabilidade.

A empresa oferece duas solucdes: para contadores e pequenas
empresas. No caso das pequenas empresas, o ContaAzul Pro é
um ERP com funcionalidades como gestéo de vendas, produtos e
estoque, geracdo de notas fiscais e acompanhamento financeiro
ContaAzul (fluxo de caixa mensal, contas a receber, DRE gerencial, andlise
de pagamentos e conciliacdo bancaria).

Fonte: autoria propria
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No que diz respeito as ferramentas, cabe destacar um ponto discutido em duas
entrevistas: suas limitagdes. Segundo Danilo Parise, cofundador da Ludos Pro, as
ferramentas de gestdo existentes no mercado estdo aptas somente a construir o fluxo de
caixa presente, deixando a desejar em relacdo as projecfes de caixa no futuro. J& Victor
Dellorto, cofundador da Deskfy, ndo s6 corroborou a reclamacéo de Danilo como também
afirmou que outra funcionalidade nao oferecida pelos sistemas € a de realizar simulacées.
Assim, as entrevistas deram uma indicagéo de uma dor do empreendedor relacionada ao
aspecto do controle gerencial.

Realizou-se, entdo, uma pesquisa nos sites de tais ferramentas e também uma
experiéncia no software Omie, o Unico que disponibiliza uma versao teste gratuita.
Concluiu-se que, de fato, das trés ferramentas estudadas, somente a Omie oferecia a
possibilidade de se projetar o fluxo de caixa futuro. Cabe ressaltar, no entanto, que tal
projecdo é extremamente limitada, ndo permitindo o lancamento de novos produtos ou
ainda a realizacdo de novos empréstimos, ou seja, a ferramenta somente projeta para os
anos seguintes as informacdes ja existentes no presente. No que diz respeito as
simulagdes, concluiu-se que nenhuma das trés ferramentas oferece tal funcionalidade.
Assim, o empreendedor ndo consegue visualizar qual seria o impacto no fluxo de caixa
de sua startup caso opte por contratar um novo funcionario ou no caso de participacao
de uma rodada de levantamento de capital, por exemplo. Dessa forma, foi feita a
confirmacéo de que existe a dor do empreendedor no aspecto do controle gerencial.

Identificada a dor, o proximo passo a ser desenvolvido neste Trabalho de
Formatura € a elaboracédo de uma ferramenta de projecéo de caixa futuro para startups,
com o intuito de facilitar a visibilidade do empreendedor em relacdo ao futuro de sua
empresa. Como das 15 entrevistas realizadas, dez ttm o SaaS como modelo de negdcio,
a ferramenta a ser desenvolvida sera direcionada a este tipo de startup.
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6. Desenvolvimento da Ferramenta de Fluxo de Caixa Futuro

Nas subsec¢Oes seguintes, serdo descritas as etapas de desenvolvimento da
ferramenta, bem como suas funcionalidades. Destaca-se que os valores utilizados nos
exemplos foram arbitrarios, a titulo de exemplificacdo. A ferramenta em questdo esta
disponivel para consulta no seguinte link:
https://docs.google.com/spreadsheets/d/15xrdN9KAGBEQEbcuYdCRgOvwVVvZrAoTR/ed
it?usp=sharing&ouid=113149157493918452083&rtpof=true&sd=true.

Em termos operacionais, a ferramenta foi organizada em etapas, conforme
ilustrado na figura 7, a qual representa o0 menu inicial apresentado ao usuario. Os itens
em cinza, os quais incluem os passos de um a sete e as duas etapas de simulacao,
correspondem as planilhas a serem preenchidas pelo usuério. Ja os itens em azul
correspondem as variaveis de saida da ferramenta. Com elas, o usuario podera ter
acesso a uma projecao de fluxo de caixa de sua startup, bem como visualizar, na forma
de graficos, como o0s principais aspectos financeiros da empresa se relacionam.
Finalmente, o item amarelo, correspondente a aba auxiliar de contas, indica a planilha na

qual todos os calculos necessarios para o funcionamento da ferramenta foram realizados.

Figura 7 - Menu Inicial da Ferramenta

Passo 1 - Contas Passo 2 - Custos Passo 3 - Passo 4 -
Produtos Clientes
Passo 5 - Outras Passo 6 - Passo 7 - Simulagédo -
Receitas Impostos Empréstimos Captacao
Simulag&o - Fluxo de Caixa Analises Aba Auxiliar -
Investimentos Gréficas Contas

Fonte: autoria prépria
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E importante destacar ainda dois outros aspectos operacionais. O primeiro deles
corresponde a projecdo da inflacdo utilizada: foram considerados os valores projetados
pelo Banco Central do Brasil, no relatério Focus disponibilizado no dia 29/10/2021. O
relatério em questdo projeta a inflagcdo até 2024. Dessa forma, como a projecdo para 0s
demais anos ndo estava disponivel, foi feita uma premissa de que a inflacdo dos anos
seguintes seria igual aquela de 2024. Por fim, algumas das subsecfes seguintes
utilizardo equagbes de forma a explicar as contas realizadas na ferramenta. Dois
parametros se repetem em mais de uma subsecao, e por isso serdo explicados neste
tépico. Considera-se x como a variavel correspondente aos possiveis cenarios. Assim, x
pode representar 0s cenarios base, otimista e pessimista, conforme sera explicado
posteriormente. A variavel n, por sua vez, corresponde aos diferentes periodos anuais
contemplados na projecao de fluxo de caixa.

Cabe ressaltar, por fim, o aspecto contabil. Segundo a contabilidade, despesas e
receitas devem ser reconhecidas de acordo com critérios especificos, como 0 consumo
de determinada matéria prima e a transferéncia do produto para o cliente. No entanto,
pagamentos e recebimentos podem acontecer antes ou depois do reconhecimento da
despesa ou da receita. Como esta ferramenta projeta o caixa da companhia, ela
considera os desembolsos e recebimentos que, por sua vez, estdo vinculados a
despesas ou receitas. Ainda, como o objetivo deste Trabalho de Formatura é desenvolver
uma solucao de facil compreenséo, optou-se por simplificar: chama-se de despesa aquilo
que de fato € um desembolso associado a uma despesa e de receita aquilo que de fato

€ um recebimento associado a uma receita.

6.1. Saldo de Caixa Atual

A primeira etapa da ferramenta é caracterizada pela obtenc¢do do saldo de caixa
atual da startup, informacgdao utilizada como base para a proje¢éao de todo o fluxo de caixa
futuro. Neste primeiro passo, solicita-se que o usuario preencha trés informacdes: o0s
nomes das contas (como por exemplo, conta no Banco Ital), seus respectivos saldos e a
data de preenchimento da planilha. A figura 8 ilustra a interface da primeira etapa na

ferramenta:
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Figura 8 - Saldo de Caixa Atual

: Data de

Nome da Conta Saldo Preenchimento 09/11/2021
5 dos Dados

, Saldo Inicial do
Conta Itau RS 15.000,00 ] RS 22.000,00
Caixa
Conta Nubank RS 5.000,00
Conta Bradesco RS 2.000,00

Fonte: autoria prépria

O saldo inicial do caixa € obtido a partir da soma dos saldos atuais de todas as
contas bancarias utilizadas na startup. A informacdo da data de preenchimento dos
dados, por sua vez, é utilizada para calcular os intervalos correspondentes aos periodos
futuros a serem projetados pela ferramenta. No exemplo ilustrado na figura 8, o primeiro
ano a ser projetado na ferramenta tem inicio em novembro de 2021 e é finalizado em

novembro de 2022.

6.2. Projecao dos Custos e Despesas

A segunda etapa da ferramenta é caracterizada pela obtencdo dos custos e
despesas da startup a serem considerados na projecédo do fluxo de caixa. O usuario é
orientado a se embasar nos custos e despesas passados da startup de forma a néo
esquecer informacgfes importantes. Solicita-se que sejam preenchidos o0s seguintes

dados, conforme ilustrado na figura 9:

- descricdo do desembolso e categoria na qual ele se enquadra;
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- valor do custo ou despesa por periodo: caso seja uma ocorréncia mensal, por
exemplo, o usuario deve informar o valor a ser gasto por més;

- afrequéncia com a qual ele se repete, indicando se & uma ocorréncia pontual ou
nao;

- 0 ano inicial de ocorréncia do desembolso: o usuario pode apontar anos anteriores
ao preenchimento da planilha, indicando um gasto que ja existia e ira se perpetuar,
ou ainda gastos previstos para anos futuros;

- classificacdo do desembolso em custo (valores associados a producédo do produto
final da startup) ou despesa (valores utilizados na administracdo e manutencao do
funcionamento da startup);

- reajuste anual a ser considerado na projecao: o usuario pode informar uma taxa
de reajuste anual a ser considerada na projecao ou deixar 0 espago em branco.
Neste caso, a ferramenta utilizarda a projecdo da inflagdo para o ano
correspondente como taxa de reajuste. E importante ressaltar que, no caso de
custos ou despesas pontuais, o valor do reajuste anual também n&o deve ser

preenchido dado o carater Unico de ocorréncia do gasto.

Figura 9 - Custos e Despesas

Ano Inicial do .
- . A Custo ou Reajuste
Descrigcao Categoria Valor Frequéncia Custo ou Valor Anual
Despesa? Anual
Despesa
*por periodo;
. *se for uma *deixar em
se a frequéncia .
dias, despesa pontual, branco se for
por mensal, por se repete . R .
meses, ou preencher o ano a inflagdo ou coluna auxiliar
exemplo, acadax. ., -
€ pontual? Unico no qual ela um gasto
colocar o valor
. ocorre pontual
por més
Funcionarios Equipe R$ 1.000,00 1 Meses 2022 Despesa 10% R$ 12.000,00
Conta de luz Administrativas RS 500,00 20 Dias 2024 Custo RS 9.125,00
M tenga
aNUEeNEEo panutenco RS 250,00 Pontual 2023 Despesa RS 250,00
computador

Fonte: autoria propria

Em termos operacionais, a primeira conta a ser feita refere-se ao valor anual
correspondente ao custo ou despesa. Para gastos pontuais, o valor anual corresponde

ao proprio montante fornecido pelo usuario. Ha ainda outras duas possibilidades. Caso o
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gasto g se repita a cada numero determinado de dias, o valor anual é calculado conforme
descrito na equacédo 1. Ja para gastos que se repetem a cada determinado numero de

meses, o valor anual é calculado segundo a equagéao 2.

365

Valor Anual (g) = valor por periodo (g) X Frequéncia (g) (D
12

Valor Anual (g) = valor por periodo (g) X (2)

frequéncia (g)

A projecédo do fluxo de caixa considera um reajuste anual para 0s custos e
despesas ndo pontuais. Assim, o valor no ano inicial do gasto corresponde ao valor anual
calculado. Para os anos seguintes, o valor anual € reajustado de acordo com a taxa
fornecida pelo usuario. Caso o usuario ndo especifique um valor, o reajuste ser feito
utilizando a proje¢éo da inflagdo para o ano correspondente. Finalmente, é importante
destacar que os custos e despesas aparecem na projecao do fluxo de caixa agrupados

por categoria, facilitando assim a visualizacdo dos gastos.

6.3. Projecao da Receita

Para projetar a receita total da startup, foram consideradas duas formas de
obtencgé&o de recursos. A primeira delas corresponde a atividade principal da organizacgéo:
a comercializacdo de produtos SaaS. A ferramenta possibilita também que o usuério
inclua fontes diversas de receita, como por exemplo a venda de ativos da startup. Vale
ressaltar que as duas formas foram consideradas de modo a garantir que a projecéao do
fluxo de caixa contemple todas as operacfes com impacto positivo na posi¢céo de caixa
da empresa. As subsecdes seguintes detalham como foi feita esta etapa da projecéo. A

equacao 3, por sua vez, indica como é calculado o faturamento total da startup.

Receita Total (n,x) = Receita SaaS (n,x) + Outras Receitas (n) (3)
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6.3.1. Projecdo da Receita SaaS

O ponto de partida para a projecédo da receita da startup é averiguar quais sao 0s
produtos comercializados por ela. Assim, no passo trés da ferramenta, solicita-se que o
usuario preencha, para cada produto p, o nome, sua mensalidade atual, o reajuste anual
deste valor e 0 ano de langamento do produto. Assim, o usuario pode simular o impacto
do langamento de novos produtos no fluxo de caixa futuro da empresa. A figura 10 ilustra

a interface do terceiro passo descrito previamente.

Figura 10 - Produtos SaaS

i Ano d
Nome do | Mensalidade : . E node

! :Reajuste Anual: Lan¢amento
Produto Atual ; :

§ do Produto
Produto 1 RS 150,00 5% 2018
Produto 2 RS 50,00 5% 2023

Fonte: autoria propria

O célculo da receita envolve também a informacéo do numero de clientes de cada
produto. Assim, no passo quatro, o usuario € instruido a preencher, para cada um dos
produtos, o numero atual de clientes e o crescimento anual deste valor em trés cenarios:
base, otimista e pessimista. O usuario deve preencher a churn rate, isto €, a taxa de
cancelamento histdrica do produto. Com esta informacdo, o modelo calcula a taxa de
cancelamento projetada para os proximos anos como sendo a média dos valores obtidos
nos anos anteriores. Vale ressaltar que o usuario também tem a opc¢ao de incluir sua
prépria taxa de cancelamento prevista caso ndao considere a média historica um valor
adequado. No caso de produtos a serem lancados no futuro, o usuéario deve preencher a
coluna corresponde ao numero de clientes atual com a quantidade esperada de clientes
para o novo produto no primeiro ano de operacéo. Ainda considerando o langamento de

um produto, o usuario devera preencher apenas o valor esperado para a taxa de
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cancelamento, dado que os valores histéricos serdo inexistentes. A figura 11 ilustra o

passo quatro da ferramenta.

Figura 11 - Clientes Produtos SaaS

#Nome  NUmero de Crescimento: Crescimento Crescimento Churn Churn Churn Churn Rate
do Clientes Anual - Anual - Cenario ;| Anual - Cenario Rate Rate Rate Projetada
Produto Atual Cenario Base Pessimista Otimista 2018 2019 2020
Produto 1 100 20% 10% 40% 7% 9% 10% " 9%
Produto 2 50 15% 5% 20% 4%

Fonte: autoria propria

Para calcular a projecdo da receita SaaS, o primeiro passo corresponde a
determinar, para cada produto, qual o valor da mensalidade reajustada em cada um dos
periodos considerados na projecéo, utilizando a taxa de reajuste fornecida pelo usuario.
Cabe destacar que o reajuste s0 € feito a partir do periodo seguinte ao ano de lancamento
do produto. Assim, para um lancamento feito no ano de 2022, a mensalidade considerada
neste primeiro ano sera aquela fornecida pelo usuério e, a partir de 2023, considera-se 0
reajuste anual explicado.

Deve-se, em seguida, calcular o numero de clientes por produto em cada um dos
periodos e nos trés diferentes cenarios. Conforme mencionado anteriormente, o USUario
deve fornecer taxas de crescimento anual distintas considerando cenarios base, otimista
e pessimista. Dessa forma, a ferramenta permitira a visualizacdo da posicdo de caixa
futura da startup em trés situacdes possiveis de desempenho dos produtos. O namero
total de clientes por produto a cada periodo é reajustado segundo a equacéao 4. Destaca-
se que, para cada periodo, sdo calculados trés valores possiveis do nimero de clientes,

variando na férmula apenas o crescimento anual considerado.

clientes (p,n, x)
= clientes(p,n — 1) X (1 + crescimento anual(p, x)

— churn rate projetada (p)) (4)
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Calculados o numero de clientes e as mensalidades reajustadas, a receita SaaS
de cada produto € obtida pela multiplicacdo entre a mensalidade do periodo e o nimero
de clientes do cenario e periodo considerados, de acordo com a equacgdo 5. No que diz
respeito aos produtos a serem lancados em periodos posteriores, cabe a ressalva de
que, somente no ano do lancamento, foi feita uma premissa de que a receita do periodo
é dividida por dois, conforme indicado na equacéao 6. Esta condicéo foi estabelecida de
forma a considerar, de forma conservadora, que o produto seja lancado no meio do ano.
Cabe destacar que a equacédo 5 foi construida em funcdo apenas do periodo n e do
produto p uma vez que o nimero de clientes corresponde ao ano de lancamento, e por
isso nao foi reajustado de acordo com o crescimento anual, o qual, por sua vez, depende
do cenério considerado. Para 0s anos posteriores, o célculo é feito conforme ja explicado
e de acordo com a equacdo 5. Finalmente, a receita SaaS total é calculada de acordo

com a equacao 7.

Receita SaaS (p,n,x) = clientes (p,n,x) X mensalidade (p,n) (5)

clientes (p,n) X mensalidade (p,n)
2

Receita (p,n) = ,sendo n o ano de langamento (6)

Receita SaaS (n,x) = ), receita SaaS (p,n, x),para cada p (7)

6.3.2. Projecé&o de Outras Receitas

No caso das fontes de receitas alternativas a serem consideradas no fluxo de caixa
futuro, etapa correspondente ao passo cinco da ferramenta, o usuario deve preencher
informagdes semelhantes aquelas do passo de custos e despesas: descricdo da receita,
categoria na qual ela se enquadra, valor do periodo, frequéncia com a qual ela ocorre,
ano inicial da receita e reajuste anual. Tanto o valor anual quanto os reajustes anuais a
serem considerados sao calculados conforme explicado na subsecédo “projecédo dos

custos e despesas”. A figura 12 ilustra a interface desta etapa da ferramenta.
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Figura 12 - Outras Receitas

Ano Inicial da

Descricao Categoria Valor Frequéncia . Reajuste Anual: Valor Anual
Receita
*por periodo;
sea *se for uma
. dias, . *deixar em
frequéncia receita pontual,
se repete meses, branco se for a .
por mensal, ) preenchero | - coluna auxiliar
acadax. oué . inflacao ou um
por exemplo, ano Unico no
pontual? gasto pontual
colocar o qual ela ocorre
valor por més
Venda de
Computadores  Outros RS 4.500,00 0 Pontual 2022 RS 4.500,00
Usados
Venda Méveis Vendas RS 50.000,00 Pontual 2023 RS 10.000,00
Servigos de
. Outros RS 500,00 1 Meses 2021 RS 6.000,00
marketing

Fonte: autoria prépria

Finalmente, considerando cada receita alternativa o, o faturamento total desta

categoria é calculado de acordo com a equacéo 8.
Outras Receitas (n) = Z outras receitas (o,n),para cada o (8)

6.4. Projecdo dos Impostos

Na etapa de projecdo dos impostos a serem pagos pela startup, partiu-se da
premissa de que a empresa se enquadra no regime do Simples Nacional. Assim, pede-
se que o usuario da ferramenta preencha as aliquotas e os montantes a serem
descontados do valor recolhido para cada intervalo de faturamento total a ser

considerado. A figura 13 ilustra a interface deste passo da ferramenta.
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Figura 13 - Impostos Simples Nacional

Quanto

5 Descontar d
Receita Bruta Total em 12 Meses |  Aliquota escontar do

Valor
Recolhido
Valor Minimo | Valor Maximo
do Intervalo do Intervalo
RS 0,00 RS 180.000,00 6,0% RS 0,00
RS 180.000,01 RS 360.000,00 11,2% RS 9.360,00
RS 360.000,01 RS 720.000,00 13,5% RS 17.640,00

RS$ 720.000,01 | R$ 1.800.000,00 16,0% RS 35.640,00
R$ 1.800.000,01 | R$ 3.600.000,00 21,0% RS 125.640,00
RS 3.600.000,01 | RS 4.800.000,00 33,0% RS 648.000,00

Fonte: autoria propria

Para calcular os valores dos impostos a serem considerados na projecao de fluxo
de caixa, calcula-se a aliquota efetiva segundo indicado na equacao 9. Sobre esta
equacao, cabe destacar que a aliquota e o valor descontado variam de acordo com a
receita total do periodo. Assim, a ferramenta considera os valores correspondentes de
acordo com os intervalos de receita bruta preenchidos pelo usuario. Finalmente, os

impostos do periodo sao calculados segundo a equacéao 10.

receita total (n,x) X aliquota — valor descontado

)

Aliquota efetiva (n,x) = receita total (n, %)

Impostos (n,x) = aliquota efetiva (n,x) X receita total (n,x) (10)

6.5. Projecao dos Juros e Empréstimos

De forma a construir uma proje¢cdo completa do fluxo de caixa, é imprescindivel

considerar a realizacdo de empréstimos e 0 pagamento dos juros correspondentes.
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Assim, 0 passo seis da ferramenta trata justamente deste aspecto. Nesta etapa, 0 usuario
€ instruido a preencher, para cada uma das dividas da startup, o saldo atual do valor
devido, a taxa de juros anual contratada, além do més e ano tanto da data de contratacédo
da divida como de seu vencimento. O usuario pode incluir também empréstimos a serem
feitos em anos posteriores ao do preenchimento da ferramenta. Neste caso, a coluna do
“saldo atual da divida” deve ser preenchida com o valor da divida a ser contratada

posteriormente. A figura 14 ilustra o que foi explicado.

Figura 14 - Juros e Empréstimos

: i . Mésde | . Mésde
: ! Taxade ] ! Anode | . Anode
N da Divid : Saldo Atual ] . Vencimento EV . t . Contratacéo ;C trataca
ome da bl a; da Divida | uros ‘da Divida (de' enmr:‘n.an 0Eda Divida (de en rE! fu;ao
; i Anual | : daDivida | i da Divida
- 1a12) | . 1a12)
Banco Itau RS 25.000,00 5% 12 2026 6 2020
Banco Bradesco R$ 15.000,00 5% 12 2026 1 2022

Fonte: autoria propria

Em termos operacionais, utilizou-se a premissa de que as dividas seriam
amortizadas de acordo com o Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), isto €, parcelas
constantes de amortizacéo e juros que decrescem ao longo do tempo. Como o célculo
das parcelas foi feito de forma mensal, a primeira etapa foi determinar a quantidade de
meses entre a data de preenchimento da planilha e a data de vencimento da divida (no
caso de empréstimos ja realizados) ou entre a data de contratacédo da divida e a data de
seu vencimento (no caso de empréstimos a serem realizados no futuro). Assim, a
amortizagdo mensal para cada empréstimo corresponde ao saldo atual da divida dividido
pela quantidade de meses calculada anteriormente. Para cada més m dos periodos
anuais contemplados pela projecdo, foram calculados, para cada divida d, o saldo

devedor e os juros a serem pagos do més, conforme indicado nas equacgdes 11, 12 e 13.

taxamensal (d) = (1 + taxa anual (d)) s 1(11)

saldo devedor (m,d) = saldo devedor (m — 1,d) — amortizac¢iao mensal (d) (12)
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juros (m,d) = taxa mensal (d) X saldo devedor (m,d) (13)

Finalmente, para calcular os valores correspondentes a linha de juros e
empréstimos da projecéo de fluxo de caixa, somou-se, para cada periodo, 0s juros pagos
nos meses correspondentes ao periodo anual em questédo (impacto negativo no fluxo de

caixa) e também os empréstimos realizados no periodo (impacto positivo).

6.6. Simulacdo das Rodadas de Captacao

Um aspecto cujo impacto é extremamente relevante no fluxo de caixa de uma
startup € a participacdo em rodadas de captacdo com investidores anjo ou fundos de
venture capital, por exemplo. Assim, a ferramenta possibilita que o usuério simule o efeito
de eventuais rodadas no fluxo de caixa da empresa. Para que a simulacao seja feita, o
usuério é instruido a preencher o nome da rodada, o valor captado e o ano da captagéo.
Como trata-se de uma simulacédo, o usuario pode optar por incluir ou ndo os valores
preenchidos na projecdo do fluxo de caixa, verificando assim o0 impacto que o
levantamento de recursos externos teria na posi¢ao de caixa da startup. A figura 15 ilustra
a interface desta etapa da ferramenta.

Figura 15 - Simulacdo Rodadas de Captacgéo

. Desej
Nome da: Valor Captado | Anode ;| es.EjEl
s . : _ i incluir na
Rodada | [emreais] :Captagdo: . .
; g . simulagdo?
Seed RS 150.000,00 2022 N3o
Serie A
Serie B
Serie C

Fonte: autoria propria
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Em termos operacionais, a mecanica é simples: o valor captado de cada rodada
s6 é considerado no fluxo de caixa no ano correspondente caso 0 usuario preencha a

ultima coluna optando por incluir o montante na projecao.

6.7. Simulacado de Investimentos

Conforme verificado nos estudos de caso realizados, a possibilidade de simular o
impacto de investimentos diversos no fluxo de caixa futuro da startup é
consideravelmente util. Assim, a ultima etapa da ferramenta a ser preenchida pelo
usuario contempla exatamente este aspecto. Neste passo, 0 usuario € instruido a
preencher informacdes semelhantes as etapas de “custos e despesas” e “outras
receitas”. descricdo do investimento, categoria no qual ele se enquadra, valor por
periodo, frequéncia com a qual ele ocorre, ano inicial do investimento (ou ano unico de
ocorréncia do investimento no caso de eventos pontuais) e reajuste anual a ser
considerado. Como trata-se de uma simulacao, o usuario pode optar por incluir ou ndo o
investimento na projecdo do fluxo de caixa, basta preencher a ultima coluna de acordo
com a opcao desejada. A figura 16 ilustra a interface desta Ultima etapa de preenchimento

de informacdes.

Figura 16 - Simulacdo Novos Investimentos

Ano Inicial do Incluir no
Descrigdo Categoria Valor Frequéncia X Reajuste Anual Fluxo de | Valor Anual
Investimento .
Caixa?
*se for um
*por periodo; se dias investimento  *deixar em
a frequéncia por ! pontual,  branco se fora
se repete  meses, . - coluna
mensal, por ] preencher o inflagdo ou um .
acadax.. oue o . . auxiliar
exemplo, colocar ano Unico no  investimento
. pontual?
o valor por més qual ele pontual
ocorre
Novo
funcionario de Equipe RS 2.000,00 1 Meses 2023 Sim RS 24.000,00
marketing
C tad
omputacor T RS 5.000,00 Pontual 2022 Sim RS 5.000,00
novo
Novo
funcionario Equipe RS 2.000,00 1 Meses 2022 Sim RS 24.000,00

contabilidade

Fonte: autoria propria
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Tanto o valor anual quanto os reajustes anuais a serem considerados sao

calculados conforme explicado na subsecao “projecado dos custos e despesas”. Assim

como na subsecao “simulacdo das rodadas de captagao”, os investimentos sé sao

considerados no fluxo de caixa caso o usuario preencha a penultima coluna com “sim”.

6.8.

Projecao do Fluxo de Caixa

A combinacao de todos os célculos explicados nas subsec¢fes anteriores resulta

na projecao de fluxo de caixa, conforme ilustrado na figura 17. Nesta planilha, o usuario

pode optar por qual dos cenarios referentes ao niumero de clientes dos produtos ele quer

visualizar: base, otimista ou pessimista. Em termos operacionais, os calculos sdo

simples. No primeiro periodo, o saldo inicial refere-se aquele calculado no passo “saldo

atual do caixa”, e corresponde a soma do saldo atual de todas as contas bancarias da

startup. O saldo final de todos os periodos corresponde ao saldo inicial somado a todas

as outras linhas correspondentes do periodo. Por fim, com excecao do primeiro periodo,

o saldo inicial do periodo n corresponde ao saldo final do periodo n -1.

Figura 17 - Projec&o do Fluxo de Caixa

Tipo de Cendrio (nimero de clientes) Otimista

Data Final do Periodo nov-22 nov-23 nov-24 nov-25 nov-26 nov-27 nov-28 nov-29 nov-30
Descrigio Ano1l Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano7 Ano 8 Ano9

Projetado Projetado Projetado Projetado Projetado Projetado Projetado Projetado Projetado

SALDO INICIAL RS 22.000,00 | R$222.269,14} R$487.847,26] R$872.810,44; RS 1.416.355,97! RS 2.172.310,92] R$3.219.218,15] R$4.666.197,41) R$ 6.633.939,87
RECEITAS - 5aa%

Produto 1 247.590 341.334 470.922 649.810 895.950 1.235.032 1.702.029 2.348.268 3.239.173
Produto 2 i) 15.000 36.540 44.321 54.177 65.637 79.640 97.291 118.196
RECEITAS - OUTROS

Outros 10.773 6.478 6.677 6.882 7.093 7.311 7.535 7.767 8.005
Vendas i) 10.000 il o 0 o il 0 i)
IMPOSTOS -19.577 -32.690 -51.769 -76.997 -117.515 -173.637 -250.633 -389.558 -581.089
GASTOS

Equipe -13.200 -14.520 -15.972 -17.569 -19.326 -21.259 -23.385 -25.723 -28.295
Administrativas -9.540 -9.852 -10.155 -10.466 -10.788 -11.119 -11.460 -11.812 -12.175
Manutengio 0 0 0 ] 0 ] 0 0 0
JUROS E EMPRESTIMOS 13.223 -1.387 -998 -608 -219 -2 o 0 0
RODADAS DE CAPTA(;EA(} a a il o 0 o il 0 a
INVESTIMENTOS

Equipe -24.000 -48.785 -50.282 -51.826 -53.417 -55.057 -56.747 -58.490 -60.285
TI -5.000 a il o 0 o il 0 a
|sALDO FINAL RS 222.269,14} R$ 487.847,26! RS 872.810,44| RS 1.416.355,97! R$2.172.310,92! RS 3.219.218,15 R$4.666.197,41{ R$6.633.939,87! R$9.317.470,92

Fonte: autoria propria
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6.9. Analises Gréaficas

Como forma de fornecer uma analise ainda mais completa da projecéo do fluxo de
caixa da startup, foram construidos cinco graficos com os dados calculados pela
ferramenta. O primeiro deles, ilustrado pela figura 18, mostra, para cada um dos periodos,
a proporcao entre os custos e despesas da startup. Assim, 0 usuario pode ter uma
visualizagao melhor de como se dividem os gastos da empresa. Como indicado na figura
19, foi feita também uma andlise da proporcao entre os custos e as despesas da startup
sobre a receita total, considerando os trés cenarios possiveis, possibilitando assim que o
usuario visualize qual o tamanho dos gastos da companhia em relacdo ao faturamento
gerado. Uma andlise semelhante foi realizada considerando 0s novos investimentos:
como indicado na figura 20, calculou-se o valor dos novos investimentos em relacdo a
receita total da empresa nos trés cenarios jA mencionados. Finalmente, no que diz
respeito ao faturamento da startup, foram construidas duas ultimas analises. A primeira
delas, indicada na figura 21, corresponde a evolugdo da receita anual nos periodos
contemplados pela projecéo. Ja a segunda, ilustrada pela figura 22, indica o crescimento

anual deste indicador, também considerando os trés cenarios possiveis.

Figura 18 - Custo vs. Despesa

Custos vs. Despesas

58% 60% 61% 63% 64% 66% 67% 69% 70%

42% 40% 39% 37% 36% 34% 33% 31% 30%

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Custo Despesa

Fonte: autoria propria



Figura 19 - Custos e Despesas vs. Receita Total

Custos e Despesas vs. Receita Total

11% . .
10% 10% 10% 10% 11% 11% 11% 11
\

9% 9% ~

8% m

7% o
7 % e 6%,
5% m—
5% 5% s 50

4%

3% 2%
2%

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

=={)==(Gastos / Receita Base Gastos / Receita Otimista

Gastos / Receita Pessimista

Fonte: autoria prépria

Figura 20 - Novos Investimentos vs. Receita Total

Novos Investimentos vs. Receita Total

21%
20% 19%
19% 18%
18% 18%
18% o~ ~ 5% 17% 17%
13% __ 13% T 13% e
12% e, 11%
11% 10% — g
6 a%

2% 29%

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
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Figura 21 - Receita Anual Total
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Figura 22 - Crescimento (Declina¢é@o) da Receita Total
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7. Conclusoes

O primeiro objetivo deste Trabalho de Formatura era averiguar a hipétese de
gue o controle gerencial € de extrema importancia para startups, razao pela qual foram
realizados estudos de caso com empresas de diferentes tamanhos, setores e nichos
de atuacdo. O resultado obtido foi praticamente unénime: 14 empreendedores
entrevistados classificam o controle gerencial como um fator critico de sucesso.
Concluiu-se, assim, que o controle gerencial ndo é apenas um aspecto formal, mas
sim uma ferramenta de extrema importancia para a sobrevivéncia da startup,
independentemente de qual fase ela se encontra. Esta ferramenta, por sua vez, deve
se tornar mais complexa a medida que a empresa evolua. Assim, nos estagios iniciais,
existe a demanda por um mecanismo simples que possibilite a realizacédo do controle
gerencial, sendo que ele pode (e deve) ser aprimorado ao longo do tempo.

Outra concluséo identificada nos estudos de caso foi a relevancia do fluxo de
caixa para as startups. Neste contexto, uma vez que a empresa capte recursos
externos, € importante que o dinheiro captado seja alocado da forma correta, sem
gastos desnecessarios e com previsibilidade do caixa da companhia. O controle
correto dos recursos financeiros da startup, por sua vez, permite que ela cresga. Cabe
destacar, neste tépico, que, para uma startup com investidores externos como fundos
de venture capital, gerar lucro ndo é suficiente, pois os fundos néo se interessam por
iSS0: € preciso crescer muito de modo que a startup torne-se grande o suficiente para
possibilitar o evento de liquidez futuro.

Ainda no que diz respeito a necessidade de se prever o fluxo de caixa da
startup, identificou-se que as ferramentas disponiveis no mercado apresentam sérias
limitacBes neste aspecto. Concluiu-se, assim, que existe uma dor do empreendedor
no aspecto do controle gerencial. Assim, a segunda etapa deste Trabalho de
Formatura correspondeu ao desenvolvimento de uma ferramenta simples e de facil
implementacgéo de projecao de fluxo de caixa.

Em termos de limita¢des do trabalho desenvolvido, destaca-se o aspecto que
foram realizados 15 estudos de caso, dos quais dez tém o SaaS como modelo de

negocios. Desta forma, 0 espaco amostral escolhido limita as conclusfes referentes
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a startups que tenham um modelo de negécios diferente. Outro ponto a ser comentado
refere-se a quantidade de estudos de caso realizados: conforme explicado no capitulo
“Metodologia”, a realizacdo de 15 estudos de caso é mais do que suficiente para a
construgdo de um trabalho robusto e convincente. No entanto, cabe destacar que,
caso o objetivo fosse desenvolver um estudo com significancia estatistica, o espaco
amostral do estudo deveria ser ampliado. No que diz respeito a ferramenta, &
importante pontuar que ela foi desenvolvida utilizando o Excel, e o resultado final foi
uma ferramenta funcional, porém lenta.

Referente aos passos futuros para a continuidade deste Trabalho, sugere-se a
realizacdo de mais estudos de caso, contemplando startups com modelos de negdcio
diferentes do SaaS e levando em consideracédo ainda a construcdo de um espago
amostral grande o suficiente para que as conclusdes do estudo tenham significancia
estatistica. Sobre a ferramenta, cabe destacar dois pontos. O primeiro deles diz
respeito a utilizacdo de uma ferramenta com capacidade de processamento
computacional superior a do Excel, garantindo assim uma melhor usabilidade. Um
proximo passo interessante seria testar a ferramenta com diferentes startups,
implementando um processo iterativo de melhoria do material de acordo com os

feedbacks recebidos pelos usuarios.
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GLOSSARIO

B2B (Business to Business) - € um modelo de neg6cio em que o cliente final é uma

empresa.

B2B2C (Business to Business to Consumer) - modelo de negdcio no qual ocorre uma

transacédo entre empresas visando a venda para o cliente final, o consumidor

B2C (Business to Consumer) — € um modelo de negécio em que a venda é destinada

para o consumidor final.

Churn - métrica que indica a taxa de cancelamento de clientes em um determinado
periodo, ou seja, quantos clientes a empresa perdeu por més, trimestre ou ano, por

exemplo.

Cohort — é uma caracteristica comum que um grupo de usuérios tem em um determinado

periodo de tempo.

Crowdfunding — € o financiamento de uma iniciativa a partir da colaboracédo de um grupo

de pessoas que investem recursos financeiros nela.

Customer Acquisition Cost — € uma métrica que mostra o quanto um negécio esta
investindo para conquistar cada cliente. Para calcula-lo, basta dividir a soma dos
investimentos para adquirir clientes pelo nimero de clientes conquistados em um

determinado periodo.

Lifetime Value — métrica que estima o lucro liquido da vida de um cliente dentro da

empresa.

MRR — € uma medida de renda previsivel e recorrente dos componentes de um servico

de assinatura, que considera a entrada, a renovacao, e o cancelamento dos planos.
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APENDICE A - Roteiro Entrevista

o Background do fundador

(o]

(o]

(¢]

Formacao

Experiéncia profissional prévia

Ja fundou outras startups? Se sim, o que aconteceu com elas?

e Sobre a startup

(o]

(o]

O

(©]

Qual a ideia dela

Qual problema ela se propde a resolver

Como é a solucgéo

Qual o publico alvo

Qual o setor de atuacao

Quem s&o os concorrentes

Quando ela foi fundada

Evolucdo do numero de funcionarios ao longo do tempo

Alguma informagéao sobre faturamento ao longo do tempo?

Ja recebeu alguma rodada de investimento?

» Sesim:

Quantas rodadas foram e quem foram os investidores?
Alguma ideia de valuation da startup?

Como foi o processo desde o inicio?

Quais documentos/materiais tiveram que fornecer para o
investidor

Qual foi o feedback do investidor

O que foi feito com o dinheiro captado?

Fora o dinheiro captado, o que mudou na startup desde o

processo de captacéo

= Senao

Por que?
Se nao conseguiram, por que isso aconteceu?

Tém planos de ir atras de rodadas de captac¢ao no futuro?
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= Se sim, qual o plano de acéo para isso acontecer?
e Sobre o controle gerencial
o Quais indicadores vocés acompanham rotineiramente?
o Como sabem se a startup estd indo bem ou mal?
o Como sabem se a startup tem potencial de ir muito bem no futuro?
o Como é feito o controle financeiro da empresa?

= Tém DREs, balanco, fluxo de caixa?

Fazem business plan? Se sim, como ele é estruturado?

Fazem algum controle de alavancagem financeira?

Quanto tém que tomar alguma decisdo na empresa, baseiam-se
em metricas financeiras? (ao investir em marketing, por exemplo,
olham o CAC?)

o Quem é responsavel pelo controle financeiro? Esse funcionario foi
formado na empresa ou “importado”?

o Como foi a evolugéo do controle financeiro ao longo da evolugéo da
startup?

o Usam algum sistema?

o Sente falta de orientacdo contabil / financeira? Se sim, como supre essa
falta? Se ndo, por qué? Por que 0s sOCios ou Vocé ja tém essa
competéncia, ou ha alguém que orienta a empresa?

o Acredita que a contabilidade e o controle gerencial sdo fatores criticos de
sucesso? Por que?

e Sobre a previsibilidade de caixa

o O quéo clara é a sua visibilidade sobre o fluxo de caixa da empresa? E
sempre foi assim, ou melhorou com o tempo?

o Se antes estava ruim, o que aconteceu pra te incentivar a fazer uma
mudanca nesse aspecto?

o Qual foi a mudanga/como a empresa melhorou a gestéo do caixa?

o Vocé considera importante a previsibilidade do caixa? Se sim, por que?

e Sobre mortalidade de startups
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o Quais sdo, na sua opinido, os fatores criticos que interferem na
sobrevivéncia ou ndo de uma startup?

o Quais 0s riscos que na sua opinido, sao criticos para a sua startup, em
termos de mercado, financiamento, financas, capacitagdo tecnologica,
etc?

e Qual é a definicdo de startup para vocé?



