QUAL E O ECOSSISTEMA FINANCEIRO

IMPULSIONADOR
DO DIGITAL?

Cassio A. Spina

Considerando que as tecnologias digitais evoluem em escala exponencial, como destacado
pela chamada “Lei de Moore”, elas dependem de investimentos cada vez maiores a fim
de manter o ritmo de inovagdo, através de multiplas fontes para viabilizar cada etapa da
sua cadeia de desenvolvimento. Assim, para o estdgio inicial de ciéncia bdsica, que cria os
fundamentos para desenvolvimento de novas tecnologias, séo necessarios investimentos
estratégicos na pesquisa académica, providos pelos governos e universidades publicas e
privadas. Para o estagio de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) em que sdo desenvolvidas
novas tecnologias, os recursos vém tanto de fontes pdblicas, como agéncias de fomento &
inovagdo, quanto da iniciativa privada, normalmente de grandes empresas que possuam
disponibilidade de recursos para isto. J& para a etapa de transformagdo destas novas
tecnologias em produtos e servigos através de novos negocios, as chamadas startups, o
financiamento & normalmente advindo por investidores privados, segmentados de acordo
com o estdgio de maturidade destas empresas.
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Outro ponto a destacar & o papel relevante da relagdo entre universidades, governo

e iniciativa privada, como descrito pelo modelo de “Hélice Triplice”, em que cada um
destes atores contribui dentro de suas atribuigcdes para o desenvolvimento das inovagdes
digitais.

Como apresentado no inicio deste artigo, a implementagdo do digital vai além

de aspectos tecnologicos, passando pela criagdo de novos modelos de negocio,

novas metodologias de desenvolvimento de produtos e servigos e novas formas

de relacionamento, derrubando muitos paradigmas dos conceitos tradicionais de
investimento, em que as métricas usuais, como por exemplo avaliagdo por fluxo de caixa
de descontado, ndo se aplicam.




Detalhamos a seguir cada um dos agentes que compdem este ecossistema.

Conforme j& citado anteriormente, os primeiros elos sdo financiados hormalmente pelos
governos, através de seus investimentos em pesquisa académica para ciéncia bdsica e
suas agéncias de fomento de pesquisa e desenvolvimento, bem como em alguns casos
pela iniciativa privada, pelos seus laboratérios de P&D.

Os elos seguintes possuem diversos agentes, conforme o estdgio de desenvolvimento de
negocios inovadores. As startups normalmente iniciam-se pelas incubadoras, usualmente
conectadas a universidades, provendo infraestrutura bdsica como espago fisico e conexdes
para a etapa inicial destes negécios nascentes. Outro agente que também atua usualmente
nesta etapa sdo as aceleradoras, que aportam capital financeiro inicial (entre R$ 50.000 a R$
150.000) e um processo de capacitagéo e mentoria para os empreendedores langarem uma
primeira versdo de seu produto no mercado.

Superada essa etapa, entram em cena os chamados “investidores anjo”, pessoas fisicas
como empresdrios, executivos ou profissionais liberais que possuem grande experiéncia
profissional, aportando além de recursos financeiros todo seu capital intelectual acumulado.
Normalmente, esses investidores atuam em grupos, a fim de diluir seu risco e agregar mais
valor aos empreendedores, investindo entre R$ 300.000 até R$ 2 milhdes para que a startup
supere a etapa de validagéo do seu negécio, ou seja, que demostre que seu produto /
servigo tem demanda e aceitagdo pelo mercado.

Passando essa fase, o proximo elo de financiamento normalmente vem dos chamados
fundos de capital semente (”seed copitol"), aportando entre R$ 1,5 milhdes até R$ 5 milhdes,
para que a startup execute a etapa de tracdo, em que comeca a estruturar sua operacdo
de forma mais organizada, com times especificos para vendas, para desenvolvimento e
para gestdo.

Outro agente de financiamento para essa etapa de capital semente sdo as plataformas
de equity crowdfunding, que possibilitam as startups captarem recursos através de ofertas
pUblicas para o mercado de investidores em geral, ampliando assim seu leque de opgodes.

A partir deste momento, os proximos responsdveis pelo financiamento da startup sdo os
chamados fundos de venture capital, que podem ser divididos em trés estdagios: early stage,
growth stage e late stage, conforme o tamanho em que a startup se encontra. A primeira
categoria faz investimentos entre R$ 5 milhdes a R$ 25 milhdes; j& o segundo usualmente
faz aportes de até R$ 150 milhdes e, por fim, o late stage pode fazer cheques que chegam
algumas vez até a casa de alguns bilhoes.

Uma outra modalidade de financiamento que tem se expandido no Brasil € o chamado
venture debt, em que o aporte de capital é feito como uma estrutura de divida em vez de
participagdo societdria. Essa modalidade tem como vantagem para os socios da startup
ndo diluir sua participacdo, permitindo assim que mantenham o maximo de equity. Ela se
destina principalmente a financiar o capital de giro necessdario para crescimento da startup,
aplicando-se, pois, somente aos estdgios de tragcdo e crescimento, em que a startup j&@
tenha receitas recorrentes. £ uma forma de financiamento complementar as outras citadas.



Por fim, o Ultimo estdgio de captagdo de investimentos séio os mercados publicos
das bolsas de valores, em que a partir da sua abertura de capital, mais conhecida
como Initial Public Offering (IPO), as empresas passam d ter acesso ao mercado de
capitais de forma ampla, podendo inclusive ir além de buscar recursos através da
sua capitalizagdo, como outras formas de financiamento como emissdo de dividas
publicas.

CONCLUSAO

Uma das caracteristicas de muitos negocios digitais € sua altissima escalabilidade,
isto &, através da internet podem atingir escala global em pouco tempo,
potencializando muito sua velocidade de crescimento. Assim, vemos cada vez mais
0 tempo de adogdo de novas tecnologias se reduzindo e as curvas de expansdo se
acelerando.

Algumas plataformas de equity crowdfunding tém abrangéncia global,
compartilhando oportunidades de investimento para investidores de todo mundo
e, assim, captando recursos internacionais para as ofertas de startups de diversos
paises.
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Tal resultado foi claramente impulsionado pela aceleracdo da demanda de
transformacdo digital dos negdcios e pelas oportunidades que tém gerado para
esses negocios.

O mundo digital que estamos vivendo ainda tem muitas inovagdes por virem,
advindas por exemplo de tecnologias, como computagdo qudntica, 5G, realidade
virtual e outras que ainda se encontram apenas em laboratérios de pesquisa.

E, para tornd-las vidveis, cada vez mais séo necessdrios maiores investimentos
agregados ao capital intelectual. Por isto, o ecossistema financeiro deste setor é
t@o importante para que possamos continuar nesta jornada de transformacoes
inovadora, que esperamos possa proporcionar a toda humanidade uma condigdo
de vida cada vez melhor.
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