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CONVERSA INICIAL  

Olá, aluno(a). Nesse encontro, vamos transitar por conceitos, termos e 

ferramentas técnicas. Desenvolveremos a capacidade de visualizar a influência 

das ideias, e como elas reagem em um contexto analítico (indicadores). O 

universo startup transborda conexão com o improvável, o inimaginável (até 

então). Além disso, a sua estrutura é receptiva a ferramentas e processos que 

convidam os indivíduos do time a contribuírem constantemente. As informações, 

no processo construtivo, considerando o desafio da gestão, impulsionam o 

cenário startup para a geração de novas oportunidades a todo instante. 

CONTEXTUALIZANDO  

O percurso de uma startup é desafiador em todos os níveis. Não há 

calmaria em nenhum momento. Novas abordagem são exigidas a cada ciclo. É 

importante considerar que os obstáculos não podem bloquear a visão de quem 

opera em um cenário de incertezas. Reconhecer que as mudanças exigem 

esforços condizentes com a velocidade e a demanda mercadológica requer brio. 

A prosperidade deve contemplar a ausência do insubstituível, ao mesmo tempo 

em que a vantagem surge em mares que ainda não foram explorados. Às vezes, 

uma mudança (no meio do processo) é necessária, ainda que não suficiente. 

Essa distância tênue promove a identificação da prioridade e da busca pelo valor 

e pela entrega daquilo que o mercado ainda não sabe que precisa – mas precisa!  

TEMA 1 – INVESTIMENTO E CAPITAL 

O potencial de crescimento de uma startup tende a ser maior do que de 

uma empresa tradicional. Porém, para crescer, é necessário ter dinheiro em 

caixa; para ter dinheiro em caixa, é necessário realizar o processo de busca, ou 

seja, de captação. 

Uma das formas conseguir dinheiro é através do capital venture (CV). 

Para que que o CV aconteça, é necessário que a startup esteja em produção, ou 

seja, as suas operações devem estar rodando (estágio II). 

Vejamos as fases do processo: 

• ideação – primeiros passos; 

• operação – fase adulta; 
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• tração – fase da maturidade; e 

• scale-up – fase em que a startup atingiu o topo. 

Gráfico 1 – Investimento e capital 

 

Os investidores surgem para a startup que apresenta organização, 

planejamento, estratégias definidas e indicadores capazes de evidenciar a 

estrutura robusta de um plano de negócio sério e bem administrado.  

1.1 Capital venture na fase adulta 

Neste patamar, o produto ou serviço deve, de alguma forma, estar sendo 

“consumido”. Como, no universo financeiro, tudo tem um custo, o aporte exige 

algo em troca. Nesse caso, o CV obtém um percentual societário diretamente 

relacionado ao percentual investido. Ou seja: se o aporte foi de 10% do valor da 

startup, a participação societária será de 10%. 

1.2 Valor da startup 

O momento da construção de valor de uma startup, ou seja, seu valuation, 

acontece através de toda ação singela. Vamos imaginar blocos de tijolos: quando 

temos 1, 2, 3 unidades, elas apresentam pouca representatividade e peso 

reduzido. Porém, à medida que agrupamos mais tijolos, a estrutura ganha forma, 

peso e valor. É exatamente assim que construímos o valuation de uma startup: 

dia a dia, através de cada progresso, seja em processos, relacionamentos, 

visibilidades, melhorias – em tudo é possível agregar valor.  
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Gráfico 2 – Ações e valor 

 

Sendo assim, podemos compreender que há dois momentos para a 

construção de valor de uma startup: 

• momento que antecede o valor; e 

• momento que procede o valor. 

O cálculo matemático para a construção de valor de uma empresa é 

representado da seguinte forma: 

Momento que antecede o valor + aporte = momento que procede o valor 

Desdobrando a fórmula, podemos realizar o cálculo através de dois 

vetores: 

• total de ativos + lucro líquido; e 

• total de ativos tangíveis. 

Para a opção (1), vamos imaginar que uma startup tem R$ 134.000,00 mil 

em ativos e obteve R$ 27.000,00 mil de lucro (deduzindo os custos). Seu valor 

no mercado será de R$ 161.000,00. Para a opção (2), a orientação é somar 

todos os ativos tangíveis de uma empresa – a lógica é indicar o que uma 

empresa precisaria para ser construída do zero.  

Vejamos exemplos de ativos: 

• estrutura física – prédio da startup; 

• maquinários e móveis; 

• carros; 

• contas a receber; 
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• dinheiro disponível no banco; 

• dinheiro que se encontra aplicado; e 

• ações. 

TEMA 2 – TERMOS FINANCEIROS PARA STARTUPS 

Agora que você já conhece a construção de valor de uma empresa, vamos 

juntos compreender alguns termos do cenário financeiro. 

Quadro 1 – Conceitos 

FINANCIAMENTO 

DE CAPITAL  

Troca de valor investido por participação e juros 

BRIDE Empréstimo bancário – quando há pressa na construção 

EBITDA Significa lucro que antecede o juro – ou seja, é possível 

identificar os ativos na sua essência 

VESTING Caracteriza “um contrato”, uma participação nos negócios 

através de uma proteção 

ROI Representa o valor objetivo versus o valor investido 

Fórmula do ROI: 

Total da receira – custo do investimento DIVIDIDO custo do investimento 

x 100 

Devemos ficar atentos ao cenário financeiro, pois tendo em vista (vamos 

reforçar) que uma startup nasce para dar uma solução a um problema, uma vez 

que esse problema foi solucionado, automaticamente a startup deixa de existir. 

Neste momento (até antes), as faturas começam a chegar. Por isso, em todo tipo 

de aporte, a construção de valor e a análise através do ROI devem ocorrer de 

forma criteriosa, fiel à realidade da startup.  

  



 

 

6 

TEMA 3 – STARTUP ONLINE 

Quando empregamos a palavra online, podemos afirmar que estamos 

“ligados”, ou melhor, “conectados”. É justamente através dessa conexão que 

chegamos ao tema da startup online.  

3.1 Produto 

Nossa conversa se inicia com a identificação do que nos conecta de forma 

primária: tudo! As plataformas digitais, o que consumidos, o que vemos, o modo 

como interagimos, clicamos, arrastamos, bloqueamos – todas as nossas ações 

no mundo digital criam de alguma forma esse contato, e tudo é considerado um 

produto. A relação estabelecida é um produto – para além, logicamente, do 

produto efetivo e tangível que alguém pode vir a comprar por meio do e-

commerce. 

A partir de um olhar sobre a capacidade de oferecer solução, um produto 

na web, pode ser classificado da seguinte forma. 

• Para consumidor final: contato direto com o consumidor final através da 

oferta e pagamento de uma solução. Por exemplo: Netflix. 

• Para empresas: a solução agora é direcionada para as empresas. Por 

exemplo: GoogleAds (serviço de publicidade). 

• Mistos: a solução vai ao encontro tanto da problemática do consumidor 

quanto da problemática apresentada por uma empresa.  

3.2 Produto web 

É importante distinguir os conceitos dos artefatos e sua participação como 

instrumento, em especial com relação à capacidade do possível inovador de 

visualizar a localização de oportunidade inovadoras – o que certamente, como 

já comentamos, acontece na maioria das vezes no mundo virtual e tecnológico. 

Tendo em vista a sua proximidade e a sua quase extensão do ser humano, o 

mobile apresenta duas perceptivas no comportamento dos usuários: 

• uso mobile para todas as atividades; e 

• tempo do usuário no ambiente online. 
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Considerando essas duas perspectivas, é possível identificar duas ações 

contemporâneas e tendências que certamente demandam novos desafios. É 

preciso levar em conta, ainda, que todo desafio apresenta uma problemática. É 

aqui que uma startup entra em ação: produzindo serviços ou produtos 

secundários capazes de solucionar problemas próprios da dinamicidade virtual.  

TEMA 4 – BALANCED SCORECARD PARA STATUPS 

Como já conversamos, o movimento de uma startup é diferente de uma 

empresa “convencional”. Reforçamos a importância do uso de ferramentas para 

produção, acompanhamento e mensuração de resultados – ainda que tudo seja 

alterável e com alto nível de elasticidade. 

Os indicadores são elementos que agem como direcionador, ou seja: 

definem onde você está, como está e o que é preciso fazer para chegar onde 

desejamos. Lembra-se do ato de pivotar? Um gestor pivotará não somente pelo 

achismo ou por sua sensibilidade: ele usará dados.  

Na construção de um quadro de indicadores de desempenho, os objetivos 

estratégicos são apresentados na forma de um composto de indicadores.  

A ferramenta BSC é utilizada em diversos modelos negócios. 

Observamos a sua aderência à cultura startup em função dos seguintes 

aspectos: 

• está voltando para o futuro; 

• apresenta realidade mercadológica; 

• reflete as ações atuais internas; 

• estrutura a trajetória; e 

• promove melhorias. 
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Figura 1 – Balanced scorecard 

 

Como sabemos que um projeto startup tem início e fim, o desenho do ciclo 

de vida do projeto é impactado pelos indicadores que refletem as ações internas. 

Segundo Kaplan e Norton (2018), os processos internos podem ser 

apresentados através dos indicadores a seguir. 

• Identificar: tempo investido em um novo projeto. 

• Aprovar: nível de sucesso da proposta. 

• Preparar e entregar: nível de desempenho do projeto (gaps, controle, 

rupturas). 

• Concluir: duração do ciclo, do início à conclusão. 

Esses indicadores trazem articulações internas essenciais para que o 

objeto problemático encontre uma solução. A definição construtiva dos 

indicadores receberá categorização de acordo com o propósito do negócio em 

si, revelando um aprendizado único para cada projeto e para cada indivíduo do 

time.  

Os indicadores não operam sozinhos. A leitura das informações precisa 

ser assertiva, ou seja, requer desprendimento do projeto inicial, mentalidade 

progressiva, aceitação da realidade e ajustes.  

Para que esse espelho seja próximo da realidade, orienta-se que sua 

construção esteja vinculada à estratégia, conforme modelo a seguir. 
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Figura 2 – Modelo 

Fonte: Chriestensen, 2018, p. 106. 

TEMA 5 – CICLO DE VIDA – PARTE I 

Os esforços empregados em um projeto inovador, mesmo com alto nível 

de inspiração e um time engajado, com capacidade de reconhecer o momento 

pivotar, corre o risco do fracasso – e isto também deve ser pautado.  

Ainda assim, é possível ter controle sobre esse cenário e aumentar as 

chances de prosperidade de uma startup. Analise o quadro a seguir, que 

apresenta as táticas necessárias de acordo com o estágio e suas respectivas 

armadilhas. 
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Figura 3 – Estágios, ações e armadilhas 

Fonte: Chriestensen, 2018, p. 146. 

A seguir, podemos analisar um exemplo de BSC desenvolvido por uma 

loja física de livros técnicos. 
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Quadro 2 – Exemplo de BSC 

OBJETIVO INDICADOR META  AÇÃO  PRAZO 

Aumentar 

faturamento 

Número de 

vendas 

efetivadas 

aumentar 

vendas em 

10% 

Atuar e-

commerce 

Curto – 30 dias 

Reter clientes Retorno do 

cliente 

100% Desconto de 

Fidelização 

Curto – 30 dias 

Ser referência 

em vendas de 

livros técnicos 

Procura na loja 

física e procura 

no e-commerce 

Estar entre as 

duas primeiras 

lojas do Brasil 

Divulgação nas 

redes sociais – 

Parceira com 

universidades 

Curso – 30 dias 

TROCANDO IDEIAS  

Podemos, neste encontro, afirmar que a palavra estratégia navega como 

protagonista das nossas análises. Em sua construção, a estratégia traz consigo 

um universo de ferramentas, integrando os mais diversos setores, como 

marketing, logística, desenvolvimento, financeiro, entre outros.  

NA PRÁTICA  

Como você já deve ter percebido, nossos encontros apresentam a teoria 

confrontada com a prática. Assim, você é convidado, em cada evolução analítica, 

a construir processos através de ferramentas. Neste encontro, convido você a 

desenvolver um BSC. A dica é encontrar um cenário que talvez esteja parado no 

tempo, em que as práticas de gestão se repetem, em que os resultados poderiam 

ou necessitam atingir um outro nível. Seja para um serviço ou produto, aventure-

se na construção de indicadores atrelados às estratégias. Para ajudar na 

construção, analise o relatório de sustentabilidade da empresa Cielo. O relatório 

inteiro é interessante, porém você poderá ir direto para páginas 61 e 62. 

CIELO. Relatório de sustentabilidade. 2018. Disponível em: 

<https://www.cielo.com.br/assets/files/Cielo-Relatorio-de-Sustentabilidade-

2018_Portugues.pdf>. Acesso em: 22 nov. 2021. 

Outra análise valiosa está no artigo a seguir, que apresenta o potencial de 

contribuições que a ferramenta BSC pode entregar na gestão da inovação, o que 

certamente está imbricado ao tema startup. 
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FREZATTI, F. et al. O papel do balanced scorecard na gestão da inovação. Rev. 

adm. empres., v. 54, n. 4, jul.-ago. 2014. Disponível em: 

<https://www.scielo.br/j/rae/a/8tsWdmvqJRWLJpPshHbrZyv/?lang=pt>. Acesso 

em: 22 nov. 2021. 

FINALIZANDO 

A cada encontro, chancelamos a percepção de que todas as ferramentas 

interagem e corroboram com as decisões. Concluímos que o cenário startup não 

opera com absolutismo, ainda que a precisão decisiva seja um elemento crucial 

para o sucesso de toda operação. Os pontos de conexão, ou a ausência deles, 

são elementos que devem ser investigados à luz da ciência, como a hipótese de 

recursos e deficiências internas abertas e receptivas às orientações de pares 

mercadológicos.  

Certamente, o presente diálogo tem por referência a dinamicidade de 

cada estrutura, em seu tempo, na sua complexidade e considerando as suas 

respectivas contribuições. 
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