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Resumo: O investimento anjo é essencial para a criagdo de empresas inovadoras, visto que possuem
alto risco e vivem em um ambiente de incertezas. Considerando ainda o “early stage”, onde a startup
nado possui fluxo de receitas e parceiros de negécios, o input de capital advindo do investimento anjo
é necessario para 0 bom andamento do negdcio, até que a startup consiga estabilidade financeira e
seus parceiros de negocios. Neste sentido, a FEA ANGELS, funciona como uma associagdo de
investidores anjos, onde faz a conexao entre as startups em todo o pais e associados com vontade de
investir. O presente trabalho teve como objetivo analisar quais sdo os impactos da FEA ANGELS no
empreendedorismo Universitario, e também na criagcdo de startups. Para isso, foi estruturado um
questionario via google docs, que foi respondido pelo CEO da FEA ANGELS. Também foi
considerado uma planilha utilizada pela empresa visando a analise das startups com potencial de
receber o investimento anjo.
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Abstract: Angel investment is essential for the creation of innovative companies, as they are at high
risk and live in an environment of uncertainty. Also considering the "early stage", where the
startup has no revenue stream and business partners, the capital input from the angel investment is
necessary for the good progress of the business, until the startup achieves financial stability and its
business partners. . In this sense, FEA ANGELS works as an association of angel investors, where
it makes the connection between startups across the country and associates willing to invest. This
work aimed to analyze what are the impacts of FEA ANGELS on University entrepreneurship, and
also on the creation of startups. For this, a questionnaire was structured via google docs, which
was answered by the CEO of FEA ANGELS. It was also considered a spreadsheet used by the
company to analyze startups with the potential to receive the angel investment.

Keywords: Entrepreneurship; Innovation; Startup; Agrotech.

Introducéo

De acordo com o relatério publicado pelo IBQP (Instituto Brasileiro de Qualidade e Produtividade)
em parceria com o SEBRAE (Servigo de Apoio as Micro e Pequenas empresas), sobre o
empreendedorismo no Brasil, no ano de 2019, a estimativa ¢ de que haja 53,5 milhdes de brasileiros
(18-64 anos) a frente de alguma atividade empreendedora, envolvidos na criacdo de novo
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empreendimento, trabalhando na consolidacdo de um novo negécio ou se dedicando para manter um
empreendimento ja estabelecido. O relatério mostra que, com o passar dos anos, o numero de
empreendedores aumentou consideravelmente com estimativa de crescimento.

Uma pesquisa feita com especialistas apontou fatores favoraveis para o empreendedorismo no Brasil,
como a “capacidade empreendedora”, que diz respeito a capacidade e criatividade que o brasileiro
possui para lidar com situagdes adversas. Foram citados também elementos favoraveis como a
“abertura de mercado e internacionalizagdo” e “Caracteristicas da Forga de Trabalho e Composigdo
da Populacdo Percebida”, que se referem, respectivamente, as vastas possibilidades de novos
negocios, ocasionadas pelo nivel baixo de amadurecimento do mercado brasileiro e a diversidade
populacional do pais, que conta com diferentes etnias convivendo de forma pacifica, o que favorece
a inovagdo e o empreendedorismo (GEM, 2019)

Toda nacao que visa o desenvolvimento, precisa ter como tema central a inovagdo. Os resultados de
diversos estudos mostram que a competitividade e o crescimento econdmico de um pais, sdo reflexo
da sua capacidade de inovacdo. No entanto, para que o processo de inovagdo ocorra de forma
eficiente, é necessario o financiamento que, de forma pratica, ¢ amplo ¢ complexo, englobando
diversos atores e formas, em momentos distintos. Sofre ainda a influéncia de diversos fatores que
estdo ligados a organizagdo do mercado financeiro, como a existéncia de organizagdes que fomentam
a inovacao, as politicas locais para onde o Estado destina as verbas de apoio as atividades inovadoras
(parques tecnolodgicos, incubadoras, centros de pesquisa etc.), concessdo de créditos, entre outros
fatores (PAVANI, 2003).

Em relag@o aos fatores limitantes, os especialistas citam as “politicas governamentais”, relacionadas
a falta de iniciativas que favorecam o ambiente empreendedor, além de mengdes a burocracia e a
carga tributaria. Grande parte também citou “clima econdmico, contexto politico, institucional/social
e corrupgdo” como fator limitante ao empreendedorismo, com men¢ao ao alto nivel de corrupgéo,
instabilidade econdmica, alto custo de capital etc. Como terceiro fator limitante mais citado, os
especialistas falam de “apoio financeiro”, que diz respeito a dificuldade de acesso a recursos
financeiros, com destaque para trés aspectos: as taxas de juros cobradas pelos bancos, o nivel de
exigéncia de garantias para efetivar o financiamento e o excesso de burocracia nos procedimentos,
que dificultam obteng¢do de recursos pelo empreendedor (GEM, 2019).

Neste sentido, torna-se cada vez mais importante a participagdo de investidores independentes, que
tornem possivel um financiamento menos burocratico e mais dindmico. Os investidores anjo, de
acordo com Pavani (2013), sdo pessoas fisicas, na maior parte das vezes, com experiéncia
empresarial, que buscam investir parte de seu capital em sfartups que possuem uma expectativa de
retorno financeiro altamente favoravel, a fim de diversificar seus investimentos.

No que tange ao investimento anjo, os investidores se organizam para investor, individualmente ou
em conjunto, sendo que a contribui¢do ocorre de diversas formas, ndo apenas com capital, mas
também pelo suporte aos empreendedores, por meio de suas experiéncias profissionais e rede de
contatos (JOSE; ROURE; AERNOUDT, 2005).

De acordo com Paul, Whittam e Wyper (2007), as etapas para o investimento anjo sdo complexas,
iniciando pela familiarizagdo, triagem, negociacdo, gerenciamento e repasse do capital a startup.
Portanto, ¢ necessario que haja a sincronizacdo entre todos os componentes existentes dentro do
investimento anjo, visto que o processo inclui a participagdo de empresarios, assessores €
intermediarios. Este conjunto de atores possui caracteristicas distintas e fatores que podem
influenciar no processo de investimento anjo (JOSE; ROURE; AERNOUDT, 2005). E de suma
importancia ainda, estudar quais sdo as motivagdes desse tipo de investidor (PETEFFI, 2020)
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Apesar de ser um termo utilizado hd muito tempo, o investidor “anjo” ainda ¢ pouco conhecido no
Brasil. Entretanto, cada vez mais, a participagdo destes investidores em startups cresce € 0s
resultados tornam-se perceptiveis. O capital investido inicialmente pelos anjos, busca suprir a
necessidade de recursos suficientes para que a empresa chegue a um patamar em que seja
autossustentavel, tornando o empreendimento mais atrativo para os fundos de venture capital. Em
troca do capital e know how investidos, os anjos entram com uma participacdo societaria e, em alguns
casos, podem ocupar posi¢oes administrativas dentro da empresa. Esta participagdo ativa ¢ favoravel,
visto que eles possuem capacidade para contribuir com conhecimento de gestdo e mercado, recursos
e expertise (BOTELHO, 2006).

Ainda de acordo com a Anjos do Brasil (2019), neste mesmo ano, o Brasil possuia mais de 8 mil
investidores anjos € o numero de startups no pais seguia crescendo em ritmo acelerado, com
expansao, assim como o de investidores anjos. Ao final do ano de 2019, o Brasil possuia 12.655
startups, 26,5% a mais do que em 2018.

De acordo com a Lasco (2020), as rodadas de investimentos, em 2020, cresceram 2,6% se comparado
ao ano de 2019, com um volume de investimento 20% superior passando de US$ 431 milhdes para
US$ 516 milhdes, apenas no primeiro semestre. Sendo que, apenas no més de maio houve um
crescimento de 80% ante maio de 2019 (US$ 36 milhdes contra US$ 20 milhdes do ano anterior).
Esse movimento mostra que mesmo com a crise do COVID-19, considerada ainda fator importante
para o desenvolvimento de novas tecnologias, o investimento em empresas inovadoras se
intensificou. Segundo a Startups (2020), durante o periodo de pandemia o que ocorreu foi a mudanga
na forma com que eram realizadas as rodadas de investimentos, passando de reunides presenciais
para reunides on-line.

De acordo com essa mesma organizagdo, o brasileiro aprendeu a investir em ativos alternativos e
liquidos, e também passaram a gostar das startups e suas tecnologias, vislumbrando além de
oportunidades rentaveis, adquirir novos conhecimentos e passar a conhecer novas maneiras de gerir
seus negocios, fatores que podem impactor o dia a dia dos investidores.

Diante do exposto, o presente trabalho realizou perguntas ao CEO da empresa de investimento FEA
ANGELS, visando compreender as suas concepgdes sobre como os investidores anjos estdo dispostos
a investir em startups na fase “early stage”, e como a FEA ANGELS, empresa sediada e apoiada
pela USP, colabora com o empreendedorismo Universitario, visto agregar funcionarios que sao
discentes da Universidade de Sao Paulo.

Objetivos

O presente trabalho teve como objetivo compreender como a FEA ANGELS, empresa de
investimento anjo realiza as suas atividades de fomento ao empreendedorismo, quais séo os fatores
avaliados para a escolha das startups que participam dos ciclos de investimentos, e qual a visdo da
empresa no que tange o investimento em AgTechs.

Material e Métodos
Case FEA ANGELS

A FEA ANGELS foi fundada no ano de 2018, sendo atualmente uma das mais importantes redes de
alumni Business Angels da América Latina, formada por uma rede de executivos, empreendedores e
ex-alunos da Faculdade de Economia e Administragdo da USP, localizada na capital (Sdo Paulo).
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Atua transformando o empreendedorismo através do capital intelectual, networking e investimento
anjo. Fomenta ainda a capacitacdo em investimentos anjo e organiza pitchs levando smart money as
startups. A FEA ANGELS é uma ponte entre investidores e empreendedores, onde os investidores
associados participam dos eventos de pitch, onde startups previamente selecionadas por um comité
de avaliacdo interno buscam capital econémico para empreendedores em “early stage”, iniciarem
e/ou desenvolverem seus negocios.

Atualmente a FEA ANGELS possui cerca de 220 associados, conta com 5 estagiarios universitarios
que vivem a rotina do empreendedorismo e da inovagdo em suas atividades, o que segundo o CEO
da empresa ja torna a empresa 0 motor para o fomento ao empreendedorismo entre esses
universitarios. No que diz respeito aos investimento realizados, a empresa ja realizou investimento
avaliados em mais de R$ 2,2 milhdes em 15 startups, como, BovControl, Carupi, Peerdustry e Vitrine
retail. Sendo que recentemente contou com um novo investimento na segunda AgTech, advindos da
FEA ANGELS.

Coleta e Analise dos dados

Para tanto, estruturou-se um formulario on-line utilizando o google forms para a coleta de dados. O
formulario foi encaminhado ao CEO da FEA ANGELS, que respondeu as questdes. O CEO da
empresa também compartilhou com os autores do presente trabalho a planilha utilizada para
avaliacdo e selecdo de startups, que participam das rodadas de investimento anjo. Todos os dados
(qualitativos) foram analisados de forma analitica e sistematizada.

Resultados e Discussao

Tabela 1 — Questdes e respostas descritas analiticamente pelos autores.
Questdes Respostas descritas analiticamente
Pergunta n® 1:
“Empreendedorismo inovador e Universidades.
Como a FEA ANGELS fomenta a atuacgéo
empreendedora dos alunos da USP?”

Por meio de investimento anjo em startups e inspirando
alunos a empreenderem.

Pergunta n® 2:

“Quais os fatores (Capacidade de gerar
tecnologias,Capacidade de inovar,Capacidade
de gerar produtos escalaveis,Tempo de
existéncia da startup e Participacdo no
mercado), costumam ser mais analisados pela
FEA ANGELS na escolha de startups para os
ciclos de investimentos?

Pergunta n° 3:

“Como voceé vé a intencdo dos investidores em
investir em Startups na fase de "'early stage?”
Pergunta n° 4:

“\océs ja validaram empresas do segmento do
agronegocio? Qual a sua visdo sobre o
investimento anjo neste  segmento de
mercado?”

A empresa alvo do estudo forneceu a planilha que
utilizam para avaliar o potencial das startups que se
inscrevem para as rodadas de investimento. Sendo que,
0s seguintes fatores sdo avaliados pela FEA ANGELS:
(i) dor, (ii) autoridade, (iii) solucdo, (iv) mercado, (v)
motivagdo, (vi) valuation e equity, (vii) a capacidade da
startup de se apresentar para captar fundraising.

Em tendéncia de alta, FEA Angels comecou com 10
pessoas em 2018 e hoje sdo mais de 250 interessados em
investir.

Sim. Brasil é o pais do Agronegocio. Temos poucos
cases do setor, mas identificamos que é um dos que
possui mais potencial.

Conforme observado na resposta a pergunta n°® 1, e também ao modelo de negécios da FEA
ANGELS, a empresa atua gerando conexdo entre ex-alunos da USP que possuem interesse em
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investir com startups que possuem potencial de receber o investimento. A empresa também agrega
dentro do seu time de funcionarios discentes de cursos de graduacdo da FEA, o que pode gerar o
espirito empreendedor por parte desses estudantes que passam a interagir no Universo do
Empreendedorismo e da Inovacdo. Ainda de acordo com Shane (2004), o empreendedorismo
académico é fundamental para o desenvolvimento econdémico e para a geragdo de riquezas para 0s
paises. Portanto, quando estudantes de graduacao participam de uma empresa que estimula a criacdo
de novos empreendimentos inovadores, podem desenvolver perfil empreendedor.

Quanto a segunda pergunta, 0 CEO respondeu que 0s investidores passaram a ter um olhar maior
para o0 investimento em startups na fase “early stage”. Algo muito positivo, pois muitas startups
enfrentam dificuldade pelo fato de ndo obterem recursos nos periodos iniciais de atuagéo. Ainda de
acordo com Ribeiro e Borges (2016), as startups vivem em um ambiente de alto risco e incertezas, o
gue torna a gestdo uma tarefa dificil. Sendo que, o investimento anjo pode ser crucial para que a
startup passe pelo chamado “Valley of Death”, onde as empresas ndo possuem grande volume de
receitas (RENCHER, 2012; RIBEIRO; BORGES, 2016). Botelho et al. (2006), cita ainda que 0
investimento anjo é a fonte de capital informal fundamental para o desenvolvimento de novos
empreendimentos com potencial inovador. Segundo Miranda, Santos Junior e Dias (2016), as
startups veém a figura do investidor importante, ndo apenas pelo input de capital no negdcio, mas
também pelo aporte do conhecimento que os investidores fornecem aos empreendedores.

A respeito da pergunta n® 3, 0 CEO da empresa forneceu a tabela utilizada para avaliagdo das startups
com potencial para recebimento do investimento anjo. Nessa tabela, notamos que a FEA ANGELS,
busca compreender em qual fase se encontra a startup, quais dores e como ela pretende resolver, qual
0 mercado-alvo vislumbrado pela startup, motivacdes, aléem de claro, fatores como o valuation e
equity, e sobre a capacidade da startup se apresentar para captacdo de fundraising. Segundo uma
pesquisa realizada por José, Roure e Aernoudt (2005)investidores anjos ativos, possuem como
motivacdo a valorizacdo de novos negdcios para participar dessa modalidade de investimento.
Portanto, avaliar o potencial da startup para o aporte dos recursos financeiros, torna-se crucial. Ainda
de acordo com o relatério da CleanTech (2014), um case de sucesso no que tange a incubagdo de
startups, o processo de avaliacdo das startups antes da incubacao, é fundamental, sendo importante
definir um comité de avaliagdo. Fatores como estes sdo importantes para compreender quais
produtos/servigos estdo sendo ofertados pela startup, além de compreender como é formado o time
de negdcios, quais habilidades e conhecimentos os lideres da empresa possuem, fatores relevantes
para o desenvolvimento da startup (STEFANOVIC; DEVEDZIC; ERIC, 2008).

No que tange a pergunta n® 4, o CEO da empresa considera que 0 agronegocio € o setor que gera
impacto no Brasil, e que a FEA ANGELS j4 abriu oportunidades para que AgTechs participem dos
ciclos de investimento. Ainda, em conversa informal com a FEA ANGELS, recentemente uma
AgTech acabou de receber um grande aporte econémico dos investidores anjos, que apostaram na
ideia e acreditam que pode revolucionar a forma com que as pessoas cultivam plantas dentro de suas
casas. Ainda de acordo com Dutia (2014), as AgTechs estdo remodelando o segmento agricola,
empregando conhecimento técnico e a transferéncia de tecnologia, gerando mais inovagoes
disruptivas. Segundo Waltz (2017), investidores anjos e venture capital passaram a investir em
AgTechs em 2013, ao visualizarem que o campo estava “aberto” para se tecnificar, seja na produgéo,
gestdo ou distribuicdo de alimento, por meio de ferramentas que utilizam algoritmos que sdo usados
para compreender os fenbmenos que ocorrem no campo, e ainda prever problemas. Ainda de acordo
com entrevista realizada por Lasco (2020) a empresas de “venture capital ”, 0 agronegocio represente
grande potencialidade com abertura para investimento, sendo possivel incorporar tecnologias como
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softwares de controle visando a produtivadade no campo. Portanto, o nimero de AgTechs podem
aumentar, considerando o grande nimero de pessoas que passam a ser investidores anjos, 0 que
tornaré ainda mais o setor produtivo mais eficiente.

Consideragdes Finais

O fomento ao empreendedorismo inovador é fundamental para o aumento da renda e
desenvolvimento dos paises. No que tange o empreendedorismo dentro das Universidades, este ainda
é pouco explorado, apesar de ser essencial para a formacdo de empreendedores, que sejam capazes
de criar empreendimentos inovadores e abrir novos postos de trabalhos. Portanto, a atividade da FEA
ANGELS, como uma empresa de investimento anjo tém relevancia por dois motivos, primeiro por
agregar discentes de graduacdo dentro do seu quadro de funcionarios, e assim fomentar o
empreendedorismo Universitario e o espirito de lideranca dos alunos, e segundo pelo fato de ser uma
empresa de investimento anjo que atua dentro da Universidade de Sao Paulo, gerando impacto ao
empreendedorismo e também para a Universidade como geradora de novos negocios.

A FEA ANGELS também desenvolve importante papel na conexao entre investidores e startups, o
que é fundamental para o desenvolvimento das startups, principalmente por serem feitos no periodo
“death valley”, momento critico para as startups, com grande necessidade de capital do investimento
anjo.
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