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RESUMO

As startups necessitam de investimento de risco para se tornarem vidveis
economicamente. Este artigo tem como objetivo descrever o investimento em
startups no Brasil por meio da descri¢io de organiza¢Ges e associa¢des que
fomentam esses investimentos. A metodologia consistiu num estudo qualitativo
descritivo, no qual se utilizou a pesquisa documental, levantando informagdes
dos sites de associa¢Ges e organizacdes de equity crowdfunding, investimento
anjo, private equity e venture capital. Os resultados destacaram que existem
organizagdes de equity crowdfunding que conectam investidores a startups
inovadoras, que selecionam as empresas por meio de investidores dncoras, ou
seja, o investidor pode participar dos resultados da empresa investida. Das oito
institui¢des de investidores anjos analisadas, verifica-se que todas buscam apoiar
o empreendedorismo tecnolégico brasileiro, através do fomento de investimento
anjo. O private equity e o venture capital tem sua industria formada por bancos,
fundos de pensio, agéncias de desenvolvimento regional e fundos de inovagio
que sdo esséncias para o financiamento das startups.

Palavras-chave: Empreendedorismo Tecnolégico, Equity Crowdfunding,
Investidores Anjos, Private Equity e Venture Capital.
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ABSTRACT

Startups need a risky investment to become economically viable. This article
aims to describe the investment in startups in Brazil by describing organizations
and associations that promote these investments. The methodology consisted of a
descriptive qualitative study, in which documentary research was used, gathering
information from the websites of associations and organizations of equity
crowdfunding, angel investment, private equity and venture capital. The results
highlighted that there are equity crowdfunding organizations that connect investors
to innovative startups, which select companies by means of anchor investors, that
is, the investor can participate in the results of the invested company. Of the eight
angels investors institutions analyzed, it is verified that all seek to support Brazilian
technological entrepreneurship, through the promotion of angel investment. Private
equity and venture capital have their industry comprised of banks, pension funds,
regional development agencies and innovation funds that are essential for financing
startups.

Keywords — Technology Entrepreneurship, Equity Crowdfunding, Investors
Angels, Private Equity and Venture Capital.

JEL Classification: M13, G21, G23, G28
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1. INTRODUCAO

O  processo  empreendedor  explica
como novas ideias de negdbcios se
tornam oportunidades empreendedoras
e é constituido pelas seguintes fases: 1)
Identificagio de wuma oportunidade: o
empreendedor tem a ideia, reconhece a
oportunidade, analisa a viabilidade de um
novo produto ou servi¢o e faz uma pesquisa
de mercado para entender o que os clientes
querem; 2) Desenvolvimento do conceito:
o empreendedor planeja a startup (empresa
temporaria projetada com o objetivo de
viabilizar um modelo de negdcio repetitivo
e escalivel,) e desenvolve um plano de
negocios (financas, marketing, propriedade
intelectual, entre outros); 3) Captacido de
recursos financeiros, humanos e materiais;
4) Atualizacido: o empreendedor estabelece
metas para alcancar seus objetivos e utiliza
seus recursos disponiveis de maneira eficaz;
e 5) Resultado: o empreendedor decide se
continua ou nio com a ideia de negécio (AL-
ZOUBI, 2016; SPENDER et al., 2017).

Para que wuma startup se torne
economicamente sustentiavel e desenvolva
seus processos de inovacdo, é necessdria
a captagio de recursos financeiros com
investidores de riscos que buscam além do
investimento financeiro, estar préximos
aos negodcios inovadores e apoiar os
empreendedores através de sua experiéncia
pessoal (PERONI; OLIVEIRA,  201S5;
SPENDER et al., 2017). No Quadro 1 verifica-
se ovalor e o tipo de investimento por estigios
de captacdo de investimento da startup.

Quadro 1: Tipo e Valor do Investimento por Estagios da Startup

De acordo com Cox, Lortie e Stewart
(2017) e Li (2017), os investidores anjos e de
equity crowdfunding tém contribuido para o
desenvolvimento de startups e representam
um fenémeno econémico importante.

As organizac¢des de private equity e venture
capital formam portfélios de startups e as
ajudam a inovarem mais e a se recuperarem
mais rapido e eficientemente dos problemas
econdmicos (FACCIO; HSU, 2017; DROVER
et. al., 2017).

Por isso, este estudo teve como objetivo
descrever o investimento em startups no
Brasil (equity crowdfunding, investidores anjos,
private equity e venture capital), por meio da
descri¢do de organizagGes e associagdes que
fomentam esses investimentos.

2. REFERENCIAL TEOGRICO

Essa secdo apresenta a fundamentagio
tedrica acerca de investimento de risco em
startups  (equity crowdfunding, investidores
anjos, private equity e venture capital).

2.1. INVESTIMENTOS DE RISCO EM
STARTUPS

- Equity Crowdfunding

O crowdfunding acontece através de
plataformas on-line e tem como objetivo
trasformar o capital social (redes sociais) em
capital financeiro para realizacdo de ideias
e projetos, sendo o equity crowdfunding (ou
crowdinvesting ou financiamento coletivo por
valores mobilidrios) uma variacio que oferece
capital de risco para start-ups (POTENZA;

Estagios de Captacao de
Investimento da Start-up

Tipo de Investimento

Valor do Investimento

Pré-semente

Investimento anjo, aceleradora e
equity crowdfunding

Até R$1.000.000,00

Capital Semente

Investimento anjo, equity crowdfun-
ding e fundos de investimento

Até R$5.000.000,00

Venture Capital

Fundos de investimento

Até R$30.000.000,00

Private Equity

Fundos de investimento

Mais de R$30.000.000,00

Fonte: Adaptado de Peroni e Oliveira (2015).
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OLIVEIRA, 2016; IZZO, 2017).

De acordo com Li (2017), o equity
crowdfunding é um tipo de financiamento, no
qual os investidores obtém renda quando as
start-ups fazem ofertas publicas de a¢Ges ou
sdo vendidas para outras empresas.

- Investimento Anjo

Os investidores anjos sdo pessoas fisicas
que possuem experiéncia profissional e
capital financeiro suficiente para investir em
startups em troca de participacdo societaria
nas etapas iniciais do negécio (BILAU;
SARKAR, 2016; MINEIRO et al., 2016).
Esses investidores fornecem conhecimentos
estratégicos e operacionais para os novos
empreendimentos, emprestam conexdes,
mentoria e mnetworking para os jovens
empreendedores, sendo importantes para
estimular a atividade empreendedora e o
crescimento econdmico (BILAU; SARKAR,
2016; MINEIRO et al., 2016; WOLLHERIM:;
NUCCIO, 2016).

A maioria se considera parceira dos
empreendedores; busca outros objetivos
além da maximizacio do valor investido,
tais como satisfagido pessoal, geracdo
de empregos e oportunidade para
influenciar o desenvolvimento de uma
startup. O relacionamento investidor anjo/
empreendedor é o principal meio para que
investidores agreguem valor a seu portfélio
(COLLEWAERT; MANIGART, 2016).

DeacordocomRodriguez(2016),natdltima
década, muitos anjos se organizaram em
grupos ou portais de anjos para combinar
seu capital de investimento, compartilhar
a diligéncia, cruzar informacgGes entre
diversos conhecimentos comerciais para
potenciais oportunidades de investimento
e lidar com a execucdo. Esse tipo de
investidor ganhou forca em periodos
recentes, juntamente com o avan¢o da
globalizacdo, da internet e do estimulo
aos jovens idealizadores e fundadores de
startups que sdo potenciais para o mercado
(WOLLHERIM; NUCCIO, 2016).

- Private Equity e Venture Capital
Os investidores participam do private equity,

0

.|
especialmente, por compromissos para novos
fundos de capital que sdo executados por
10 anos ou mais, durante o qual seu capital
estd comprometido com o fundo (BARBER;
YASUDA, 2017).

O venture capital é uma das formas de
financiamento de capital mais conhecida,
apesar de financiar somente uma pequena
fracio de startups e as organizacdes de
venture capital levantam fundos por meio de
doac¢des universitdrias e fundos de pensio,
oferecendo investimentos em portfélios de
empresas jovens e inovadoras (startups) em
retorno a esses investidores (DROVER et
al., 2017).

Hain e Jurowetski (2017) denomina
os investidores de wventure capital como
intermediarios financeiros que combinam
competéncias financeiras e tecnoldgicas
para ofertar apoio financeiro e de gestio aos
empreendedores de negdcios inovadores.

3. METODOLOGIA

Este estudo foi classificado como descritivo
com abordagem qualitativa, pois buscou
descrever o investimento em start-ups no
Brasil. Para Babbie (2014), os estudos
descritivos objetivam a descri¢io de certos
aspectos de um fenémeno.

Em relagio ao método, a pesquisa
é documental porque considera os
documentos como fonte secundaria de

dados numéricos ou textuais (SAUNDERS;
LEWIS; THORNHILL, 2016). E, nessa
pesquisa levantou-se as informacdes dos sites
de associa¢des e organizagdes de:

a. Equity Crowdfunding, Associagio
Brasileira de Equity Crowdfunding -
ABEC, Broota, Eqseed, Startup Me Up
e Urbe.me;

b. Investidores Anjos, Anjos do Brasil,
Anjos da Amazoénia, Curitiba Angels,
Gavea Angels, Mulheres Investidoras
Anjos - MIA, Rede de Investidores
Anjos de Santa Catarina — RIA/SC, TI
Angels e Vitdria Investidores Anjos;

c. Private Equity e Venture Capital,
Associacdo Brasileira de Private Equity
e Venture Capital - ABVCAP e o Comité
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Executivo de Investidores Institucionais
- CEIL

4. RESULTADOS

4.1. EQUITY CROWDFUNDING

Nesta secio destaca-se as organizagdes
e associacOes de equity crowdfuding, que
disponibilizam capital de risco para start-
ups, permitindo o financiamento por valores
mobilidrios (POTENZA; OLIVEIRA, 2016;
1ZZ0, 2017).

A ABEC (2017) foi fundada em 2014, com o
objetivo de disseminar o equity crowdfunding,
como novo modelo de investimento para
viabilizacio e geracio de startups. Em
particular, sendo o equity crowdfunding a
oferta dos chamados valores mobilidrios
(titulos que representam o capital ou divida
da startup ofertante) e essa operagio obedece
um conjunto de regras do 6rgio regulador,
no caso brasileiro, a Comissio de Valores
Mobiliarios - CVM.

No Brasil, nio existe uma legislacio
especifica para oferta publica de titulos de
divida através de plataformas on-line e as
empresas de equity crowdfunding apoiam-se
na Instru¢do da CVM n® 400/03 que discorre
sobre alguns limites para a realizacdo
desse investimento, tais como: os valores
mobilidrios que podem ser emitidos por
empresas de pequeno porte e microempresas;
as startups estio limitadas a captar R$
2.400.000,00 em cada periodo de 12 (doze)
meses; e, as empresas ofertam valores
mobilidrios que podem ser convertidos em
participagdo acionaria e/ou societdria (CVM,
2003).

As principais plataformas on-line de equity
crowdfunding do Brasil sio:

a. A Broota (2017) fez sua primeira
campanha em 2014 para financiar
sua propria empresa. Foi fundada
por Frederico Rizzo e tem o objetivo
de conectar investidores a startups
inovadoras. Essa plataforma seleciona
as empresas por meio de investidores
Ancoras(investidoresanjos,aceleradoras,
fundos de capital semente ou venture

b.

capital) e formulario de inscri¢do; as
captacdes podem ser publicas (visivel
a todos os usudrios e visitantes da
plataforma) ou privadas (oculta, apenas
os investidores selecionados podem ver
que a empresa estd aberta a captagio).
O valor cobrado inicialmente do
empreendedor é de R$3.500,00 a fim
de custear a estruturacio da oferta e
se a captagdo for um sucesso, 100% do
valor a empresa; as empresas utilizam
titulos de divida conversiveis em acdes
para levantar recursos pelo Broota e o
investidor retorna seu investimento
quando: a startup é vendida para
outra empresa ou para um grupo de
investidores, a empresa distribui lucro
através do pagamento de dividendos
anuais e abre capital em mercados
como o BovespaMais. Nas rodadas
de capital semente e nio semente, as
empresas disponibilizam 10% a 25% do
capital social; os investidores rateiam
o custo fixo e tnico de estruturacio da
captacio, entre 2% e 9% da rodada on-line
e esse custo de transac¢ido é reembolsado
ao investidor como desconto da
taxa de performance de 5% cobrada
pelo Broota, caso haja lucro com o
investimento num periodo de 10 anos;
atualizagGes, as empresas sio obrigadas
a comunicar alguns indicadores de
progresso (aqueles informados no
momento da oferta) a cada periodo de
4 (quatro) meses. A plataforma conta
com 837 investidores e 37 startups
investidas; o montante total investido
foi de R$13.098.000,00, o valor médio
captado por startup é de R$354.000,00,
o periodo médio de captacgio estd entre
30 e 60 dias e o investimento médio de
R$8.702,00 (BROOTA, 2017);

A Eqseed (2017) foi fundada em 2014
por Greg Kelly e Brian Begnoche e é
uma plataforma on-line de investimento
em empresas brasileiras com alto
potencial de crescimento. Ela possui
um rigido processo de selecio (mais
de 900 empresas analisadas e menos
de 1% aprovadas); ji teve 4 (quatro)
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rodadas de investimentos concluidas
que duram em média 60-90 dias, a
participagdo societdria oferecida pela
startup entre 5%-20% e nessas rodadas
existe uma pagina de perguntas e
respostas para esclarecer davidas dos
investidores diretamente com a startup,
a base de investidores é constituida
por fundos, venture capital, investidores
profissionais, empreendedores e
executivos bem sucedidos (smart money)
e investidores anjos; overfunding de uma
rodada (sobre financiamento), se a
empresa aceitar mais investimento terd
que ofertar mais participagdo aciondria;
a plataforma cobra uma taxa dnica
da empresa sobre os valores captados
com éxito e os investidores pagam
uma taxa de sucesso (um percentual
do lucro quando sair do investimento);
os investidores podem se envolver
com as empresas investidas através de
aconselhamento continuo (mentoring),
conselhos gerais ou especificos sobre
um setor de atuacio do investidor;
e os valores minimo e maximo de
investimento variam conforme a rodada
de captacio; por exemplo, na rodada
2017.2, o investimento em  startups
¢ de R$250.000,00-R$500.000,00;
para empresas em operacio é de
R$400.000,00-R$2.000.000,00 e
para as empresas em expansio
R$1.000.000,00-R$2.400.000,00
(EQSEED, 2017). A  plataforma
nio se responsabiliza pelos riscos
de investimento: perda de capital
e necessidade de diversificacio de
investimentos; falta de liquidez; falta de
dividendos pago ao investidor; dilui¢io;
limitacdo da responsabilidade; e outros
riscos relacionados ao negécio, tais
como, instabilidade da taxa de cAmbio
e desvalorizacio do Real, instabilidade
de precos, politicas fiscais e regimes
tributarios;

A Startup Me Up (2017) foi fundada
por Diego Perez, Fabio Silva, Rodrigo
dos Santos, Fernado Patucci e diferente
de outras plataformas de equity

.|
crowdfunding, o titulo emitido pelas
empresas em captagio é denominado
Contrato de Investimento Coletivo,
que permite ao investidor participar
dos resultados da empresa investida,
mesmo antes da conversio; cobra um
percentual que equivalera a 7,5% do total
captado. As empresas sido selecionadas
por um processo constituido pelos
seguintes critérios: mercado com
potencial de crescimento, produto e
modelo de negdcios atrativos, posi¢do
competitiva favoravel, qualidade do
time e oportunidades de saida para
o investidor; preferéncia de negdcios
Business to Business - B2B que ja possuam
receita e dos seguintes setores de
atuacdo: Marketplace, Internet of Things,
Fintech, Smart Cities, Blockchain, Biotech,
Agrotech, Medtech e Mobilidade Urbana;

d. A Urbe.me é uma plataforma on-line
do segmento imobilidrio, na qual, os
investidores recebem um titulo de
participagdo no valor geral de vendas
do empreendimento imobilidrio
e os investimentos sdo a partir de
R$1.000,00 (URBE.ME, 2017). Esse
tipo de investimento possui vantagens,
tais como, praticidade (investimento
totalmente on-linee confirmado pormeio
da transferéncia eletrénica disponivel
bancaria), seguranca (o investidor
vira credor de um titulo de divida e se
houver insolvéncia pode requerer o
valor investido) e rentabilidade.

4.2. INVESTIDORES ANJO

Esta secdo destaca algumas organizacdes
que apoiam empreendedores através
dos investidores anjos, que possuem
capital financeiro suficiente para
realizar investimentos em startups, bem
como estes oferecem conhecimentos
estratégicos e operacionais para auxiliar os
empreendedores em seus empreendimentos
(BILAU; SARKAR, 2016).

A Anjos do Brasil (2017) é uma
organiza¢io sem fins lucrativos, fundada
em 2011 por Cassio Spina, objetivando o
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fomento de investimento anjo para apoiar
o empreendedorismo inovador brasileiro,
por meio de reunides periddicas com a
rede de investidores para eventos, palestras
e apresentacOes de startups; curso on-line
para investidor anjo; disponibilizacio de
materiais de referéncia; apresentac¢io de anjos
e associagOes para a troca de experiéncias e
conhecimentos; o selo ‘Sou Investidor Anjo’
na Anjos do Brasil significa que esta pessoa
é um membro investidor na rede da Anjos
do Brasil, passou pelos critérios de selecio
desta rede e comprometeu-se com seu cédigo
de ética. O Prémio Anjos do Brasil 2017 vai
premiar 3 investidores anjos e 3 empresas
investidas, os finalistas serdo definidos pelos
membros do Conselho da Anjos do Brasil a
partir de critérios como a atua¢ido no Brasil
como investidor anjo (pertencente ou nio a
qualquer rede de investidores), quantidade
e valor de investimento, divulgacio dos
investimentos efetuados, indicacio de novos
membros para a rede na qual participa e
apoio ao ecossistema. A organiza¢do tem
em Sio Paulo, a matriz da Anjos do Brasil e
possui 14 ntcleos regionais de investidores
anjos: ABC - Sio Paulo; Amazonas; Bahia;
Distrito Federal; Goias; Mato Grosso do Sul;
Belo Horizonte — Minas Gerais; Sul de Minas
Gerais; Curitiba — Parana; Rio de Janeiro; Rio
Grande do Norte; Rio Grande do Sul; Santa
Catarina; e, Sdo José dos Campos - Sdo Paulo.

A Anjos da Amazdénia (2017) foi fundada
em 2014 por Marcos Antonio da Silva e
é um projeto que objetiva o fomento do
desenvolvimento da regido da Amazoénia
através de investimento anjo, tendo como
principais ag¢Oes: a criacio de redes de
investidores nos estados que formam a
regido da Amazobnia, inicialmente, serdo
criados o grupo bronze (até 20 investidores,
com cota individual de R$5.000,00) e o
grupo prata (até 25 investidores, com
cota minima de R$20.000,00), além dos
grupos ouro e diamante; dissemina¢io do
conhecimento e a cultura de investidor anjo
e empreendedorismo inovador; realizagio
de palestras e eventos com grandes
investidores  brasileiros; divulgacio de
assuntos de interesse sobre investidor anjo e

empreendedorismo; organizacio de rodadas
de encontros entre eles e empreendedores.

O grupo Curitiba Angels (2017) foi
fundado por Allan Costa e Leonardo Jianoti
e tem por objetivo apoiar empreendedores
de alto potencial através: da identificagdo de
empreendedores com um perfil inovador; da
avaliacdo de projetos e empresas por meio
de métricas e indicadores de desempenho
padrio do mercado; do aporte de
investimentos anjos para o desenvolvimento
do negoécio; e, do acompanhamento,
monitoramento, orientacio e acesso a uma
rede de relacionamentos de grande valor para
a aceleragdo do negdcio.

O grupo Gavea Angels (2017) foi fundado
em 2002 como uma associa¢io privada,
sem fins lucrativos, constituida por um
nimero limitado de associados, pessoas
fisicas e juridicas, para o desenvolvimento
de startups, ja realizou 18 investimentos
(mais de 15 milhdes de reais investidos),
organizou 38 foéruns para investidores e
stakeholders nacionais e internacionais, tem
55 investidores qualificados, avaliou mais de
700 startups e pretende investir até 2018 mais
de 14 milhdes de reais.

O MIA (2017) foi fundado em 2013 por
Ana Fontes (Rede Mulher Empreendedora),
Camila Farani (Lab22) e Maria Rita Spina
Bueno (Anjos do Brasil) e é um movimento
para fomentar o investimento anjo feminino
no apoio a empreendedores de alto impacto,
principalmente, mulheres empreendedoras.
Esse movimento busca investidoras anjos
que tenham capital para investimento,
experiéncia empreendedora ou corporativa,
ética e interesse em apoiar startups.

ARIA/SC é uma parceria entre a Associagio
Catarinense de Empresas de Tecnologia -
ACATE (com a fun¢do de promover uma rede
de relacionamentos no Estado e tem mais de
750 empresas associadas) e a Anjos do Brasil
(apoia com a disseminacdo de informacdes
aos investidores) e busca atrair e conectar
investidores anjo e empreendedores de
base tecnolégica. E uma iniciativa que visa
atrair e conectar investidores anjo de Santa
Catarina e aproxima-los de empreendedores
que buscam apoio para seus projetos de base
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tecnolégica (ACATE, 2017).

O grupo TI Amngels é um grupo de
investidores associados a Associacio das
Empresas Brasileiras de Tecnologia da
Informacio do Rio de Janeiro - ASSESPRO/
RJ, foi fundado em 2012 e no primeiro ano de
funcionamento recebeu mais de 300 projetos
e participou de diversos eventos do setor,
como Geeks on Beer e Startup Met Up e tem
como objetivo estimular e capacitar o maior
nimero possivel de associados investidores
para atuarem como anjos em programas de
geracdo de empresas, aumentando a oferta
de recursos financeiros para aceleradoras

e aproximar os investidores de novas
tecnologias (ASSESPRO/R]J, 2017).

A Vitéria Investidores Anjos (2017)
é uma associacio privada, sem fins

lucrativos, formada por empreendedores e
profissionais com experiéncias diversas para
o desenvolvimento de startups localizadas
no Espirito Santo e tem como atividades,
organizacio de palestras e a¢des educacionais
sobre empreendedorismo e investimento anjo,
analise de oportunidades de investimento por
meio de féruns periddicos para a apresentagio
de projetos, representacio dos interesses
dos associados junto aos 6rgios do governo
e outras entidades, avaliacio de planos
de negécios por profissionais experientes
(mentoring e coaching) e facilitacio do acesso
dessas empresas aos capitais financeiro e
humano dos quais necessitam em sua fase
inicial de crescimento.

4.3. PRIVATE EQUITY E VENTURE
CAPITAL

A ABVCAP (2017) foi fundada em 2000,
entidade sem fins lucrativos que tem por
objetivo o desenvolvimento de atividades de
investimento de longo prazo (private equity,
venture capital e fundo semente), networking,
estudos e pesquisas, educagido, promocgio
de boas praticas e interacio com entidades
similares.

O Comité Executivo de Investidores
Institucionais — CEII objetiva a aproximacio
entre as demandas desses investidores e as dos
demais participantes da inddstria de venture

0

.|
capital e private equity através da ABVCAP
(2017), sendo formado pelas seguintes
instituigoes:

a. Agéncia de Desenvolvimento Paulista
- DESENVOLVE SP (2017), institui¢do
financeira do Governo de Siao
Paulo - SP que oferece as melhores
opcoes de financiamento como: Juro
Empreendedor Zero, o programa é uma
parceira do Estado de SP e o Servico
Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas
Empresas - SEBRAE-SP que oferece
juro zero aos Microempreendedores
Individuais - MEI paulistas que
concluiram o Programa Super MEI
e nio tém restricGes de cadastro no
Cadastro Nacional de Pessoa Juridica -
CNPJ e Cadastro de Pessoa Fisica - CPF;
o crédito digital, modalidade de crédito
rapido (com aprovagio em dois dias
uteis) e online (utiliza a certificacido
digital E-CNPJ) com objetivo de
desburocratizar o acesso de pequenas
empresas ao financiamento de capital de
giro; Sio Paulo Inova, apoia empresas de
base tecnolégica e inovadoras por meio
do Fundo Estadual de Desenvolvimento
Cientifico e Tecnolégico — FUNCET e
um Fundo de Investimento voltado para
startups e empresas inovadoras que tem
faturamento entre R$3,6 milhdes e R$18
milhGes; Programa de Apoio ao Setor
Avicola - PROAVI, apoia as empresas
desse setor com operagdes de crédito
para capital de giro e com garantia
dos créditos acumulados no Imposto
sobre Circulagio de Mercadorias e
Servicos - ICMS; e, Fundos Especiais de
Financiamento e Desenvolvimento de
SP para melhoria de qualidade de vida
da populagio do Estado;

b. Associacio Brasileira das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar
- ABRAPP (2017), entidade sem fins
lucrativos que representa os interesses
comuns de Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar, mais de 39
anos de existéncia e tem como objetivos:
representar o setor junto ao governo
e a sociedade em geral, compartilhar
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ideias e experiéncias, oferecer soluc¢des
em gestio das entidades fechadas e
qualificacdo dos dirigentes e técnicos;
O Banco de Desarrollo de América
Latina - CAF (2017) foi fundado em
1970 por 19 paises (17 da América
Latina e Caribe e 2 da Europa: Espanha
e Portugal) e 13 bancos privados dessa
regido da América e possui um modelo
de desenvolvimento sustentivel por
meio de opera¢des de crédito, recursos
nio reembolsaveis e assisténcia técnica
em financeira de projetos publicos e
privados da regido;

O Banco de Desenvolvimento de
Minas Gerais - BDMG (2017) promove
o desenvolvimento econdmico e
sustentavel de Minas Gerais, com
geracdo de mais e melhores empregos
e reducio de desigualdades e oferece
Crédito para Projeto de Inovagio;

O Banco do Brasil de Investimentos S.A.
- BB Investimentos é uma subsididria
integral do BB e especializada no
mercado de capitais doméstico com
atuacdo e distribuicio de titulos
e valores mobilidrios no mercado
primdrio e secundario, atuando desde
de 2004 como investidor dos setores de
private equity e venture capital e a partir
de 2007 como assessoria econdmica e
financeira dos Fundos de Investimento
(VALOR ECON@MICO, 2014);

O Banco do Nordeste do Brasil S.A. -
BNB (2017) promove o desenvolvimento
econdmico da regido Nordeste do
Brasil e desde 1971 por meio do Fundo
de Desenvolvimento Cientifico e
Tecnolégico - FUNDECI apoiou com
recursos no valor de R$700 milhoes
mais de 5 mil projetos para a pesquisa
cientifica e a difusio de tecnologia;

O Banco Interamericano de
Desenvolvimento/Fundo Multilateral
de Investimento - BID/FUMIN (2017)
fornece assisténcia técnica para o
setor privado de 26 paises membros
mutudrios do Grupo BID da América
Latina e Caribe, investe em micro
financas e fundo de capital de risco

para pequenas empresas, tem O
Programa Empreendedorismo Social,
financiamento e/ou cooperacio
técnica voltada a aumentar o acesso
de comunidades rurais marginalizadas
e oferece subsidios, empréstimos,
garantias, capital, quase-capital e
servicos de consultoria;

O Banco Nacional de Desenvolvimento
Econémico e Social - BNDES (2017)
foi fundado em 1952 e é a principal
ferramenta do Governo Federal para
o financiamento de longo prazo e
investimento em todos o0s setores
econOmicos brasileiros. E, o BNDES
Participagées - BNDESPAR ¢é uma
subsididria integral que apoia empresas
brasileiras por meio de instrumentos de
renda varidvel complementando seus
produtos de financiamento;

O Banco Regional de Desenvolvimento
do Extremo Sul - BRDE (2017) foi
criado em 1961 pelos Estados do Sul
do Brasil (Parani, Santa Catarina e
Rio Grande do Sul) com objetivo de
prosperidade econémica e por meio do
BRDE Inova busca o fortalecimento da
regido Sul, mediante financiamentos
de longo prazo para empresas e
projetos inovadores (Inovacred -
projetos inovadores em produto,
processo ou modelo de negécio, MPME
Inovadora - projetos de empresas com
histérico inovador Criatec3 — empresas
inovadoras em estigio inicial);

Em marco de 2017, a Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros de Sio Paulo
- BM&FBOVESPA (2017) uniu-se a
Central de Custédia e de Liquidagdo
Financeira de Titulos - CETIP
formando a Brasil, Bolsa e Balcio -
B3, companhia de infraestrutura de
mercado financeiro de classe mundial,
sendo as seguintes empresas parte
do grupo: Banco BM&FBOVESPA de
Servicos de Liquidagdo e Custédia S.A.
foi fundado em 2004 como subsidiaria
integral da BM&F com o objetivo de
facilitar a compensacio e liquidacio
financeira das operag¢des realizadas em

28

u|
Revista de Empreendedorismo, Negdcios e Inovacdo



CLEIDE A. B. DA CRUZ, AMANDA L. S. SILVA, VALERIA M. MENDONCA, PAULO R. DOS SANTOS, ANA E. A. PAIXAO E IRACEMA M. A. GOMES

seus ambientes de negociacio; BM&F
(USA) Inc. é uma subsidiaria integral
localizada em NovaIorque e também um
escritorio de representacio em Shangai
com o objetivo de representar a BM&F
no exterior e prospectar novos clientes;
BM&FBOVESPA (UK) Ltd. é uma
subsidiaria integral fundada em 2009 e
localizada em Londres com o objetivo
de oferecer os produtos e servigos da
BM&F para investidores da Europa,
Africa e Oriente Médio - EMEA; Bolsa de
Valores do Rio de Janeiro - BVRJ é uma
bolsa de valores inativas da qual a BM&F
possui 99% de titulos patrimoniais e
86,09% de patriménio social; Instituto
BM&FBOVESPA foi fundado em 2007
e coordena os projetos de investimento
social da Bolsa; BM&FBOVESPA
Supervisio de Mercados - BSM tem por
objetivo fiscalizar a atuagido da prépria
BM&F e de seus participantes por meio
da Instrucio CVM 461/07;

. Caixa de Previdéncia dos Funciondrios

do Banco do Brasil - PREVI (2017)
foi fundada em 1904 e é considerado
um dos maiores fundos de pensdo da
América Latina, tendo como missio a
garantia do pagamento de beneficios
aos associados de maneira segura,
eficiente e sustentavel,

A Fundacio das Centrais Elétricas
de Santa Catarina S.A. - CELESC de
Seguridade Social - CELOS (2017) foi
criadaem 1969 eobjetivaaassisténciados
empregados e dependentes da CELESC
e do Sindicato dos Eletricitarios;

. A Fundag¢do Companhia Energética de

Sio Paulo - CESP - FUNCESP (2017) foi
fundada em 1969 e é o maior fundo de
pensdo de capital privado do pais com
um total de mais de 110 mil clientes e
cerca de R$26,5 bilhGes de patriménio
administrado;

. A Fundagio Companhia Hidro Elétrica

do Sio Francisco - CHESF de Assisténcia
e Seguridade Social - FACHESF (2017)
foi criado em 1972 e oferece diversos
servi¢os (planos de previdéncia, plano
de satide, seguro de vida e empréstimos)

.
para os empregados e aposentados da
CHESF e FACHESF, tendo mais 50 mil
associados;

. AFundacio de Assisténcia e Previdéncia

Social do BNDES - FAPES (2017) foi
fundada em 1975 pelo BNDES com o
objetivo de gerenciar e executar planos
previdenciario;

. A Fundacio de Inovagio e Pesquisa

- FINEP (2017) foi criada em 1967
com o objetivo de financiar a Ciéncia,
Tecnologia e Inovagdo - C,T&I brasileira
e ja apoiou cerca de 30 mil projetos
inovadores;

. AFundacio de Previdéncia e Assisténcia

Social - REAL GRANDEZA foi fundada
em 1971 como entidade de previdéncia
complementar fechada atendendo a 13
mil pessoas entre participantes ativos e
aposentados e também opera planos de
saide com um total de 40 mil planos;
A Fundacgido de Seguridade Social -
CERES foi criada em 1971 pela Empresa
Brasileira de Pesquisa Agropecuaria -
EMBRAPA eaextintaEmpresaBrasileira
de Assisténcia Técnica e Extensio Rural
- EMBRATER objetivando gerenciar os
planos de previdéncia da EMBRAPA,
EmpresaBrasileirade Técnicae Extensdo
Rural de Minas Gerais - EMATER-MG,
Empresa de Pesquisa Agropecudria de
Minas Gerais - EPAMIG, Empresa de
Pesquisa Agropecudria e Extensdo Rural
de Santa Catarina - EPAGRI, Companhia
Integrada de Desenvolvimento
Agricola de Santa Catarina - CIDASC,
Agéncia Brasileira de Desenvolvimento
Industrial - ABDI, EMATER Distrito
Federal - DF e da prépria CERES;

A Fundacio dos Economiarios Federais
- FUNCEEF foi criada baseada na Lei n®
6.435,de 15 dejulhode 1977, objetivando
gerenciar o plano de previdéncia
complementar dos empregados da
CAIXA e com patrimdnio ativo total
de R$58 bilhdes e cerca de 137 mil
participantes;

A Fundagio Eletrobras de Seguridade
Social - ELETROS (2017) foi fundada
em 1971 e tem por objetivo investir
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recursos originados de contribui¢Ges

e das patrocinadoras, garantindo
o pagamento de Dbeneficios de
aposentadoria de empregados da

ELETROBRAS, do Centro de Pesquisas
de Energia Elétrica - CEPEL, da Empresa
de Pesquisa Energética - EPE, do
Operador Nacional de Sistema Elétrico
- ONS, da ELETROBRAS Distribuicio
Rondénia e da prépria ELETROS;

A Fundacio Eletrosul de Previdéncia
e Assisténcia Social - ELOS (2017)
foi criada em 1973 com o objetivo de
oferecer a seus funcionarios beneficios
de uma previdéncia complementar
e possibilitar a criagdo de poupancga
previdencidria, tendo 3 planos ofertados
(2 de beneficios e 1 de contribuicio) e
um total de 4.581 participantes (1.583
ativos, 2.983 assistidos e 15 em beneficio
proporcional diferido);

A Fundagcio Itaipu Brasil de Previdéncia
e Assisténcia Social - FIBRA teve
seu funcionamento autorizado pela
Portaria Ministerial MPAS n? 4.367, de
30 de novembro de 1988, objetivando
a previdéncia complementar dos
empregados do lado brasileiro de Itaipu
e de seus proprios empregados;

A Fundacgio Petréleo Brasileiro S.A.
Petrobras de Seguridade Social -
PETROS (2017) foi criada em 1970
atendem cerca de 150 mil pessoas
(86 mil ativas e 64 mil aposentadas
e pensionistas) por meio do Plano
PETROS do Sistema PETROBRAS e o
Plano PETROS-2;

A Fundagio Vale do Rio Doce de
Seguridade Social - VALIA (2017) foi
fundada ha mais de 40 anos e tem por
objetivo assegurar aos funcionarios
um beneficio financeiro adicional no
momento da aposentadoria, possuindo
120 mil participantes;

O Instituto de Seguridade Social -
ECONOMUS (2017) foi criado em 1977
como politica de recursos humanos
do antigo Banco Nossa Caixa S.A. e
adquirido em 2009 pelo Banco do Brasil
e oferece previdéncia complementar

para os funciondrios do Banco do Brasil
e do proprio ECONOMUS.

5. CONCLUSAO

A pesquisa destacou que organizagdes
de equity crowdfuding buscam impulsionar
um novo meio para obter investimentos
para viabilizar e gerar startups. No Brasil, as
plataformas on-line de equity crowdfunding
sdo a Broota, Eqseed, Startup Me Up e Urbe.
me que procuram conectar investidores a
startups inovadoras, investir em empresas
brasileiras com alto potencial de crescimento
e possibilitam que investidores recebam um
titulo de participagio.

Sobre os investidores anjo, comprovou-
se que as oito organiza¢des analisadas,
estas buscam apoiar o empreendedorismo
inovador brasileiro, desenvolver regiGes
como é o caso da Anjos da Amazonia, apoiar
empreendedores de alto potencial e fomentar
o investimento anjo feminino.

Os bancos, as fundagoes de previdéncia
complementar, a bolsa de valores, as
organizacdes do governo que buscam
desenvolvimento regional e a FINEP como
participantes da industria de private equity
e venture capital sio também uma fonte de
financiamento para startups.

Porém, todas essas  formas de
financiamento de curto, médio e longo
prazo (equity crowdfunding, investidores anjos,
private equity e venture capital) presentes no
Brasil, precisam impulsionar a expansdo do
empreendedorismo tecnolégico e o incentivo
a inovac¢io no Brasil, buscando a melhoria
dos investimentos que auxiliam na gera¢io
de startups.
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