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RESUMO

O investimento financeiro ¢ uma das varidveis mais importantes no contexto empreendedor. O
investimento anjo ¢ uma modalidade em ascensdo no mundo empresarial, correspondendo
aqueles empresarios, empreendedores ou executivos que possuem capacidade de aportar
recursos, dinheiro e conhecimento, em negdcios de seu interesse. O presente estudo tem como
objetivo identificar o perfil e em que medida hé investidores anjos potenciais para apadrinhar
empreendimentos no municipio de Tapejara/RS. A pesquisa caracterizou-se como exploratoria-
descritiva, com abordagem qualitativa-quantitativa. Participaram do estudo 130 empresarios
que fazem parte da Associacdo Comercial, Industrial, de Servigos e Agronegocios de Tapejara
(ACISAT). A coleta de dados ocorreu a partir de um questionario online. Verificou-se que a
maioria dos empresarios ¢ do sexo masculino, na faixa etaria dos 20 a 40 anos, nivel superior
de escolaridade, apresentando um perfil de investimento conservador (poupanca e renda fixa),
com apenas trés empresarios ja desenvolvendo investimento anjo. Observou-se que ha
disposicao dos pesquisados em investir em negocios do municipio, com énfase nos setores de
tecnologia, agronegdcio e construgdo civil. Dentre os principais critérios para realizar
investimentos anjo estdo o estudo de valor sobre o empreendimento, conhecimento sobre o tipo
de negdcio, ser um impulsionador para o crescimento do negdcio e ter experiéncia profissional
significativa no segmento. Postura e comportamento ético dos empreendedores sdo vistos como
fundamentais para gerar seguranca e confianga para concretizar investimentos anjo. A formagéao
de rede de apoio e a disseminagdo de informagdes sobre os negocios locais parecem ser
importantes estratégias para aproximar investidores e empreendedores, gerando o suporte ¢ a
adesao necessarios para a amplia¢do dos aportes financeiros em empreendimentos locais.

Palavras-chave: Empreendedorismo. Investidor Anjo. Oportunidade.
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1 INTRODUCAO

O empreendedorismo esté alicercado na criagdo de novas ideias, no desenvolvimento
delas, na consolidagio e impulsionamento de negdcios. E um mecanismo capaz de proporcionar
mudangas e transformacdes no mercado, criacdo de novos empregos, renda, impulsionar
talentos e modificar localidades e regides.

Os empreendedores sdo individuos responsaveis por novos negdcios, sendo capazes
de agir individual ou coletivamente, pois modificam “a ordem econOmica existente pela
introducao de novos produtos ou servigos, pela criagao de novas formas de organizacao ou pela
exploragdo de novos recursos e materiais” (QUEIROZ; PARADELA, 2019, p. 15).

A dificuldade de investimento em negdcios nascentes ¢ bastante comum, seja pela falta
de capital inicial do préprio empreendedor, seja pela dificuldade de acesso a financiamentos
publicos e privados. Além disso, atrair investidores para empresas que ainda ndo sairam do
papel também se torna um desafio, pois ha uma série de incertezas que prejudicam o interesse
no aporte financeiro desse tipo de negdcio.

O chamado investidor anjo surgiu como uma figura representativa nesse universo
empreendedor. Conforme Machado (2018, p. 163), o investidor anjo ¢ aquele que esta disposto
a investir em um projeto para alavancéa-lo no inicio do empreendimento: “¢ um empreendedor
indireto, ndo tem a ideia, porém tem o capital para implementé-la ou para subsidiar uma
empresa que tem o negdcio”. O §2° e caput do artigo 61-A da Lei 155/2016', especifica o
conceito de investidor anjo, considerando-o como sujeito ativo (pessoa fisica ou juridica), que
realiza aporte de capital em sociedade enquadrada como microempresa ou empresa de pequeno
porte.

No presente estudo, a proposta de discussdo centra-se na andlise do potencial de
investidores anjo em Tapejara, Estado do Rio Grande do Sul. Considerando a representatividade
e tendéncia do municipio em ser um polo empreendedor, o estudo procurou avaliar, por meio
de investigacao junto a empresarios locais que fazem parte da ACISAT (Associagdo Comercial,
Industrial, de Servigos e Agronegdcios de Tapejara), quais possibilidades se apresentam para o
desenvolvimento de uma rede de investidores anjo. Assim, a finalidade foi identificar neste

publico aspectos relacionados ao perfil de investimentos que desenvolvem, bem como verificar

" Lei Complementar n° 155, de 27 de outubro de 2006: Altera a Lei Complementar n° 123, de 14 de dezembro de
2006, para reorganizar e simplificar a metodologia de apuracdo do imposto devido por optantes pelo Simples
Nacional; altera as Leis n® 9.613, de 3 de margo de 1998, 12.512, de 14 de outubro de 2011, ¢ 7.998, de 11 de
janeiro de 1990; e revoga dispositivo da Lei n® 8.212, de 24 de julho de 1991.
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o seu interesse na alavancagem e financiamento de ideias de negdcio ou em empresas ja

consolidadas que necessitam de investimento.

1.1 DEFINICAO DO TEMA

Um dos grandes problemas enfrentados pelos novos empreendimentos diz respeito ao
capital inicial para “tirar do papel” a ideia do negocio. A questdo do investimento sempre foi
dos principais entraves para que empresas fossem criadas, contribuindo ndo apenas para a
consolidagdo do sonho dos empreendedores, mas também para que promovam
desenvolvimento e gerag¢do de renda e emprego nos locais onde se instalam.

Investidores anjos sdo empresarios, empreendedores ou executivos que ja tem uma
carreira de sucesso, apresentando um poder aquisitivo suficiente que pode ser revertido em
investimento. Uma caracteristica do investidor anjo ¢ que ele ndo atua na gestdo do negocio
investido, mas aposta no sucesso do negocio que destinou seu dinheiro. Esse tipo de investidor
ndo acaba sendo diretor da empresa na qual € sdcio, mas atua como um conselheiro, auxiliando
nas necessidades do negocio ao qual esta projetando rentabilidade no futuro.

Os empreendedores buscam por financiamentos ou utilizam capital proprio para que
consigam a implementacdo de suas ideias. O alcance e a viabilidade de seus projetos podem
fomentar a economia da cidade, regido ou do proprio estado ou pais, seja por meio do
desenvolvimento de novas tecnologias, produtos, aumento da renda e geracdo de empregos.

Com base nessa tematica, a presente pesquisa, intitulada “Investidor Anjo: o potencial
da cidade de Tapejara/RS”, destaca as possibilidades, desafios e perspectivas que esse tipo de

investidor por gerar na economia tapejarense.

1.2 DELIMITACOES DO PROBLEMA

O municipio de Tapejara/RS ¢ conhecido por ser empreendedor. Ao mesmo tempo em
que ha pessoas com entusiasmo e energia para iniciar novos negocios, hd também empresarios
que consolidaram suas carreiras e empresas, tornando-se referéncia na gestao.

Mesmo com tantas historias de sucesso no ambito do empreendedorismo local, existem
entraves com relacao ao fomento de novos negocios, especialmente quando se discute a questao
de financiamentos e aporte iniciais de investimentos. Nesse cenario, fica a duvida se haveria
possiveis investidores que tenham capital para apadrinhar novos negocios. Havendo
investidores anjos potenciais em Tapejara-RS, acredita-se que seria possivel promover ainda
mais o surgimento de novos empreendimentos, reforcando a imagem da cidade como terra do

empreendedorismo.



12

Essa problemdtica ¢ levantada pelo fato de que ¢ comum a dificuldade dos
empreendedores, especialmente quando ndo detém capital proprio, viabilizar seus projetos. A
obtengdo de financiamento estatal ¢ dificil e as taxas de juros nas institui¢cdes privadas também
se tornam um problema para os negdcios nascentes. Assim, a atuacdo de investidores
independentes pode se tornar uma alternativa, especialmente se foram desenvolvidas estratégias
nas proprias localidades para gerar esse encontro com os empreendedores.

Pelo exposto, esse estudo quer saber: em que medida ha investidores anjos potenciais
para apadrinhar novos empreendimentos no municipio de Tapejara/RS e qual o perfil destes

investidores?

1.3 OBJETIVOS

Considerando a problematica de pesquisa, tem-se como objetivos geral e especificos:

1.3.1 Objetivo geral
Identificar em que medida héa investidores anjos potenciais para apadrinhar novos

empreendimentos no municipio de Tapejara/RS, destacando seu perfil.

1.3.2 Objetivos especificos
a) Verificar critérios que podem levar os empresarios a atuar como investidor anjo.
b) Identificar setores de interesse, tipos de aporte e objetivos dos empresarios para
possiveis investimentos.
c) Determinar os principais elementos de suporte para gera¢ao de informacao e adesdo

dos empresarios a investimentos locais.

1.4 JUSTIFICATIVA

A discussdo a ser levantada com o desenvolvimento da presente pesquisa ¢ relevante
pelo fato de aliar duas temdticas importantes — empreendedorismo e investidor anjo, dentro do
contexto maior que ¢ o fomento de negocios e desenvolvimento local.

Assim, este estudo se justifica por ser importante debater novas ideias acerca de novos
negocios, especialmente por que muitas vezes os empreendedores, em fase inicial de criacao
das empresas, nao dispdem de patrimdnio necessario para colocar em pratica seus projetos. Em
contrapartida, do outro lado, os investidores podem dispor de poder aquisitivo suficiente para

investir em novos negocios, unindo diferentes desejos, mas que se associam sob uma mesma
finalidade.
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Ao agregar a criagdo de empreendimentos e a vontade do investidor em fomentar esses
negocios, novas oportunidades surgem para o municipio onde essas empresas se instalam,
ampliando o emprego, a renda e gerando novos atrativos socioecondmicos a localidade e regido.
Por isso, a ideia apresentada nesta pesquisa podera ser de grande valia para diferentes publicos
incluindo académicos, consultores, professores, empreendedores, investidores, empresarios ja
consolidados, e organizagdes da sociedade, pois serdo apresentados resultados e informagdes
que poderao auxiliar na compreensao do tema e também em tomadas de decisao que poderdao

ampliar as relagdes entre empreendedores e investidores.
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2 REFERENCIAL TEORICO
O levantamento bibliografico apresentado neste capitulo contribui para a defini¢cao dos
principais conceitos e concepgoes relativas ao tema da pesquisa, servindo como embasamento

tedrico para seu desenvolvimento.

2.1 EMPREENDEDORISMO

O empreendedorismo ¢ tema de importantes discussoes, pois a sociedade atual se mostra
cada vez mais diversa, plural, global e empreendedora. Conforme Dornelas (2021), o
empreendedorismo tem sido visto como um instrumento capaz de eliminar obstaculos
comerciais e culturais, atuando em um processo de renovagdo de conceitos e praticas
econOmicas, desenvolvendo diferentes relagdes de trabalho, ampliando o emprego e
traduzindo-se em um paradigma fundamental da sociedade moderna ao fomentar riqueza e
oportunidades.

A difusdo do conceito de empreendedorismo ampliou-se no Brasil desde o final da
década de 1990, sendo que a tematica foi marcada por intensa discussdo na literatura, seja
tedrica e empirica, a partir do ano 2000 (DORNELAS, 2021). Especialmente com relagao ao

uso e sentido da palavra “empreendedorismo”, pode-se observar:

O termo empreendedorismo surge através de dois meios, por oportunidade ou por
necessidade. No primeiro caso, o empreendedorismo se encontra efetivamente em
uma oportunidade de negdcio, j4 no segundo caso o envolvimento no negdcio
aconteceu por falta de alternativa de trabalho ou renda. O empreendedorismo ¢
considerado um impulsionador da maquina capitalista, ao abastecer novos bens de
consumo, além de meios e procedimentos inovadores de produgao e transporte, com
a nitida fungdo social de identificar oportunidades e converté-las em valores
econdmicos (ROSA; PASSONI, 2018, p. 13).

Essa transcricdo mostra a relagdo entre empreendedorismo, necessidade e oportunidade,
destacando que s3o muitas as questdes envolvidas no processo € na agdo de empreender.

Nessa mesma perspectiva, Hisrich, Peters e Shepherd (2014) consideram que as
oportunidades empreendedoras sdo situagcdes nas quais novos bens, servigos, matérias-primas
e métodos organizacionais podem ser introduzidos e vendidos por um valor maior do que seu
custo de produgdo. Ja a acdo empreendedora € vista como a criagdo de novos
produtos/processos € a entrada em novos mercados, que pode ocorrer por meio de uma
organizac¢do recém-criada ou dentro de uma organizagao estabelecida.

Mesmo considerando a evolugdo ao longo do tempo (Quadro 1), a nogdo de

empreendedorismo esta relacionada com a localizagdo e o aproveitamento de uma oportunidade
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de mercado, e uma acdo/criacao de algo que possui ou gera valor, mas que também pode gerar

riscos financeiros, fisicos e sociais ao empreendedor, em troca de retribuicdo monetaria e

satisfacao pessoal (ROSA; PASSONI, 2018).

Periodo Autor Conceito empreendedor

Idade Média - Responsavel por projetos grandiosos.

Século XVII - Assumir riscos de contratos com o governo a precos fixos

1755 Richard Cantillon Tomador de riscos.

1797 Beaudeau Propicio a assumir riscos, planejador e organizado.

1803 Jean Baptista Say Separacdo clara entre o lucro empreendedor e o lucro do capital.

1934 Joseph Schumpeter Empreendedor é um inovador e desenvolve novas tecnologias.

1961 David McClelland Tomador de risco e medidor de seus resultados financeiros.

1964 Peter Ducker Empreendedor maximiza oportunidades.

1991 Fillon Empreendedor € aquele que imagina, desenvolve e realiza visdes.

2008 Barros e Pereira O empreendedorismo surge por oportunidade ou necessidade.

2010 Landstrom e Benner Empreendedorismo € um fendémeno empirico.

2011 Costa et al. Empreendedorismo € um impulsionador da maquina capitalista

2017 Silva et al. Empreendedorismo nasce de circunstiancias fora do comum e
cercado por adversidades.

Quadro 1 — Evolucéo do conceito empreendedor
Fonte: Rosa e Passoni (2018, p. 17)

A evolucdo do conceito empreendedor mostra que muito mais do que gerar novos
negdcios, ele estd associado a ideia de inovacdo. Dornelas (2019) destaca que empreender
atualmente ¢ diferente de que no passado, devido ao fato de que muito mais do que
oportunidades, hd uma nova maneira de gerir a informacao, prover capital e criar inovacao. A
tecnologia, a internet e as novas exigéncias da sociedade contemporanea mostram que o
empreendedorismo ¢ um movimento intenso € que consolidou uma nova perspectiva no
mercado de trabalho, formagao de carreiras e geracao de riqueza e renda.

Desse modo, quando se discute o empreendedorismo deve-se considerar trés eixos

fundamentais que estdo integrados:

1) Inovagdo: Como um processo que pode ser organizado e gerenciado, seja ele em
um empreendimento recém-fundado ou uma empresa centenaria.

2) Empreendedorismo: Como a for¢a motriz que move esse processo por meio dos
esforcos de individuos entusiasmados, equipes engajadas e redes focadas.

3) Criacao de valor: Como o propdsito para a inovacao, seja ela expressa em termos
financeiros, emprego ou crescimento, sustentabilidade ou melhoria do bem-estar
social (BESSANT; TIDD, 2019, p. 11).

E na unido desses trés conceitos que o processo de empreender se concretiza, sendo o

objetivo final sempre a criagcdo de valor, com base na ideia inicial do negocio.
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Ser um empreendedor significa agir diante de uma oportunidade que vale a pena ser
trabalhada e isso envolve a promogao de processos mentais, adequacdo de agdes e concretizacao
da ideia de negocio (HISRICH; PETERS; SHEPHERD, 2014).

Geralmente a primeira ideia do empreendimento ¢ apenas relacionada a criagao de um
pequeno negdcio que assegure seguranca financeira e realizag@o profissional ao empreendedor.
Contudo, ha diferentes possibilidades de crescimento para empresas, especialmente quando

desenvolvem inovagdes ou constroem uma gestao adequada ao longo do tempo (Figura 1).
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Figura 1 — Fases do processo de empreendedorismo
Fonte: Magaes (2017, p. 15)

Complementando a Figura 1, Magaes (2017) diz que ¢ importante sempre criar negdocios
com boas expectativas quanto ao seu sucesso. Entretanto, nem todas as empresas tem um alto
potencial de crescimento, pois ¢ comum empreendedores langcarem negdcios com grande
entusiasmo e acabam por verificar que as expectativas de crescimento ndo se realizaram. Ao
contrario, muitas empresas start-ups, principalmente no setor de inovagdo, podem parecer
pequenas, mas conseguem alcancar grande nivel de crescimento, até¢ mesmo em curto periodo

de tempo.
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Fato ¢ que os empreendedores correm muitos riscos, mas precisam calcular todos os
custos das suas decisdes para levar adiante sua ideia, considerando os ganhos e também todos
os percal¢os do processo.

Assim, o processo empreendedor inicia-se quando um evento gerador desses fatores
(pessoais, socioldgicos e organizacionais) possibilita o inicio de um novo negocio, seguindo

uma dinamica para sua implementacao e desenvolvimento (Figura 2).

Fatores pessoais Fatores pessoais Fatores Fatores pessoais Fatores
+ realizacio pessoal * assumir riscos sociolégicos « empreendedor organizacionais
« assumir riscos » insatisfacao com o » networking = Jider * equipe
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« educagao » ser demitido « influéncia dos pais  visdo » estrutura
« experiéncia * educacgac e familia e cultura
* idade « modelos (pessoas) « produtos
\\X de sucesso l
Inovagao Evento inicial Implementagao - Crescimento
Ambiente Ambiente Ambiente
» oportunidade « competicao » competidores
« criatividade * recursos = clientes
= modelos (pessoas) * incubadoras = fornecedores
de sucesso » politicas publicas = investidores
* bancos
« advogados

* [ECUTSOS
« politicas publicas

Figura 2 — Fatores que influenciam no processo empreendedor
Fonte: Dornelas (2021, p. 32)

De forma sintetizada, mostram-se como elementos presentes na agao empreendedora a
detecgdo da oportunidade por parte do empreendedor e a criagdo de um negdcio rentdvel com
avaliagdo de riscos. Cabe a ele ter iniciativa e desejo para criar um negocio, usando os meios
disponiveis com criatividade e buscando transformar o ambiente social e econdmico no qual
vive, tendo consciéncia da possibilidade de fracassar (DORNELAS, 2021).

Com base nisso, o processo empreendedor € visto como um elemento evolutivo que
envolve uma série de fatores de ordem pessoal, social, organizacional e ambiental, partindo de

uma ideia inovadora e, com muito esforco, sendo implementado e crescendo ao longo do tempo.

2.1.1 O ecossistema empreendedor

O mundo contemporaneo e sua complexidade, com relacdo de setores e cadeias
produtivas, conexdo permanente e velocidade da inovagdao e informacdo, trazem novas
perspectivas ao empreendedorismo, especialmente a partir da otica da criacdo de ecossistemas

empreendedores. Esse conceito enfoca o ato de empreender como uma agdo que acontece em
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comunidade, ou seja, ocorre num contexto de relagdes e atores interdependentes (HISRICH;
PETERS; SHEPHERD, 2014).

Hé uma grande relagdo entre diferentes variaveis e mecanismos que fazem parte do
contexto socioecondmico e interferem diretamente no empreendedorismo.

Um ecossistema, do ponto de vista bioldgico, ¢ uma “unidade funcional basica”, onde
todos os organismos e o ambiente em si tem suas propriedades individuais, mas influenciam o
outro. Considerando a agao empreendedora e do ponto de vista organizacional, o ecossistema ¢
visto como um “paradigma contemporaneo para o desenvolvimento de negocios”, onde todas
as unidades/areas interferem na formulacdo da gestdo estratégica do empreendedorismo
(MINEIRO et al., 2016, p. 75).

Um ecossistema empreendedor pode ser visto como:

Um conjunto de agentes ou personagens que atuam em uma determinada regido, sobre
a influéncia dos mecanismos regulatorios ou caracteristicas de mercado, e que buscam
fazer com que os negocios se desenvolvam. Dessa forma, todos que influenciam na
disseminac¢do da cultura empreendedora, na realizagdo efetiva dos negbcios, no
fomento e nas condigdes em que esses negocios se desenvolvem, nos mecanismos
regulatorios e de exportacdo fazem parte desse ecossistema empreendedor (HORTA,
2019, p. 18).

A compreensao sobre o ecossistema empreendedor nos leva a entender que as interagdes
entre os elementos sao muito complexas e impactam entre si.

O ecossistema, como uma rede de desenvolvimento e suporte ao empreendedorismo,
agrega diversas condigdes estruturais que os novos empreendimentos necessitam para apoiar 0s
projetos, contemplando areas como: politicas publicas, capital financeiro, cultura, institui¢des
de suporte, recursos humanos e mercados (QUEIROZ; PARADELA, 2019).

No ecossistema empreendedor existe um ambiente formado pelos mais diversos atores
do empreendedorismo, em que ha interconexdo e equilibrio. O conceito tem relagdo com a
biologia, partindo do pressuposto de que do mesmo modo que acontece entre as espécies, no
empreendedorismo um elemento também necessita dos outros para manter sua sobrevivéncia.
Isso mostra que o ecossistema empreendedor se revela um ambiente composto por instituigdes
de pesquisa e ensino, empresas, empreendedores, governo, incubadoras, aceleradoras,

associacoes de classe e prestadores de servico (Quadro 2).
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Agente Papel no ecossistema empreendedor

Empreendedor E quem tem o maior poder de influéncia no ecossistema e cujas agdes mais transformam a
realidade. Ele viabiliza novos negocios gerando desenvolvimento econdmico, tecnologico e
social.

Investidores Viabilizam saltos de crescimento dos negocios. Podem ser investidores anjo, capital
semente, venture capital... para cada porte de investimento existe um perfil de investidor e
parametros especificos de investimento. sdo muito influentes por darem acesso a capital,
mas dependem dos empreendedores para realizar seus resultados.

Aceleradoras Investem, nem sempre financeiramente, nos estagios mais iniciais do negocio. Oferecem
mentoria, ajudam a direcionar e encontrar o mercado, ajudam na busca de investidores.
Podem ser parceiros importantes no desenvolvimento do ecossistema. Seus programas
duram, em média de 3 a 6 meses.

Incubadoras Geralmente vinculadas a universidades, acolhem empresas e oferecem espaco fisico e
capacitacdo. Tradicionalmente seus programas duram mais de 6 meses. As incubadoras tem
mudado seu foco e metodologias e atuado cada vez mais como aceleradoras.

Universidades As universidades possuem um papel importante de formar talentos empreendedores e
técnicos, além de adensar o potencial tecnoldgico da regido.
Governo No Brasil o governo tem um importante papel em impulsionar o ecossistema empreendedor

seja através de programas, politicas especificas ou apoio (financeiro, de comunicagdo e
visibilidade). Nas localidades mais “imaturas” ele ¢ capaz de catalisar fortemente o
desenvolvimento do ecossistema. E importante que ndo seja o principal lider, mas pode
ajudar a articular para que as liderancas emerjam.

Organizagdes Organizagdes como Sebrae, Federacdes da Industria ou do comércio s@o importantes
Setoriais parceiros ¢ podem ajudar a desenvolver os novos negdcios, adotar novas tecnologias, criar
e viabilizar programas de integra¢do com outros ambientes econdmicos que podem catalizar
o surgimento de vocagdes locais.

Comunidade O ecossistema onde a comunidade como um todo conhece e participa das agdes e da cultura
de empreendedorismo se beneficia em varios niveis. Desde a valorizacdo profissional que
coloca o empreendedorismo como uma boa opgao de carreira até a adogao local de novas
tecnologias ali desenvolvidas.

Quadro 2 — Atores que compde o ecossistema empreendedor

Fonte: Horta (2019, p. 19-20)

As iniciativas de apoio ao empreendedorismo devem ser tomadas, necessariamente, em
rede, por meio de suporte que visa o fortalecimento dos negocios de determinada cidade ou
regido. Exemplo disso ¢ o Vale do Silicio (EUA), regido em que as maiores atividades de
tecnologia estdo inseridas, como o Facebook e Google. Ja no Brasil, duas cidades que vém se
destacando na formacdo de ecossistema empreendedor - Belo Horizonte/MG e
Florian6polis/SC (PIMENTA; LANA, 2021).

Ja se observa uma série de localidades no Brasil e no mundo, onde as iniciativas e
inovacdes trazidas pelo empreendedorismo sdo percebidas, transformando regides e
consolidando o desenvolvimento de cadeias produtivas e negocios.

Na visao de Queiroz e Paradela (2019), o ecossistema empreendedor ¢ visto como uma
rede para o desenvolvimento do empreendedorismo que pode auxiliar tanto os novos
empreendimentos durante seu estagio de vida inicial, como também aqueles em fase de
expansdo. A criacdo desses ecossistemas contribui para a formag¢do de uma cultura

empreendedora, criando inimeros beneficios nas localidades onde sdo gerenciados, permitindo
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aos empreendedores recursos e aportes essenciais para estruturacdo e consolidagdo de seus

novos negocios.

2.1.2 Captacao de recursos e financiamentos para novos negécios
O processo empreendedor envolve além do desejo de empreender e da oportunidade, a
avaliagdo e planejamento de todas as dimensdes do negdcio, delineando os elementos do

gerenciamento e também os recursos financeiros necessarios para sua concretizacao (Figura 3).
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Figura 3 — Elementos do processo empreendedor
Fonte: Dornelas (2021, p. 34)

Ao seguir as etapas do processo empreendedor, destaca-se que a determinagao dos
recursos necessarios para os empreendimentos ¢ feita a partir de um planejamento adequado,
principalmente com base em plano financeiro dentro do plano de negdcios. Apos pontuar todas
as questdes relativas as finangas, deve-se buscar a captacdo desses recursos, que pode ser feito
de diferentes formas.

Geralmente, as principais fontes de financiamento inicial para a criagdo de um novo
empreendimento incluem: “autofinanciamento; familia e amigos; business angels (investidores
anjo); empréstimos bancdrios; programas governamentais; ¢ crowdfunding” (BESSANT;
TIDD, 2019, p. 367).

Para Hisrich, Peters e Shepherd (2014, p. 273), o financiamento disponivel precisa ser
considerado pelo empreendedor a partir da perspectiva de divida versus capital proprio e do uso
de recursos internos versus recursos externos. Esses autores discutem cada um desses topicos
de maneira didatica, considerando:

- Financiamento por endividamento: envolve um instrumento com juros, em geral um

empréstimo, cujo pagamento esta apenas indiretamente relacionado com as vendas e os lucros
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do empreendimento. Costuma exigir que algum ativo (automovel, casa, fabrica, maquina ou
terreno) seja usado como garantia.

- Financiamento por capital proprio: nao exige garantias e oferece ao investidor alguma
forma de participacdo no empreendimento. O investidor tem participacdo nos lucros do
empreendimento, bem como em qualquer disposicdo de seus ativos, proporcionalmente com
base na porcentagem devida do negdcio.

- Recursos internos: gerados internamente, oriundos de varias fontes dentro da empresa
— lucros, venda de ativos, reducao no capital de giro, prorrogacao de prazos de pagamento e
contas a receber.

- Recursos externos: sdo as fontes de fundos usadas com mais frequéncia e envolvem
os recursos proprios do empreendedor, da familia e de amigos, bancos comerciais, investidores
privados (investidores anjos), sociedades limitadas para pesquisa e desenvolvimento,
programas de empréstimo e subsidios publicos, capital de risco e concessdes particulares.

Com base nessas possibilidades caberd ao empreendedor avaliar qual melhor
mecanismo de captagao de recursos sera utilizado no seu negocio. Dornelas (2021), orienta que
se a empresa estd no estagio inicial, geralmente as melhores opgdes para o empreendedor sao
0s recursos externos, como empréstimos e as economias pessoais, da familia ou amigos, bem
como investidores pessoas fisicas (investidores anjo). Também ¢ relevante recorrer a
incubadoras de empresas, participar de aceleradoras de empresas (um misto de incubadora e
fundo de investimento), e programas especiais do governo. Empresas em estagios mais
avangados (mais de 3 anos de existéncia), sdo mais atrativas para os capitalistas de risco, uma
vez que ja4 deixaram para traz a fase inicial de inser¢do no mercado, mas precisam se
desenvolver com rapidez, o que pode gerar valorizagdo e trazer também bons retornos aos
investidores.

Assim, a alavancagem financeira ¢ um dos elementos necessarios no
empreendedorismo, sendo que os investidores anjo constituem uma dessas possibilidades,
pautada em capital de risco e empreendedorismo corporativo, com vistas a inovar e aproveitar

as oportunidades de mercado.

2.2 INVESTIDOR ANJO
Um dos tipos de captagdo possivel para ser realizada visando o desenvolvimento de
diferentes tipos de empreendimento ¢ aquele desenvolvido por meio do chamado “investidor

anjo”.
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O termo “Anjo” tem origem proxima a 1900 e refere-se aos investidores que
arriscaram seu capital para apoiar producdes teatrais da Broadway. Hoje, o termo
“Anjo” ou “Business Angel”, refere-se a individuos de alta renda com o objetivo de
apoiar empresas start-ups [...] No entanto, ha registros muito mais longinquos que
indicam a presenga de investidores anjo ha mais de 500 anos atras. [...] os investidores
anjos sao pessoas fisicas com elevado capital financeiro e social que investem parte
de seus proprios recursos na forma de participagéo societaria nas etapas iniciais das
empresas (MINEIRO et al., 2016, p. 73).

Este tipo de investidor fornece rodadas de patrocinio a ideias que parecem rentaveis,
incluindo aporte em dinheiro e também mentoria, jA que grande parte desses investidores
compartilham experiéncias proprias nos projetos que financiam. A pratica ¢ ainda conservadora
no Brasil, mas tem se desenvolvido em outros paises. Grandes empresas como Apple,
Microsoft, Fedex e Google foram desenvolvidas com esse tipo de investimento (VACCARI,
2015).

O investidor anjo ¢ aquele que aporta recursos em empresas embriondrias, que, muitas
vezes, estdo no papel ou nem tém um plano de negdcios estruturado. Geralmente sdo pessoas
fisicas que atuam individualmente ou em grupos, pois ¢ comum a formacao de clubes de

investidores (DORNELAS, 2019). Semelhante conceito ¢ descrito a seguir:

[...] business angels sao empreendedores de sucesso que desejam reinvestir em novos
empreendimentos, geralmente em troca de algum papel administrativo. Em geral, sdo
capazes de introduzir um empreendimento em uma rede estabelecida de conselheiros
profissionais e contatos de negocios (BESSANT; TIDD, 2019, p. 377).

Essas particularidades apontam para o fato de que o investido anjo ¢ figura relacionada
ao processo de inovagdo e desenvolvimento local/regional, assumindo riscos e percebendo o
potencial de projetos que podem vir ser tornar grandes empresas.

Esses investidores sdo caracterizados como um capitalista de risco que possui dinheiro
e busca alternativas para obter melhor rentabilidade para esse dinheiro. E ele quem coloca o
seed money (dinheiro “semente inicial”) necessario para a criagio de muitos negécios. E uma
pratica comum nos Estados Unidos, onde sdo responsaveis pelo financiamento das empresas
start-ups, envolvendo na maioria individuos que ja obtiveram sucesso empresarial na vida, com
idade entre 40 e 60 anos e com educagdo superior, € que buscam retornos acima da média do
mercado, aceitando o risco envolvido para esta tipologia de investimento (DORNELAS, 2021).

Existe um perfil de investidor que pode ser determinante na promogao desse tipo de
aporte, sendo importante o desenvolvimento de redes de parceria e relacionamento que venham

captar e coordenar as relagdes e a efetividade do processo de investimento.
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Sobre isso, Martin e Oliveira (2014) trazem informacgdes sobre o perfil dos cerca de
6.300 investidores anjos no Brasil, os quais sdo a grande maioria homens, com idade média de
45 anos, sendo 50% empresarios, 29% executivos, 13% profissionais dedicados a investimentos
e 6% sdo profissionais liberais. Dentre os setores de maior interesse para esse tipo de
investimento estdo tecnologia, saude e biotecnologia, e-commerce, educagdo, entretenimento,
etc. O volume médio de investimento fica na faixa dos R$ 400 mil.

De acordo com a organizagao Anjos do Brasil (2022), que busca fomentar o crescimento
do investimento anjo para o apoio ao empreendedorismo de inovagao brasileiro, esse tipo de
investimento geralmente ¢ efetivado por profissionais (empresarios, executivos e profissionais
liberais) experientes, apoiam o empreendedor com seus conhecimentos, experiéncias e rede de
relacionamentos além dos recursos financeiros. Por isso, o termo “anjo” ¢ usado nao apenas a
partir da otica do apoio financeiro, mas sim, em decorréncia do suporte de conhecimento e
relacionamento que o investidor pode gerar a empresa, aumentando as chances de sucesso do
negocio.

Essa caracteristica ¢ também relatada por Pimenta e Lana (2021, p. 58):

O investidor anjo aplica o seu capital em negdcios de risco, no caso de start-ups
promissoras, objetivando participacdo nos lucros futuros ou a participacao societaria.
Geralmente, ¢ o primeiro contato da starf-up com um investidor externo e
desconhecido, isto é, fora do circulo social e familiar dos empreendedores. O
investidor anjo, em regra, ¢ um empreendedor com experiéncia no mundo
empresarial, motivo pelo qual também atua como um mentor da start-up. Dai o termo
“anjo”, pois, além do investimento financeiro, este investidor também auxilia as start-
ups repassando o seu conhecimento aos empreendedores e os auxiliando a ampliar o
seu network, através de compartilhamento da sua rede de contatos. Os investidores
anjos se diferem dos investidores tradicionais, pois, nestes, ha apenas o a aplicagdo
financeira, enquanto naqueles, além do investimento financeiro, também ha a troca de
informagdes, compartilhamento de rede de contatos, mentorias, a ajuda e
acompanhamento no desenvolvimento e ampliagdo do modelo de negdcio.

O que se pode destacar que ¢ os denominados investidores anjo sdo figuras importantes
no universo de aportes financeiros para empresas nascentes, sendo sua imagem associada a um
individuo que possui um “high net worth” (valor liquido elevado), cujo desejo ¢ aplicar seus
fundos em empreendimentos altamente ariscados, mas que por outro lado, podem gerar um
retorno igualmente alto. Ademais, esse investimento ¢ diverso daqueles modelos tradicionais,
uma vez que utiliza o “know how” (saber fazer — conhecimentos) do investidor num processo
de aconselhamento para a melhoria do processo empreendedor ¢ das atividades do negdcio

(PEIXOTO, 2021, p. 9).
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Os montantes investidos pelos investidores anjos sdo muito variados, pois esse tipo de
investimento ¢ considerado de alto risco e vai depender de uma série de questdes relacionadas
ao modo de investir, se individual ou em grupo, bem como do segmento do negdcio.

Conforme Martin e Oliveira (2014), a quantia investida pode variar de R$ 50 a 500 mil,
geralmente ndo passando de R$ 1 milhdo. O investidor anjo sai do investimento no periodo de
5 a7 anos, e ¢ comum que para esses investidores esse tipo de investimento ndo ultrapasse 10%
de seu portfolio.

O investidor anjo, seja atuando de forma individual e independente ou em grupos de
investidores, tem ndo apenas o dinheiro, mas também a expertise e o conhecimento que podem
ser diferenciais para as empresas iniciais. Geralmente seu interesse estd em empreendimentos
que julgam inovadores e que tem potencial de crescimento (BARROS; TODA; RAMOS
FILHO, 2017). Ha diferenciacdo no modo de operacao desses investidores, uma vez que “se
diferenciam em vdrios aspectos: estilos, comportamento, forma de investir, recursos, apetite
pelo risco, experiéncia, conhecimento, foco de investimento, etc.” (BOTELHO; DIDIER;
RODRIGUEZ, 2006).

Importante diferenciar que o investidor anjo:

Nao ¢ considerado soécio nem tem qualquer direito a geréncia ou a voto na
administracdo da empresa, ndo responde por qualquer obrigacdo da empresa e ¢
remunerado por seus aportes. Ou seja: se possui cotas ou a¢des, exerce administragdo
ou tem poder de voto, ndo sera considerado investidor anjo, mas sim um sécio
(VIEIRA, 2021, p. 12).

Os investidores anjo, além de obterem retorno financeiro de seu investimento, nos
termos da legislagdo vigente, buscam um certo “retorno psicologico” a partir da oportunidade
de negocio. E comum que esses investidores desenvolvam aspiragdes mais altruistas e tenham
o desejo de retribuir a sociedade, auxiliando atividades empreendedoras em sua regido como
uma forma de retornar a sociedade, com a geracdo de empregos e renda, aquilo que obtiveram
em sua vida empresarial bem-sucedida (BOTELHO; DIDIER; RODRIGUEZ, 2006).

A construcao do processo de investimento anjo envolve uma série de elementos que o
investidor desenvolve com o intuito de consolidar a parceria com o empreendimento.

Conforme Carioni (2017), cabe ao investidor anjo analisar a proposta da empresa que
busca os recursos, considerando a qualidade da gestdo e as oportunidades de mercado, partindo
para a avaliagdo do setor, pois o investido anjo geralmente prioriza areas com alto crescimento
ou que estejam dentro da area de conhecimento do investidor. Também ¢ parte da triagem a

localizagdo geografica do empreendimento, geralmente proxima a do investidor, e o estagio de
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desenvolvimento da empresa, com analise do plano de negocio e seu potencial de crescimento,
considerando a capacidade da empresa para resistir as ameagas da sua area de atuagao.
A maioria dos investimentos-anjo pode ser relacionada com aportes de capital de risco

(venture capital):

O venture capital é direcionado para empresas em fase inicial, conhecidas também
como startups. Essa modalidade ¢ muito usada por investidores anjo que além do
recurso financeiro, aportam conhecimento de gestdo, experiéncia no mercado,
estratégia de marketing, dentre outros beneficios adicionais focados no
desenvolvimento do negdcio. Mas, além dos investidores anjo, muitos fundos
realizam investimentos de venture capital, objetivando a valorizagdo rapida e de
grande potencial, podendo vender sua participagdo societaria por valor muito superior
ao valor da aquisicdo (SANTANA; SOUZA, 2015, p. 65).

Assim, existe uma possibilidade de ganho financeiro sobre o investimento realizado,
mas também uma vontade de contribuir com a sociedade, o que pode dar a esse tipo de
investimento um status importante, especialmente quando os investidores observam as

potencialidades de negdcio e desenvolvimento de setores nas suas proprias comunidades.

2.2.1 Legislaciao

No Brasil, a lei que regulamenta as a¢des dos investidores anjo ¢ a Lei Complementar
155/2006 que alterou a Lei 123/2006, que dispde sobre as microempresas € empresas de
pequeno porte. A partir desse instrumento ocorreu a regulamentacao da figura do investidor
anjo e do contrato de participacao.

Essa lei pode ser considerada um marco importante, pois:

Até a aprovacdo da Lei Complementar n® 155 de 2016 nao havia outros limites legais
para estes contratos de participacdo no ambito do especifico investimento que esta lei
regulamenta. A mencionada Lei Complementar tem o intuito de estabelecer as
diretrizes para a atuagdo dos investidores anjo. Desde a analise do seu projeto,
percebe-se a inten¢do de se fomentar a economia, com incentivo para a alocacao de
recursos, bem como dos conhecimentos especificos na area, em atividades
empreendedoras novas (POIDOMANI; OLIVEIRA FILHO, 2017, p. 23).

Os principais destaques da lei sobre os investidores anjos estdo nas modifica¢des do art.

61:
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Art. 61-A. Para incentivar as atividades de inovacdo e os investimentos produtivos,
a sociedade enquadrada como microempresa ou empresa de pequeno porte, nos
termos desta Lei Complementar, podera admitir o aporte de capital, que ndo integrara
o capital social da empresa.

§ 1° As finalidades de fomento a inovagdo e investimentos produtivos deverdo
constar do contrato de participag@o, com vigéncia ndo superior a sete anos.

§ 2° O aporte de capital podera ser realizado por pessoa fisica ou por pessoa
juridica, denominadas investidor anjo.

§ 3° A atividade constitutiva do objeto social ¢ exercida unicamente por sdcios
regulares, em seu nome individual e sob sua exclusiva responsabilidade.

§ 4°. O investidor anjo:

I - ndo serd considerado sécio nem tera qualquer direito a geréncia ou voto na
administragcdo da empresa;

IT - nd3o respondera por qualquer divida da empresa, inclusive em recuperagdo
judicial, ndo se aplicando a ele o art. 50 da Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002 -
Codigo Civil;

III - sera remunerado por seus aportes, nos termos do contrato de participagio, pelo
prazo maximo de cinco anos.

§ 5°. Para fins de enquadramento da sociedade como microempresa ou empresa de
pequeno porte, os valores de capital aportado ndo s3o considerados receitas da
sociedade.

§ 6° Ao final de cada periodo, o investidor anjo fard jus a remuneragdo
correspondente aos resultados distribuidos, conforme contrato de participacdo, nao
superior a 50% (cinquenta por cento) dos lucros da sociedade enquadrada como
microempresa ou empresa de pequeno porte.

§ 7°. O investidor anjo somente podera exercer o direito de resgate depois de
decorridos, no minimo, dois anos do aporte de capital, ou prazo superior
estabelecido no contrato de participagdo, e seus haveres serdo pagos na forma do art.
1.031 da Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002 - Coédigo Civil, ndo podendo
ultrapassar o valor investido devidamente corrigido.

§ 8° O disposto no § 7° deste artigo ndo impede a transferéncia da titularidade do
aporte para terceiros.

§ 9° A transferéncia da titularidade do aporte para terceiro alheio a sociedade
dependerda do consentimento dos sdcios, salvo estipulagao contratual expressa em
contrario.

§ 10. O Ministério da Fazenda podera regulamentar a tributagdo sobre retirada do
capital investido.

Art. 61-B. A emissdo e a titularidade de aportes especiais ndo impedem a
frui¢do do Simples Nacional.

Art. 61-C. Caso os socios decidam pela venda da empresa, o investidor anjo
tera direito de preferéncia na aquisi¢do, bem como direito de venda conjunta da
titularidade do aporte de capital, nos mesmos termos e condigdes que forem
ofertados aos socios regulares.

Art. 61-D. Os fundos de investimento poderdo aportar capital como investidores
anjos em microempresas ¢ empresas de pequeno porte (BRASIL, 2016). [Grifos
do autor].

Na transcrigdo da lei fica evidenciado que o termo investidor anjo esta estabelecido
como tipo que realiza aporte de capital, decorrendo dessa condigdo as garantias e exigéncias
para seu papel e atuagdo junto as empresas.

Na andlise de Pimenta e Lana (2021), essa lei busca incentivar as atividades e
investimentos em microempresas € empresas de pequeno porte, pois o aporte de capital nao

integraliza no capital social e também nao ¢ computado como receita. Além disso, regula
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aspectos relacionados ao prazo de participacdo e também esclarece que o investidor nao ¢
considerado sécio, o que nega qualquer direito a voto ou geréncia da empresa.

As principais mudangas trazidas pela lei ao universo das microempresas e empresas de
pequeno porte a partir da regulamentacdo do investidor anjo, sdo apresentadas por Vieira
(2021), a partir desses topicos:

a) A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) regula o aporte de capital por

investidores anjos (pessoa fisica, por pessoa juridica ou por fundos de investimento);

b) Investidor anjo ndo ¢ socio (sem direitos na gestdo ou voto), podendo participagao

nas deliberagdes em carater estritamente consultivo, conforme pactuagao contratual;
¢) Remuneragdo dos aportes do investidor anjo pelo prazo maximo de 7 (sete) anos;

d) Investidor anjo pode exigir as contas justificadas da administragdo da empresa e,

anualmente, outros demonstrativos (inventario, balangos, etc.), podendo examinar,
a qualquer momento, os livros, documentos ¢ o estado do caixa; exceto se houver
outra determinagdo contratual.

Poidomani e Oliveira Filho (2017), destacam que a viabilidade trazida pela legislagao
brasileira acerca da atuacao dos investidores anjos ¢ importante para o fomento da economia,
possibilitando incentivar novos investimentos financeiros para o desenvolvimento de negocios
em diferentes areas. A participacdo por meio de contrato € vista como uma boa escolha para
viabilizar a atuacdo dos investidores, principalmente porque nao os considera como sdcios. No
entanto, a contribuicdo a partir de mentoria e troca de experiéncia pode ser um relevante
diferencial na orientagdo dos sécios e administradores, pois geralmente, os investidores anjos

tem uma vasta bagagem decorrente de atua¢cao no mundo dos negocios.

2.3 REDE DE INVESTIDORES ANJOS

Hé uma tendéncia mundial acerca das redes de investidores anjos. Para Barros, Toda e
Ramos Filho (2017), inclusive no Brasil, tem-se observado a formacgao de clusters e de redes
de investidores anjos. Nessas redes, os investidores formam contatos e se reinem de maneira
associativa com o objetivo de localizar as empresas com o maior potencial de desenvolvimento.
Assim, desenvolve-se uma forma de gerenciar encontros com empreendedores e investidores,
abrindo portas para relacionamentos e interesses sobre diferentes ideias de negdcios. A rede de
investidores anjo funciona como uma “agéncia de encontros” onde se as vitrines dos negdcios
sdao destacadas pelos empreendedores, com o intuito de chamar atencdo da comunidade de

investidores.
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Essa formagdo em rede ¢ capaz de gerar possibilidades importantes nos mais diversos
setores e regides. Queiroz e Paradela (2019) fazem uma relagcdo entre a formacdo de um
ecossistema empreendedor com o desenvolvimento das redes de investidores anjos. Para os
autores, a robustez do ecossistema auxilia na promog¢do do empreendedorismo e remove
barreiras que surgem, pois transforma o contexto local ou regional em um berco de institui¢cdes
(governamentais e ndo governamentais, associacdes, universidades, etc.) que alinham as
estratégias acerca de novos negocios. E, esse esforco, contribui para a formagao das redes de
relacionamento que aproximam empreendedores e investidores.

O fortalecimento dos ecossistemas empreendedores ¢ apresentado como uma estratégia
importante, pois possibilita a prospec¢do de investidores e a ampliagdo de canais de
comunicagdo. Nesse processo, além do uso das redes de investidores, ¢ importante que os atores
do ecossistema participem de eventos, ampliem a circulagdo da informacao e entrem em contato
com grupos ou associacdes de investidores anjos para que as parcerias possam ser consolidadas
(PERONI; OLIVEIRA, 2015).

A construcao de canais de comunicagdo, divulgacdo e troca de informacdo sobre os
investimentos anjo, agregando investidores e empresas/projetos que necessitam de aporte €
fundamental para o desenvolvimento desse tipo de processo.

Conforme Mineiro et al. (2016), quando atua sozinho, o investidor anjo realiza
transacdes de maior risco. Contudo, quando os investimentos sdao desenvolvidos em
associacoes, grupos ou redes, ha uma maior potencializagdao das oportunidades e também das
tomadas de decisdes de investimento, gerando maior seguranga ao investir-anjo. E por isso, que
ocorre uma forte tendéncia no crescimento de grupos de anjos, em que os individuos se juntam
para compartilhar conhecimento e negociar investimentos.

As redes de investidores anjos tém se ampliado a partir da atuacdo de grupos de

investidores. No Brasil, alguns grupos se destacam:

- Anjos do Brasil, associacdo que fomenta o investimento anjo no pais. Possuem
nucleos regionais em 14 cidades brasileiras.

- Floripa Angels, grupo de investidores anjo de Florianopolis, SC.

- Gavea Angels, grupo de investidores anjo do Rio de Janeiro, RJ.

- Harvard Alumni Angels Brazil, clube de investidores anjo que sdo ex-alunos de
Harvard.

- Vitoria Investidores Anjo, grupo de investidores anjo de Vitoria, ES.

Também existem plataformas online como o AngelList ou o Angels Club, que
conectam empresas inovadoras com investidores anjo e pode ser uma boa forma de
conhecer potenciais investidores (PERONI; OLIVEIRA, 2015, p. 8).
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Verifica-se que ja existem no pais muitas iniciativas relevantes, onde os grupos de
investidores podem se cadastrar e atuar para desenvolver os aportes de maneira individual e
coletiva.

Mineiro et al. (2006), exemplifica também a partir das BANs (Business Angel
Networks), que sdao redes que ampliam a interagdo de investidores e empreendedores,
possibilitando a troca de informagao e facilitando a absor¢do de conhecimento por parte dos
investidores. Além disso, esses espagos permitem que ocorra um aumento de capital disponivel
para investimentos, pois cada investidor da rede contribui com menos capital em cada aporte e
corre menos risco de perdas, podendo diluir em diversos segmentos o dinheiro disponivel.

Portanto, a formacgao de redes de investidores anjo parece ser uma importante estratégia
para o desenvolvimento do empreendedorismo em municipios e suas regides, podendo

fortalecer a consolidagdo de negdcios e ampliar a capacidade empreendedora das localidades.
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3 METODOLOGIA

A metodologia da pesquisa faz parte da defini¢do do planejamento e delineamento do
estudo. Segundo Nascimento (2012, p. 11), a metodologia “diz respeito a aplicagdo do método
para a aquisi¢do de conhecimento e de como fazer ciéncia proporcionando-se caminhos
alternativos, ferramentas e procedimentos”. E a partir da construgdo da metodologia que se
descreve como o estudo foi desenvolvido, quais caminhos foram seguidos e quais resultados

sdo buscados em relagao aos objetivos.

3.1 CARACTERIZACAO DA PESQUISA
Considerando que o presente estudo buscou identificar se existem investidores anjos
potenciais para apadrinhar novos empreendimentos no municipio de Tapejara/RS e qual o perfil
destes investidores, a pesquisa se caracteriza como exploratdria, com abordagem descritiva.
Marconi e Lakatos (2022, p. 297) descrevem as caracteristicas da pesquisa exploratoria

e descritiva da seguinte forma:

[...] na pesquisa exploratéria a coleta de dados compreende: levantamento
bibliografico, entrevistas com pessoas experientes em relagdo ao assunto, analise de
exemplos. Seriam pesquisas exploratorias: pesquisa bibliografica, estudo de caso,
levantamento de campo. [...] As pesquisas descritivas, por sua vez, objetivam
descrever as caracteristicas de uma populagao, ou identificar relagdes entre variaveis.
Nesse caso, sdo comuns as pesquisas que investigam caracteristicas de um grupo,
considerando idade, sexo, procedéncia, nivel de escolaridade, nivel socioecondmico
etc.

Em relagdo a natureza do estudo, a pesquisa se classificou como teodrico-empirica,
criando uma mescla entre teoria e pratica. O foco foi relacionar o tema principal com o contexto
de estudo. Assim, foi integrada a teoria acerca do investidor anjo e as possibilidades de sua
presenca e atua¢ao no municipio de Tapejara.

A pesquisa teoérico-empirica ¢ efetivada com base na triangulacdo entre diferentes
possibilidades metodoldgicas, onde teoria e analise da realidade se integram (NASCIMENTO,
2012). Ainda conforme esse autor, cabe ao pesquisador avaliar a teoria e manter contato com o
fendmeno estudado, sendo ou ndo parte ativa do processo. Além do levantamento e
entendimento teodrico, ele deve observar e registrar os dados e informagdes referentes a
ocorréncia dos fendmenos e, posteriormente, explica-los, com base em métodos e técnicas
especificas (NASCIMENTO, 2012).

Considerando o tratamento dos dados, o estudo envolveu abordagem quantitativa e

qualitativa, ou seja, houve integracdo entre dados numéricos, na coleta e andlise, e outras
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variaveis de interpretacdo acerca do contexto e dos participantes da pesquisa, gerando

informagdes que venham atender os objetivos. Sobre esses dois tipos de pesquisa, observa-se:

O tipo quantitativo esta associado ao emprego de técnicas estatisticas que auxiliam na
analise de relacionamentos entre variaveis. A pesquisa qualitativa emprega técnicas
interpretativas para analise e compreensdo de fendmenos, de natureza subjetiva (DE
SORDI, 2013, p. 100).

O detalhamento e a selecao das diversas técnicas qualitativas ou quantitativas dependem
do pesquisador e de como vai analisar e discutir o problema de pesquisa, sendo que ambos
devem estar correlacionados e ndo excludentes do proposito de desenvolvimento do estudo ou
da interpretacdo dos resultados.

Por fim, classificando a pesquisa quanto ao procedimento técnico, a mesma pode ser
vista como um estudo de levantamento, uma vez que analisou um contexto/populagao/amostra
especifica (empresarios do municipio de Tapejara) e seus perfis para investimento e atuacdo em
empreendimentos.

A pesquisa de levantamento ¢ aquela que tem por objetivo:

[...] descrever, explicar e explorar um fendmeno sob estudo. Elas atendem aos mais
diversos interesses. [...] As pesquisas do tipo levantamento caracterizam-se pela
indagacdo direta das pessoas, objetivando conhecer como se comportam. Depois de
realizada a solicitagdo de informagdes a um grupo de pessoas que se considera
significativo para a pesquisa sobre determinado problema, faz-se a analise para se
chegar aos resultados relativos aos dados coletados (MARCONI; LAKATOS, 2022,
p. 333).

Portanto, no formato apresentado para esta pesquisa, verifica-se que a finalidade ¢ a
identificagdio de elementos que caracterizam potenciais investidores anjo, fazendo
levantamento de perfil, andlise da realidade e fendmeno estudado dentro de um contexto
(municipio de Tapejara), bem como obten¢ao de dados de natureza quanti e qualitativa acerca

de varidveis envolvidas com o problema proposto.

3.2 UNIDADE DE ESTUDO

A escolha da unidade de estudo foi associada a delimitacao do universo da pesquisa,
englobando a selecao de individuos que representam bem o contexto sociocultural do objeto da
pesquisa, verificando a disponibilidade e predisposicdo dos informantes que gerardo as
informagdes para o estudo (MARCONI; LAKATOS, 2022).

Assim, na presente pesquisa a unidade correspondeu ao municipio de Tapejara, Estado

do Rio Grande do Sul. A populacdo para o estudo foi representada pelos empresarios locais.
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Para o levantamento do nimero de empresarios utilizou-se o relatdrio de cadastros de empresas
da Associacdo Comercial, Industrial, de Servigos e Agronegdcios de Tapejara (ACISAT). No
total, sdo aproximadamente, 600 cadastros de empresarios ligados ao
comeércio/industria/servicos locais. Para o presente estudo foram considerados apenas os
associados ativos, representando 264 empresarios. A amostragem foi ndo-probabilistica (95%

de confianga) e correspondeu 130 individuos.

3.3 COLETA DE DADOS

No entendimento de Marconi e Lakatos (2022), a coleta de dados ¢ a fase da pesquisa
que se ocupa de reunir as informagdes necessarias aos objetivos da investigagao e aos problemas
que o pesquisador objetiva resolver. Ela necessita de técnica criteriosa para a construcao dos
instrumentos de pesquisa que se ocupam do registro dos dados recolhidos do campo.

No presente estudo, o procedimento de coleta de dados foi realizado a partir da aplicagdo
de um questionario para os integrantes da amostra (APENDICE A). Conforme Nascimento
(2012), o questionario tem como vantagem poder atingir simultaneamente um contingente
muito grande de informantes, sendo que devera apresentar clareza em todos os itens, facilitando
o entendimento do informante para a resposta que atenda aos objetivos. E importante que haja
orientacdes iniciais sobre como preencher o documento e a importancia do trabalho e do prazo
de devolugao.

O questionario foi veiculado de forma on-line, por meio de Formulario do Google. De
acordo com Mota (2019), o Google Forms ¢ um aplicativo gratuito do Google onde o usuario
se pode criar questiondrios de pesquisa. Esses formuladrios podem ser acessados de qualquer
lugar e ndo ocupam espaco no computador, podendo os arquivos ser trabalhados de forma
colaborativa a partir do convite do autor. Esse instrumento tem sido muito usado na pratica
académica, facilitando o desenvolvimento de pesquisas, pela facilidade de acesso, alcance e
agilidade na coleta e analise dos dados.

Para envio do questionario foi utilizado e-mail ou WhatsApp dos empresarios, obtido
junto aos 6rgaos comerciais do municipio, mantendo sigilo quanto a identificagdo e exposi¢ao
dos dados dos mesmos. O questionario foi encaminhado virtualmente para os 264 empresarios
ativos, a taxa de retorno foi de 49,24%, correspondendo a 130 devolutivas.

O questiondrio foi estruturado buscando atender os objetivos do estudo, visando:
descrever o perfil de possiveis investidores anjo, o que inclui conhecer faixa etaria, sexo,
escolaridade, setor em que atua, tempo de empresariado, tipos de investimento que realiza, bem

como identificar oportunidades e dificuldades acerca do investimento anjo.
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Foram utilizados como base para a construcdo do instrumento os estudos de Carioni
(2017); Andraus (2014) e Martin e Oliveira (2014). A coleta de dados foi desenvolvida ao longo
do més de agosto de 2022.

3.4 ANALISE DE DADOS

Considerando que este estudo teve abordagem quantitativa e qualitativa, apos recolhidas
as informacgodes sobre o objeto da pesquisa os mesmos foram classificados e tabulados para que
se possa analisa-los e interpreta-los. A analise quantitativa pressupde a quantificagdo dos
eventos pesquisados para, em etapa posterior, realizar sua classificacdo, mensuracao e analise
(MARCONI; LAKATOS, 2022). Ja na dimensao qualitativa foi efetivada a analise de conteudo,

que inclui:

Conjunto de técnicas para andlise de comunicagdes visando obter procedimentos
sistematicos e objetivos para descrigdo do conteudo de mensagens. A partir da
codificagdo das mensagens, indicadores sdo gerados a fim de inferir conhecimentos
relativos as mensagens (DE SORDI, 2013, p. 105).

Os dados do questionario foram apresentados em graficos e também de forma descritiva,

sendo organizados e interpretados de modo a responder o problema de pesquisa.
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4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Nesse capitulo sdo apresentados os resultados da pesquisa realizada junto aos
empresarios associados ativos da ACISAT, num total de 130 participantes. Na Figura 4, os
graficos com os indicadores das caracteristicas dos empresarios, especialmente com relagdo a
faixa etaria, género e escolaridade. Observa-se que a maioria (55%) ¢ do sexo masculino, com

65% deles tendo de 20 a 40 anos e 42% com nivel superior de escolaridade.

Idade Género

m20 a 30 anos
31 a40 anos ® Masculino

40 a 50 anos ® Feminino

®m Mais que 50 anos

Escolaridade

= Ensino Médio
= Ensino Superior

Pos-Graduagdo

Figura 4 — Caracterizagdo sociodemografica dos pesquisados
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Quanto ao setor onde os empresarios atuam e também o tempo em que desenvolvem a
atividade empresarial, observa-se na Figura 5 que 51% ¢ da area de servigos, 38% do comércio
e 11% da industria. O tempo de atuagdo varia entre a amostra, com maior percentual de
empresarios iniciantes — 1 a 5 anos (36%), € 24% deles atuando entre 10 a 20 anos. Empresarios
com maior experiéncia (mais de 20 anos) representam 18% dos pesquisados.

Essas caracteristicas corroboram com as listadas por Botelho, Didier e Rodriguez (2006)

acerca das principais peculiaridades de um investidor anjo tipico a partir de dados de pesquisas
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dos Estados Unidos, Canada, Europa e Brasil, onde h4 predominio do sexo masculino, média

de idade de 47 anos e com cerca de 75% deles possuindo pés-graduagao.

Setor de atuacio Tempo de atuacio como empresario

‘ ®1ab5anos
u Comércio
m5al0anos
¥ Inddstria
) 210 a 20 anos
Servigos

H Mais de 20 anos

Figura 5 — Setor e tempo de atuagdo empresarial
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Especialmente com relacdo aos tipos de investimentos que os empresarios ja realizam,
observa-se na Figura 6 que a poupanga ¢ o mais citado (n=92), correspondendo a 71% dos
pesquisados, seguido dos investimentos de renda fixa (n=74 — 57%). Esses indicadores mostram
um perfil de investidor conservador entre os empresarios que participaram da pesquisa, sendo
que apenas 33 deles, ou seja, 25%, investem em renda variavel, principalmente ag¢des e fundos

imobilidrios. Destaque para 3 empresarios (2%) que ja realizam investimento anjo.

100 80%
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70
60
50
40
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60%
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40%

30%

20%

Figura 6 — Tipos de investimentos realizados pelos empresarios
Fonte: Dados da pesquisa (2022)
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Na Figura 7 estdo apresentados os graficos com os indicadores que revelam a disposi¢ao
ou ndo dos empresarios para investimentos em projetos e empreendimentos em Tapejara. Para
61% dos pesquisados, hd uma possivel disposicao e para 30% uma disposicao real para investir

no municipio.

Disposicio para investimento em Justificativa da disposi¢cao
projetos e empreendimentos em
Tapejara

u [nteresse nos negocios
locais

u Sim ;
S u Tenho conhecimentos e
recursos financeiros que

podem ser aplicados

mNao

Talvez

Quero contribuir com o
empreendedorismo no
municipio

Justificativa da nao disposicao Justificativa de uma possivel
disposicao

u Se tiver mais
informag@o posso

u N3 é1 i
Nao tenho atéinvestir

conhecimento sobre

esse tipo de

empreendimento u Somente se existir
uma rede ou 0rgao
que auxilie nas
negociagdes

® Procuro investir no
meu proprio
negocio

Se um dia sobrar
recursos financeiros
para este tipo de
investimento

Figura 7 — Indicadores relativos a disposi¢do para investimentos no municipio de Tapejara
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Esses indicadores mostram que os empresarios j4 tem presentes um espirito
empreendedor, com disposi¢ao para um olhar atento para a realidade local, o que ja reflete no
municipio de Tapejara que se destaca na regido por sua representatividade empresarial. Sobre
isso, cabe considerar o que destacam Queiroz e Paradela (2019), para os quais a cultura
empreendedora influencia e proporciona uma contribui¢do bastante destacada nas empresas,
sociedades e grupos que a cultivam, uma vez que ¢ fomentadora de inovagdes, tornando os seus
atores mais aptos para competir num mercado com mudangas rapidas e continuas.

Na presente pesquisa, a justificativa dos empresarios para investir estd relacionada ao
fato dos empresarios terem interesses de negocio e querer/desejarem contribuir com o

empreendedorismo local (74%). Ja entre aqueles que ndo tem disposi¢do para esse tipo de



37

investimento, observa-se que 50% deles justificam isso devido a ndo ter conhecimento sobre o
empreendimento ou porque procura investir no proprio negocio. Além disso, entre os
empresarios que t€ém uma possivel disposi¢cao em investir, 53% afirmam que se tiverem recursos
financeiros de sobra poderao um dia realizar aportes em negdcios locais.

Os dados levantados com os empresarios tapejarenses apontam para o fato de que ainda
¢ incipiente a pratica de investimento-anjo entre eles, pois apenas trés deles ja investem nesse
tipo de ativo. Contudo, a disposi¢ao para investir € retratada positivamente na pesquisa, o que
conduz a possibilidade de ampliar a cultura de investimento de risco, e de aporte em negocios
nascentes ou em fases iniciais de desenvolvimento no municipio ou regido.

Dentre os principais critérios que os empresarios pesquisados acreditam ser necessarios
para que possam realizar investimentos anjo em empresas de Tapejara, estdo o estudo de valor
sobre o empreendimento (78=n), conhecimento sobre o tipo de negbdcio (62=n), ser um
impulsionador para o crescimento do negdcio (57=n), e ter experiéncia profissional

significativa sobre o negdcio (46=n) (Figura 8).

90 70%
80

60%
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50%
60
50 40%
40 30%
30

20%
20

10%
10

0 0%
Ter um estudo de Ter experiéncia Ter Possibilidade de Ser um Ser um Prestar Capacidade de
valor sobre o profissional conhecimento alocagdo de parte impulsionador conselheiro para consultoria para formagao de uma
empreendimento  significativa acerca do tipo de do patriménio para o orientar na a gestdo rede de contato
para investir negocio do pessoal no crescimento do tomada de para novas
empreendimento empreendimento negdcio decisdo oportunidades no
negocio

Figura 8 — Critérios que os empresarios consideram relacionados a atuagdo do investidor anjo
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Na Figura 9 destaque para os indicadores que revelam o perfil dos empresarios quanto

a possibilidade de atuarem como investir anjo.
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u Experiéncia no setor onde
pretende investir

u Ter patrimonio para investir

Ter tempo e vontade de
ensinar, aprender e estudar

m Gostar de desafios

B Diversificar setor de
investimentos

E Nio conhego

Figura 9 — Possivel perfil dos empresarios para atuagédo como investidor anjo
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Observa-se que 30% dos empresarios tem como principal perfil o fato de estarem
dispostos a diversificacdo dos investimentos, € 20% porque tem patrimonio para investir. A
experiéncia no setor onde pretende investir € o tempo e vontade de ensinar e aprender aparecem
com 19% cada, e 11% gostam de desafios. Os resultados obtidos corroboram com os
encontrados por Botelho, Didier e Rodriguez (2006) onde as principais motivacdes para realizar
investimentos em empresas emergentes foram além da possibilidade de obter maior ganho ou
rentabilidade relativamente a outros tipos de investimentos, a vontade de apoiar o
empreendedorismo e o desafio de lidar com esta classe de ativos, além de manter-se ativo e
atualizado, diversificando o portfélio de investimentos.

O possivel tipo de aporte no segmento de investimento anjo €, para 38% dos pesquisados
(50=n), voltado a injecdo de recursos financeiros em 4reas de interesse/experiéncia e 31%
(40=n) de aporte financeiro e mentoria em negécios nascentes (Figura 10). Observa-se uma
maior possibilidade de aporte financeiro por parte dos empresarios, mas com possibilidade de
que ele desenvolva contribui¢des também na gestdo das empresas onde puder investir. Segundo
Botelho, Didier e Rodriguez (2006, p. 4), a maior predilegdo por empresas nascentes ou em
estagio inicial ¢ algo comum entres os investidores-anjo, pois o capital injetado nas fases
anteriores de um negoécio tem como funcdo: “levar a empresa nascente ao patamar de

desenvolvimento que possibilite seu crescimento autossustentado”.
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Figura 10 — Possivel tipo de aporte no contexto dos investimentos anjo
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Associado a possibilidade de investir, a Figura 11 apresenta os indicadores que destacam

as metas que os empresarios buscam a partir do aporte em empreendimentos locais, sendo que

para 66% deles o lucro ¢ o objetivo mais importante. “Nos EUA, a maioria dos investimentos

anjo sdo feitos, principalmente, por razdes financeiras, buscando como retorno um ganho de

capital significativo” (BOTELHO; DIDIER; RODRIGUEZ, 2006, p. 6). Os investidores-anjo,

ao disporem de patrimonio que permite investir em empresas, realizam uma troca simples,

buscando que os empreendimentos tenham potencial de crescimento e, consequentemente,

lucrem com o investimento. O “aporte de capital €, na maior parte das vezes, o motivo principal

por tras da realizacdo do investimento” (BARROS; TODA; RAMOS FILHO, 2017, p. 48).
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m Diversificac¢do da carteira
de investimentos

Figura 11 — Possivel meta dos empresarios caso se tornasse um investidor anjo
Fonte: Dados da pesquisa (2022)
Sobre as redes de apoio local aos empresarios, empreendedores e investidores, a Figura
12 mostra que a totalidade dos pesquisados destacou que elas t€ém importancia (82%, sim, e

18%, talvez).

® Sim

u Talvez

Figura 12 — Importancia da formagdo de rede de apoio local para desenvolvimento de investimentos anjo
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Considerando as justificativas daqueles empresarios que responderam “sim”, observa-
se nas respostas que os principais termos encontrados foram “viabilidade”, “visibilidade”,
« . I~ . . ~

seguranca” e “informacao”. Isso significa que as principais justificativas para a formagao de
rede de apoio em Tapejara para o desenvolvimento de empreendimentos e promogao de

investimentos anjo estdo no fato de que esse tipo de apoio tende a gerar maior informacao e
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visibilidade aos negdcios, troca de experiéncias, viabilizando o seu desenvolvimento e trazendo
seguranca a todos os envolvidos no processo.

Os empresarios também justificaram que a rede de apoio € importante na ampliagdo de
negdcios em todos os setores (comércio, industria e servigos), possibilitando injecdo de capital
e perspectivas de crescimento, expandindo a visdo empreendedora presente no municipio. Tudo
isso leva a um fortalecimento local e regional, abrindo caminhos para novas ideias, expansao
de empresas que ja estdo no mercado e também evolucgdo de diferentes tipos de negocios.

Quanto a justificativa dos empresarios que responderam “talvez”, destaca-se aspectos
como: “porque precisamos de mais informagdes acerca do assunto”; “significativa desde que
haja um bom entendimento sobre o que a rede vai auxiliar”; “tudo vai depender de como vai
funcionar esses recursos, questdo das taxas e funcionamento”; “depende o que vai ser
apresentado ao empreendedor”. Desse modo, a justificativa acerca da formacao de redes de
apoio estd na necessidade que os empresarios apresentam em termos de informagdo e
funcionamento do processo.

Andraus (2014) destaca sobre a necessidade de servigos para facilitagdo de contato entre
empreendedor e investidor-anjo, pois esse suporte amplia a rede de contato acelerando a
formagao de parcerias e a concretizacdo dos projetos. Como exemplos de servicos, o autor
ressalta sobre a criagdo de portais online que facilitem o contato do empreendedor e alguém
que financie o empreendimento, bem como a formalizagdo de planos de negdcios para dar ao
empreendimento credibilidade, facilitando a capitagao de recursos e desenvolvimento da equipe
de gestao da empresa.

A formacdo de redes de relacionamento ¢ vista por Carioni (2017) como um dos
principais fatores-chave do sucesso de um investidor anjo, pois pode auxiliar na reducao de
custos, identificacao de novas oportunidades e validacao ou melhoria dos planos das empresas
que serdo investidas. Além disso, muitos investidores anjo utilizam sua rede de relacionamentos
para identificar potenciais clientes para as empresas investidas, levando a um circulo virtuoso
que contribui para o desenvolvimento dos negécios.

Barros, Toda e Ramos Filho (2017, p. 51) salientam que as associagdes e redes de apoio
podem “preencher uma lacuna importante no financiamento de empresas”. Nesses contextos,
os investidores-anjo podem atuar sozinhos ou em conjunto, reunindo o capital necessério para
os negocios, decidindo individualmente ou em grupo acerca de cada oportunidade de
investimento.

A participacdo em redes de investidores foi apontada por 55% dos pesquisados (71=n)

como principal método que seria utilizado para busca de informagdes sobre empreendimentos
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e possiveis contextos para investir. Além disso, 28% destacou a importancia das associagdes
comerciais, 27% os sites de grupos de investidores anjo € 26% os eventos de startups (Figura

13).
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Participagdo em  Sites de grupos de  Participagdo em Participacdo em Internet Todas as opgdes
redes de investidores anjo  eventos de startups eventos de
investidores associacoes

comerciais

Figura 13 — Métodos que seriam utilizados para busca de informagdes sobre empreendimentos
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Quanto as areas de principal interesse para investir, a Figura 14 mostra que 45% dos
empresarios destaca o setor de tecnologia (58=n), seguido do agronegdcio (36%) e da
construcao civil (31%). As areas da saude e alimentos aparecem empatadas com 27% cada, e a
educacdo com 26%. Os demais setores mostram certo equilibrio quanto ao interesse dos
empresarios. O maior interesse pela area da tecnologia mostra o quanto os empresarios sabem
que este setor € promissor e importante, incluindo projetos inovadores, sendo ferramentas que
dao suporte a modelos de negbcios diversificados com grande capacidade de adaptacdo e

oportunidade nos mercados (SANTANA; SOUZA, 2015).
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Figura 14 — Areas de interesse para investir
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

A pesquisa revelou os principais critérios que os empresarios levariam em conta para
apoiar outro empreendedor a partir de investimentos anjo. Observou-se que o conhecimento do
investir sobre o negocio e a confiabilidade/honestidade do empreendedor foram os principais
critérios (22% cada). Comprometimento do empreendedor e retorno sobre o investimento
também figuram como importantes aos pesquisados (13% cada), assim como o potencial de
crescimento do mercado (12%) (Figura 15). Esses resultados corroboram com o que
argumentam Martin e Oliveira (2014), uma vez que para esses autores, os investidores anjo
possuem critérios de escolha diferenciados quando no momento de escolher as empresas para
seus aportes. Além de analisar a oportunidade para investimento, os investidores buscam
indicadores acerca do conhecimento e motivacdo do empreendedor, além de investir em
negdcios alinhados ao seu perfil de investidor e também na oportunidade que busca no mercado.
Mengue, Schmidt e Bohnenberger (2019) também consideram que o investidor faz uma
assimilagdo acerca do empreendedor e do projeto ao qual ira investir, sendo a credibilidade e a
empatia elementos fundamentais. O investidor também pode levar em consideracdo a
motivagdo, a perseveranca e a persisténcia do empreendedor, mas os aspectos estruturais do
negdcio, seu potencial de desenvolvimento e de retorno do investimento sdo critérios muito

importantes ao investidor.
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Figura 15 — Critérios que os empresarios levariam em consideragdo para apoiar outro empreendedor
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

Com relacdo aos comportamentos que os empresarios acreditam ser inadmissiveis do
empreendedor que busca investimento anjo, destaque na Figura 16 para a pratica da mentira
sobre 0 negocio (48%) e também a arrogancia (15%) e o despreparo técnico do empreendedor
(12%). Na relacao entre investidor e empreendedor deve haver “os mais altos padrdes de ética,
de transparéncia e de honestidade mutua”, sendo a confianga um pilar fundamental para a
atracdo de recursos que venham somar-se ao projeto de negdcio e ideal empreendedor

(MENGUE; SCHMIDT; BOHNENBERGER, 2019, p. 74).

u Mentir sobre o negocio
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m Inflexibilidade no projeto do
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investidor
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m Falta de conhecimento
técnico

® Todas as alternativas

Figura 16 — Comportamentos do empreendedor considerados inadmissiveis por parte do empresario investidor
Fonte: Dados da pesquisa (2022)
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Aliado aos aspectos comportamentais, a Figura 17 traz os indicadores acerca de outras
caracteristicas pessoais que os empresarios acreditam ser importantes e devam estar presentes
nos empreendedores que buscam aportes aos seus negocios junto a investidores anjo. Nesse
sentido, observa-se que 42% destacam o comportamento ético, 23% a determinacdo e 12% a
humildade dos empreendedores. Esses sdo particularidades vistas como impulsionadoras de
negocios, pois agir com ética, simplicidade e manter o foco nas metas do negdcio sao elementos
que podem fortalecer ndo apenas o empreendedor, mas formar boas relagdes no mercado, com

os investidores e, consequentemente, conduzindo os negdcios a um caminho de sucesso.

= Comportamento €tico
u Determinagao
Atitude
® Bom senso
B Humildade
Cuidado e capricho

m Todas as alternativas

Figura 17 — Caracteristicas pessoais do empreendedor que o empresario levaria em considerac¢do ao investir
Fonte: Dados da pesquisa (2022)

No estudo de Martin e Oliveira (2014), aspectos como ética e agir de forma leal e
verdadeira sdo considerados aspectos fundamentais aos investidores e que precisam estar na
esséncia do comportamento dos empreendedores. Isso amplia a percepgao acerca do negocio,
dando maior seguranga e confiabilidade ao investidor, possibilitando um posicionamento mais
adequado ao projeto e futuro investimento. Desse modo, comportamento e carater do
empreendedor e aspectos de relacionamento e imagem, podem conduzir o investidor a uma

avaliacdo detalhada, optando ao alinhamento das expectativas para aporte de recursos.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

No presente estudo o foco de discussdo foi o investimento anjo, investigando e
destacando as possibilidades de sua realizacdo entre os empresarios do municipio de
Tapejara/RS, com vistas a alavancagem de empreendimentos locais.

A partir do referencial tedrico percebeu-se o quanto o empreendedorismo precisa estar
alinhado com um ecossistema de suporte que possa fortalecer os negocios das cidades ou
regides. No processo de investimento, a modalidade anjo, tem sido considerada uma importante
abordagem, oportunizando aos investidores diferentes possibilidades que vao além de
resultados financeiros, mas também compartilhando a expertise capaz de fomentar os
empreendimentos com conhecimentos fundamentais para alavancar os negécios.

A pesquisa realizada junto ao empresariado tapejarense revelou dados interessantes
acerca de suas caracteristicas, com maioria sendo de homens, com idades entre 20 a 40 anos,
formagdo académica, diferentes niveis de atuagdo empresarial e perfil de investimento
conservador.

Quanto aos critérios que podem levar os empresarios a atuar como investidor-anjo,
observou-se que ¢ importante para eles o estudo de valor sobre o empreendimento, além de
conhecimento sobre o tipo de negdcio. Para os empresarios ¢ necessario que ao investir se
tornem um impulsionador para o crescimento do empreendimento e que sua experiéncia
profissional possa contribuir significativamente.

Ao identificar setores de interesse para investimento, os principais foram a area de
tecnologia, agronegocio e construcao civil, com destaque também para saude, alimentos e
educacdo. O principal objetivo dos empresarios para possiveis investimentos em negocios
locais estdo associados a obtengao de lucro, considerando como tipos de aporte mais provaveis
a injecdo de recursos financeiros em areas de interesse/experiéncia ou a associagdo entre
investimento financeiro € mentoria em negocios nascentes.

Sobre os principais elementos de suporte para geracdo de informagdo e adesdo dos
empresarios a investimentos locais observou-se que a participacdo em redes de investidores, a
presenca do suporte gerado pelas associagdes comerciais, a formacao de grupos de investidores
anjo e também eventos de startups podem fazer a diferenga para a constru¢ao de conhecimentos
e adesdo aos investimentos. Contudo, os empresarios destacam que ¢ fundamental o
desenvolvimento de relacdes de confianga, baseadas na humildade, determinagdo, ética e
verdade, para que se amplie as possibilidades de adesdo entre investidores e empreendedores.

Assim, ao responder o problema de pesquisa ¢ possivel destacar que ha sim potenciais

investidores anjo para apadrinhar novos empreendimentos no municipio de Tapejara/RS. A
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medida dessa possibilidade ndo pode ser mensurada totalmente, pois muitas varidveis estao
envolvidas. Contudo, as respostas apresentadas na pesquisa dao conta de que os empresarios
tem certo nivel de disposi¢ao para investir, tanto recursos financeiros quanto seu conhecimento
dentro do setor de experiéncia profissional, exigindo maior conhecimento ¢ formacao de redes
de apoio para o fortalecimento das a¢cdes empreendedoras.

O fato de os empresarios pesquisados terem um perfil mais conservador quanto aos seus
investimentos e que muitos deles ainda investem em seus proprios negdcios pode ser um entrave
para a entrada no universo dos investimentos anjo. Entretanto, a pesquisa revelou que hd um
percentual significativo de empresarios dispostos a investir em empreendimentos locais, além
de estarem abertos para a diversificacdo de seus investimentos, especialmente se disporem de
recursos financeiros livres.

Este estudo trouxe informacdes importantes acerca da percepcao e do perfil dos
empresarios tapejarenses quanto aos investimentos anjo. No entanto, ndo foi inten¢do dirimir
totalmente a discussdo, sugerindo-se novas pesquisas sobre o tema com a finalidade de
aprofundar o assunto e ampliar a anélise da realidade local. Também se considera relevante que
os dados levantados sejam encaminhados a ACISAT e a outros o0rgdos representativos do
municipio, pois poderdo servir de subsidio para a formulagdo de estratégias, como por exemplo
realizacdo de cursos e palestras, formacao de grupos de estudo ou criacdo de redes de apoio
para aproximagdo de investidores e empreendedores. Essas sugestdes poderao gerar resultados

importantes no fomento dos negdcios locais.
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APENDICE A - QUESTIONARIO AOS EMPRESARIOS

A participacao neste estudo faz parte do Trabalho de Conclusdao do Curso de Administragao da
FAT Tapejara/RS desenvolvido pelo académico Jodo Luiz Sbeghen Melara. A proposta ¢
pesquisar empresarios para identificar em que medida hé investidores anjos potenciais para
apadrinhar novos empreendimentos no municipio de Tapejara.

Para responder as questdes ¢ importante que vocé tenha em mente o conceito de investidor anjo:
E aquele investidor que fornece patrocinio a ideias que parecem rentaveis, incluindo aporte em
dinheiro ¢ também mentoria. E efetivado por profissionais (empresarios, executivos e
profissionais liberais) experientes que apoiam o empreendedor com seus conhecimentos,
experiéncias, rede de relacionamentos além dos recursos financeiros, investindo em empresas
embriondrias ou em desenvolvimento. Sdo investidores de risco que possuem dinheiro e buscam
alternativas para obter melhor rentabilidade, fomentando negocios de diferentes areas.

1- Idade:

20 a 30 anos

31 a 40 anos

40 a 50 anos
Mais que 50 anos

2- Género:
Masculino
Feminino

3- Escolaridade:
Ensino Fundamental
Ensino Médio
Ensino Superior
P6s-Graduacgao

4- Setor onde atua:
Comércio
Industria

Servigos

5- Tempo de atuacdo como empresario:
1 a5 anos

5 a 10 anos

10 a 20 anos

Mais de 20 anos

6- Quais desses investimentos vocé ja desenvolve?
Acdes na Bolsa de Valores

Fundos imobiliarios

Investimento Anjo

Investimentos em Renda Fixa

Tesouro Direto

Poupanga

Outro
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7- Vocé estaria disposto a realizar investimentos anjo em projetos ou empreendimento do
municipio de Tapejara?

Sim

Nao

8- Quais critérios voce acredita que estao relacionados com a atuagdo do investidor anjo?
Ter um estudo de valor sobre o empreendimento para investir

Ter experiéncia profissional significativa

Ter conhecimento acerca do tipo de negdcio do empreendimento

Possibilidade de alocagao de parte do patrimonio pessoal no empreendimento

Ser um impulsionador para o crescimento do negdcio

Ser um conselheiro para orientar na tomada de decisao

Prestar consultoria para a gestao

Capacidade de formagao de uma rede de contato para novas oportunidades no negdcio

9- Em qual desses perfis vocé se encaixaria para atuar como investidor anjo?
Experiéncia no setor onde pretende investir

Ter patrimonio para investir

Ter tempo e vontade de ensinar, aprender e estudar.

10- Que tipo de aporte vocé considera possivel realizar?
Investimento financeiro € mentoria em negdcios nascentes
Investimento financeiro e mentoria em empresas ja existentes
Investimento financeiro em areas de seu interesse/experiéncia
Investimento financeiro em qualquer area

Mentoria em areas de seu interesse/experiéncia

Nenhum tipo

11- Qual dessas metas vocé estaria buscando caso se tornasse um investidor anjo?
Potencial lucro com o investimento

Ter maior contato com o setor do negocio

Ter contato com algo novo / inovagao

Alinhar investimento a um proposito pessoal

12- Vocé acha que a formagdo de uma rede de apoio as empresas locais, para atracao e captacao
de recursos de investidores anjo para empreendimentos ¢ viavel/importante?

Sim

Nao

Talvez

13- Quais métodos vocé usaria para buscar informagdes sobre empreendimentos voltados a
investidores anjo?

Participagdao em redes de investidores

Sites de grupos de investidores anjo

Participagdo em eventos de startups

Participacdo em eventos de associagdes comerciais

Outro

14- Que setor vocé teria interesse em investir:
Saude



Educagao
Transporte
Seguranca
Tecnologia
Internet
Alimentos
Agronegocio
Turismo e lazer
Eventos

Servigos financeiros
Industria em geral
Construcao civil
Outro

15- O que levaria em consideragdo para apoiar outro empreendedor?
Disponibilidade de tempo do empreendedor

Conhecimento do negdcio

Curriculo profissional

Histoéria de vida (negdcios ja feitos)

Curriculo académico

Problemas com faléncia (se empreendedor ja quebrou)

16- O que seria inadmissivel por parte do empreendedor que busca investimentos?
Mentir sobre o negdcio

Mentir sobre a vida pessoal

Mentir sobre a vida profissional

Inflexibilidade no projeto do negocio

Nao ouve conselhos do investidor

Arrogancia

Falta de conhecimento técnico

17- Quais caracteristicas pessoais do empreendedor vocé consideraria caso fosse investir?
Comportamento ético

Determinagao

Atitude

Bom senso

Humildade

Cuidado e capricho
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