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Empresas
Negocios

Quando vale a pena buscar

investidores para uma startup

Abuscaporinvestidores se
tornou quase umritonatural
no universo das startups.
Mas, na pratica, captar re-
cursosnio é necessariamen-
te o melhor caminho para
toda empresa e tampouco
deve ser encarado como
sinébnimo automdatico de
sucesso. Para especialistas
do ecossistema de inovacao,
o momento ideal para bus-
car investimento depende
muito mais da maturidade
do negdécio e da estratégia
dos fundadores do que da
pressao do mercado.

Segundo Luiz Fernando
Ferreira, CFO da Trio Grupo
Financeiro e executivo que
participou da trajetéria de
empresas que se tornaram
unicérnios, como EBANX
e Hotmart, ndo existe uma
férmula unica para definir o
momento certo de levantar
capital. “Rodadas de inves-
timento podem ter diversas
motivagdes e acontecer em
diferentes estiagios de ma-
turidade. Algumas startups
precisam de capital logo no
inicio para serem viaveis.
Outrasbuscam investimento
apenas depois de validar o
modelo e identificar poten-
cial de aceleracao”, afirma.

Naavaliacdo do executivo,
um dos principais pontos
que oempreendedor precisa
observar antes de buscar
investidores € a situacio do
caixa da empresa. Startups
que operam queimando cai-
xa normalmente tém mais
urgéncia em captarrecursos,
enquanto negécios que ja
geram receita e possuem
operacao sustentavel podem
escolher com mais calma
quando, e se, vale a pena
abrir participacio societaria.
“Empresas geradoras de
caixa tém mais espaco para
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Luiz Fernando Ferreira.

avaliar a troca de equity
por capital. Nesse caso, o
importante é entender qual
é a visdo dos fundadores
para os proximos passos do
negocio”, explica Ferreira.

Investimento deve acele-
rar e nao apenas sustentar
- De acordo com Ferreira,
captar recursos faz sentido
principalmente em dois ce-
narios: quando existe uma
tese clara de crescimento
comretorno comprovado so-
bre investimento ou quando
aempresadesejaapostar em
uma oportunidade de grande
potencial, ainda que envolva
maisrisco. “Captar recursos
pode acelerar o crescimento
quando hd uma tese clara de
aquisicdo de usudrios, com
CACjamapeado, ou quando
existe um produto capaz de
levar a empresa para uma
estratégia de oceano azul”,
destaca. Por outro lado, o
executivo alerta que o in-
vestimento também pode
se transformar em fonte de
pressdo excessiva quando o
crescimento nao vem acom-
panhado de sustentabilidade
financeira.

O risco de “perder a
empresa” - Um dos temas
mais sensiveis dentro do

ecossistema de startups
é o receio de fundadores
perderem autonomia apés
a entrada de investidores.
Segundo Ferreira, esse ris-
co éreal, especialmente em
rodadas maiores. “Quanto
maior a participacdo dosin-
vestidores, maior também
opoder de direcionamento.
Existem casos em que os
fundos passam a indicar
executivos ou ocupar mais
cadeiras no conselho, in-
fluenciando diretamente a
gestdo donegdcio”, afirma.

Por isso, a escolha do
investidor vai muito além
do capital aportado. O ali-
nhamento estratégico e
cultural entre startup e
fundo deve ser analisado
com rigor, tornando-se um
fator determinante para o
sucesso da empresa e para
a mitigacdo de riscos a lon-
go prazo. “Muitas startups
escolhem investidores ape-
nas pelo dinheiro, quando
na verdade precisariam de
smart money, ou seja, inves-
tidores que tragam expertise
e entendimento da tese de
crescimento do negécio”,
avalia.

Apesar da cultura de
captacdo cada vez mais

presente nomercado, Luiz
Fernando destaca que ain-
da é totalmente possivel
construir empresas rele-
vantes sem depender de
grandes fundos de investi-
mento. Ele cita justamente
0s casos do EBANX e da
Hotmart, empresas nas
quais atuou diretamente
e que alcancaram status
de unicérnio apdés longos
periodos de crescimento
organico.

“O EBANX passou cerca
de seis anos crescendo em
modelo de bootstrapping
antes da primeira grande
rodada. Na Hotmart, as
primeiras captacdes foram
pequenas e serviram ape-
nas para o arranque inicial.
Depois disso, houve anos
de crescimento sustenta-
do por geracdo de caixa”,
relembra.

Na visdo do executivo,
independentemente da
presenca de investidores,
startups precisam man-
ter clareza sobre cultura,
eficiéncia operacional e
modelo de receita. Entre
0s principais aprendizados
acumulados em empresas
de alto crescimento, ele
destaca trés pilares: foco
em geracdo de caixa, cons-
trucdo de um time inicial
altamente qualificado e
alinhamento de incentivos
com 0s principais talentos
da empresa. “Ter um mo-
delo de receita claro desde
o primeiro dia facilita muito
a gestdo. Além disso, o time
inicial precisa ser sénior e
hands-on. E dividir equity
com pessoas-chave ajuda
a aumentar o engajamento
e preservar a cultura da
empresa”, conclui - Fonte
e mais informacoes, acesse
(www.trio.com.br).

Transicao

gradual cria periodo inédito com dois

sistemas tributarios simultaneos no Brasil

Empresas terdo de conviver, entre
2027 e 2033, comregras antigas enovas
sobre amesma operacao, exigindo aten-
¢do redobrada com contratos, calculos
fiscais e formacao de precos.

A Reforma Tributaria brasileira
promete simplificar o sistema de ar-
recadacgdo alongo prazo, mas, até que
essatransformacdo esteja plenamente
consolidada, empresas de todos os
portes precisarao enfrentar um desa-
fio inédito: a convivéncia simultanea
entre o modelo tributario atual e o
novo regime.

Embora a proposta tenha como ob-
jetivo reduzir complexidades futuras,
a implementacao sera gradual, justa-
mente para permitir adaptacido por
parte de governos, estados, municipios
e setor produtivo. Isso significa que a
substituicdo dos tributos ndo acontecera
de uma s6 vez.

Na pratica, o PIS e a Cofins seréo os
primeiros impostos a deixar de existir,
sendo substituidos pela Contribuicao
sobre Bens e Servicos (CBS) a partir
de 2027. Ja o ICMS (estadual) e o ISS
(municipal) serdo substituidos pro-
gressivamente pelo Imposto sobre Bens
e Servicos (IBS), emumatransicdo que
ocorrera entre 2027 e 2032.

Durante esse periodo, o pais vivera
uma situacdo sem precedentes: empre-
sas precisarao operar sob dois regimes

tributarios ao mesmo tempo. Ou seja,
sobre uma mesma operacdo poderao
coexistir obrigagdes vinculadas ao sis-
tema antigo e ao novo modelo, exigindo
adequacoes profundas em processos
internos, sistemas de gestao, emissao de
notas fiscais, planejamento financeiro e
revisdo contratual.

Segundo a advogada tributarista
Sueny Almeida, do escritério Veloso
de Melo Advogados, em Brasilia, esse
momento exige preparo técnico e
visdo estratégica. “A transicdo da
Reforma Tributaria ndao representa
uma mudanca imediata, mas sim
uma convivéncia complexa entre dois
sistemas. Isso significa que empresas
precisardo redobrar a atencio para
evitar erros fiscais, revisar contratos
e reavaliar sua estrutura de precifi-
cacdo para absorver corretamente
as novas incidéncias tributarias”,
explica.

A especialista destaca que o maior
risco esta justamente na falsa per-
cepcao de que a reforma s6 produzira
efeitos quando o novo sistema estiver
integralmente implementado. “Muitas
empresas podem subestimar esse peri-
odo de transicdo, mas ele serd um dos
momentos mais sensiveis da reforma.
Havera impacto direto sobre complian-
ce, planejamento tributério, tecnologia
fiscal e seguranca juridica. Quem se
antecipar tera vantagem competitiva”,
afirma Sueny Almeida.

Entre os principais desafios praticos
estao:

e Revisdo de contratos comerciais e
clausulas tributarias;

¢ Adequacao de sistemas de ERP (En-
terprise Resource Planning, ou Pla-
nejamento de Recursos Empresariais.
Sao softwares usados por empresas
para integrar e gerenciar todos os
Seus processos em um unico sistema)
e softwares fiscais;

¢ Reestruturacio daformaciode precos;

e Gestao simultanea de diferentes re-
gras de apuracao;

e Capacitacdo de equipes contdbeis,
juridicas e financeiras.

A implementagdo total da reforma
estd prevista para 2033, quando o novo
modelo substituird definitivamente a
estruturaatual. Atéla, o periodo de tran-
sicdo serd determinante para a saude
financeira e operacional das empresas.

Mais do que acompanhar mudancas
legislativas, entender profundamente
esse processo sera essencial para re-
duzir riscos e garantir competitividade
em um cendrio econdémico em trans-
formacdo. Para o setor empresarial,
compreender a transicdo deixou de
ser uma escolha e passou a ser uma
necessidade estratégica.
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enho alguma resistén-

cia quando ouco que

o mercado financeiro
brasileiro é inovador apenas
porque adotou tecnologia
cedo, isso é s6 uma parte da
histéria. O setor inovou, antes
de tudo, porque foi obrigado a
lidar com um cenario econd-
mico dificil: juros altos, renda
apertada, ciclos de inflacdo,
cambio instavel e crédito caro.
Em um ambiente assim, criar
bons produtos financeiros
nunca foi um exercicio de
sofisticacdo abstrata, mas sim
resposta pratica a um sistema
cheio de friccoes.

Talvez por isso o Brasil
tenha desenvolvido solucoes
tao sofisticadas em pagamen-
tos, parcelamento, crédito
e estruturacdo financeira.
Houve competéncia, claro,
mas também necessidade. E
necessidade, quando encon-
tra capacidade técnica e uma
cultura que é muito brasileira
de adaptacdo, acelera apren-
dizado. O mercado financeiro
brasileiro aprendeu a operar
em condi¢des duras e em um
ambiente de comportamento
extremamente particular. Isso
deixarepertorio, musculatura
tecnolégica e familiaridade
com complexidade.

Ao longo da minha trajeto-
ria, trabalhando com dados,
pricing, tecnologia e desenho
de solucoes, vi esse setor se
transformar varias vezes. O
que mais me chama atencao
agora é que a mudanca deixou
de estar apenas no produto
final, e passou a estar no ritmo
da inovacdo. Durante muito
tempo, mesmo quando a ideia
eraboa e o problema era claro,
havia um intervalo grande en-
tre enxergar a oportunidade e
colocar a solucao de pé.

A trava quase nunca es-
tava na ambicao, mas sim
na implementagdo: sistemas
legados, integracdes pesadas,
filas internas, governanca
mal resolvida, times tentando
inovar sobre uma arquitetura
quejanaorespondianamesma
velocidade.

E ai que, para mim, que
comecamos ver a diferenca do
momento atual. Nos ultimos
anos, o setor passou a operar
em um ambiente muito mais
conectado, e isso muda bas-
tante coisa. O Open Finance,
por exemplo, ndo € relevante
sO porque amplia o comparti-
lhamento de dados e servi¢os
entre instituicoes.

Mas sim porque altera a
l6gica da construcio. Quando
0 sistema permite conexdo
padronizada por APIs, a ino-
vacao deixa de depender
exclusivamente do que cada
instituicdo consegue fazer
sozinha, e passa a acontecer
também na combinacao entre
capacidades, parceiros, con-
texto e jornada. O que antes
exigia desenvolvimento isola-
do agora pode ser articulado
em ecossistema.

Esse ponto importa porque,
no setor financeiro, informacgao
s6 vira valor quando entra
na operacdo. E, as vezes, a
discussao sobre dados ainda
é simplista demais. Fala-se
muito em volume, acesso e
personalizacio, mas o proble-
ma real continua sendo o uso.
Odado precisachegaratempo,
com qualidade, dentro de uma
arquitetura capaz de susten-
ta-lo sem travar o restante da
organizacao.

Porisso, o estudo da McKin-
sey sobre o potencial de
aumento de até 10% no PIB
com Open Data me parece
tao forte: ele mostra que essa

agenda nao é s6 tecnoldgica,
e sim econdomica. O mesmo
vale para pricing. Quando a
McKinsey aponta que 1% de
ganho em preco pode gerar
8% de aumento no lucro, esta
mostrando como pequenas
decisdesmelhores podem pro-
duzir efeitos muito relevantes.

Na pratica, € isso que vejo
ha um bom tempo: o valor ndo
estd no dado em si, mas no
que a empresa consegue fazer
com ele. Isso inclui melhorar
experiéncia, calibrar crédito,
reduzir atrito na jornada, ofe-
recer algo mais aderente tanto
parao cliente PJ quanto parao
PF. O ambiente open, somadoa
evolucao do Pix e dos servigos
que surgem em torno dessa
infraestrutura, abriu uma
avenida para solug¢des muito
mais conectadas.

Mas essa avenida nao bene-
ficia automaticamente todo
mundo, ela favorece quem
consegue unir leitura de con-
texto com capacidade real de
implantacao.

E aqui aparece uma tensao
que, para mim, é central. O
setor quer inovar mais rapido,
mas boa parte das empre-
sas ainda carrega uma base
tecnolégica que responde no
tempo antigo. Nao é a toa que
80% dos lideres de tecnologia
dizem que a divida técnica
sera o principal impedimento
a inovacao em 2026, segundo
estudo da OutSystems. Esse
nuimero é revelador porque
desloca o debate do campo das
ideias para o daexecuc¢do. Mui-
tas companhias sabem onde
querem chegar, o problema é
que tentam correr com uma
estrutura feita para andar.

Ao mesmo tempo, a pressao
para avancar s6 aumenta. A
Gartner aponta os sistemas
multiagentes como principal
tendéncia para automatizar
processos complexos de forma
modular em 2026. Isso sugere
um caminho com menos de-
pendéncia de blocos rigidos,
mais inteligéncia distribuida,
mais capacidade de adapta-
¢a0. Porém, nenhuma dessas
promessas se sustenta sem
confianca, e talvez esse seja
o ponto mais delicado deste
novo ciclo.

Quantomais dados circulam,
quantomais personalizacdo se
promete, quanto mais conexao
se cria, maior também a res-
ponsabilidade com seguranca,
governanca e compliance. A
Accenture mostra que 58%
dos clientes se preocupam com
a seguranca dos seus dados
financeiros ao aceitar ofertas
personalizadas. Esse niimero
deveriaencerrar afalsa disputa
entre velocidade e protecao.
Nao existeinovacdo aceitasem
estrutura de confianca.

O mercado financeiro bra-
sileiro entrou em uma fase
mais exigente. Ja ndo basta
ser digital, lancar rapido ou ter
acesso amais dados. O que vai
separar quem realmente avan-
cade quemapenasacompanha
o discurso é a capacidade de
transformar essa conectivida-
de em solucdo melhor, com
menos fric¢do, mais precisdo
eresponsabilidade compativel
com o tamanho da exposi¢do.

Odesafioagoraé outro.Nao é
provar que o setor sabe inovar,
isso ele ja provou faz tempo.
Neste momento, o obstaculo
é mostrar que consegue ino-
var nesse novo patamar sem
confundir velocidade com im-
proviso e sem tratar confianca
como detalhe. E ai que o jogo
fica mais interessante.

(*) CEO da Teros.



