Apéndice A

UM ENSAIO SOBRE AARTICULAGAO ENTRE DE-RISKING,
MODELAGEM DE NEGOCIOS E VENTURE BUILDING:

Modelos de suporte ao empreendedorismo, embora eficazes de maneira
geral para o desenvolvimento de startups, apresentam lacunas significativas
quando aplicados ao universo das deep techs. Enquanto o paradigma do soft-
ware-as-a-service (SaaS) permite iteracdes rapidas e validagdes de mercado com
baixo investimento inicial, o desenvolvimento de empresas baseadas em des-
cobertas cientificas e tecnologia profunda exige o enfrentamento simultaneo
de incertezas tecnoldgicas fundamentais, ciclos longos de pesquisa e desenvol-
vimento e uma grande intensidade de capital [1].

Startups de deep tech operam inicialmente sob extrema incerteza, situagdo
em que as probabilidades dos resultados sdo desconhecidas. Tradicionalmente,
cabe ao empreendedor navegar nesse ambiente e construir a empresa, porém
reduzindo riscos apenas conforme vence obstaculos. Dessa forma, reduzir
riscos ndo ¢ a atividade principal do empreendedor, mas a consequéncia natu-
ral de sua atividade [2]. Nesse contexto, o de-risking é uma funcao critica que
supera a startup individual e se integra a um ecossistema mais amplo de agen-
tes cujo modelo de negdcio ¢ apoiar empreendedores de startups. Organizagoes
como aceleradoras, incubadoras, investidores de capital de risco e venture
builders desempenham um papel crucial ao equilibrar capital financeiro e ca-
pital suor no apoio aos empreendedores em troca de resultados financeiros [3].
Esses agentes forcam a mitiga¢do precoce de riscos [4] fazendo com que riscos
importantes como os de equipe competente, tecnologia relevante e execu¢iao

1 Rodrigo Franco Esteves, socio e lider de Produto e Tecnologia na CAOS Focado. Mestre em Empreen-
dedorismo pela Faculdade de Economia, Administra¢io, Contabilidade e Atudria da Universidade de Sdo
Paulo (FEA-USP), mentor e pesquisador.
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sejam enderecados [5]. Ademais, agéncias governamentais e universidades
contribuem diretamente ao financiarem a pesquisa e o desenvolvimento (P&D),
diminuindo o risco tecnolégico inicial e agindo como fontes primarias de ativos
de deep tech [6].

O caminho para empreender uma startup conta com processos contraintui-
tivos e muitas vezes contraditorios, principalmente na avaliagido de oportuni-
dades e riscos de maneira racional [7]. O processo de venture building visa
converter essa incerteza imprevisivel em risco, para que as probabilidades
possam ser estimadas e gerenciadas [3] [8]. O de-risking é o principio central
do Método CAOS Focado (CF) para criar e escalonar empresas de deep tech [1].
Riscos ndo sdo eventos isolados e, por vezes, ndo ha clareza se estio sendo ou
ndo mitigados. Portanto, é fundamental que a abordagem seja um processo
continuo que torne conscientes os problemas e as consequéncias de cada deci-
sdo de negocio por parte dos empreendedores e de operadores e investidores.

Abordagem do Método CF

O Método CF é uma abordagem de venture building voltada para a cons-
trugao de negdcios de base tecnoldgica e influenciada pelo viés empreendedor
(em contraste ao viés de um investidor) [3]. O objetivo principal é oferecer aos
fundadores - e, em consequéncia, a investidores e ao portfélio — evidéncias de
reducdo de risco real. De maneira geral, ele baseia-se em: “empreendedorismo
cientifico” baseado em validagao de hipéteses [9], mentalidade design-build-
-test-learn (DBTL) [10] [11], Effectuation [1] fases escalonadas de maturidade
e instancias de decisdo baseadas em suficiéncia (stage-gates)? em vez de metas.
[11] [12] [13]

De maneira especifica, ou seja, aplicada a cada startup de um portfolio, é
preciso levar em conta as caracteristicas individuais — por exemplo, a qualidade
de fundadores, tecnologia, time e mercado -, abordagem que trataremos nesse

2 A evolugao por fases é uma pratica comum nas venture builders e venture studios. Empreendedorismo
cientifico é trazido por Steve Blank (Customer Discovery) para avangos baseados em evidéncias. DBTL ¢
uma das muitas adaptagoes dos conceitos fundamentais de Eric Ries (Lean Startup) que busca a iteragao
rapida com aprendizado para construir um minimo produto vidvel. Effectuation de Sara Sarasvathy intro-
duz conceitos como perda tolerdvel, entre outros, que norteiam a redugao de risco pelo empreendedor.
Ambos DBTL e Effectuation inspiraram as instancias de decisio (stage-gates) do Método CF baseados em
“minimo vigvel”
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artigo. Dessa aplicagdo surgem os conceitos de ciclos de encaixe [14],? arquite-
turas de negdcio, do funcionamento eficiente das maquinas operacionais.

As arquiteturas representam os pilares conceituais do negocio nos estagios
iniciais, que precisam se encaixar e evoluir ao longo das fases do Método CE
Elas representam aspectos de negécio a serem validados de forma sistematica
[15]. As maquinas sdo macroprocessos que surgem da atividade operacional e
que devem resultar em avangos concretos da empresa [13] e estdo ligadas a
tragdo do negécio. A CF acredita que essa abordagem torna possivel a redugao
de risco transversal em um portfdlio de diferentes ventures em diferentes seto-
res ao longo do tempo [16] [17].4 E preciso que isso seja feito gerenciando outros
fatores determinantes tipicamente feitos pela venture builder (e outros agentes)
como originagdo adequada, gestdo de relacionamento com investidores e go-
vernanga, entre outros.’

Para cada componente dessas arquiteturas, a CF aciona uma maquina espe-
cifica — um sistema auténomo composto por processos, pessoas, ferramentas e
frameworks - cuja funcdo é forgar a valida¢ao de hipdteses e a geragdo de
aprendizados (usando alégica design-build-test-learn - DBTL). Para entender
a dindmica de alocagédo de valor nas ventures, descreveremos resumidamente
os ciclos de encaixe, arquiteturas e maquinas:

1. Ciclo de encaixe product-market fit (problema, solu¢do, negdcio, mercado):
é o ciclo de criacio e captura de valor que busca encaixar a oferta e a de-
manda.

a. Arquiteturas

» Design, produto e tecnologia, responsavel pela criacao de valor
e tangibiliza¢do de oferta.

« Comercial, atendimento e marketing, responsavel pela captura
de valor e aprendizados de mercado.

b. Maquinas

3 O encaixe de produto-mercado ¢ amplamente conhecido e utilizado como marco positivo na evolugao
de startups e foi originalmente sugerido por Marc Andreessen.

4 A composi¢ao do portfolio é feita de acordo com o conjunto de diretrizes que o operador chama de
“tese”. Diferentes operadores podem ter diferentes teses, por exemplo, limitando o portfélio a um tipo de
tecnologia ou vertical de mercado. A CF usa uma tese abrangente entre tecnologias e verticais de mercado
e ndo encontrou evidéncias de um beneficio na especializagao.

5 Essaabordagem, portanto, estd focada no sucesso dos ativos (startups). E desejével expandir a gestio de
risco para o portfélio, a fim de impactar em decisoes estratégicas para seu melhor resultado.
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Maquina de Produto, processo de uso da tecnologia para de-
senvolvimento e tangibilizagdo da solugao.

Maquina de Entrega, processo de produgao, operacionalizagao
e distribuigdo da oferta e o resultado do negécio.

Maquina Comercial, processo de vendas, geracdo de receita e
relacionamento com o mercado.

Maquina de Valor, processo de valida¢ao de problema e hipd-
teses de proposta de valor.

Ciclo de encaixe team-operations fit (recursos, performance, visao, controle):

é o ciclo de estruturacgao e execugao que busca o encaixe entre planejamento

€ execugao.

c. Arquiteturas

Gente e Gestao, responsavel pela cultura, pessoas, desenvolvi-
mento e performance.

Finangas e Governanga, responsavel pela estrutura organizacio-
nal, processos administrativos e financeiros.

d. Maquinas

Maquina de Engajamento, processo de ativagao do time para
obter performance na criagdo de valor.

Maquina de Execugao, processo de gestao da capacidade em
valor real para realizar a visao da empresa.

Maquina de Viabilizagdo, processo de obtencéo e alocagdo de

recursos em atividades-chave.

Maquina Eficiéncia, processo de controle de varidveis e indica-
dores de negocio.

A estrutura de apoio a construgdo de startups da CF é formada por duas

equipes: (i) Squad Gestao, responsavel por apoiar estratégica e sistemicamente

a alocagdo de recursos; e (ii) Squad Geragao de Valor, responsavel por opera-

cionalizar diretamente as quatro arquiteturas (DPT, CAM, FG, GG). Essa es-

trutura garante que todas as maquinas entrem em a¢ao no momento certo do

amadurecimento da venture caracterizado pelas cinco fases: Genesis, Descoberta,

Validagao, Tragdo, Estrutura [1]. O de-risking é, portanto, a metodologia viva

da CF para transformar incerteza em evidéncia, permitindo que os fundadores
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tomem decisoes estratégicas com base em dados e informagoes reais, minimi-

zando o desperdicio de tempo e capital.

Tabela A.1: Resumo dos riscos mitigados pelo Método CF e Arquiteturas

Tipo derisco

Oqueé

Ciclo

Maquina

Arquitetura
principal

Riscode
Viabilidade
Técnicae
Cientifica

o processode
produgdo nao
funcionade acordo
comademandade
mercado

Risco de Oferta

asolugdondo é
adequada areali-
dadedoclientee
usuario

Risco de Demanda
e Crescimento

ndo consegue pe-
netragdo de mer-
cado, faturamento
deacordocoma
demandae perde
oportunidades de
crescimento de
valuation

Risco de Valor

oprodutoea
empresa podem se
tornarirrelevantes,
nao competitivos
ou obsoletos

Product-market
fit

Maquina de
Produto

DPT

Méquinade
Entrega

DPT

Maquina
Comercial

CAM

Méquina de Valor

CAM

Riscode
Performance

opera com desali-
nhamento, valores
inadequados, baixa
produtividade e
times estagnados

Risco Operacional

ndo garante opera-
gaoeexecugaoin-
terna compativeis

coma maturidade

daempresa

Risco Financeiro

néo ter dinheiro
parasustentara
operagdo e ofinan-
ciamento atuaise
futuros

Riscode
Capacidade

nao ter quadro pro-
fissional, conheci-
mento e recursos
suficientes para
operar

Team-operations
fit

Maquina de
Engajamento

GG

Maquinade
Execugao

GG

Maquina
de Eficiéncia

FG

Méquinade
Viabilizagao

FG

Fonte: Elaborada pelo autor.
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A partir da atribui¢io de cada risco as arquiteturas, é possivel alocar os times
adequados, descobrir caminhos e tomar decisdes com maior embasamento,
além de manter uma gestdo transversal de risco entre as empresas do portfdlio.
A Tabela A.1 resume os principais riscos inerentes a jornada da venture até a
maturidade.

O ciclo de encaixe product-market fit (problema, solu¢do, negocio, mercado):
busca reduzir os riscos de que a startup construa algo que ninguém quer ou que
nao seja relevante, economicamente viavel ou tecnologicamente factivel e
compdem o desafio externo da startup. Especialmente em deep techs, o Risco
de Viabilidade Técnica e Cientifica é preponderante nos estagios iniciais (com-
pativel com as fases Genesis e Descoberta do Método CF). Fundadores e
equipes dao peso excessivo as conquistas tecnoldgicas “em bancada de labora-
torio” (estado da arte) em contraste a uma entrega de valor futuro como negé-
cio, desconsiderando que a produgio em escala empresarial é, por si s6, uma
nova tecnologia a ser incorporada [18]. Também é comum ignorar o Risco de
Oferta, ou criar uma tecnologia funcional mas que ndo considera a compatibi-
lidade com a realidade do segmento de clientes e suas nuances [9] [11].

E preciso validar ndo apenas a ciéncia, mas também o modelo de receita e
os seus elementos, como precificagido, comunicagdo, canais de venda, entre
outros componentes que afetam o Risco de Mercado e Crescimento [9] [11]
[14] [19]. Para completar os riscos envolvidos na abordagem do Método CF
para o product-market fit, a startup precisa ter consciéncia do Risco de Valor,
que se refere a constante busca por diferencia¢do, adaptacio da empresa e seus
produtos aos feedbacks do cliente e a situagdo de mercado [20].

Ciclo de encaixe team-operations fit (recursos, performance, visao, controle):
busca reduzir os riscos internos, garantindo que a equipe, a cultura, a execugao
e a gestdo financeira suportem o crescimento. A literatura de inovagdo e em-
preendedorismo de base tecnoldgica frequentemente subestima os riscos inter-
nos em contraste com os riscos associados ao encaixe de product-market fit [9]
[11] [14] [19]. No entanto, a gestao de Riscos de Performance provoca a empresa
a monitorar a cultura, o desenvolvimento e o alinhamento da equipe como
elemento importante, especialmente conforme a startup ganha maturidade. Da
mesma forma, monitorar Riscos Operacionais é critico na transicao da bancada
para o mercado, porque transforma as competéncias e recursos da equipe em
planejamento e execugdo de fato [21] [22]. Ainda no encaixe de team-operations
fit, os fundadores e a equipe precisam avaliar o Risco Financeiro da empresa,
ou a sustentagdo de caixa atual e futuro para continuar em operagdo, entre
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outros aspectos. E, por fim, mitigar o Risco de Capacidade, relacionando-o a
elementos como insumos, infraestrutura e quadro profissional adequados a
necessidade atual da empresa [23] [24].

Conclusao

A atividade de mitigagdo de risco, ou de-risking, é inerente a criagdo de
empresas de tecnologia profunda, porém muitas vezes secundaria do ponto de
vista estrito de um empreendedor. Para os fundadores de startups, gerenciar o
risco é um “metaprocesso’ ou uma consequéncia natural do ato de empreender
em extrema incerteza. Seja como for, o monitoramento racional de riscos com
metodologia deve fazer parte de modelos de suporte e criagdo de startups para
(i) categorizar mecanismos de gestdo de risco baseados em evidéncias (ii) de-
senvolver a assertividade no apoio e investimento (iii) avaliar os ativos de risco
aolongo do tempo e (iv) equilibrar decisoes transversais em um portfoélio diverso.
O Método CAOS Focado traz elementos que permitem racionalizar o de-risking
e contemplar essas premissas.

Em venture building, as fases e instancias de decisdo costumam auxiliar os
operadores a alocar equipes de apoio e provocar evolugdes diretamente nas
empresas do portfélio. Na CFE os Ciclos, Arquiteturas e Maquinas, junto ao
Método, compdem um arcabougo pratico para o apoio estratégico e operacional.
Este artigo busca ampliar essa nogao e conectar a ela a camada de gestao de risco,
porém cuidando para que esteja adequada ao contexto de startups deep tech.

E necessdria a ampliagio da discussdo sobre fatores de risco concretos e
mensurdveis para startups elaborando conceitos genéricos - como é o caso do
Product-Market Fit, quando foi inicialmente proposto — para que se tornem
ferramentas de gestdo. E, como tais, possam servir aos modelos de suporte,
criagdo e investimento em startups para que auxiliem no sucesso desses em-
preendimentos.
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Apéndice B

MATRIZ DE AVALIACAO DE OPORTUNIDADE CAOS FOCADO

A matriz de avalia¢ao de oportunidades considera pontos favoraveis (opor-
tunidade) e pontos desfavoraveis (riscos) na analise de um(a) novo(a) fundador(a)
ou venture para o portfélio. E importante ressaltar que a matriz é compativel
com a etapa Busca do Método CAOS Focado (CF), na qual as startups ainda
ndo foram criadas, sdo pré-operacionais ou estdo em estagios iniciais, e que
pontos favoraveis e desfavoraveis muitas vezes carecem de informagdes consis-
tentes. Por isso, pode precisar de ajustes para se adequar a outras teses.! O ob-
jetivo da matriz é forcar a obtencdo de dados que permitam uma decisdo
qualificada, porém sem a expectativa de uma escolha certa, e sim de uma esco-
lha suficiente ou adequada. E comum, e altamente recomendado, que se adicione
outros tipos de informagéo a avaliagdo e que a matriz nao seja considerada como
inicio e fim do processo, ja que essa determinagao seria de fato contra o prin-
cipio defendido pelo Método CF. Dada a diversidade de um fluxo de negociagoes
(deal flow), muitas oportunidades podem apresentar dificuldades de pontuagao
ou mesmo nao apresentar o requisito. Nesses casos, o avaliador deve marcar
zero. E esperado que, mesmo que um candidato nio tenha o requisito, outra
categoria balanceie a andlise.

Para cada candidato, as oportunidades sdo avaliadas com uma pontuagdo
positiva de 0 a 4 e os riscos com uma pontua¢ao negativa de -4 a 0. A somato-
ria permite a comparagdo. As tabelas B.1 e B.2 representam a matriz para uma
candidata. As anélises podem ser responsabilidade de um profissional dedicado
a originac¢do de oportunidades ou realizados por mais de uma pessoa e depois
comparados para gerar discussoes.

1 E evidente, por exemplo, nas linhas “Maturidade e percepgéo de valor de venture building” ou “Engaja-
mento cultural existente” que podem variar bastante de acordo com quem avalia.
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Tabela B.1: Matriz de Avaliagdo de Oportunidades
Oportunidades (1] 1 2 3 4
Time de gestdo Empreendedoressem | First-time leaders,com | Lideres medianos,com | Lideranga experiente; Lideranga experiente e
experiénciaem dificuldades emgestdo | algumarodagemem experiéncia em times inspiradora; liderangas
empreendedorismo; ou gestdo; founders se desstartups; fundadores | em diferentes areas;
sem experiéncia de mostram abertos a muito abertosacoach | fundadores muito
lideranga mentoria CF e mentorias abertosacoachCFe
mentorias
Inovagdoe Inexistente, mar Pobre, sem Mediano,comalguma | Altonivelde Uniconomundo,
diferenciagéo vermelho preocupagao com preocupagéo com diferenciagdo, com oceano azul, 10x melhor

diferenciagdo,
facilmente copiavel

diferenciagdo

bastante valor
percebido

que concorrente atual

Produto e Tecnologia

TRL muito baixo; baixa
possibilidade de

Baixa percepgdo de
valore/ouem

Alguma entrega de valor
em curso, com

Entrega comvalor
percebido; altoimpacto

Pelo menos um produto
com produgao/

aplicagdo; muita construgdo; Emestagio | necessidade de no negécio; operagdo estabelecido
necessidade de de prototipagado melhoriasem possibilidade de testar | e possibilidades claras
infraestrutura para sair estabilidade/ qualidade | mercados adjacentes de mais propostas de
dabancada valor
Addressable Market Novo Mercado, AMn&o | até R$ 20M de20a50M de50a200M acima de 500M
(SAM)/ano calculavel ou muito
estimado; abaixo de
20M
Capacidade de Estratégia de Estratégia de Estratégia de Estratégia de Mdltiplos de mais de 3x
Crescimento (Growth) | crescimento crescimento sendo crescimento comalgum | crescimento com nos Ultimos 12 meses;
inexistente. Empresa testada, com pouco resultado incipiente; resultados satisfatérios; | lideranga comercial
ainda esta testando o resultado conclusivo; time de vendas com lideranga comercial forte; métricas claras

mercado; clientes e sem time para growth lideranga atenta forte; métricas claras
contratos muito
diferentes entre si
Solidezdo Modelode | Sem modelo de negécio | Modelo de negécio Modelo de negécio Break even “defacto” e | Gerando caixa!
ReceitaedeNegdcio | e receitadefinido, sendo testado; testado porémainda com resultado positivo; | Precificagéoclarae
testando propostasde | contratos fechados com resultado negativo | precificagdo planos de upsell/
valor razoavelmente clara cross-sell; receita anual
previsivel
Possibilidade de Inexistente ou cedo Probabilidade baixae/ | Probabilidade mediana, | Probabilidade real,com | Comercializando para o

Internacionalizagéo demais para considerar; | ou proposta de valor com proposta devalor | estudos realizados exterior ou ja testando

problema e solugdo pouco aderente a razoavelmente sobreoplanoeaum mercado fora

muito regionalizados; | outros mercados aderente aoutros passo de executar

barreiras culturais mercados, mas com

muito complexas necessidades de

adaptacao

Maturidade e Fase de Trag&o ou Fase de Validagao ou Fase de Validagao com | Fase de Genesis; Time | Fase de Descoberta;
Percepgdo de Valorde | posterior, time maior posterior, com time time pequeno (até20 | inexistente ou até 4 Time inicial de até 8
Venture building que 50 pessoas; Mais de | maior que 40 pessoas; | pessoas); Produtocom | pessoas pessoas; Produto em

um produto; lideres
consolidados em
Comercial, Tech,
Pessoas e Financeiro;
buscainvestimento
para escalar

Produto em escala;
Lideres consolidados
emvarias areas

dificuldades; Comercial
comdificuldades;
Liderangas com
dificuldades

teste; Poucos clientes

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Tabela B.2: Matriz de Avaliagdo de Riscos
Riscos -4 -3 -2 E] 0

Regulatério

Altissimo: modelo de

Alto: modelo de negécio

Moderado: ha regulagdo

Baixo: modelode

Inexistente: modelo de

negdcio é fortemente | éimpactado poralguma | masem drgdos menos | negécio éindiretamente | negécio néo sofre
impactado poralguma | regulamentagéo ou restritivos (Anatel ou impactado poralguma | nenhumimpacto
regulamentagdo ou decisdo governamental | Mapa); Processo regulamentagdo ou regulatorio significativo
decisdo governamental | etalrisco precisa ser regulatorio depende decisdo governamental

acompanhado de perto | pouco da tecnologia e

pela gestdo ha consenso notime

Satide Financeira Passivos e Endividamentoaltoe/ | Histérico de protestos, | Nao possui protestos Nao possui dividas,

endividamento que ou protestos que solucionados; histéricos | (se hé dividas, estdoem | passivos nem protestos
demandam quitagdo atrapalhama operagdo | de outros passivos dia); pagamentos de
em curtissimo prazo eofluxodecaixa dividas podem ser
para manter a operagao sanados com pouco ou

nenhum investimento

Engajamento

Altissimo: fit cultural

Alto:fit cultural

Médio: fit cultural com

Baixo: fit cultural muito

Inexistente; time

Cultural existente “estiloAmbev”, fortee | diferente e comdesafio | necessidade de proximo do nosso pequeno
comreverberagao para adequagao; adequagéo; founders
interna; fundadores founders com alguma desengajados coma CF
com problemas dificuldade de
evidentes de “coachability”
“coachability” e
confiangana CF
Desalinhamento Altissimo: os séciosndo | Alto: existem questdes | Médio: questdes Baixo: existem Inexistente - ndo
entreséciose seentendementresie/ | societérias delicadas societérias estdo em pequenas questées existem questées
stakeholders oundo concordam que fatalmente irdo discussdo e podemse | societéarias que podem | societarias em aberto
entre sisobre afetarasnegociagdes | tornarum problema; é | serfacilmente
estratégias e comas preciso pré-negociagdo | resolvidas
negociagées
Faltade capacidade | Timetécnicoestélonge | Timetécnicoestélonge | Time técnicondo Timetécnicoconhece | Time existente
de execugéo deentregaroproduto; | deentregaroproduto | atingiuo necesséario os desafios; Timetem | consegue entregar
faltam recursos, atual; faltam 2 dos 3: paraentregaroproduto | acessolimitadoaoque | protétipos, primeiros
conhecimento ou recursos, conhecimento | atual; falta1dos 3: precisa paraentregaro | produtos ou o produto
infraestrutura;ndohad | ouinfraestrutura recursos, conhecimento | produto principal atual; obstaculos tém
planos se superagdo ouinfraestrutura sido superados
Concorréncia Startups dosetorestdo | Empresasestartupsdo | Empresasestartupsdo | Empresas e startupsdo | Nao ha empresas coma
no pais, mais avangadas | setorestao no pais, setorestdonomesmo | setorestdonomesmo | mesma solugéo no
ecomamesma mais avangadas no estagio de maturidade | estagio de maturidade; | mesmo setor;
tecnologia; Empresas | mesmo setorcoma oumaisavangadasno | encontradasstartups | Concorrentes estédo em
grandes do setor mesma tecnologia mesmo setor parecidas em outros estagios mais iniciais/
concorrem concorrem paises bancada de laboratério
Custode Produgéo/ | Necessidades de Necessidades de Necessidades de Custos pequenos de Semgrandes
operagdo infraestrutura ouplanta | infraestruturaouplanta | infraestrutura;timede | infraestrutura; pequena | necessidades de
produtiva média/ produtiva pequena/ operagdo/ produgdo necessidade de infraestrutura outime
grande; time de média; time de mediano; possui insumos e operagao; grande; solugdo tem
produgdo grande; produgdo grande; hardware ounecessita | time de produgao camada de software/
possui hardware ou possui hardware ou laboratério pequeno para grande Servigos/ processos
necessita laboratério necessita laboratério volume relevantes
Equity Sharee Trio ou mais sem Trio sem majoritérios ou | Dupla sem outros Fundador Solo oudupla | Fundador Solo com
Captable majoritarios; maisde1 | divisédo assimétrica investidores com1sécio majoritario | 100% e sem
investidor anjo ou desfavoravel aos majoritarios; até 2 ou divisdo simétrica; até | investidores
institucional; sécios ndo | fundadores; mais de 1 investidores um investidor-anjo

operacionais

investidor-anjo ouVC

Fonte: Elaborada pelos autores.






Apéndice C

MATRIZ DE AVALIACAO DE FUNDADORES TECNICOS CAQOS
FOCADO

A Matriz de Avaliagcdo de Fundadores é o primeiro filtro do Método CE,
focando no elemento mais critico de qualquer startup: o time fundador. Dife-
rentemente da Matriz de Avaliacdo de Oportunidades, que aborda os riscos
globais do negécio (Tecnologia, Mercado, Execugao, etc.), esta matriz esta in-
tegralmente dedicada a avaliar a mentalidade e a experiéncia dos fundadores.
O objetivo ¢ transformar caracteristicas subjetivas, como atitude e capacidade
de aprendizado, em indicadores e evidéncias que ajudem a identificar as forta-
lezas e as lacunas.

As principais categorias de andlise sdo: inclinagdo empreendedora, elastici-
dade/ coachability, carisma, resiliéncia, apetite ao risco, comprometimento,
dominio tecnolégico, momento de vida, ética, capacidade de execugdo e cria-
tividade. Para cada fundador, é atribuida uma nota de 1 a 5 seguindo a escala:
1-Péssimo, 2-Regular, 3-Bom, 4-Otimo e 5-Excelente. A tabela 1 ilustra a fer-
ramenta para aplicagdo em um fundador. O total soma 100 pontos e é razoavel
estabelecer uma nota de corte perto dos 60 pontos, porque algumas informagoes
podem néo ter evidéncias claras ou estdo indisponiveis. Nesses casos, o elemento
ndo é contabilizado e nao se atribui uma nota.

E importante ressaltar que se trata de uma analise muito preliminar, feita
em um momento também inicial e que as ponderagdes podem ser subjetivas.
Portanto, nao se trata de um teste “passou/ falhou” e sim de informagoes para
tomada de decisdo, comparagdao com outros fundadores e levantamento de
pontos de aten¢do no desenvolvimento do fundador. A tabela C.1 representa a
Matriz.
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Tabela C.1: Matriz de Avaliagdo de Riscos

Elemento Categoria Evidéncias no Fundador Nota(1-5)
Perceber conexdo do seu dominio de tecnologia de fronteira com Inclinagdo
negacios inovadores empreendedora
Desafiar as premissas de negdcios e ter olhar critico construtivo Inclinagdo

empreendedora
Adquirir conhecimento sobre negécios em geral e 0 seunegécioem | Inclinagéo
especifico empreendedora
Disposicao e capacidade de aprender com cofundadores, Elasticidade /
investidores, mentores e clientes Coachability
Capacidade de vender a si e atecnologia que domina; capacidade de | Carisma
encantar e prender a atengao do interlocutor; saber engajar pessoas
apesar dos riscos
Capacidade de lidar com os proprios problemas, de sobreviver Resiliéncia
Capacidade de superar momentos dificeis e situagdes adversas sem | Resiliéncia

cedera presséo

Teralto grau de tolerancia aos riscos e incertezas. Gostar de desafios
e demonstrar ambigao para atingir objetivos maiores

Apetite ao risco

Comportamento de dono

Comprometimento

Assume responsabilidades desafiadoras; “Skin in the game”

Comprometimento

Dominio da tecnologia de fronteira Dominio
Tecnoldgico
Desenvolvimento tecnolégico Dominio
Tecnoldgico
Ativamente testar as hip6teses de um novo negécio Apetite ao risco
Capacidade financeira para as fases Genesis e Descoberta Momento de vida
Margem para assumir riscos se ndo der certo Momento de vida
Tempo para se dedicar a uma jornada empreendedora Momento de vida
Ser ético ou ter um comportamento ético no modo de viver baseado | Etica
emvalores
Capacidade de transformar o dominio da tecnologia em entregas de | Capacidade de
valor Execucao
Criatividade individual (pensamento lateral) e coletiva (engajar Criatividade
outros em ideias e estar aberto as ideias de outras pessoas)
Buscar ativamente solugdes para obstaculos encontrados em seu Criatividade

caminho

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Exemplos de Evidéncias

T

Proeficiéncia esperada

Contribui para a parte de negécios nos Conceitos « Visao de longo
prazo nos conceitos « Fez validagdes sem precisar de provocagao

Ter pensado sobre cenérios de transformagao do dominio
tecnoldgico em valor de negdcio e ter agido para realizé-los

Conhece aplicagdes de sua tecnologia ou analogas - Conhece gargalos
relativos ao dominio tecnolégico quando aplicado

Conhecer mais de 3 players em uma ou mais éreas de possivel
aplicagdo da tecnologia ou de variagdes da tecnologia

Demonstra opinides sobre outros aspectos de negécio além de
tecnologia « Ter curiosidade sobre casos de startups

Conhecer e contar histérias de negdcios (especificos ou nao) o
suficiente para gerar discussées (ex.: “Como X e Y ganham dinheiro”,
“Como conseguem produzir algo?)

E aberto afeedbacks  E “coachable”

Verificar como absorve as mentorias e orientagdes em uma
atividade pratica

Consegue articular bem uma conversa « Habilidade de criar rapport e
sercurioso sobre o interlocutor

Video apresentagéo pessoal e da linha de pesquisa

Tem independéncia financeira « Se sustenta com pouco

Ter historias de vida em que teve que demonstrar resiliéncia

Tem vivéncias de tentativa e erros em projetos ou iniciativas « Tem
histdrias de superacdo em qualquer aspecto da vida

Terexemplos concretos de experimentagdes, iniciativas e projetos
que testaram sua reagao

Histérias cujas trocas envolvam risco « Mostra engajamento nas trocas
coma CF « Aceita negociar e ndo se esquiva

Ter historias de vida em que teve apetite ao risco

Iniciou projetos solo ou com parceiros - Demonstra interesse em ter
algo seu « Aceita o desafio de sair da drea técnica quando preciso «
Aceita engajar clientes como pessoa na linha de frente « Aceita tornar
ainiciativa pablico a suarede

Ter investido recursos pessoais ou esforgo extra em seus projetos

Entende o quanto ele contribuiu e puxou processos de fato nos
projetos citados « Histérias onde ele se colocou a frente

Ter histérias de vida em que demonstrou comprometimento

Graduagéo em Universidade de Ponta « Iniciagao Cientifica
« Intercambio « Mestrado/ Doutorado em universidade de ponta «
Prémios e programas de tecnologia

Mestrado, doutorado ou pés-doutorado concluidos na érea da
tecnologia de fronteira e em universidades de ponta

Tem exemplos de projetos com a tecnologia de dominio « Exploraem
profundidade casos com a sua tecnologia - Conhece tecnologias
analogas, similares e complementares « Cita pessoas e empresas de
referéncia em sua area de dominio tecnoldgico

Ter realizado ou aplicado de forma empirica a tecnologia de
dominio em qualquer instancia. Ser reconhecido como
especialistas por instituicdes ou pessoas relevantes

Trazideias de potencial aplicagao « E aberto a testar novas hipéteses
completamente diferentes « Contribui em discussdes

Ter explorado com terceiros as hipdteses de aplicagdo de
tecnologia. Ter respostas prontas para provocagées de negécio

Tem uma renda alternativa « J& vive com um custo de vida baixo e esta
confortavel comisso - Aceita ter ganho mensal baixo

Ter se planejado ou suportar financeiramente pelo menos 1ano
inicial com pouca ou nenhuma renda

Estar confortavel com alternativas de recolocagdo no mercado « Tem
menos compromissos familiares relevantes (ex.: sustentar parente) «
Ter alguma trajetéria e rede profissional

Demonstrar seguranca emocional, profissional e familiar nas falas
quando provocado sobre o pior cenario

Disposigao a fazer reunioes frequentes e travar agenda « Aceita a
provocagao do longo prazo da iniciativa (7-10 anos)

Dedicagao em tempo integral. Ou parcial com alta disposigao e
disponibilidade

Tem um cuidado de transparéncia e verdade « Demonstra
preocupagao com impacto dos seus atos nas pessoas ao redor «
Busca relagdes de confianga e entende o significado de colaboragao e
lealdade

Fazer perguntas e demonstrar interesse por dilemas éticos do
empreendedorismo de forma espontanea

Projetos na academia « Projetos com empresas « Aplicagdo de
protdtipos » Outros empreendimentos

Nivel de sofisticacdo e qualidade das entregas realizadas em
pesquisas ou trabalhos (protétipos, algoritmos, ensaios)

Trazideias sem medo « Sabe construirem cima das ideias dos outros
nas ideages « Consegue engajar os outros em ideagées

Sabe contar mais de 1exemplo de solugdo criativa de problemas
em projetos que teve participagdo

Traz sugestdes para obstaculos, mesmo que imaginrios ou
provocados « Realizou projeto que deu errado e sabe por que

Tertentado algum projeto ou startup e conhecer os aprendizados
deforma clara







Apéndice D

BUSINESS DISCOVERY: UM PROCESSO INCONFORMADO DE
ADAPTACAO DE NEGOCIOS!

O business discovery é o processo estruturado de exploragdo de negdcios
usado pela CAOS Focado (CF) para identificar, testar e priorizar oportunidades
em canais e nichos (incluindo adjacentes ao atual) até encontrar evidéncias
concretas de um novo caminho para a empresa. Tal processo é a base da etapa
Genesis, em que tem suas peculiaridades, mas também pode ser acionado em
fases mais maduras, quando a venture percebe uma “perda de folego” na proposta
de valor principal e precisa reencontrar o encaixe e a tragéo.

O conceito ¢ fortemente baseado na modelagem de negdcios junto a logica
de “exploragdo” (em contraste com “explotacdo”). Nesse contexto, o discovery é
a exploragao de um novo encaixe de product-market fit.

Na CFE usamos esse framework quando houver uma ou mais das seguintes
situagoes:

« Temos uma tecnologia e precisamos encontrar uma aplicagdo que gere

um negocio (Genesis).

« Existe percep¢ao de oportunidade em nichos adjacentes, mas falta

evidéncia de compra real.

o A tese atual parece boa, mas o crescimento desacelerou e o time nao

sabe exatamente o porqué.

« O time tem muitos leads e conversas, mas pouca conversdo e nao ha

clareza de qual Ideal Customer Profile (ICP) esta “puxando” o carro.

o Ha sinais de que a proposta de valor precisa ser redesenhada para um

segmento especifico.

1 Rodrigo Franco Esteves, socio e lider de Produto e Tecnologia na CAOS Focado. Mestre em Empreen-
dedorismo pela Faculdade de Economia, Administragio, Contabilidade e Atudria da Universidade de Sao
Paulo (FEA-USP), mentor e pesquisador.
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As decisdes de negdcios devem ser orientadas por evidéncias acima de
opinioes, baseando-se em sinais observaveis, como conversoes, taxas, tempo
de ciclo, valor percebido e rejei¢oes repetidas, além de compromissos claros
(tempo, dados, contrato, pagamento). Um dilema, que existe nas fases de ex-
plora¢do, é de que muitas evidéncias sdo qualitativas e ndo quantitativas. Por
isso, precisamos de testes reais com o cliente, e nio apenas conversas ou intui-
¢Oes. Priorizamos o aprendizado rapido e de baixo custo, preferindo testes de
“minimo viavel” em vez de construir um produto completo prematuramente,
pois o que realmente valida a estratégia é a capacidade de vender e reter clien-
tes (“Oferta antes de produto”), e nio a sofisticagdo da construgio. E crucial
diferenciar que a fase de business discovery visa explorar para reduzir incerteza
e escolher o foco, sendo a escala do negdcio algo para ser tratado em um mo-
mento posterior.

O fundador de negdcios geralmente lidera a exploragdo de nichos e canais,
conduzindo entrevistas, prospeccdo, testes de mensagem e oferta, fechando
pilotos e negociagdes iniciais, e garantindo que o aprendizado se converta em
decisio. A CAM (Comercial, Atendimento & Marketing) opera a cadéncia
multicanal (outbound, inbound, conteudo, eventos, account based marketing,
comunidade etc.), organiza CRM/pipeline, mensagens, testes A/B e instrumen-
tacdo de funil, e cria ativos minimos de venda (one-pager, deck curto, sequén-
cia de e-mails, landing, cases provisdrios). A DPT (Design, Produto &
Tecnologia) apoia o desenho de propostas de valor testaveis (diferenciando, por
exemplo, entre produto, servico ou “concierge”), cria prototipos, demos, mock-
-ups e MVP suficientes para validagdo, e define quais evidéncias sao necessarias
para justificar investimento de produto. Para que o processo funcione, ¢ essen-
cial que o fundador de negocios, CAM e DPT estejam alinhados em hipéteses,
métricas e critérios de decisdo, pois a falta desse alinhamento transforma o
processo em um conjunto de conversas sem conversao.

Ao final de um ciclo de business discovery, espera-se produzir:

1. Mapa de nichos e canais explorados, com hipdteses, aprendizados e os

principais (1 a 3) nichos priorizados com evidéncias (e ndo opinides).

2. Protétipos.

3. Propostas de valor testadas (mensagens, ofertas, pacotes, pricing, on-

boarding).

4. Sinais de aderéncia: contrato de longo prazo, feedback positivo, intengao

de renovagao, repeti¢ao de compra ou algum indicador substituto forte.



143 Playbook CAOS Focado

5. Iteragdo nas propostas, o que significa consolidagdo dos aprendizados.

Para guiar o foco e a tomada de decisao, o time precisa acompanhar o pro-
cesso. Sugerimos algumas dimensdes para esse acompanhamento: (i) atividade
(cadéncia de contatos e reunides), (ii) qualidade (taxa de avango e objecoes
comuns), (iii) evidéncia economica (preco inicial aceitavel e urgéncia), (iv)
recorréncia (inten¢do de recompra ou uso continuo) e (v) eficiéncia (ciclo de
venda e esfor¢o). Com base nesses sinais, ao final do ciclo, a decisdo deve ser
objetiva: dobrar a aposta se 0 nicho demonstrar urgéncia, compra e recorréncia;
iterar se o problema for real, mas a oferta ou o prego precisarem de ajuste; pi-
votar o nicho se houver dor, mas faltar orcamento, timing ou decisor acessivel;
ou matar a hipétese inteira de negocio se ndo houver evidéncias apds um esforco
proporcional.

Por fim, listamos a seguir algumas armadilhas que se devem evitar nesse
processo de exploragao:

o Fazer apenas “pesquisa de campo’, sem oferecer nada e sem pedir com-

promisso do cliente.

o Construir um produto completo antes de validar qualquer intengdo de
compra.

o Explorar sem critério muitos nichos ao mesmo tempo.

o Registrar aprendizados, sem transformar em decisdo (vira arquivo, ndo
estratégia).

o  Fechar parcerias como “esperanca’ (especialmente com grandes empre-
sas), sem um modelo econdmico que faca sentido e sem atuar para
ativacio forte do cliente.

o Mergulhar no campo das ideias e propostas de valor futuras sem valor
presente real.

« Divergir muito lateralmente entre oportunidades muito diferentes, sem
critério de priorizagéo.

O business discovery deve ser feito com objetividade — justamente porque,
em geral, o que pede um processo como esse sdo os momentos de duvida e
incerteza. E uma atividade inerente ao empreendedorismo, muitas vezes reali-
zada de forma natural, empirica, e também sem estrutura. Acreditamos que a
estruturacéo acelera os resultados; porém, é preciso equilibrar a racionalidade
com a serendipidade que o préprio processo trard.
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e Artur Villas Boas, ambos empreendedores e professores da Universidade de Sdo Paulo, além
de um prefacio do professor da Universidade de Berkeley (Estados Unidos), Flavio Fefferman,
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apoio a criagao de startups: uma analise comparativa. Revista Brasileira de Inovagédo, 24(00),
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para gestores (M. L. Newlands, Trad.). HSM.; e o candnico: Design Council. (2005). Eleven
lessons: A study of the design process. designcouncil.org.uk.

16 Eum protétipo muito especifico, que visa trazer validagio e aprendizado sobre a principal
fun¢ao da solugdo, ligada ao principal beneficio e a principal dor relatada pelo cliente.

17 Ou seja, as caracteristicas da tecnologia que fazem brilhar os olhos do cliente e causam
espanto, ainda que os efeitos praticos sejam menos importantes.

18 O ensaio "Do things that don’t scale", de Paul Graham, ¢ um dos textos mais influentes
para o empreendedorismo de estdgio inicial. Nele, Graham argumenta que muitas das praticas
essenciais para que uma startup inicial tenha sucesso nio sdo escalaveis, ou seja, nao podem
ser automatizadas ou replicadas facilmente em larga escala. No entanto, sdo justamente essas
a¢Oes manuais, personalizadas e aparentemente ineficientes que ajudam uma startup a gerar
insights valiosos, permitindo o design de um produto que realmente resolve uma dor latente.
Ver: Graham, P. (2013, julho). Do things that don't scale. paulgraham.com

19 Maigico de Oz é um tipo de experimentagao em que os clientes acreditam interagir com o
produto real, mas, nos bastidores, humanos realizam o trabalho; foi citada por Eric Ries em
Lean Startup. O termo sanity test (teste de sanidade) ¢ originalmente usado em engenharia de
software e nas ciéncias exatas para descrever um teste basico que verifica rapidamente se uma
hipoétese, célculo ou sistema parece plausivel ou “sdo” antes de testes mais aprofundados. Sao
formas de entrega simplificadas, simuladas e executadas com arranjos temporarios que usam
protdtipos simples. Existem muitos testes de negdcio e de solu¢ao que permitem aprender sem
gastar tempo e dinheiro.

20 Objectives and Key Results (OKR) é um framework de planejamento estratégico criado
na Intel, na década de 1970, e popularizado por John Doerr em Measure What Matters [Avalie
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o que importa] em 2017. Sua flexibilidade faz com que seja muito adaptavel a qualquer tamanho
de empresa.

21 NaCEF, o conceito de produto minimo vidvel é mais amplo do que geralmente é empregado
nas startups, ou mesmo na literatura. O que usualmente se chama de MVP, nesses dominios,
estaria mais préximo do MSE ou mesmo do MVC no método CF.

22 Ver: Esteves, R. F. (2023). Venture builder: Proposta de um novo modelo de criagdo de
startups [Dissertacdo de mestrado, Universidade de Sdo Paulo]. Biblioteca Digital de Teses e
Dissertagoes da USP. usp.br

23 O Vesting, ou cessdo gradual de cotas de participacao societaria, deve ser avaliado como
ferramenta de reten¢éo e compromisso com a empresa sempre com critério e cuidado.

24 Paraafase de busca de um modelo de negdcios, que acontece no inicio (o “search mode”
de Steve Blank), o product-market fit é um marco importante. Para que a empresa estabilize
sua operacio e saia do “modo busca” para o “modo execug¢do”, a CF introduz o conceito de
team-operations fit. Nesse fit, que detalharemos ao longo do livro, finangas, talentos, cultura
e planejamento sdo orquestrados para executar a captura e a entrega de valor da empresa, como
explicaremos nos proximos capitulos.

25 Diferentemente da Arrebentagdo anterior, nessa fase, é importante garantir que a maquina
comercial consolide a mesma forma de vender o produto/servigo.

26 A saida estratégica é um dos objetivos da CF como negdcio. Sob a perspectiva dos funda-
dores, pode haver a vontade de encerrar um ciclo, o contexto de mercado favoravel ou desfa-
voravel ou uma oportunidade de aquisi¢ao ou liquidagao.

27 O VC path (caminho de Venture Capital) é a trajetoria de crescimento acelerado financiada
por rodadas sucessivas de investimento de risco, geralmente buscando valuations na casa das
centenas de milhdes ou o bilhdo de ddlares.

28 Um critério financeiro assertivo é fundamental para balizar expectativas de crescimento,
estratégias de mercado e valoragdo da startup para investidores. Apesar de flutuar de acordo
com o contexto de mercado, trabalhar com um intervalo ajuda os fundadores e a CF a levantar
pontos criticos de desenvolvimento.

29 Dalio, R. (2017). Principles: Life and work. Simon & Schuster.

30 Conceito desenvolvido por Klaus Leopold em: Leopold, K. (2018). Rethinking Agile: Why
agile teams have nothing to do with business agility. LEANability.; e ampliado com outros
autores dentro do tema de Gestdo Agil.

31 Eum processo de exploragio de negécios para aprofundar oportunidades de negécio e de
produto. Forma a base da etapa Genesis e pode ser conduzido em outros momentos de matu-
ridade caso a empresa perceba uma “perda de f6lego” na proposta de valor principal. Veja o
Apéndice 4.

32 Technological Readiness Level (TRL) é uma escala de prontidao tecnoldgica para avaliar
aevolugdo da tecnologia aplicada e tomar decisoes estratégicas e de investimento. Veja Mankins,
J. C. Technology Readiness Levels: A White Paper. Advanced Concepts Office, Office of Space
Access and Technology NASA, 1995.
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33 Acronimos que descrevem as etapas de topo, meio ou fundo de funil de vendas (“Top”,
“Middle” e “Bottom of the Funnel”). O funil de vendas embora seja um dos processos mais
criticos para a valida¢do de uma startup, mesmo no estagio inicial, em muitos casos é também
um dos que menos recebe atengéo e refinamento, principalmente em deep techs preocupadas
com a evolugéo tecnoldgica.

34 A empresa prometia revolucionar o setor de exames e diagnésticos clinicos por meio de
uma suposta nova tecnologia que seria capaz de, com apenas algumas poucas gotas de sangue,
realizar uma dezena de testes e analises. De diabetes a cancer, seriam diagnosticos rapidos,
sem agulhas e sofrimento. A empresa declarou faléncia em 2018, apds vdrias tentativas para
encontrar compradores para o negdcio, com o objetivo de gerar caixa para pagar a divida,
estimada em US$ 60 milhdes, que tinha com credores da empresa. A fundadora da Theranos,
Elizabeth Holmes, foi condenada a mais de 11 anos de reclusdo por fraudar investidores e
parceiros. A histdria foi contada em livros, documentario e série de TV.

35 Para essa avaliagdo, usamos uma Matriz de avaliagdo de fundadores técnicos que esta
detalhada no Apéndice 3. Uma matriz semelhante para fundadores de negdcios esta em desen-
volvimento.

36 Framework proposto por Steve Blank em: Blank, S. (2020). The four steps to the epiphany:
Successful strategies for products that win. Wiley.; e fundamento da mentalidade empreende-
dora da CF para as fases iniciais.

37 CTO: Chief Technology Officer; CSO: Chief Scientific Officer; CEO: Chief Executive
Officer.

38 Blitzscaling, conceito desenvolvido por Reid Hoffman e Chris Yeh Hoffman em R., & Yeh,
C. (2018). Blitzscaling: The lightning-fast path to building massively valuable companies.
Currency. Euma estratégia de crescimento acelerado usada por startups para conquistar rapi-
damente a lideran¢a de mercado. Tal estratégia prioriza velocidade sobre eficiéncia, mesmo
enfrentando incertezas e ineficiéncias operacionais, com o objetivo de alcangar escala antes
dos competidores, especialmente em mercados onde o efeito de rede e a dominéncia inicial sdo
criticos para o sucesso.

39 Processo de venda antecipada, sem contar com o produto pronto.

40 Conceito popularizado por Geoffrey A. More em no livro ja citado. Veja também: Aulet,
B. (2013). Disciplined entrepreneurship: 24 steps to a successful startup. Wiley.

41 CRO: Chief Revenue Officer; CMO: Chief Marketing Officer; VPS: Vice-President.

42 Na CF, chamamos essas primeiras pessoas de early-believers, ou seja, as primeiras pessoas
a acreditar na visdo dos fundadores. Essa distingdao é importante, pois, geralmente, essas
pessoas aceitam salarios menores e maiores desafios profissionais para crescerem junto com a
empresa. Sdo os primeiros candidatos a contrapartida societaria do Stock Options Pool da
startup.

43 Asguildas sdo grupos interdisciplinares de pessoas - no caso da CF, também interempre-
sas — que compartilham interesses, objetivos ou competéncias semelhantes, comumente usadas
na gestao agil.

44  Cf. https://conteudo.wylinka.org.br/forum-brasileiro-de-deep-techs-2025
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45  Cf. https://hello-tomorrow.org/

46 Cf. https://www.bcg.com/x/

47  Cf. https://semprefea.org.br/socios/

48 Cf. https://emergebrasil.in/deep-tech-summit/
49 Cf. https://www.uspempreende.org/

50 Cf. https://staminavc.com/

51 Ver também: Esteves, R. F. ., & Pedroso, M. C. (2026). Modelos para apoio a cria¢ao de
startups: uma analise comparativa. Revista Brasileira de Inovagao, 24(00), €025008. https://
doi.org/10.20396/rbi.v24i00.8674231.

52 O fundo acoplado é tema recente de pesquisa, com poucas contribui¢des. Matthew Burris,
da Venture Studio Perspective (cf. https://newsletter.venturestudioforum.org/p/the-investor-
-role-in-venture-studios), e Max Pog, da In Niches (cf. https://inniches.com/research24), sio
referéncias interessantes.

53 Um negdcio limitado ao estilo de vida e circulo do empreendedor, que ndo cresce além de
seus dominios pessoais. Do ponto de vista de crescimento, essa é uma armadilha que coloca
em risco uma visao de escala e impacto maiores.

54 Tech stack se refere ao leque ferramental de recursos, técnicas e capacidades instaladas
usados na plataforma tecnoldgica da empresa. Pode envolver modelos de software, hardware
ou tipos de maquinario de laboratério, por exemplo.

55 Euma ferramenta que descreve em detalhes o cliente ideal da solugio e serve para alinhar
os discursos e as ofertas em um time de vendas.

56 TAM (Total Addressable Market) representa o mercado total que poderia ser alcangado,
independentemente de qualquer restri¢do; SAM (Serviceable Available Market) ¢ a fatia de
mercado que a empresa pode alcangar com seus produtos e servigos, considerando fatores como
localizagao geogréfica e canais de distribuigdo; e SOM (Serviceable Obtainable Market) repre-
senta a parcela do mercado que a empresa pode realmente capturar em um determinado peri-
odo, levando em conta a concorréncia e os recursos disponiveis.

57 O conceito de Jobs-to-be-Done foi popularizado por Clayton Christensen, da Harvard
Business School, que, em vez de se concentrar nos atributos do produto, analisa o trabalho
realizado pelo cliente e como o produto ou servi¢o o ajuda a completar essa tarefa.

58 Ou o gasto da maquina comercial da empresa para trazer cada cliente para a carteira.

59 Inside Sales é um modelo de composi¢cao comercial em que os vendedores buscam, qua-
lificam e vendem a dist4ncia, sem contato direto fisico com o cliente, tipicamente baseados
dentro da empresa e usando infraestrutura tecnolégica como apoio.

60 Reunides operacionais de curtissima duragdo para retirar obstaculos didrios de produti-
vidade.

61 A razdo entre Life Time Value (LTV), ou o valor capturado durante todo o tempo em que
o cliente em contrato, e Customer Acquisition Cost (CAC), ou o custo para adquirir o mesmo
cliente, é uma aproximagao de quao saudével é o processo de geragdo de receita da empresa.

62 Cf. https://www.naveavela.com.br/
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63
64
65
66
67
68

Cf. https://www.cromai.com/
Cf. https://www.onyma.digital/
Cf. https://kinology.com.br/
Cf. https://www.quantis.bio/
Cf. https://herdian.com.br

Cf. https://jatai-investimentos.com/



Playbook CAOS Focado decodifica a jornada empreendedora de uma startup deep tech e
ajuda a reduzir as friccoes do processo de inovagao. Para ser cuidadosamente digerido por
empreendedores, investidores e clientes pioneiros das deep techs!

Gustavo Mamao, empreendedor serial e advisor de negdcios de impacto

E raro encontrar quem consiga traduzir os desafios do deep tech com tanta proximidade
da realidade. A CAOS Focado faz isso ha anos, com profundidade, consisténcia e coragem
para lidar com o que ndo é dbvio. Este livro reflete a vivéncia de quem esta, de fato,
construindo no ecossistema deep tech brasileiro. E prética transformada em aprendizado
compartilhado, e isso faz toda a diferenca para quem esta nessa jornada.

Ana Carolina Cal¢ado, CEO da Wylinka

Esse playbook é uma valiosa contribui¢ao para quem atua na criagao de startups.

Ele aborda todo o ciclo do empreendedorismo inovador, desde a identificacao da
oportunidade, no inicio da jornada, até o escalonamento e saida estratégica. O playbook
traz conceitos e ferramentas extremamente (teis, desenvolvidos por uma venture builder
que “sente na pele” a jornada de construir startups. Além disso, oferece casos de startups
nacionais, desenvolvidas no contexto brasileiro. Recomendo a leitura e mais do que isso: 0
uso no dia a dia por aqueles que atuam com startups.

Prof. Dr. Marcelo Caldeira Pedroso, FEA-USP

0 papel da CAOS Focado no ecossistema de deep techs brasileiro endereca nossas duas
principais lacunas: ambicao de construir negdcios globais e o saber fazer. Com este livro,
eles pavimentam o saber fazer de uma forma estruturada e didatica, além de provocar
novos empreendimentos a serem melhores e maiores.

Daniel Pimentel, Socio Diretor da Emerge
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