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RESUMO

O presente artigo possui por finalidade identificar e analisar praticas organizacionais relativas a
Governanca Corporativa adotadas em startups. Sao apresentados conceitos de governanga corporativa
e Startups no contexto do mercado, para que se possa melhor compreender modelos de administragao
de startups. As analises realizadas acerca de estratégias e praticas organizacionais adotadas para gerir
as estratégias de governanga em startups tomam como base estas teorias e, também, dados priméarios
provenientes de pesquisas realizadas com gestores e funcionarios de startups, por meio da abordagem
qualitativa, utilizando de um formulério via Google Forms. Os resultados apontam para a existéncia
de vantagens e desvantagens obtidas por meio da ado¢do de modelos de gestdo de startups. Concluiu-
se que as Startups possuem maior agilidade em sua gestao, facilitando a realizagao de transformagdes
e adaptacdes do modelo de negocio, porém poderiam vir a se beneficiar de uma profissionalizacao da
area de governanga corporativa, bem como da adogao de praticas de compliance, documentalizagao e
padronizagdo de seus processos para assegurar os processos decisorios e captagdo de investimentos.

Palavras-chave: Startups. Governanga Corporativa. Compliance. Codigo de FEtica. Valores
Organizacionais. Inovacao.

ABSTRACT
This article aims to identify and analyze organizational practices related to Corporate Governance
adopted in startups. Concepts of Corporate Governance and Startups in the context of the market are
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presented in order to better understand models of startup management. The analyses carried out on
strategies and organizational practices adopted to manage governance strategies in startups are based
on these theories and also on primary data from research conducted with managers and employees of
startups, using a qualitative approach and a form through Google Forms. The results point to the
existence of advantages and disadvantages obtained through the adoption of startup management
models. It was concluded that startups have greater agility in their management, facilitating the
realization of transformations and adaptations of the business model, but could benefit from a
professionalization of the corporate governance area, as well as the adoption of compliance practices,
documentation, and standardization of their processes to ensure decision-making processes and
investment capture.

Keywords: Startups. Corporate Governance. Compliance. Code of Ethics. Organizational Values.
Innovation.

RESUMEN

Este articulo tiene como objetivo identificar y analizar las préacticas organizacionales relacionadas con
el gobierno corporativo adoptadas en startups. Se presentan conceptos de gobierno corporativo y
startups en el contexto del mercado para comprender mejor los modelos de gestion de startups. El
analisis de las estrategias y practicas organizacionales adoptadas para gestionar las estrategias de
gobierno en startups se basa en estas teorias y también en datos primarios de una investigacion
realizada con gerentes y empleados de startups, utilizando un enfoque cualitativo y un cuestionario de
Google Forms. Los resultados sefialan la existencia de ventajas y desventajas derivadas de la adopcion
de modelos de gestion de startups. Se concluyd que las startups poseen mayor agilidad en su gestion,
lo que facilita las transformaciones y adaptaciones del modelo de negocio, pero podrian beneficiarse
de una profesionalizacion del area de gobierno corporativo, asi como de la adopcién de practicas de
cumplimiento, documentacion y estandarizacion de sus procesos para garantizar la toma de decisiones
y la captacion de inversiones.

Palabras clave: Startups. Gobierno Corporativo. Cumplimiento. Cédigo de FEtica. Valores
Organizacionales. Innovacion.
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1 INTRODUCAO

Com a popularizagdo e o crescimento das startups no mercado brasileiro, observou-se a
auséncia de conhecimento por parte dos empreendedores sobre as estruturagdes necessarias para
preservar a sustentabilidade do negocio, sejam estas estruturacdes juridicas ou até mesmo de gestdo
estratégica.

Apesar do carater inovador o indice de mortalidade entre as startups também ¢ uma realidade,
chegando inclusive em alguns casos a serem maiores do que as micro € pequenas empresas
convencionais (NOGUEIRA et al., 2014).

Um dos maiores problemas das novas startups ¢ passar pelos primeiros estagios da fundacao e
se estabilizar no mercado. Apds sua concepgao, ela passa por alguns estadgios de desenvolvimento, que
pode leva-la a crescer ou morrer. Muitas startups morrem em decorréncia aos resultados referentes ao
langamento do produto, a sua demanda e por falta de investimento. Além da baixa familiaridade dos
idealizadores com gestdo de negdcios, e principalmente com a governanga corporativa da empresa.
(ALVES, 2013).

A solucdo para muitos desses problemas ¢ a aplicacdo de metodologias de governanca
corporativa nessas novas empresas. Muitas das grandes empresas hoje possuem programas de
governanga eficientes, mantendo-as dentro do mercado. Dificilmente encontra-se uma literatura
aplicada exclusivamente para a governanga de startups.

Vé-se hoje que a maioria dos empreendedores possuem um conhecimento técnico avancado,
capazes de criar um produto inovador, com alto potencial. Porém esses mesmos empreendedores nao
possuem um conhecimento aprofundado direcionado a gestdo de seus negdcios. Dentre vdrias
necessidades, podemos citar o uso de um modelo de negocio, a fim de auxiliar na organizacdo da
startup que proporcionard uma boa governanca e uma possibilidade de crescimento mais sustentavel.

Devido ao grande crescimento do nimero de startups no Brasil € no mundo, faz-se importante
estudar temas a estas relacionado, buscando compreender melhor seus aspectos, caracteristicas e
fendmenos, para que se possa contribuir para o meio académico e na atuacdo de profissionais das areas
de administragdo ou mesmo gestores de organizagdes que nao tenham realizado estudos formalmente
nesta area.

O estudo de startups possui importancia crescente nao apenas no cenario econdémico, mas
também no académico, devido ao aumento da quantidade de empresas baseando-se neste modelo. Os
investimentos em startups atingiram o valor recorde de US$ 9,4 bilhdes no Brasil em 2021, um
crescimento de quase 170% em relagdo ao ano anterior, de acordo com dados do Distrito. No mundo,
os aportes de venture capital alcangaram a cifra de US$ 643 bilhoes, alta de 92%, segundo Crunchbase

(Disponivel em: www.crunchbase.com/search/organization.companies).
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Considerando esse contexto, esse estudo pretende abordar a importancia da governanca
corporativa para a valoragdo de uma Startup, como forma de mitigar os riscos que emergem da falta
de estruturagdo organizacional praticada no ecossistema inovador.

Para tanto, objetivou-se descrever o contexto peculiar no qual se encontram as Startups e sua
relagdo com as ferramentas de gestao.

Além disso, esse estudo pretende verificar o grau de alinhamento das ferramentas de
governanga corporativa para as startups, considerando suas caracteristicas particulares de empresa
inovadora, como forma de conferir mais seguranga as partes interessadas, por meio do controle de
riscos.

Também pretende-se avaliar a resisténcia a formalizacdo dos processos dentro das Startups
quando s3o contextualizadas em um ambiente volatil e inovador. Para tanto, foi realizada uma pesquisa
de campo com gestores e colaboradores no intuito de comparar resultados propostos como objetivo
desse estudo, entendendo suas visdes sobre os aspectos da governanga corporativa em startups.

Dessa forma o trabalho a seguir estrutura-se da seguinte maneira: A primeira parte se propde a
contextualizar e conceituar os temos de Startups e Governanga Corporativa. Na segunda parte, serdo
abordadas as metodologias de pesquisa e analise de dados. Para terceira parte teremos os resultados

apresentados e discussoes seguidos pelas consideragdes finais.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 CONCEITUACAO DE STARTUPS

Ao decorrer da historia da administragdo, a medida que foram sendo criadas novas teorias
organizacionais, percebe-se o surgimento do termo “startup”, ou empresa emergente, fator chave deste
artigo. Quando se trata da conceituagdo de startups, pode-se encontrar diversas defini¢des. Segundo
Eric Ries (2012), uma startup ¢ uma instituicdo humana desenhada para criar um novo produto ou
servigo em condi¢des de extrema incerteza.

Nagamatsu et. al (2014) afirma que para se possa compreender o conceito de startup, deve-se
verificar o grau de inovagao envolvido no empreendimento e a criagdo de novos modelos de negdcio
considerando os histdricos de sucesso da comercializagdo, bem como, as transformacdes do segmento
no qual determinada organizagao estd inserida.

Para Gitahy (2010), apesar da existéncia de diversos conceitos, o mais atual, por ele defendido,
representa uma startup como um grupo de pessoas a procura de um modelo de negdcios repetivel e
escalavel, trabalhando em condigdes de extrema incerteza.

Feigelson et al. (2018) compreendem que as startups tém perfil inovador em relacio a dindmica
tradicional de mercado e, portanto, visam proporcionar experiéncias, através de produtos e servigos,

que sejam inovadoras.
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Ademais, as startups, geralmente, ndo distribuem lucros como fazem as empresas e corporagoes
tradicionais, posto que envidam seus melhores esfor¢os (e neles incluem-se os valores) para reverter
no desempenho do produto ou servigco desenvolvido (FEIGELSON et al. 2018).

Elas reduzem investimentos em pessoal e operacional, envolvendo largamente cada fundador,
utilizando-se, usualmente, do chamado Bootstrapping'.

Nybo (2016) explica que o Bootstrapping pode ser feito de duas maneiras: “(i) minimizacao da
necessidade de financiamento por meio da obtengdo de recursos a baixo custo; e (ii) aquisi¢dao de
recursos sem a interven¢ao de bancos ou financiamento por meio de disposi¢ao de participagao
societaria”. Assim, reduzem-se os custos em busca de um desenvolvimento sem uma alta mobilizacao
de recursos.

Por operarem com baixos recursos em areas que excedem o investimento necessario para o
desenvolvimento do produto ou servi¢o, criam uma estrutura simples, que contém apenas 0 necessario
para tal desenvolvimento, o que se chama no ramo de MVP — Minimum Viable Product (traduzido
pelos autores como Produto Minimo Viavel) (FEIGELSON et al. 2018).

Além disso, as startups se distinguem das empresas do mercado tradicional pela proximidade
com o mundo da tecnologia. Geralmente, o produto ou servigo ¢ desenvolvido e disponibilizado por
meio de plataformas digitais ou outras formas de tecnologia (FEIGELSON et al. 2018).

As formas de investimento sdo tradicionalmente definidas pelo bindomio debt versus equity
(divida ou participagdo, em uma tradugdo livre). Feigelson et al. (2018) indica que no investimento
divida, o credor aporta valores vislumbrando um retorno futuro na devolu¢do do montante, com
corre¢do monetaria, juros e outras penalidades pactuadas. Ja no investimento capital, o credor tem o
interesse na participagdo no negocio, o que se operara por meio da conversao desse investimento em
parcelas da empresa investida.

O Marco Legal das Startups e do Empreendedorismo Inovador — Lei Complementar n°
182/2021 institucionalizou seis instrumentos, j& em uso no mercado: a) contrato de op¢ao de subscricao
de agdes ou de quotas celebrado entre o investidor e a empresa; b) contrato de op¢ao de compra de
acoes ou de quotas; c) debénture conversivel; d) contrato de mutuo conversivel em participacao

societaria; e) sociedade em conta de participacdo; e f) contrato de investimento anjo.

2.2 GOVERNANCA CORPORATIVA E CONTROLES INTERNOS
Como visto anteriormente, ha diversas formas de ingresso do investidor em startups. Em
qualquer escolha, cabe ao investidor ponderar os riscos e 0s beneficios que podem vir com a decisao.

Para facilitar a analise do investidor e de demais partes interessadas, existem ferramentas que conferem

! Bootstrapping — “ato de amarrar ou prender a bota”, que nada mais € do que o aporte de recursos proprios dos fundadores
na constitui¢io da empresa (ASSOCIACAO BRASILEIRA DE STARTUPS, 2017; FEIGELSON et al., 2018).
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certa previsibilidade a algumas a¢des da empresa investida. Estas ferramentas, em conjunto, compdem

a governancga corporativa, que sera objeto de estudo desta parte.

2.2.1 Conceitos de Governanca Corporativa e Seus Pilares
Existem varias definigdes para governanca corporativa. A Comissdao de Valores Mobiliarios

(CVM) a define como:

Um conjunto de praticas que tem por finalidade otimizar o desempenho de uma companhia ao
proteger todas as partes interessadas, tais como investidores, empregados e credores,
facilitando o acesso ao capital.

Nelson Siffert Filho (1998) a define sinteticamente como a forma que os controladores
instituem mecanismos de monitoramento e controle em relagdo aos administradores e fazem com que
estes ajam de acordo com o interesse dos controladores (numa visao mais ampla, stakeholders). Durval
Noronha Goyos Jr. (2003) a define como um esfor¢o continuo e organizado de acionistas e executivos
no sentido de obter o melhor alinhamento de interesses possivel.

O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (2015) define a governancga corporativa como
um sistema, respaldado em arranjos institucionais que dirigem, monitoram ¢ incentivam o
funcionamento de sociedades empresarias e organizagdes, regulando a estrutura € o comportamento de
socios, gestores e funciondrios, assim como a sua interligagdo com entes externos e partes interessadas.

Ainda segundo o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (2015), para que cumpra tais
fungdes, a governanca corporativa respalda-se em quatro principios norteadores: prestacdo de contas
(accountability); transparéncia (disclosure); equidade (fairness); e responsabilidade corporativa
(compliance), os quais se descrevem a seguir:

a) Quanto ao primeiro principio, tem-se que ¢ extremamente importante que a empresa
desenvolva e institucionalize uma cultura de prestacao de contas, envolvendo seus acionistas e
socios, mas, principalmente, seus administradores. Deve ocorrer de forma clara e
compreensivel, com fundamento em praticas contabeis (ROSSETTI; ANDRADE, 2014).

b) Ja a transparéncia ¢ um vetor de confianga entre os membros externos e internos da empresa,
além de ser um grande diferencial na sua imagem. Por este motivo, deve haver a cultura de
“querer informar” e ndo de “dever informar”, ndo se atendo somente aos resultados e
destinacdes financeiras, mas também as operagdes e politicas, para que haja uma efetiva criagdo
de valor, como ensinam Alvares et al. (2008). Isso, claro, dentro dos limites do que ¢
estrategicamente possivel de ser compartilhado, resguardando os interesses da companhia.

¢) A equidade, por sua vez, tem por pressuposto o tratamento isondomico de todas os acionistas ou
socios, e das demais partes interessadas, vedando-se, em qualquer hipdtese, politicas

discriminatorias (ALVARES et al., 2008). E para tanto, devem ser levados em conta os
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“direitos, deveres, necessidades, interesses e expectativas” destas partes interessadas
(INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA, 2015).

d) Por fim, a responsabilidade corporativa tem importante fungdo, que ¢ manter a empresa em
adequacdo as normas vigentes, ndo sO as legislagdes nacionais, mas também, aos atos

constitutivos e regulatorios da propria sociedade (ROSSETTI; ANDRADE, 2014).

2.2.2 O Modelo Brasileiro de Governanc¢a Corporativa

Andrade e Rossetti (2014) consideram que o perfil histérico, cultural, econdmico e institucional
de cada pais, sdo os fatores que influenciam os modelos de governanga corporativa a serem praticados.
Esses modelos estdo agrupados em shareholder?, que é voltado especificamente para os acionistas, e
stakeholder® que é de maior abrangéncia; além dos interesses dos acionistas, consideram-se também
os interesses dos publicos interno e externo.

De acordo com o IBGC (2015) os sistemas de Governanga Corporativa se dividem em dois
principais modelos: Outsider System* e Insider System?.

No Brasil, vemos elementos de ambos os modelos de governanga corporativa. Inicialmente,
vé-se que os investimentos e financiamentos sdo operados, majoritariamente, via debt, posto que o
mercado de capitais ainda ndo atingiu um patamar expressivo no pais. Mas, tem-se notado um
crescimento em relacdo a fontes externas de investimento e fundos de private equity, conforme
apontam Rossetti e Andrade (2014).

Porém, mesmo havendo uma grande concentracdo de capital social em poucos acionistas ou
socios, o Brasil segue uma légica shareholder oriented, como se vé no modelo anglo-saxao. Isso porque
as empresas prezam por um atingimento a todo custo dos interesses dos acionistas, o que faz com que

dai emerjam alguns problemas a curto prazo. E, assim, segundo Alvares et al.:

Ao priorizarem a busca do valor para o acionista, as empresas preocupam-se menos com outras
questdes, tais como poluigdo ou trabalho infantil. Ou seja, o foco no shareholder value
desconsidera as questdes de outros stakeholders. Esse foco pode impedir os executivos de
agirem de forma diferente, mesmo quando ha uma questdo moral clara. A resposta aos
stakeholders somente seria valida quando houvesse uma ameacga a reputagdo da empresa
(2008, p. 34).

2.3 FERRAMENTAS DE GOVERNANCA CORPORATIVA
A governanga corporativa, como visto, ¢ composta por ferramentas e procedimentos que

garantem seguranga e previsibilidade na gestdo da empresa, reduzindo riscos e impactos a curto e

2 Shareholder ou acionistas, frequentemente se caracterizam também por serem investidores da empresa.

3 Stakeholders sdo grupo ou pessoas que afetam a empresa, e coadunam interesses diretos ou indiretos, positivos e
negativos, na obrigagdo de gerir: gestdo, planejamento e execugdo de projetos.

4 Outsider System: os acionistas sdo pulverizados e tipicamente fora do comando diério das operagdes da organizagio;

5 Insider System: grandes acionistas tipicamente no comando das operagdes diarias diretamente ou via pessoas da sua
indicacdo
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médio prazo. A seguir, analisar-se-ao algumas ferramentas usualmente utilizadas para conferir controle

a administrag¢do das sociedades.

2.3.1 Ferramentas de Controle Decisorio

As ferramentas de controle decisorio sdo aquelas instituidas por meio de 6rgaos na sociedade e
que t€m a funcdo de determinar escalas para a tomada de decisdo, especialmente as que interferem no
rumo dos negdcios. Algumas delas serdo abordadas abaixo. (SANTA CRUZ, 2019).

O Conselho de Administragdo ¢ um 6rgao societario, constituido seja em sociedade limitada ou
andnima, sendo que nas companhias de capital aberto, nas sociedades com capital autorizado e nas
sociedades de economia mista é obrigatéria a sua constituigio. E um dos pilares da governanca
corporativa, juntamente com a Diretoria Executiva e os Proprietarios, e caracteriza-se por ser um 0rgao
deliberativo, impar e plural, cujo objetivo ¢ acelerar e descentralizar o processo decisorio,
especialmente no tocante as decisdes sobre a gestdo do negdcio (SANTA CRUZ, 2019).

A Diretoria Executiva, como o proprio nome ja diz, € o 6rgao executivo da sociedade andnima
ou limitada. Os membros diretores t€ém por responsabilidade dirigir a empresa e, externamente,
representa-la. Esta funcdo, ressalta-se, ndo pode ser desempenhada por nenhum outro 6rgao societario,
pois ¢ de sua competéncia privativa, nos termos do artigo 138, § 1°, da Lei de S.A. 18 (COELHO,
2019).

2.3.2 Ferramentas de Compliance

As ferramentas de compliance sdo aquelas responsaveis por verificar a adequacdo das praticas
da empresa as normas vigentes, sejam externas ou internas a organizacao. Fazem um alinhamento da
expectativa com a realidade do negdcio, a fim de evitar complicagdes decorrentes de ilicitos, como
multas e demais sangoes.

De uma maneira mais embasada, o compliance, ¢ um conjunto de regras, padrdes,
procedimentos €éticos e legais, que, uma vez definido e implantado, sera a linha mestra que orientara o
comportamento da instituicdo no mercado em que atua, bem como a atitude de seus funcionarios
(CANDELORO; RIZZO; PINHO, 2012).

Para Ribeiro e Diniz (2015), a importancia do compliance origina-se justamente de uma
demanda de shareholders e stakeholders, por praticas éticas e transparentes na condugao das atividades
empresariais ou governamentais.

Clayton (2013) vai mais além, pois defende que gestores e diretores percebam o compliance
como um investimento, € ndo como um custo, simplesmente porque as normas e procedimentos que
fazem parte das politicas do programa e podem prevenir erros e ajudar na identificagdo de possiveis

fraudes.
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Mas o compliance ndo € um mero cumprimento de regras, formais ou informais, uma vez que,
na verdade, trata-se de uma politica especifica que, uma vez definida, devera ser a linha que ira orientar
a atuacao em seu segmento (RIBEIRO E DINIZ, 2015).

Logo, nota-se a necessidade de politicas de transparéncia e €tica nas empresas ainda mais
eficientes e firmes. O controle deve envolver uma politica bem definida, sendo importante considerar
que este ¢ um processo em construcdo, onde mudancas sdo possiveis desde que dentro de uma demanda

plausivel (MAEDA, 2013).

2.3.3 A Ferramenta de Cédigo de Etica ou Conduta

O codigo de conduta ¢é responsavel por institucionalizar normas e principios éticos, alinhados
aos valores da empresa, que reflitam a identidade e cultura da companhia, com responsabilidade ¢
respeito, além de preocupagdes sociais e ambientais. Deve ser pautado nos principios da governanca
corporativa, principalmente para estimular a transparéncia e a conformidade, tanto as politicas internas,
quanto externas (INSTITUTO BRASILEIRO DEGOVERNANCA CORPORATIVA, 2015).

A administragdo da sociedade deve definir os niveis de aplicabilidade do codigo, mas deve ter
em mente a sua propria submissdo as regras nele dispostas. Isso porque, o cddigo de conduta ¢ a
representacdo maxima do compromisso de gestores, acionistas e colaboradores com a cultura e com
os valores da empresa, visando sempre um crescimento conjunto, saudavel e com mitigacao de riscos
(INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA, 2015).

Logo, o Coédigo de Conduta nao pretende limitar a atuacdo da empresa ou coloca-la em um
papel ndo competitivo frente aos seus concorrentes, pelo contrario, as regras de conduta fazem com
que a organizacao se coloque de forma responsdvel no mercado, restringindo os impactos a ela mesma.
Até porque, o codigo ndo precisa regulamentar somente os relacionamentos internos, mas também a
forma com que sdo tratados os fornecedores, os  clientes e até os investidores (AZEVEDO, 2010).
Porém, deve se destacar que a simples institui¢ao de um Codigo de Conduta ndo ¢ suficiente para trazer
os retornos positivos que se almejam. E necessario efetivamente consolidar uma cultura ética na

empresa.

3 METODOLOGIA

Sao descritas, aqui, as caracteristicas dos procedimentos que foram adotados para as etapas de
coleta de dados e, também, o perfil da empresa e dos entrevistados participantes

Um estudo de caso, descritivo, onde os relatos, analises e conclusdes que foram expostas sao
baseados nos dados provenientes da realizagdo de uma pesquisa exploratdria de campo, bibliogréfica,

por meio da utilizagdo de uma abordagem qualitativa, e com base em dados primarios. Esta ¢
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considerada exploratoria, pois visa a obtencdo de maior familiaridade com o problema, tornando-o
mais explicito (GIL, 2007).

Trata-se de uma pesquisa de cunho qualitativo, ja que possui como enfoque a obtengdo de
compreensao aprofundada acerca do tema (GOLDENBERG, 1997). De acordo com Minayo (1993), a
pesquisa tipificada como qualitativa busca compreender valores, crengas, representagcdes, habitos,

atitudes e opinides, aprofundando a complexidade de fendmenos, fatos e processos.

3.1 DESCRICAO DO OBJETO DE ESTUDO

Foram trés Startups participantes da pesquisa (para fins de sigilo, serdo identificadas neste
artigo como Startups A, B e C), com sedes fisicas situadas em Sdo Paulo e Santa Catarina, tendo seus
colaboradores distribuidos pelo restante do pais trabalhando em modalidade remota (incluindo
Manaus/AM). Todas encontram-se em operagdo ha menos de 3 anos e atuam no setor da tecnologia da
informacdo e comunicacdo. As organizagdes participantes contam com equipes pequenas, tendo uma
faixa de no minimo 15 e no maximo 30 funcionarios.

Estas organizacdes podem ser caracterizadas como startups, € ndo apenas pequena empresa em
estagio inicial, devido a presenca de caracteristicas apresentadas na fundamentacgdo tedrica, como a
incerteza, repetibilidade e a escalabilidade presentes em seus modelos de negdcio e formas de atuagdo.
Foram escolhidas para participar da presente pesquisa, portanto, devido a estas caracteristicas, além

do critério acessibilidade.

3.2 INSTRUMENTO DA COLETA DE DADOS
Para que se possa obter a maior quantidade de informacdes distintas possivel, e com elevado
grau de detalhamento, foram realizadas pesquisas estruturadas via Google Forms com gestores e

funciondrios da Startup em atuacdo abordando o assunto em foco, aplicados no periodo de janeiro a

fevereiro de 2023.

3.2.1 Construcio da estrutura do instrumento
Foi utilizado um questionario base para a condugdo das pesquisas, tendo sido este construido e
dividido em dois publicos similares: para gestores e para funcionarios. de acordo com pautas sobre o
contexto geral da empresa, para que se possa entender o panorama da organizacao em estudo.
a) As questdes 1 a 13 referiram-se sobre o contexto geral da empresa, para que se possa entender
o panorama da organizagdo e do funcionario/gestor.
b) As questdes 14 a 16 foram situacgdes ficticias sobre como o entrevistado se posicionaria na sua
visao de gestor/funcionario nos pilares desse estudo de caso: Cédigo de conduta, Compliance

e Controle decisoério.
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c) As questdes 17 a 21 questionaram a visdo do funciondrio/gestor sobre os aspectos de
governanga dentro de sua organizagdo. Se estas sdo claramente comunicadas e seguidas e como

estdo alinhadas entre gestores e funcionarios.

3.3 PROCEDIMENTO DE ANALISE DE DADOS

Com base nas respostas enviadas pelos gestores e colaboradores de startups entrevistados e na
literatura previamente exposta, foram realizadas comparagdes, discussdes e conclusdes acerca de
caracteristicas relacionadas a governanga corporativa em startups.

Utilizou-se, a principio, procedimentos de analise de conteudo adotando trés etapas: fase
exploratoria; fase de coleta de dados; e fase de analise de dados, realizando interpretagdes e inferéncias
baseadas nos dados coletados. (MINAYO, 1998).

Para a analise dos dados coletados, utilizou-se, também, o método sugerido por Fontanella et
al. (2011), que consiste na utilizagdo dos seguintes passos procedimentais: disponibilizar os registros
de dados brutos; imergir em cada registro; compilar as analises; reunir os temas de cada categoria;

nominar os dados; e aloca-los em uma tabela.

4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 ASPECTOS DA ESTRUTURA FUNCIONAL DAS STARTUPS

As startups participantes desta pesquisa possuem uma estrutura enxuta € contam com uma
equipe pequena. Pode-se verificar, também, uma estrutura predominantemente horizontal, com
relagdes mais informais entre diferentes cargos do que as tidas em organizagdes convencionais. A
relagcdo entre o gestor € a equipe € muito mais proxima, contando com comunicacao direta relativa a

diversos assuntos. Conforme relato descrito, no formulério, por um dos colaboradores da Startup X:

“Aqui na Startup X os times ndo precisam ter todas as suas decisdes necessariamente
aprovadas pelo CEO ou alguém que ocupa uma posi¢do superior. Temos uma maior autonomia
decisoria e autogerenciamento. Mas se necessario, utilizamos a comunicagdo via WhatsApp,
que deixa ainda mais rapido o acesso aos gestores da area.” (Colaborador Startup X)

Desta forma, ¢ perceptivel que as startups possuem maior agilidade na realizacdo de seus
processos, apresentando menor nivel de impedimentos burocraticos que poderiam levar a um aumento
do tempo necessario para completar tarefas ou, ainda, alterar praticas organizacionais utilizadas. No
entanto, percebe-se que decisdes de cunho estratégico a serem tomadas pelo gestor contam com o apoio
e a opinido dos funciondrios devido a este funcionamento da estrutura. Evidencia-se essa percep¢ao no

relato enviado pelo gestor da Startup Y:
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Tudo aqui acontece bem rapido, ndo temos processos morosos que vao acabar atrasando nossos
negocios e desenvolvimento. Todas as decisdes sobre a empresa contam com participa¢do do
time inteiro, tudo ¢ comunicado e aberto a opinides. (Gestor Startup Y)

4.2 ASPECTOS DE GOVERNANCA CORPORATIVA E DISSEMINACAO DAS FERRAMENTAS
DE GESTAO ESTRATEGICA

Quadro 1 — Aspectos da Governanga Corporativa ¢ alinhamento da Cultura Organizacional

Existéncia de codigo de Informagdes sobre Missdo, Visdo, Valores ¢ ano
ética/conduta/compliance. de fundagfo da empresa.
Startup Colaboradores Gestor Colaboradores Gestor

X Sim Sim Souberam responder Souberam
parcialmente responder

Y Nao Nao Nao souberam responder Souberam
responder

V4 Nao Nao Nao souberam responder Souberam
responder

Fonte: Elaborado pelos autores

Conforme o Quadro 1, percebe-se que, de forma geral, as startups analisadas possuem
processos de governanga corporativa definidos informalmente, ndo contando com documenta¢do ou
estabelecimento formal dos procedimentos padronizados a serem adotados em relagdao a sua postura
internamente ou externamente ao representar a empresa. Nenhuma das empresas participantes possui
uma area de governanga corporativa estabelecida formalmente.

Apesar da Startup X responder positivamente sobre possuir um codigo de conduta, este ¢
aplicado inicialmente no contrato de prestacdo de servigo do colaborador, conforme descrito por um
dos gestores: “Ao assinar o contrato conosco, existem clausulas que irdo explicitar as orientagdes sobre
a postura do colaborador em relacdo as suas atividades na empresa.” (Gestor Startup X)

Para Tenorio (2015), a informalidade e a auséncia de normas e procedimentos escritos traz
maior agilidade a gestdo da organizacdo, no entanto, dificulta a gestdo a medida que as atividades a
serem desempenhadas pelos colaboradores ndo sdo definidas de maneira clara e precisa. Desta forma,
pode ocorrer lentidao nos processos, devido a situagdes em que nao se sabe quem € o responsavel por
determinada tarefa ou postura a ser adotada.

Esta caracteristica pode trazer maior agilidade na gestdo a curto prazo. No entanto, pode,
também, vir a gerar resultados negativos a médio e longo prazo para a organizagdo, devido a auséncia
de procedimentos de verificagdo dos resultados formalmente estabelecidos.

Sdo percebidas, na visdo dos gestores, algumas diferencas na natureza das praticas
organizacionais das startups analisadas quando comparadas as visdes dos funcionarios. Evidencia-se
essa percepcao quando comparamos as respostas sobre Missao, Visao e Valores da Startup no Quadro

1.
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Tém-se o indicio, portanto, de que, geralmente, a governanga corporativa em contexto de
startups € mais dindmica e menos estruturada formalmente. Esta acaba ndo sendo propagada de forma
clara e ¢ focada em manter um ambiente organizacional favoravel a conduta da equipe e realizacio de
atividades diarias, ainda que de forma implicita. Nas se¢Oes seguintes, as praticas de governanga

corporativa verificadas nas startups sao analisadas de acordo com categorias de atuacgao.

4.3 FERRAMENTAS DE GESTAO ESTRATEGICA ADOTADAS
4.3.1 Cédigo de ética/conduta

Quadro 2 - Pergunta: Vocé acredita que as orientagdes sobre como proceder em situagdes morais e delicadas sdo
extremamente claras na sua empresa?

Startup Colaboradores Gestor
X Parcialmente claras Extremamente claras
Y Parcialmente claras Extremamente claras
Z Nio sdo claras Parcialmente claras

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por meio da analise das respostas dos entrevistados, pode-se perceber que a formulagio das
praticas organizacionais e estratégias ligadas a governanga corporativa nas startups em foco ¢ realizada
com base na percep¢ao dos gestores no que diz respeito ao desempenho organizacional, realizacao de

tarefas e eventuais problemas enfrentados. Conforme resposta de um dos colaboradores da Startup Z:

Sabemos como nos portar, € 0 “senso comum” na nossa startup. Porém, nunca foi formalmente
escrito e apresentado. Conforme as situagdes vao aparecendo, nds conversamos internamente
e tomamos uma decisdo de como agir sobre. (Colaborador Startup Z)

Portando, a instrugdo de conduta ética costuma ser realizada conforme novas necessidades sao
percebidas pelos proprios gestores.

Percebe-se, portanto, que se trata de um processo de melhoria continua, sendo definido por
Gozzi (2015) como aquele que ndo toma como principal objetivo a realizagdo de mudangas
significativas, mas um processo gradativo com mudangas constantes.

Logo, o Coédigo de Conduta ndo pretende limitar a atuacdo da empresa ou coloca-la em um
papel ndo competitivo frente aos seus concorrentes, pelo contrario, as regras de conduta fazem com
que a organizacao se coloque de forma responsavel no mercado, restringindo os impactos a ela mesma.
Até porque, o codigo ndo precisa regulamentar somente os relacionamentos internos, mas também a
forma com que sdo tratados os fornecedores, os clientes e até os investidores (AZEVEDO, 2010).
Porém, deve se destacar que a simples institui¢do de um Codigo de Conduta ndo ¢ suficiente para trazer
os retornos positivos que se almejam. E necessario efetivamente consolidar uma cultura ética na

empresa.
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Até o presente momento, os gestores indicaram que a utilizagao desta estratégia de formulacao
informal do cédigo de ética tem sido suficiente para atender as necessidades apresentadas e gerir a

organizagdo. Conforme descrito pelo gestor da Startup Y:

Realmente, ndo temos um codigo de conduta formal e completo para todos. Porém, até hoje,
todas as situagdes morais e éticas foram contornadas e resolvidas internamente. (Gestor Startup
Y)

No entanto, conforme apresentado no Quadro 2, os funcionarios indicaram que nao sao
extremamente claras as orientagdes de como proceder em situagdes morais e delicada. Pode-se sugerir
que um planejamento realizado de forma a estruturar, profissionalizar e documentar praticas
organizacionais de governanga corporativa poderia ser responsavel por evitar eventuais problemas que

possam surgir conforme o nimero de funcionarios da startup aumente, ou, ainda, ocorra rotatividade

destes.

4.3.2 Compliance

Quadro 3 — Pergunta: Vocé acredita que, em caso de assédios, vocé saberia quem procurar para reportar?

Startup Colaboradores Gestor
X Saberia a quem procurar Saberiam exatamente a quem procurar
Nao tenho certeza se saberia a quem o .
Y Nao sei se saberiam a quem procurar
procurar
Nao tenho certeza se saberia a quem . .
Z Nao sei se saberiam a quem procurar
procurar

Fonte: Elaborado pelos autores

Conforme comparagdes no Quadro 3 nas Startups, as ferramentas de Compliance nao sao
formalmente descritas aos funcionarios. Nem todos os funcionarios saberiam como proceder em caso
de assédios, por exemplo.

Conforme Ribeiro e Diniz (2015), afirmam que o compliance pode ser aplicado a qualquer tipo
de empresa, independentemente do seu segmento. O que precisa ser muito bem analisado sdo as
caracteristicas da empresa. Ou seja, 0 que precisa ser muito bem estudado sdo a realidade e a cultura
de cada empresa, pois o formato aplicado em uma organizagdo, mesmo que similar a uma empresa,
ndo pode ser imposto. Até mesmo, porque o seu éxito depende do comprometimento de todos.

A falta dessas orientagcdes formalizadas para todos na empresa pode ocasionar problemas
juridicos ou éticos internamente e externamente.

A implementacdo de um programa de Compliance cabe diretamente a lideranga que devera
exercer seu papel demonstrando atitudes que realmente buscar adotar a ética e a integridade como

filosofias da empresa, respeitando todas as normas e regras leais e sociais. Devera contar também com
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a dedicacao de toda a equipe, para que possam conhecer os riscos aos quais a Startup esta exposta e

definird como realizar suas atividades de forma mais segura, profissional e integra.
4.3.3 Controle decisorio

Quadro 4 — Pergunta: Para vocé os fluxos de aprovacdes e tomadas de decisdo sdo bem alinhados?

Startup Colaboradores Gestor
X Sim, sdo bem alinhados Sim, sdo bem alinhados
Y Sdo parcialmente alinhados Sim, sdo bem alinhados
Z Sdo parcialmente alinhados Sim, sdo bem alinhados

Fonte: Elaborado pelos autores

Nas Startups participantes, ilustra-se a horizontalidade e proximidade das relagdes interpessoais
entre diferentes cargos, demonstrando como as relagdes profissionais em startups tendem a ser menos
guiadas pela hierarquia convencionalmente adotada em organizagdes tradicionais. Conforme resposta

de um dos colaboradores da Startup X:

Aqui ndo vemos os fundadores como nossos superiores, sdo pessoas como nos participando
do dia-a-dia e das atividades. Sao acessiveis e podemos falar diretamente com eles sempre que
precisarmos. (Colaborador Startup X)

Tal fator pode ser positivo, a medida que faz com que os funcionarios se sintam de fato como
parte integrante da empresa, trabalhando, também, em um ambiente mais amigavel e descontraido. No
entanto, deve-se atentar a questdes comportamentais que possam Vvir a ser apresentadas por
colaboradores que entendam a descontragdo presente no ambiente de startups como um pretexto para
o descumprimento de normas ou de suas funcdes.

As respostas, no Quadro 4, dos gestores em comparag@o aos colaboradores levam a conclusdo
de que a explicitacao do fluxo de controle decisorio consiste, portanto, na estruturagdo informal, sendo
considerado importante que os funcionarios atuem como uma equipe unida e comunicativa, sabendo,
desta forma, a quem cabe a responsabilidade de decisao, mas nao estabelecendo documentos, manuais
ou procedimentos padrao.

Assim, pode-se obter maior dinamicidade e facilidade de adaptacdo no campo de estruturagdo
da empresa, caracteristica relevante para o bom funcionamento de startups, atuantes em mercados que
estdo em constante transformacao.

Porém, devido a estas caracteristicas, podem ocorrer falhas de comunicacdo e problemas
decorrente destas, devido a falta de formalizagdo. Tal fator pode representar sérios riscos a longevidade
da organizacao, uma vez que a auséncia de formalizagdo de processos e de planejamento pode culminar

em resultados ruins para a empresa, como falha de comunicacao, incoeréncia nas tomadas de decisdes.
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Percebe-se, portanto, a necessidade de documentar e gerir o conhecimento e praticas organizacionais

em startups.

4.4 ATMPORTANCIA DA GOVERNANCA CORPORATIVA EM STARTUPS

Por meio das respostas dos entrevistados apresentados anteriormente neste artigo, percebe-se
que a governanga corporativa nao recebe énfase nas startups, ja que nao ocorre formalizagdo da maioria
das praticas ou mesmo dos processos de melhoria continua, sendo estas informacgdes tidas como de
conhecimento tacito entre os gestores e membros das organizagdes. Sao tratadas, geralmente, como de
responsabilidade do gestor responsavel pela realizacdo de determinada tarefa.

Para que se passe a adotar estratégias de governanga corporativa € necessario, entretanto, que
a organizacao passe por mudangas de processos, estruturas, sistemas de informagdo e de incentivo
individual e coletivo (Terra, 2005). Trata-se, portanto, de uma mudanga de implementagao
relativamente complexa, pois depende diretamente da alteracdo de varios fatores de determinada
organizagao.

Apesar da ampla demanda por agilidade na realizagdo dos processos em startups, a falta de
formalizagdo de processos pode vir a acarretar problemas gerenciais. E necessario que se formalizem
as atividades a serem realizadas na empresa para desconectar um cargo de seu ocupante. Para Weber
(1982), a administragdo comercial ¢ baseada cada vez mais na precisao, constancia e, acima de tudo,
rapidez de operagdo. A fim de atingir estes critérios, deve-se burocratizar a organizac¢ao, contando com
ferramentas de controle.

O cargo deve ser desassociado com seu ocupante e ter a descricdo de atividades e condutas
formalizadas, visando facilitar a relagdo entre empregado, empregador e fornecedor, a medida que se
definem as atribuicdes e responsabilidades de determinado cargo e suas condutas (FRANCO, 2007).

Portanto, a implementagdo de praticas de governanga corporativa em startups seria de grande
serventia, 2 medida que profissionalizariam a gestdo e aumentariam a documentacdo formal de
processos, condutas e praticas organizacionais no contexto das startups. Desta forma, garantiriam a
manuten¢do de conhecimentos técnicos adquiridos por meio da experiéncia e resultados vivenciados
anteriormente, reduzindo a necessidade de retrabalho ou, ainda, de incorrer em erros ja cometidos no
historico da empresa. Adotando tais medidas, pode-se, portanto, esperar melhores resultados

organizacionais e aumento da efetividade organizacional.

5 CONSIDERACOES FINAIS
Este estudo teve como objetivo abordar a importdncia da governanga corporativa para a

valoragao de uma Startup, como forma de mitigar os riscos que emergem da falta de estruturagao
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organizacional praticada no ecossistema inovador, conferindo mais seguranca as partes interessadas,
dentro das quais, destacam-se os investidores.

Por meio das discussdes apresentadas, conclui-se que € importante a governanga corporativa
nas startups, sendo possivel contribuir para a amplia¢ao da estrutura teorica até entao existente quando
se trata do assunto de governanga corporativa no ambito de startups.

Tendo analisado os resultados da pesquisa realizada, percebe-se que estas startups apresentam,
ainda que de maneira informal, um conhecimento bésico sobre as ferramentas de governanca
corporativa. No contexto das empresas analisadas, constata-se que apesar de apresentar um certo grau
de desalinhamento entre as orientacdes de condutas ha boas praticas entre gestores e funciondrios no
campo de governanga corporativa. Assim como sobre o contexto geral da organizagdo. Este
desdobramento se da pela falta de planos de a¢ao tragados formalmente e explicitados em documentos,
acdes estas que poderiam vir a otimizar a gestdo da empresa e proporcionar melhores resultados
futuros.

Percebe-se certa resisténcia com relagdo a burocratizacdo e formalizacdo de processos em
startups, o que, por um lado, permite maior agilidade na transformacao de processos, mas, também,
pode implicar na ocorréncia de falhas nos processos e consequente geracgao de retrabalho.

Espera-se, portanto, que as discussdes e resultados neste artigo presentes possam auxiliar
empreendedores que estejam em processo de iniciar novos empreendimentos. Além destas conclusdes,
pode-se perceber, ainda, como resultado da pesquisa, que organiza¢des convencionais em busca de
mudangas ageis, que tragam impactos em um menor espago de tempo podem se espelhar em praticas
de gestdo utilizadas em startups.

Por fim, recomenda-se que se investigue, no contexto de startups de outros setores, a
valorizagao e credibilidade da area de governanga corporativa, sob a otica dos gestores e funcionarios,
obtendo-se, assim, pardmetros de comparacao perante os resultados aqui presentemente relatados. Para

consolidar novas informacdes acerca das Startups.
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