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RESUMO

Esta pesquisa teve como objetivo analisar o processo de captacdo de investimento de impacto
por parte dos empreendedores sociais das principais areas de negdcios de impacto no Brasil.
Quanto & metodologia, o estudo classifica-se como descritivo, com uma abordagem qualitativa
cujo método de pesquisa adotado foi 0 estudo de casos multiplos. Foram realizadas entrevistas
semiestruturadas com empreendedores sociais que receberam investimentos. Para analise dos
dados, foi adotada a técnica da analise de conteddo. Os resultados da pesquisa apontaram que
0S principais requisitos para receber investimento sdo considerados tradicionais como, por
exemplo, modelo de negocio, dados do balango patrimonial, analise da viabilidade e
sustentabilidade. As etapas para captacdo foram compiladas em sete passos, que vao desde o
conhecimento do setor de impacto até a realizacdo de um feedback. Editais de fomento sdo as
fontes responsaveis pelo maior fornecimento de recursos. Ja a profissionalizagdo do setor e 0
negocio foram os desafios mais citados pelos pesquisados.

Palavras-chave: Empreendedorismo Social. Investimento de Impacto. Negocios de Impacto
Social. Problemas Sociais.
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ABSTRACT

This research aimed to analyze the process of attracting impact investment by social
entrepreneurs in the main impact business areas in Brazil. As for the methodology, the study is
classified as descriptive, with a qualitative approach whose research method was the multiple
case study. Semi-structured interviews were conducted with social entrepreneurs who received
investments. For data analysis, the technique of content analysis was adopted. The survey
results showed that the main requirements to receive investment are considered traditional, such
as, for example, business model, balance sheet data, feasibility and sustainability analysis. The
steps for capturing were compiled into seven steps, ranging from knowledge of the impact
sector to providing feedback. Funding notices are the sources responsible for the largest supply
of resources. The professionalization of the sector and the business were the challenges most
cited by the researchers.

Keywords: Social Entrepreneurship. Impact Investing. Social Impact Business. Social
problems.

1 INTRODUCAO

O cenério mundial enfrenta diversos problemas de ordem politica, econémica e social,
0s quais tém despertado na sociedade uma crescente preocupacao relacionada as consequéncias
desses problemas e a maneira de como lidar com os mesmos. Os problemas sociais, em especial,
tém suas raizes em fatores como, por exemplo, ineficiéncia do poder publico, dificuldades
encontradas nas acOes de filantropia para manutencdo de projetos ao longo do tempo,
desemprego, pobreza e crescimento econdmico lento (Yunus, 2010; Aoqui, 2016; Oliveira,
Macedo, Gomes Filho, Almeida Neto & Lima, 2018; Kazmi, Hammad, Ahmed & Zulfiqar,
2019).

O cenério brasileiro ndo é diferente. Os problemas sociais tém se agravado, o que tem
fomentado iniciativas entre empresas, pessoas e organizacdes, preocupadas com as classes
sociais mais pobres, para desenvolver novos modelos de negdcios que tenham como objetivo
principal a transformacéo das organizaces e a qualidade de vida das pessoas (Santoro, Ferraris
& Vontris, 2018).

Nesse sentido, visto como uma nova perspectiva no enfrentamento dos problemas
sociais, 0 Empreendedorismo Social (ES) assume uma relevancia crescente. Segundo Kaleydos
(2018), este e um setor que esta em fase de crescimento e consolidagéo no Brasil e no mundo e
seu estudo visa discutir, principalmente, como um individuo ou empresa em particular esta
colaborando para erradicar os problemas sociais de uma determinada comunidade (Fiona,
Gandhi & Maria, 2019).
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O Empreendedorismo Social (ES) é entendido como as iniciativas empreendidas em
organizac@es sem fins lucrativos como, por exemplo, associagdes e entidades filantropicas, que
buscam estratégias alternativas de financiamento ou sistemas de gestdo para criar valores
sociais (Sarkar, 2008; Gupta, Chauhan, Paul & Jaiswal 2020).

Frente a um cenario no qual se debate o (ES) gerando ou ndo retorno financeiro,
Gongalves (2017) defende que empreender com um proposito social ndo significa
necessariamente abrir mdo dos ganhos. Na realidade, a extingdo da lacuna entre o retorno
financeiro e o social deve estar incluida na missdo deste tipo de negdcio, o qual pode ser
chamado, também, de negocios de impacto social. Igualmente, Cohen e Winn (2007)
mostraram que ha oportunidades para estabelecer as bases de um modelo emergente de
empreendedorismo social e sustentavel que permite aos fundadores obter rendimentos
empresariais e, a0 mesmo tempo, melhorar as relagdes sociais locais e globais.

Em virtude da crescente demanda por mobilizacdo de capital para financiar
empreendedores sociais, tem se desenvolvido, desde o final da década de 1990, o chamado
Ecossistema de Investimento de Impacto (Kaleydos, 2018). Este ecossistema é formado por trés
grupos, o primeiro é o da demanda de capital, representado pelos empreendedores sociais que
necessitam de recursos financeiros para seu negdcio; o segundo grupo é o da oferta de capital,
representado pelos investidores de impacto dispostos a oferecer capital para esses
empreendedores; e 0 terceiro grupo é o dos intermediarios, o qual contempla instituicdes que
irdo atuar facilitando e conectando as negociacdes entre as duas partes (Kaleydos, 2018).

Nesse contexto muitos investidores de impacto que atuam no Brasil reclamam que
existem poucos negocios de impacto social aptos a receberem investimentos. Segundo
Cazumba (2015), as principais dificuldades para que investidores fornecam capital de risco séo
a falta de profissionalismo na forma de captar os recursos, aliada a falta de informac6es sobre
possiveis fontes de financiamento. A pouca estrutura do ambiente regulatério brasileiro a
respeito do tema também é um dos problemas citados por investidores de impacto (Fontes &
Viotto, 2016).

A expressao “investimento de impacto” ganha notoriedade, segundo Gongalves (2017,
p. 17), com a divulga¢do do relatério da J.P. Morgan (2010), o qual esclarece que “esta
expressdo significa a alocacdo de capital privado para criar impacto social positivo, além de
retorno financeiro”. Desta forma, tem-Se investimento de impacto quando € alocado capital
publico e privado para negocios de impacto social ou acBes que utilizam mecanismos
financeiros com o compromisso de gerar impacto com sustentabilidade financeira (Forga Tarefa
de Financas Sociais [FTFS], 2016).
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Apesar do crescimento deste setor, 0 nimero de organizac6es que realizam investimento
de impacto ativo no Brasil é reduzido. De acordo com os dados da Aspen Network of
Development Entrepreneurs (ANDE) (2020), rede global que incentiva o empreendedorismo
em mercados emergentes, em 2019, o numero de investidores de impacto atuantes no Brasil
correspondia a 34, dos quais apenas 23 possuiam sede neste pais. Observa-se que, embora o
mercado esteja crescendo, 0 numero de agentes que fazem parte do grupo da oferta de capital
ainda é pequeno, mostrando que o campo de investimento de impacto ainda é emergente no
Brasil.

Neste contexto, esta pesquisa pretendeu responder a seguinte questdo de pesquisa: De
gue forma os empreendedores sociais brasileiros tém captado investimento de impacto
para conseguirem manter e desenvolver seus negdcios? Considerando os objetivos, esta
pesquisa buscou analisar o processo de captacdo de investimentos de impacto por parte dos
empreendedores sociais das principais areas de negocios de impacto no Brasil.
Especificamente, identificar os requisitos necessarios para receber investimentos apresentados
por empreendedores sociais que ja captaram investimento de impacto no Brasil; analisar as
etapas e o processo de captacdo de investimento de impacto realizadas pelos empreendedores
sociais no Brasil; e destacar os principais desafios enfrentados por empreendedores sociais

brasileiros.

2 EMPREENDEDORISMO SOCIAL

Estudos sobre diversas areas de pesquisa como Empreendedorismo, entendido como
campo cientifico, ndo sdo moldados apenas pelos estudiosos que lideram seu desenvolvimento
cognitivo, mas também pelas atividades sociais realizadas pelo grande nimero de estudiosos
que participam do campo, ou seja, o desenvolvimento social do campo é importante (Landstrom
e Harirchi, 2018).

Cohen e Winn (2007) sugerem que pesquisas sobre empreendedorismo incluam também
as consequéncias ambientais e sociais para ampliar a definicdo e significancia deste campo de
estudos. Para tanto, as pesquisas devem incluir os beneficios sociais resultantes de iniciativas
(por exemplo, a reducdo da poluigdo aumenta a qualidade de vida e a satde da populagéo); dos
beneficios econdmicos de empreendimentos bem-sucedidos; e do impacto positivo do
empreendedorismo sobre a riqueza social.

O Empreendedorismo Social —-ES- faz parte do empreendedorismo de negocios, e

analisa o comportamento especifico tendo como foco central as necessidades sociais (Hall,
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Daneke & Lenox, 2010). No entanto, vai além no sentindo de buscar implementar solugdes
inovadoras para resolver questdes sociais, culturais ou ambientais (Fiona et al., 2019).
Normalmente s&o iniciativas pequenas, que visam problemas locais, mas que podem responder
a questdes globais que tenham alto potencial de replicabilidade (Correia, 2019).

Apesar de utilizar principios basicos do empreendedorismo de negdcios para
desenvolver suas atividades, eles se diferem em dois principais aspectos, conforme Melo Neto
e Froes (2002) citam: 1) ndo produzem bens e servigos apenas para vender, mas para solucionar
problemas sociais, e 2) ndo é direcionado para mercados, mas para segmentos populacionais
em situacOes de risco social (exclusdo social, pobreza, miséria, risco de vida).

Mais recentemente Dwivedi e Weerawardena (2018) em sua pesquisa relatam que o
empreendedorismo social busca novas maneiras de criar valor para as comunidades-alvo,
paralelamente examinam o ambiente externo, como se prepararam para incertezas futuras, e
COMO usam recursos existentes economicamente, sdo motivados principalmente por sua missao
social de criar valor e gerar inovacbes para as comunidades-alvo. As inovacGes necessarias
provavelmente virdo de empreendedores que séo capazes de identificar as oportunidades para
obter rendas empresariais e, a0 mesmo tempo, enfrentar os desafios ambientais e sociais (Cohen
e Winn, 2007).

Nesse sentindo Silva e Da Silva (2019, p.7) dizem que o conceito de ES ainda esta em
desenvolvimento, mas ja é clara a diferenca entre o empreendedorismo social da gestdo social,
este ultimo tinha suas a¢des de cunho social focada na satisfacdo do “ego” do doador em
detrimento de resolver de fato o problema social de alguma comunidade-alvo.

Machado, Lenzi e Penalva (2017) acrescentam que a falta de defini¢do e delimitacdo
deste campo de estudo faz com que coexistam diversas escolas e préaticas distintas de acordo
com as necessidades locais e emergentes. Desta forma, no contexto do Empreendedorismo

Social, trés escolas surgiram a fim de explicar este fenébmeno, conforme descrito no Quadro 1.

Quadro 1: Escolas do Empreendedorismo Social

ESCOLA DEFINICAO

Organizacdes sem fins lucrativos que tem como principal foco a
criacdo e gestdo das organizacdes e dos seus processos e a adocéo

O setor néo . : :
. de uma perspectiva de empreendedorismo em sentido lato,
lucrativo ~ L
colocando no centro das preocupacdes a sustentabilidade da
Norte-americana organizagao com propositos de cumprimento da sua misséo social.

Tem como unidade de analise primordial o empreendedor social.

Inovacéo Entende o0 ES como organizac0es tipicas do setor privado. Nao foca
Social nos processos ou formatos que o ES pode adotar, mas sim na
disseminacdo da ideia do empreendedor social enquanto ator de
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uma mudanca sisttmica que persegue ativamente o
desenvolvimento e/ou combinacdo de produtos ou servigos
inovadores com um impacto social alargado, gerando
transformacé&o social.

Foco nas organizagdes da sociedade civil com fungdes publicas. Tem centrado a
sua analise no conceito de economia social (associativismo, cooperativismo) para

Europeia . X . N .
P designar um terceiro setor relativamente autbnomo e equidistante dos setores
publico e privado na resposta a necessidades econémicas e sociais.
Predominante em Destaca as iniciativas de mercado (visam lucro) cujo objetivo é reduzir a pobreza
paises em e transformar as condic@es sociais de individuos excluidos ou marginalizados.

desenvolvimento
Fonte: Adaptado de Parente, Costa, Santos & Chaves (2011) e Comini (2012).

Na escola Europeia, Grenier (2009) explica que o Empreendedorismo Social (ES) é
desenvolvido por meio de negocios cujos lucros sdo principalmente direcionados para
necessidades sociais ou para a resolucéo de problemas sociais importantes, € desenvolvido com
uma dindmica participativa e comunitaria (Machado et al., 2017) e utiliza o termo empresa
social (Correia, 2019). Ja nos Estados Unidos, “as duas escolas apresentam uma abordagem
liberal e individualista, onde ha regulagdo minima do estado e na protegdo social”” (Machado et
al., 2017, p. 5) e preferem a nomenclatura de negdcios sociais (Correia, 2019), sendo formado
por empresas do setor privado que ndo utilizam beneficios do estado (Anastacio, 2018). J4 em
paises emergentes, Correia (2019) afirma que a terminologia adotada é a de negdcios inclusivos.
Embora a importancia desse tipo de empreendedorismo para a sociedade venha sendo destacado
na literatura, ainda existe incerteza em relacédo a sua natureza (Hall, Daneke & Lenox, 2010).

Quanto as definicBes de ES, algumas perspectivas sao encontradas na literatura, entre
as quais se pode destacar a possivel geracdo ou ndo de lucro. Os estudos de Fuentes e
Valenzuela-Garcia (2019) seguem a corrente de que o ES envolve organizacdes sem fins
lucrativos. Ja os estudos de Scheiber (2016) e Rey-Marti, Ribeiro-Soriano e Palacios-Marqués
(2016) vao além do entendimento filantropico ou de caridade que o Empreendedorismo Social
(ES) recebeu ao longo do tempo (Lengler, Estivalete & Ferreira, 2019) defendendo, desta
forma, a ideia de uma atividade lucrativa, sendo esta, inclusive, muitas vezes o melhor modo
de atrair capital financeiro e proporcionar retorno competitivo (Duncan, Kelly, Dubb & Abello,
2016).

3 ECOSSISTEMA DE INVESTIMENTO DE IMPACTO SOCIAL

Na ultima década, um movimento global que busca atrair capital privado para ser

investido em uma logica de impacto social e performance financeira: € o chamado investimento
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de impacto (Associacdo Nacional de Entidades Promotoras de Empreendimentos Inovadores
[ANPROTEC], 2018). Segundo o Global Impact Investing Network (GIIN) (2020), o
investimento de impacto caracteriza-se pelo investimento que é realizado com a intencéo de
gerar impacto social e ambiental positivo e mensuravel, juntamente com retorno financeiro.
Desta forma, Anastacio (2018) e Biancone e Radwan (2019) afirmam que concentrar-se em
empresas que tenham um duplo objetivo de gerar impacto social positivo e beneficio econémico
financeiro é fundamental para todas as economias.

Com varios paises criando seus movimentos locais para desenvolvimento do setor, em
2013, estruturou-se um comité global para troca de experiéncias e a¢des articuladas. Dois anos
depois, foram convidadas as Forcas Tarefas do Brasil, india, Israel, México e Portugal para
compor o Global Steering Group (GSG), que atualmente tem trabalhado para fortalecer
temaéticas que possam impulsionar os temas das Finangas Sociais e dos Negdcios de Impacto
no mundo (FTFS, 2016).

No contexto nacional, uma das iniciativas para fortalecer o mercado de impacto foi a
criagdo de um Ecossistema de Investimento de Impacto (Gongalves, 2017), que tem como
caracteristica a criacdo de um valor coletivo com o foco no impacto social inovativo (Anastacio,
2018). Este ecossistema é formado por trés grupos: o da oferta de capital, 0 da demanda de
capital e os intermediarios (Goncalves, 2017). O fluxo deste ecossistema inicia-se nos atores da
oferta de capital, os quais alocam recursos por meio de modalidades especificas de investimento
(filantropia, crowdfunding, microcrédito, empréstimos e fundos sociais, investimento com
objetivo de retorno financeiro, comercializacdo de bens e servi¢gos) que sdo executados por
atores da demanda de capital. Neste grupo, os principais atores sdo: o Governo, pessoas
juridicas, setor privado e pessoas fisicas. No grupo da demanda de capital, os principais atores
sdo: Organizac@es da Sociedade Civil (OSC) com geracao de receita, OSC com negdcio social,
cooperativas, negocio com missdo social ou ambiental com restricdo na distribuicdo de
dividendos, negécio com missdo social ou ambiental sem restricdo na distribuicdo de
dividendos. As OSC sem geracao de receita e empresas puramente comerciais ndo fazem parte
deste grupo, uma vez que possuem fins diversos daquele para o qual o Ecossistema foi criado
(FTFS, 2015).

Outro grupo que compde esse ecossistema é o dos intermediarios, 0s quais irdo atuar na
intermediacdo entre 0s negdcios a serem estabelecidos com empreendedores e investidores.
Logo, sdo responsaveis pela conexéo, facilitacao e certificacdo. Neste grupo, ha instituicdes que
atuam em diversas areas: a) recursos e servicos financeiros: fundos de investimento, fundos

sociais, institui¢des financeiras e correspondentes bancérios; b) gestéo e acesso a investidores:
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aceleradoras, incubadoras, consultores de investimento, plataformas de acesso a clientes,
marketing e vendas; ¢) monitoramento, avaliacdo e certificacdo: consultorias de medicéo e
monitoramento de impacto e certificadoras; d) conhecimento e informacéo: instituicbes de
Ensino Superior, organizacgdes que formam profissionais, assessoria juridica.

Nesse cenario os investidores de impacto fazem parte do grupo da oferta de capital. S&o
definidos como aqueles que fazem investimento direto em empresas e/ou projetos, tém como
objetivo explicito o impacto social ou ambiental positivo, possuem expectativa de retorno
financeiro e investem por meio de qualquer instrumento, incluindo divida, equity, obrigacdes
conversiveis, garantias e outros (ANDE, 2018).

Quanto aos investimentos voltados exclusivamente para 0s negocios de impacto social,
uma fonte que tem se destacado € o venture philanthropy ou filantropia de risco. Trata-se da
aplicacdo ou do redirecionamento de principios de financiamento de capital de risco tradicional
para fins filantropicos, a fim de prover a instituicdes sociais ndo apenas recursos financeiros,
mas também técnicos e gerenciais. Desta forma, esta fonte de financiamento ndo esta
explicitamente interessada em lucro, mas sim em fazer investimentos que promovam algum
tipo de bem social (Kenton, 2018).

Ha outra modalidade de financiamento chamada de empréstimos socioambientais. De
acordo com a Semente Negacios (2018), € um tipo de financiamento aberto pelo terceiro setor
para negocios de impacto social e ambiental.

Nunes (2018) cita outra fonte de investimento de impacto que tem sido muito utilizada
nos ultimos anos, a bolsa de valores sociais. De acordo com o autor, trata-se de uma plataforma
de financiamento de instituicdes semelhante a bolsa de valores tradicional, que tem como
objetivo a canalizacdo de investimentos para projetos e organizacfes do setor da economia
social, promovendo para isso 0 encontro entre investidores e organizagdes que necessitam de
financiamento para 0s seus projetos.

Conforme o Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE)
(2017), o negacio de impacto social deve oferecer uma solugéo que elimine barreiras de acesso
a bens e servicos essenciais; reduzir as condi¢des de vulnerabilidade; ampliar as possibilidades
de empregabilidade e aumento de renda; promover oportunidades de desenvolvimento;
fortalecendo, assim, ndo sé o capital humano e social, mas também a cidadania e os direitos
individuais. Podendo ainda desenvolver a advocacy que por meio do engajamento em
determinado problema social, pode vir a desenvolver politicas publicas (Anastacio, 2018;
Ramos, 2018).
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4 METODOLOGIA

Com base no problema e nos objetivos definidos, a presente pesquisa caracteriza-se
como descritiva, pois busca descrever um fendmeno (Yin, 2015). Com abordagem qualitativa
foi implementada por meio da realizacdo de entrevistas com roteiro semiestruturado, como
forma de se aproximar do contexto estudado e assim conhecer e analisar como 0s
empreendedores sociais estdo captando investimento de impacto no Brasil.

Optou-se pelo método de estudo de mdaltiplos casos, com seis negocios de impacto
social, sendo dois representantes da area de tecnologia verde, dois da area de cidadania, um da
area de educacdo e um da area de saude. Este método foi considerado o mais indicado para o
estudo na medida em que permitiu uma melhor compreenséo do fendmeno, pois ao se analisar
mais de um caso é possivel obter maior profundidade e riqueza analitica (Yin, 2015). As
entrevistas foram aplicadas junto aos gestores de negdcios que receberam investimento de
impacto. As entrevistas foram realizadas via Plataforma Google meet e complementadas por e-
mail. O periodo de realizagdo das entrevistas durou cerca de quatro meses, iniciando em agosto
e finalizando em dezembro de 2020.

E valido ressaltar que os negécios de impacto social foram selecionados com base na
plataforma da Pipe Social. Inicialmente foram pré-selecionadas 20 empresas com base em dois
critérios: 1) ter recebido alguma premiacdo; 11) empresas que desenvolveram uma atividade que
ndo sO gere impacto, mas também se apresente como um grande diferencial. Posteriormente,
entrou-se em contato via e-mail para convida-las a participar da pesquisa. Como resultado,
apenas seis negocios de impacto aceitaram o convite.

A fim de preservar a identidade dos negdcios participantes desta pesquisa, foram
identificados pelas iniciais que representam a sua area de impacto: tecnologia verde (TV),
cidadania (Cl), educacdo (ED) e saude (SA). Da mesma forma, foi dado a cada um dos
empreendedores sociais entrevistados um codigo para sua identificacdo (codinome): ES 1 =
Empreendedora Social do Negocio TV 1; ES 2 = Empreendedora Social do Negocio TV 2; ES
3 = Empreendedora Social do Negocio Cl 1; ES 4 = Empreendedor Social do Negocio Cl 2; ES
5 = Empreendedor Social do Negdcio ED; ES 6 = Empreendedor Social do Negdcio SA.

Quanto ao protocolo de pesquisa com vistas a garantir a confiabilidade do estudo e
sistematizar os procedimentos adotados, elaborou-se o protocolo da pesquisa para a coleta de
dados com as seguintes etapas: 1) coletar dados sobre o ES, negdcios de impacto social e o
investimento de impacto; 2) fazer um levantamento dos negocios de impacto social que atuam

no Brasil usando os relatérios da Pipe.Social, Censo Gife, ANDE, entre outros. 3) elaborar o
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roteiro de entrevista baseado nas categorias analiticas do estudo; 4) enviar o roteiro de entrevista
via e-mail para os empreendedores sociais dos negocios de impacto social selecionados; 5)
transcrever o contedo da entrevista; 6) realizar a descri¢do da unidade de analise; 7) proceder
a elaboracéo e escrita do relatorio final. Para a realizacdo da analise dos dados foi adotada a
técnica de andlise de contetido proposta por Bardin (2011), trata-se de um conjunto de técnicas

de anélise de comunicac¢6es visando a descri¢do do contetido das mensagens.

5 ANALISE E DISCUSSAO DOS CASOS

Caso1-TV1
A empresa TV 1 € um negdcio que gera impacto na area de tecnologia verde, por meio

de um sistema de gerenciamento de distribuicdo de agua, chamado 4Fluid, o qual faz a detec¢éo
automatica de vazamento de gua na rede de distribui¢do. De acordo com a empreendedora, a
TV 1 surgiu a partir da seguinte situacao:

Os sécios trabalhavam em uma empresa familiar, mas tinham um sonho: trabalhar
com um propoésito. O nosso engenheiro eletrénico e matematico teve um insight e
desenvolveu um "ouvido bidnico" que consegue identificar em até 15 segundos se
existe um vazamento na rede ou ramal de agua. Apés o desenvolvimento dessas
técnicas, os socios foram até a Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao
Paulo e apresentaram a ideia. A questdo de perda de agua € tdo importante que eles
sairam dessa primeira conversa com um “Termo de Inten¢do de Compra”, que foi
utilizado para fundamentar o pedido de apoio a FAPESP (Fundacdo de Amparo a
Pesquisa do Estado de S&o Paulo), no programa PIPE (Pesquisa Inovativa em
Pequenas Empresas), e para o levantamento do primeiro investimento anjo aportado
na TV 1. A partir de entdo a empresa e 0 projeto nasceram e comegou a se desenvolver
a tecnologia.

Na andlise do perfil do negdcio de impacto, foi constatada que a geracdo de recursos
financeiros atualmente é obtida por meio da venda de licenca de acesso ao sistema. A empresa
tem como publico-alvo as distribuidoras de agua e prestadoras de servi¢o de saneamento. Sobre
0S requisitos necessarios para receber investimento de impacto, a empreendedora os define
como “requisitos tradicionais”, visto que foram solicitados, entre outros: dados do balango
patrimonial, apresentacdo do modelo e plano de negdcio e mostrar que 0 negdcio de impacto
social tem viabilidade. A TV 1 j& atendia esses requisitos, contudo a principal dificuldade foi
conseguir convencer os investidores, visto que eles tém “medo” de fazer negdcios com
empresas que trabalham com instituicdes do governo. Segundo a entrevistada: “muitas portas
se fecham devido a este fator estar incluido no nosso modelo de negdcio. Agendar reunides é
facil, mas convenceé-los é complicado”.

Quanto ao processo de captagdo de investimento de impacto, a entrevistada afirma que
foi bastante trabalhoso, uma vez que a empresa ndo possuia historico de vendas. Ela acrescenta:

“foi necessario encantar os investidores utilizando artificios como a postura e a histéria de cada
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empreendedor social envolvido”. Foram contatadas trés fontes de investimento: programas de
fomento a pesquisa (PIPE/FAPESP), investidor-anjo e fundos de investimento. Estas chegaram
ao conhecimento da empreendedora por meio da internet, de uma incubadora, de uma
aceleradora, por meio de eventos e dos proprios investidores que ja apoiavam a empresa desde
o inicio.

Das trés fontes contatadas, apenas duas efetivaram o investimento, conforme descreve

a entrevistada:

Para conseguir o investimento do Programa de Fomento (PIPE/FAPESP), nés nos
inscrevemos Nno programa e enviamos o projeto. Todo processo teve duracdo de um
ano. Ao final desse periodo, obtivemos éxito e conseguimos receber o recurso. Ja para
o0 investidor-anjo, seguimos o rito tradicional: entramos em contato, marcamos
reunides, apresentamos nosso modelo de neg6cio e firmamos contrato com aqueles
que se interessaram.

A ES1 foi questionada sobre os desafios enfrentados por ela e pela sua equipe
relacionados ao seu negécio de impacto e ao setor como um todo. Para o seu negocio, ela
apontou dois desafios: ter que provar para os clientes que a tecnologia funciona e se estruturar
para posteriormente iniciar o processo de internacionalizacdo. Para o setor, ela afirma que o

principal desafio € a profissionalizacdo dos empreendedores sociais.

Caso2-TV2
A empresa TV 2 é um negdcio que gera impacto na area de tecnologia verde, por meio

da utilizacdo de uma tecnologia de captacdo de dgua da chuva de forma sustentavel e com baixo
custo. Para a empreendedora social, denominada de ES2, o surgimento do negdcio de impacto
esta relacionado a problematica de acesso a &gua na regido metropolitana de Belém, enfrentada
por familias de diferentes realidades e classes sociais. Segundo a entrevistada, essas familias
possuem o perfil de residir em casas, em bairros periféricos em gque 0 acesso a agua é
prejudicado por cortes e ma qualidade, ou que pretende reduzir o gasto com energia elétrica

gerado pela bomba d’4gua. Assim, ela acrescenta:

Durante o Desafio Universitario Inove+ 2017, a maior competicdo de
empreendedorismo universitario do Norte, estudantes da Universidade Federal do
Para se uniram para elaborar uma solucéo acessivel e escalavel para este paradoxo. A
ideia foi modificada a partir de entrevistas com comunidades e mentorias de
empreendedores da regido, até se solidificar no negdcio que € hoje.

Na andlise do perfil do negdcio de impacto, a TV 2 gera recursos financeiros a partir da
venda de produtos que consistem em sistemas de captacdo de agua da chuva.

Quanto as necessidades mais urgentes, a empreendedora aponta trés: 1) estratégias de
marketing e vendas: a fim de gerar mais receita para e empresa e desta forma financiar sistemas
para familias de baixa renda; IlI) escalabilidade: expansdo para outros Estados; I1lI)
melhoramento da linha de producéo a fim de suprir a demanda. Ademais, foi questionado a
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entrevistada sobre as transformacdes sociais geradas pela empresa desde 0 seu nascimento até

os dias atuais. Ela afirma:

Desde o nascimento da empresa, levamos acesso a dgua para mais de 4 mil pessoas.
Nossos sistemas aproveitaram mais de 700 mil litros de 4gua da chuva, nossos clientes
economizaram mais de 20 mil reais nas contas de energia e dgua, comunidades
ribeirinhas deixaram de gastar em média 200 mil reais em medicamentos para tratar
doengas veiculadas pela 4gua e economizaram oito horas mensais em travessia até a
capital para comprar agua.

Quanto aos requisitos para receber investimento de impacto, foram citados apenas dois:
registro oficial do negdécio como empresa e profissionalizacdo do negdcio. A entrevistada
afirma que as principais dificuldades encontradas nesse periodo foram a burocracia brasileira e
a falta de experiéncia da equipe, a qual possuia apenas participacdo em empreendimentos
sociais de forma voluntéria dentro da universidade.

ATV 2 teve contato de inicio com duas fontes de investimento das quais obteve também
0 recurso: editais e aceleradoras. Estas fontes foram conhecidas por meio da internet e de
processos seletivos da Enactus, organizacdo internacional sem fins lucrativos dedicada a
inspirar 0s alunos a melhorar 0 mundo por meio da Agdo Empreendedora. O processo de

aquisicado é descrito a seguir pela empreendedora:

Com a aceleradora recebemos mentorias, investimentos e ampliamos 0 nosso
networking. No processo de selecdo foram mais de 400 startups inscritas, sendo 21
selecionadas para o processo e 11 delas para 0 Demo Day. Continuamos recebendo
acompanhamento da aceleradora e recebemos investimento financeiro para realizar
um projeto em conjunto aos produtores do Guaranad Antarctica. Quanto aos editais,
que duram em média de 3 a 6 meses, tivemos que mostrar uma avalia¢do do impacto
ja alcangado pelo projeto e previsbes concretas a respeito do que fazer com o
investimento caso o negécio fosse selecionado.

Por fim, no quesito desafios enfrentados pelo empreendedor social relacionados ao seu
negdcio e ao setor como um todo, a ES2 afirma que quanto ao seu negécio de impacto, o
principal desafio é a insercdo de empreendedores jovens no mercado. Ja em relacdo ao setor,
ela indica a profissionalizacdo do negdcio para que gere receita a0 mesmo tempo em que

acarreta impacto social.

Caso3-Cl1
A empresa CI 1 é um negécio que gera impacto na area de cidadania, por meio do

desenvolvimento de um aplicativo que faz além do mapeamento, a dendncia de casos de assédio
sexual que acontecem diariamente no transporte publico brasileiro. Segundo a empreendedora,

o surgimento da CI 1 esta relacionado a uma motivagdo pessoal e ela acrescenta:

Minha mae era cobradora de 6nibus e ela passava cerca de 12h vulneravel dentro da
frota urbana. Incomodada com a situa¢do, comecei a pensar em algo que conseguisse
dar mais seguranca para as mulheres em seus deslocamentos diérios. O projeto da ClI
1 surgiu em 2016 enquanto eu estudava na UFPE. Com os primeiros testes dentro do
Campus, ficou claro que a Cl 1 deveria ser uma tecnologia integrada a um aplicativo.
Deste modo, nossa tecnologia integraria usuarios, empresarios de diversos aplicativos
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de transporte das cidades e o poder publico para que pudessem dar respostas efetivas
de forma ndo s6 emergencial, mas também preventiva. A primeira cidade onde foi
implantada foi Fortaleza.

Quando perguntada sobre as transformacdes sociais geradas pelo seu negocio, a
entrevistada respondeu que € sempre emocionante ouvir os relatos das vitimas que utilizam o
ClI 1. As vitimas demonstram se sentirem acolhidas pela tecnologia, uma vez que é uma forma
de registrar o que acontece com elas. Além disso, na pratica, os dados mostram que a Cl 1
recebeu em Fortaleza 1.300 denuncias em seis meses de operacdo. O numero de downloads do
aplicativo "Meu Onibus Fortaleza", tanto Android quanto iOS, aumentou cerca de 25% em
comparagao com o mesmo periodo do ano passado, aplicativo onde a Cl 1 esta inserida.

Quanto aos requisitos para receber investimento de impacto, sdo citados: impacto do
projeto para stakeholders e usuarios, potencial de escala, viabilidade e sustentabilidade. Como
principais dificuldades para alcancé-los, a entrevistada cita a burocracia e a falta de tempo para
conseguir dar um bom andamento ao projeto.

Sobre o processo de captacdo de investimento de impacto, duas fontes de investimentos
foram contatadas: editais publicos e particulares e fundos de investimento. Contudo, a aquisi¢do
foi obtida de um edital (InoveMob da Toyota), uma aceleradora (Quintessa) e uma investidora
social (In3citi). O conhecimento dessas fontes se deu por intermédio da internet, de participacao
em eventos e indica¢do de amigos.

O processo de aquisicdo de investimento é descrito pela empreendedora da seguinte

forma:

Em 2018, a Cl 1 foi uma das equipes finalistas do edital InoveMob promovido pela
Toyota Mobility Foundation e WRI Brasil que nos deu recursos para implantar a
tecnologia numa escala de cidade. A cidade de Fortaleza demonstrou interesse e
pudemos contratar pessoas para trabalhar na Cl 1, que passou a ser uma empresa.
Dentre as contrataces de designers e engenheiros de software, priorizamos também,
uma especialista em politicas publicas. Depois ganhamos outro edital de uma
investidora que foi a In3Citi. Com a validacdo da nossa tecnologia como startup de
impacto social, a gente ganhou a aceleracdo da Quintessa. No final desse processo, a
gente avaliou o valor da empresa e eles mostraram para 0s investidores que a nossa
projecdo de investimento era vidvel, entdo, depois de dois anos e meio, a Cl 1 vendeu
12% para melhorar a estrutura e expandir a operacao para outras cidades do pais.

No quesito desafios enfrentados pela empreendedora social relacionados ao seu negécio
de impacto e ao setor como um todo, a entrevistada afirma que quanto ao negdcio, 0 maior
desafio € ndo desistir e ser persistente, uma vez que se trata de um problema o qual tem pouca
representatividade de mulheres no meio. Ja para o setor, ela elenca dois desafios: a area é
predominantemente masculina e o publico-alvo mais vulneravel. A ES3 também ressalta que
tecnologias como a desenvolvida por ela e sua equipe ajudam potencialmente a diminuir ou

acabar com problemas sociais enraizados na nossa sociedade.
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Caso4-Cl 2
A empresa Cl 2 é um negdcio que gera impacto na area de cidadania, uma vez que busca

ajudar pessoas com deficiéncia visual a terem mais mobilidade e seguranca. A Cl 2 surgiu ainda
no ensino médio quando o entrevistado decidiu que iria criar um projeto de tecnologia que
pudesse ajudar outras pessoas. ApOs conversar com um de seus professores, o qual era
deficiente visual, ele percebeu que poderia criar algo para ajudar esse publico, e foi neste
momento que se deu o inicio a historia da CI 2.

A empresa ainda ndo esta faturando, assim a primeira forma de gerar recursos tem sido
pela aquisicao de investimento externo. Posteriormente, 0 ES4 pretende faturar a partir da venda
do dispositivo versatil que ajuda a detectar obstaculos acima da altura da cintura e de anincios
no aplicativo. Como necessidade mais urgente, o empreendedor afirma que séo as vendas (estdo
resolvendo alguns detalhes legais da empresa e fazendo corre¢des no produto para que possam
inicia-las). No quesito transformagdes sociais percebidas, ele completa: “Por ser um negdcio
em fase pré-operacional, o impacto ainda é limitado aos testadores do protétipo. Contudo, ja
foi possivel perceber um ganho da sensagdo de seguranga para andar pela cidade”.

A busca pelo investimento iniciou em 2017, quando o investidor focou em conseguir
recurso financeiro com menor risco. Assim, as maiores dificuldades nesse processo foram
encontrar e acessar estes canais. No entanto, ao encontra-los, os principais requisitos exigidos
pelos investidores foram: a) empresa formalmente constituida no estado do Ceard; b) projeto
envolvendo algum produto ou servigo inovador; c) faturamento anual de até 12 milhdes; d)
encontrar-se regular com questfes tributarias; €) possuir a contrapartida financeira de no
minimo 10% do valor total do projeto para aportar.

Quanto ao processo de captacdo de investimento de impacto, as primeiras fontes a serem
contatadas foram: investidor-anjo, aceleradoras e editais. A fonte escolhida foi o edital de
fomento & inovagdo. Essas fontes foram conhecidas por meio de newsletter e redes sociais. O

processo de captacdo é descrito da seguinte forma:

O primeiro passo foi elaborar o projeto para a captacdo de investimento. Apés, foi
feito um levantamento das fontes de investimento, e assim foi possivel selecionar
aquelas que estavam disponiveis e se encaixavam ao “perfil do negécio”. Entramos
em contato com investidores-anjos e aceleradoras, no entanto ndo obtivemos sucesso
nas negociagoes. O éxito obtido veio por meio de um edital de fomento a inovacéo.

Sobre os desafios enfrentados pelo empreendedor social relacionados ao seu negocio e
setor como um todo, o entrevistado afirma que quanto ao negocio, o principal desafio é
conseguir escalabilidade, visto que possuem um produto de hardware. Em relacdo ao setor,

aponta que o investimento de impacto ainda é pouco conhecido e desacreditado.
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Caso 5-ED
A empresa ED é um negdcio que gera impacto na area de educacdo, por meio da

tecnologia em prol do desenvolvimento de projetos e produtos capazes de ajudar a mudar a
forma como se ensina matematica no pais. A empresa surgiu a partir de um grupo de professores
que tinham problemas com seus alunos e com seus filhos na disciplina de matematica. Eles
perceberam que as técnicas até entdo utilizadas ndo estavam gerando resultados satisfatorios.

Assim, o entrevistado acrescenta:

Inicialmente surgiu a metodologia que foi traduzida por meio de um livro.
Posteriormente, 0 projeto pioneiro que foi ao mercado foi o “matematicando”, o qual
possui como objetivo fazer com que o aluno domine as quatro operagdes basicas da
matematica. A partir dessa dominancia, a evolucéo a posteriori na disciplina ocorreria
com mais facilidade. Defendo que a educacao constroi o individuo para que ele tenha
condicBes de se sustentar e de multiplicar seus conhecimentos.

A geracdo de recursos se da da seguinte maneira: para as escolas que adotam a
metodologia, sdo entregues kits de aprendizagem o0s quais permitem acesso aos aplicativos e
um acompanhamento por parte da ED pelo periodo de 10 meses. A precificacdo é por aluno e
sdo trés tipos de Kits: 1) basico; 2) médio e 3) completo.

Como necessidade mais urgente, o ES5 afirma que € aumentar a percepgdo por parte
dos gestores educacionais da importancia da tecnologia como uma ferramenta facilitadora do
aprendizado. Segundo ele, “de 144 municipios do Estado do Pard, nds s6 conseguimos atingir
11 municipios”. No quesito transformacdes sociais geradas pela atuacdo da empresa, 0

entrevistado acrescenta:

As transformagfes tém sido percebidas por meio dos indicadores oficiais como o
IDEB e o IDH. O aumento desses indicadores reflete a melhora que tem acontecido
na educacdo. Além disso, gera impacto também no fator motivacional, uma vez que
os alunos se sentem mais preparados para enfrentar a vida estudantil.

No tocante aos requisitos para receber investimento, é interessante destacar a seguinte
fala do entrevistado: “ocorreu um processo inverso: foi o investidor que enxergou a ED como
um negoécio de impacto social, visto que, a principio nem mesmo os fundadores tinham essa
visdo”. A partir disso, os requisitos exigidos foram: documento de regularizagdo da empresa;
busca por CPF dos integrantes da empresa para saber se estavam negativados; carteira de
clientes; escalabilidade do negocio; elaboracdo de um projeto discriminando todas as
informagdes necessarias para solicitar os recursos financeiros.

A maior dificuldade nesse primeiro momento se relacionou aos aspectos burocraticos
do contrato. Para facilitar este processo, o0 entrevistado diz que € muito importante que haja
confianga mutua entre os empreendedores sociais e o investidor. No processo de captagédo de
investimento de impacto, as fontes contatadas foram iniciativa privada, editais de governo e o

financiamento coletivo. Destas, a fonte escolhida foi a de financiamento coletivo, comandada
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pela SITAWI. Como a iniciativa partiu do investidor, conforme dito anteriormente, o
entrevistado afirma que eles foram “descobertos” pela SITAWI por meio do programa de
aceleracdo InovAtiva. O processo ocorreu da seguinte forma:

A empresa participava de um programa de aceleracdo chamado InovAtiva Brasil. De
inicio, erdmos ainda muito imaturos, mas ja conseguiamos despertar o interesse nos
investidores, de tal forma que conseguimos evoluir e buscar maturidade. Foi o
investidor que procurou a empresa para saber se ela tinha algum projeto “engavetado”
que estivesse precisando de recursos. Unindo 0s interesses, conseguimos o
investimento.

Quando questionado sobre os desafios enfrentados pelo seu negdcio, o empreendedor
elenca a escolha de uma area de atuacdo complexa, uma vez que a educacao no Brasil apresenta
indices muito baixos. Desta forma, a empresa busca desenvolver solucdes simples para
problemas complexos. J& em relagdo aos desafios para o setor, o entrevistado fala da
profissionalizacéo e da valorizacdo do setor por parte dos gestores publicos e dos investidores
de impacto. Ademais, outro grande desafio € implementar metodologias de avaliacdo pois no

futuro, os negdcios serdo medidos pelo impacto social que geram.

Caso 6 - SA
A empresa SA é um neg0cio que gera impacto na area de saude, por meio da producao

de alimentos saudaveis e naturais, com alto teor de proteina, feitos a partir de proteina de
insetos.
O surgimento da empresa se deu a partir da necessidade pessoal do fundador de

consumir proteina mais natural e saudavel, conforme explica a seguir:

N&o havia muitas opgdes no mercado brasileiro desses produtos. Entdo, com base em
pesquisas feitas no exterior sobre outras alternativas, chegou-se em opcles de
proteinas de insetos. A qualidade da proteina de insetos tem impacto direto na sadde,
por ser muito nutritiva, além de sustentavel. Assim, ter o setor de salide como &rea de
impacto acabou sendo consequéncia da escolha de trabalhar com proteinas de insetos.

A SA gera recursos a partir da venda de produtos (farinha proteica, barras de proteina e
snacks a base de proteina de grilos). Tem como publico-alvo o mercado fitness, que procura
uma alimentacdo mais natural, mais saudavel e mais proteica. A necessidade mais urgente esta
relacionada a obtencéo de recursos financeiros, a fim de escalar o projeto e assim atingir um

publico maior. Sobre as transformacdes sociais geradas, o entrevistado afirma:

O negécio ainda esté na fase pré-operacional com a comercializagao de protdtipos. As
transformagdes sociais percebidas no momento sdo mais na forma de educar o publico
para a necessidade de consumo de proteinas mais sustentaveis e da necessidade do
consumo de alimentos mais saudaveis. Os maiores impactos que serdo gerados pela
empresa, quando com maior escala, s&o impactos ambientais e climaticos, visto que o
consumo de proteina de insetos demanda muito menos &gua, alimentos, &rea e
recursos em relagdo a fontes tradicionais de proteina animal, assim que expelem muito
menos gases do efeito estufa. Além disso, por serem criados em ambientes urbanos,
evitam o desmatamento.
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Para receber investimento, os requisitos exigidos foram: formatar um projeto de
pesquisa que gerasse ou ajudasse na criagdo de um produto ou servigo inovador, a empresa deve
estar sediada no Estado de Séo Paulo e ser de porte pequeno a medio. As principais dificuldades
encontradas nesse primeiro momento estavam relacionadas ao fato de a empresa estar em seu
estagio inicial, pré-operacional, momento em que 0S riscos Sa0 maiores.

No processo de captacdo, a SA procurou fontes como editais e iniciativa privada. Os
recursos foram oriundos de um edital (PIPE/FAPESP) e do programa Pesquisa InovAtiva em
Pequenas Empresas. Essas fontes foram conhecidas por meio de outros empreendedores que
também haviam captado esse tipo de recurso em outras rodadas. Por fim, os desafios
enfrentados pelo entrevistado em relacdo ao seu negdcio de impacto sao: recursos financeiros

e metrificacdo do impacto.

5.2 GERACAO DE RECURSOS EM NEGOCIO DE IMPACTO SOCIAL BRASILEIRO

Com base nos relatos dos entrevistados, nota-se que a geracdo de recursos em todos 0s
negdcios de impacto pesquisados trabalham com vendas, seja de licenca de uso, seja de
produtos. Apenas um também trabalha com prestacdo de servicos, que é a ED (faz um
acompanhamento direcionado com o cliente pelo periodo de dez meses). Tal informacéo
contraria 0 estudo do SEBRAE (2017), o qual tem a prestacdo de servigos com maior
representatividade (73,4%).

Sobre as necessidades mais urgentes, no 2° Mapa de Negécios de Impacto
Socioambiental (2019), o dinheiro é o mais citado (48%). Contudo, nesta parte da pesquisa, as
ajudas mais citadas foram vendas (2) e expansdo do negécio (2). A busca por recursos
financeiros foi citada apenas uma vez. Tal situacdo pode ser justificada pelo fato de esses
negocios de impacto ja terem captado investimento. Desta forma, esta ajuda deixa de ser
prioritaria, dando margem para outras necessidades, como: escalabilidade, melhoramento da
linha de producdo e fomento de politicas publicas.

No ultimo quesito do perfil dos negocios de impacto social, transformacdes sociais
percebidas, é possivel resumir os beneficios em trés grupos: a) impacto ambiental e climatico:
por meio do reaproveitamento e evitando o desperdicio de agua e a economia que é gerada com
essas atitudes; b) bem-estar pessoal, mental e social: por meio de atitudes que melhoram a
salde, aumentam a sensacdo de seguranca em determinadas situacdes (vitimas de assédio
sexual e os deficientes visual) e a motivacdo pessoal; c) para a sociedade como um todo:

melhora nos indices de educacdo. O quadro 2 apresenta o perfil dos seis negdcios de impacto.
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Quadro 2: Perfil dos negdcios de impacto social que participaram da pesquisa

NEGOCIO SURGIMENTO DA GERACAO DE PUBLICO-ALVO TRANSFORMACOES
DE EMPRESA RECURSOS SOCIAIS
IMPACTO

Distribuidoras de Evitar o desperdicio de agua

TV1 sl tr,ak_)alhar €OM ' \/enda de licenca | 4gua e prestadoras e_pode[ ter mais agua
um propdsito q ! disponivel no canal de
€ Servico I
distribuicéo.
Resolucdo de uma Reaproveitamento de 4gua;
TV ?2 problematlca_ inserida Venda de produto | Classe D Economia financeira;
em um desafio
universitario Melhora na salde.
Vitimas se sentem acolhidas;
Cl1i Motivagdo pessoal Venda de licenga LA ETES B e Aun,1enf[o (B LIENE £
C,DeE denuncias.
Venda de produto | Pessoas com Ganho da sensacao de
Cl2 Motivagdo pessoal e anuncio no deficiéncia visual seguranga para andar pela
aplicativo das classes Ce D cidade.

. Melhora nos indicadores de
A partir de uma

o~ Venda de educacéo;
Pl e produtos e Empresas privadas
ED identificada por um prestacéo de e entes publicos Motivacdo por parte dos

grupo de professores alunos.

de matematica Servicos
Alimentacdo mais saudavel
e sustentavel;
SA Necessidade pessoal Ver:jda de Publico fitness )
produtos Impacto ambiental e

climatico.

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

5.3 REQUISITOS NECESSARIOS PARA QUE OS EMPREENDEDORES SOCIAIS
RECEBAM INVESTIMENTO DE IMPACTO NO BRASIL

Diante dos requisitos citados pelos entrevistados, nota-se que a maioria esta relacionado
a fatores tradicionais, ou seja, sem ter relagdo direta com o impacto social proposto pelo
negocio. A viabilidade e a profissionalizagdo do negdcio, por exemplo, encontram respaldo no
1° Mapa de Negocios de Impacto Socioambiental, da Pipe.Social (2017), os quais também
podem ser descritos como negdcios que ja estejam faturando e com diferencial competitivo;
solucBes que estejam estruturadas, testadas e com estratégias clara de crescimento.

A analise do impacto e a sustentabilidade sdo requisitos encontrados nos relatérios da
ANDE (2011; 2014). Ja a questéo do potencial de escala ou a escalabilidade do negdcio, de tal

forma que consiga garantir a maximizacao do impacto que pode causar, é requisito citado ndo
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sO no relatorio da Pipe.Social (2017) — 1° Mapa de Negocios de Impacto Socioambiental, mas
também pela Vox Capital (2017).

Quantos as dificuldades enfrentadas pelos empreendedores sociais, a burocracia foi a
mais citada (3), seja em relacdo a parte legal, seja em relacdo a parte contratual. Em segundo
lugar aparece o0 acesso a recursos financeiros (2), principalmente na fase inicial do negdécio,
como afirmou o empreendedor da empresa SA, em virtude de 0s riscos serem maiores nessa
fase para gerar lucro (Biancone & Radwan, 2019), ndo ha histdrico de operagdes e ha auséncia
de garantias (FTFS, 2014).

5.4 PROCESSO DE CAPTACAO DE INVESTIMENTO DE IMPACTO

A fonte de investimento mais usada pelos empreendedores sociais sdo os editais,
também conhecidos como editais de programas de fomento, o qual foi citado cinco vezes. Em
segundo lugar, quatro fontes foram citadas: investidor anjo, fundos de investimento,
aceleradoras e iniciativa privada. E com uma citacdo, tém-se os editais publicos e o
financiamento coletivo.

Os editais de programas de fomento também foram o0s responsaveis pela maior
quantidade de recursos disponibilizados, sendo a fonte de investimento que foi utilizada cinco
vezes. Tal fato pode ser justificado por ser uma fonte de mais facil acesso, visto que as
instituicdes lancam seus editais e 0 negdcio de impacto sé precisa se adaptar as regras previstas.
As aceleradoras aparecem em segundo lugar sendo responsavel por dois investimentos. E com
uma indicacdo cada, tém-se o investidor anjo, fundos de investimento e o financiamento
coletivo.

E interessante destacar que a maioria das fontes das quais os empreendedores sociais
receberam investimento encaixa-se na definicdo de fontes de investimentos tradicionais,
apresentadas pela Semente Negdcios (2018), como é o caso, por exemplo, de aceleradoras,
investidor anjo e financiamento coletivo (crowdfunding).

Nesse contexto, cabe também destacar que nenhuma fonte classificada como sendo
exclusiva para os negécios de impacto foi citada nesta pesquisa, como bolsa de valores (Nunes,
2018); venture philanthropy ou filantropia de risco (Kenton, 2018); empréstimos
socioambientais e Fundo Familia C (Sitawi, S/D). Tal situagdo mostra que uma grande
oportunidade de captacdo de recursos de impacto tem deixado de ser explorado pelos
empreendedores sociais, 0 que, por muitas vezes, poderiam ser fontes de mais facil acesso e

aquisicao por atuarem exclusivamente para o setor de impacto.
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Sobre a forma como essas fontes de investimento ficaram conhecidas, 0s
empreendedores sociais afirmam que, em sua maioria, foi por meio da internet/newsletter/redes
sociais, com quatro indicacdes, assim como por indicacdo de
amigos/empreendedores/investidores, também com quatro indica¢fes. O conhecimento obtido
por meio da participacdo em eventos aparece em segundo lugar, com trés indicacdes. E com
uma indicacdo aparecem as incubadoras/aceleradoras. Nota-se que a internet, em geral, e a
indicagdo de amigos/empreendedores/investidores séo as formas mais comuns de expandir e
alcancar conhecimento.

Para tornar dindmico o entendimento de que como funciona o processo, a Figura 1
buscou resumir os sete passos que em geral sdo utilizados por empreendedores sociais para a
captacao de investimento.

Figura 1: Passos para captacédo de investimento de impacto

« Conhecer o setor de negocios de impacto

« Elaborar um projeto

« Entrar em contato com as fontes de investimento de
impacto

 Apresentacdo do projeto
* Firmar o contrato
* Receber o investimento de impacto

» Feedback

Fonte: Elaborado pelos autores a partir dos estudos de caso (2021)

O primeiro passo é conhecer o setor de negocios de impacto. Neste primeiro momento,
o empreendedor social precisa captar informacdes sobre o setor no qual pretende ingressar. E
valido ressaltar que o setor de impacto, em especial, € novo, e esta em crescimento, o que exige
mais dedicacao e paciéncia por parte ndo s6 de quem vai empreender, mas também de quem
vai investir. Feito o levantamento de todas as informacdes necessarias, o empreendedor social
e sua equipe partem para o segundo passo: a elaboracao de projeto.

Este passo deve abarcar todas as informagdes essenciais do negdcio, inclusive dados
que comprovem a viabilidade e sustentabilidade. Quanto mais elaborado e completo de
informacdes, mais atraente o projeto vai ficar visto que investidores ndo buscam simplesmente

ideias. Eles buscam empreendedores capazes de colocar em praticas suas ideias.

Revista de Administracdo de Roraima-UFRR, v. 12, 2022



EMPREENDEDORISMO SOCIAL: ANALISE DE NEGOCIOS DE IMPACTO NO BRASIL
Grace Porto, Maria Olave, Abimael Ouro e Ronalty Rocha

Em seguida, o terceiro passo consiste em buscar as fontes de investimento. Nesta etapa,
o empreendedor e sua equipe j& ttm em maos as fontes de investimento que corriqueiramente
atuam nesse setor, acdo realizada na primeira etapa. A proxima atividade é selecionar as fontes
mais apropriadas para o seu negocio e tentar realizar o contato e a marcacao de reunides para
apresentacdo do projeto.

Ao conseguir realizar o contato com as fontes de investimento, o0 empreendedor avanca
para o0 quarto passo: apresentacdo do projeto. Nesta etapa, a figura do empreendedor social é
fundamental, visto que ele precisa “vender sua ideia” . Desta forma, fatores como experiéncia,
preparo, comunicacao e dedicacdo sdo fundamentais.

Feita a apresentacdo e tendo conseguido “vender sua ideia”, o passo cinco ¢ alcangado.
Neste momento, empreendedor e investidor fazem a concretizacdo de um acordo por meio de
um contrato. Em sequéncia, o investimento é concedido — e acontece o passo seis. Finalmente,
0 passo sete acontece com o feedback, ou seja, a retroalimentacdo de dados para as fases
anteriores. Nas descri¢des dos empreendedores sociais participantes dessa pesquisa nao foi
citada essa fase. No entanto, para que a sequéncia de passos ficasse completa, acrescentou-se o
feedback, como forma de gerar mais robustez ao processo de captacdo de investimento de

impacto.

5.5 PRINCIPAIS DESAFIOS ENFRENTADOS POR EMPREENDEDORES SOCIAIS

O primeiro desafio destacado foi a profissionalizacdo do negdcio e do setor de impacto,
o qual reflete o fato de ser um setor que ainda € pouco conhecido. Estes desafios foram citados
pelos empreendedores da TV 2, ED e SA e, de acordo com a Pipe.Social (2017), esta
relacionado a dois desafios encontrados na literatura. O primeiro é o fato de ainda continuar a
confusdo deste tipo de negdcio com filantropia e o retorno social ainda é pouco visto como uma
oportunidade de negécio. O segundo é a falta de profissionalismo do setor que muitas vezes
carece de metas, estratégias de gestdo e condi¢Ges para capacitar e remunerar a equipe.

Outro desafio é a profissionalizacdo do empreendedor social. Este também encontra
respaldo no relatério da Pipe.Social (2017), o qual diz que do ponto de vista dos investidores,
amaioria dos empreendedores sociais ndo estao prontos para receber investimentos. Ha também
que se falar na questdo da desigualdade de género. Este mesmo relatério ja apontava que a
desigualdade é grande nesse setor com o género masculino prevalecendo, e tal fato é
corroborado com um dos desafios citados pela empreendedora da empresa Cl 1.

Por fim, merecem destaque outros dois desafios: 0 acesso a recursos financeiros e a
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medicdo de impacto. A captacdo de recursos financeiros ndo esteve entre as ajudas mais
urgentes citadas nessa pesquisa, contudo, em uma anélise ampla dos negécios de impacto, o 2°
Mapa de Negocios de Impacto Social mostrou que ela aparece em primeiro lugar com 48% de
percentual. Da mesma forma, a medicdo de impacto ndo € uma pratica comum entre 0s negdcios
brasileiros, e isso se torna um desafio a medida que, no futuro, os negécios serdo medidos pelo
impacto que geram, da mesma forma que, Oliveira e Da Silva (2019) acrescentam que muitos

investidores utilizam este requisito para conceder investimento.

6 CONSIDERACOES FINAIS E CONTRIBUICOES

O presente estudo buscou conhecer o processo de captacdo de investimento de impacto
por parte dos empreendedores sociais das principais areas de negocios de impacto no Brasil.
Desta forma, os resultados da pesquisa evidenciam que quanto ao perfil dos negdcios de
impacto, o surgimento das empresas foi marcado por motivos que vao desde o fator pessoal até
o fator oportunidade, quando os empreendedores se deparam com uma problematica e precisam
buscar solugdes para resolvé-la. A busca por essas solucdes, cria oportunidades empresariais
para a introducdo de tecnologias inovadoras e modelos de negdcios em setores tdo diversos
como, manufatura, varejo, transporte, construcéo e servico (Cohen e Winn, 2007).

Com relacdo aos requisitos exigidos para receber investimento de impacto, a maioria
esta relacionada com fatores tradicionais, isto é, ndo estdo diretamente relacionados ao impacto
proposto pelo negécio. No mais, outros que se destacam sdo: viabilidade, profissionalizacédo do
negocio e sustentabilidade. Quanto as dificuldades encontradas, a burocracia esta entre as mais
citadas, seguida de obtencdo de recursos financeiros, em especial, na fase inicial do negdcio.

Com relacdo ao processo de captacdo de investimento de impacto as fontes de
investimento mais procuradas pelos empreendedores sociais sdo o0s editais (programas de
fomento), assim como sao as fontes que mais forneceram recursos. Foi constatado que nenhuma
das fontes classificadas como exclusivas para este setor foi citada pelos entrevistados, o que
demonstra que a busca por investimento, em grande parte, ainda ¢ feita nas fontes tradicionais.

Buscando deixar uma contribuicdo para os empreendedores sociais que ainda néo
captaram investimento de impacto, foi elaborada uma sequéncia de procedimentos que mostram
como 0s empreendedores sociais estdo captando investimento, a fim de subsidiar aqueles
empreendedores que almejam captar recursos, a saber: 1) conhecer o setor de negocios de

impacto; 2) elaborar um projeto; 3) entrar em contato com as fontes de investimento de impacto;
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4) apresentar o projeto; 5) fechar o contrato; 6) receber o investimento de impacto; e 7)
feedback.

Ante 0 exposto e visto que 0 campo que engloba os negdcios de impacto social estd em
constante crescimento e necessita de mais atencdo por parte de investidores, autoridades
publicas e da propria sociedade, elenca-se a seguir algumas a¢fes que visam contribuir para o
desenvolvimento e fortalecimento de todo esse ecossistema de impacto social:

o Aumentar a oferta de investimento, em especial, para aqueles negdcios de
impacto que estdo na fase inicial de sua jornada, visto que é a fase mais critica de qualquer
negaocio.

. Ampliar o conceito de metodologia de medicdo de impacto, assim como tornar
a sua implementacao mais acessivel e mais barata.

. Mudar a concepcao dos investidores em relacdo as mulheres, olhando para elas
de tal forma que seu lado empreendedor seja valorizado e elas sejam vistas como boas opcoes
de investimento também.

. Investimento forte em diversas vertentes: inovacao legislativa; negocios de
impacto qualificados; profissionalizacdo dos empreendedores; valorizacdo do setor; entre

outros.

Como contribui¢des tedricas esta pesquisa permitiu um aumento do escopo literario e
apresentou uma proposta de processo de captacdo de investimentos para empreendedores
sociais, uma vez que ainda é pertinente estabelecer uma base conceitual e autores referenciados
para que haja o desenvolvimento do estado da arte. J& como contribuicdo social forneceu
subsidios aos empreendedores sociais a partir da definicao das etapas de um processo, indicando
0s caminhos para atrair investidores.

Como limitacdes de pesquisa, destaca-se a falta de adesdo para participar da pesquisa
por parte dos gestores dos negdcios de impacto social. Foram realizados diversos contatos via
e-mail, redes sociais e até telefone, contudo, poucos empreendedores aceitaram colaborar com
a pesquisa. Outra limitacdo neste tipo de pesquisa € que estudos de multiplos casos nao
permitem generalizacdes.

Para estudos futuros, sugerem-se as seguintes abordagens: reaplicar esta pesquisa
buscando ampliar o rol da etapa qualitativa, a fim de realizar um estudo comparativo com mais
informacOes; realizar pesquisas que interliguem as ideias e informacdes fornecidas por
investidores de impacto e empreendedores sociais, a fim de encontrar uma conexao entre o

interesse do investidor e a necessidade do empreendedor. Por fim, como ainda ha poucos
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estudos que abordam o tema do investimento de impacto, sugere-se uma maior exploracao da
temética ndo s6 no contexto da administracdo, mas também em outras areas, de tal forma que
seja possivel além de ampliar, fazer interligacGes entre areas que possam enriquecer esta

tematica.
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