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Resumo. As aceleradoras surgiram na ultima década. Por serem um fenémeno
relativamente recente, as pesquisas também sdo novas. Todavia, ha alguns
pesquisadores, notadamente Susan Cohen e Yael V. Hochberg, que
conseguiram estabelecer uma base a respeito das definicdes e nuangas das
aceleradoras. Este artigo propde exibir os principais temas que esses autores
discutem, mostrando as tipologias e caracteristicas das aceleradoras, como
também suas diferencas para outras instituicdes filantropicas (incubadoras e
investidores anjo).

Abstract. The first accelerators appeared in the last decade. Since they're a
relatively recent phenomenon, the research on them is also quite new. However,
there are some researchers, notably Susan Cohen and Yael V. Hochberg, that
have been able to establish a good framework when it comes to the definition
and nuances of accelerators. This article proposes to exhibit the main themes
these authors discuss, showing the different types and characteristics of
accelerators, as well as their differences to other philanthropic organizations
(incubators and angel investors).

1. Introducéo

As aceleradoras sdo organizacgdes que auxiliam as empresas startups, que normalmente
passam por Vvarias dificuldades no seu comeco, sendo elas desde falta de financiamento
até problemas juridicos. H& outras organizagdes que também agem nessa mesma
proposta, como incubadoras e investidores anjo, porém elas possuem métodos diferentes
para alcancar esse fim.

Outras organizagdes filantropicas notaveis sdo os venture capitalists (VC), 0s
espagos co-creation, as organizagdes de mentoria, entre outros [BLIEMEL et al. 2016].
Nota-se que de todos esses grupos, 0s investidores anjos sdo 0s que possuem objetivo
mais parecida com a das aceleradoras. A maioria das organiza¢cdes ndo-governamentais
possuem o interesse em obter uma agdo acionéria ao investir em uma startup e, dessa
forma, é benéfico a eles prestarem auxilio as startups neste momento inicial da criacdo,
pois esta etapa é a mais instavel da empresa e consequentemente quando a maioria delas
acabam falindo.

O tempo e o dinheiro que estas instituicdes filantropicas investem nas startups
varia bastante. As aceleradoras nos Estados Unidos, por exemplo, oferecem um programa
que dura em média 3 meses e investem $26,000 para uma participacdo acionéria de
tipicamente 5-7% [HOCHBERG 2015], enquanto que as incubadoras normalmente



prestam auxilio de 1 a 5 anos e sem a tomada de uma acdo acionaria [COHEN e
HOCHBERG 2014].

Nota-se, porém, que ainda ha dificuldade com a seméntica de alguns dos termos
usados neste ecossistema, seja por serem conceitos que surgiram a pouco tempo ou por
serem empregados erroneamente por alguns empresarios. Unicornios, aceleradoras e
startups sdo exemplos disso. A academia, entretanto, vem ao longo dos anos melhorando
as definicOes dessas organizacdes, notadamente a respeito das aceleradoras. Assim, 0
presente estudo busca definir o que € uma aceleradora, saber suas caracteristicas e como
ela difere de investidores anjo e incubadoras.

2. Metodologia

Este artigo classifica-se como pesquisa bibliografica [CERVO e BERVIAN 1983, p.55],
ou seja, € a explicacdo de um problema a partir de referenciais tedricos publicados em
documentos, de forma que busca conhecer e analisar as contribui¢bes culturais ou
cientificas existentes sobre um determinado assunto, tema ou problema.

A pesquisa foi elaborada a partir de artigos internacionais, predominantemente
dos Estados Unidos. Utilizou-se as bases de dado ScienceDirect e MITLibraries por
recuperarem a producdo cientifica mundial e por serem interdisciplinares. O acesso foi
realizado no dia 11 de julho de 2017 A palavra-chave usada foi “startup accelerator”, pois
ao usar somente “accelerator”, apareciam majoritariamente artigos que discutiam sobre
aceleradoras de particulas.

No ScienceDirect, obteve-se 1512 resultados ao utilizar a palavra-chave “startup
accelerators”. Enquanto que no MITLibraries, apareceram 28834 resultados, porém,
usou-se o filtro para mostrar somente os assuntos (em inglés): Science; United States;
business; business periodicals; entrepreneurship; Science bibliography periodicals
industries; United States Publication board bibliography periodicals; technological
innovations; new business enterprises; research; business enterprises. Ao ser aplicado o
filtro, apareceram 1055 resultados. Em seguida, procurou-se artigos que descrevessem as
caracteristicas fundamentais de aceleradoras, como também suas diferencas para outras
instituic@es filantropicas. Dos dois bancos de dados, analisou-se no final 14 artigos.

3. Startups

O consenso geral da definicdo de startups é que elas sdo empresas escaldveis e de alto
potencial de crescimento gracas a sua base de inovacao (disruptiva). Porém, o debate
sobre a defini¢do concreta do rotulo “startup” ainda continua. Provavelmente, qualquer
negocio novo pode tornar-se um startup, por isso, uma definicdo exata para startup é
dificil de se obter [BLIEMEL et al. 2016].

Alguns exemplos de empresas grandes que eram startups séo reddit, dropbox,
AirBnB, Scribd e Heroku, que vieram da aceleradora’ Y Combinator [MILLER e BOUND
2011]. Nota-se que essas empresas sao websites ou softwares que oferecem algum servico
ou oferta aos seus clientes. Elas diferem-se de empresas tradicionais (ex.. Toyota,
Walmart) no sentido de que elas tém um menor custo para se sustentarem e um alto
potencial de crescimento por serem baseados na internet.



Existem organizag@es e individuos que auxiliam startups por varios motivos. A
seguir, sdo indicadas as caracteristicas, definicdes e motivacdes das aceleradoras que
atualmente d&o suporte para o estabelecimento e crescimento das startups.

4. Aceleradoras

Aceleradoras sdo organizacgdes que ajudam startups a definir e construir seus produtos
iniciais, identificar clientes promissores para elas, e segurar recursos, tais como
funcionarios e capital. As aceleradoras geralmente fornecem uma pequena quantidade de
capital semente e um espaco de trabalho em troca de uma participacdo acionaria na
startup. Nos Estados Unidos, isso equivale a um investimento inicial em média de
$26,000, variando de $0 a $150,000, com uma participacdo aciondria de tipicamente 5-
7% [HOCHBERG 2015]. Elas também oferecem oportunidades de networking e mentoria
com empreendedores bem-sucedidos, graduandos do programa, venture capitalists,
investidores anjo ou até mesmo empresas executivas. Finalmente, a maioria dos
programas termina com um grande evento, o "demo day", onde as startups se apresentam
em frente a uma grande plateia de investidores experientes [COHEN 2013]
[HOCHBERG 2015].

Antecedentes de aceleradoras datam do inicio dos anos 2000 (quando a CMGl,
uma empresa VC, comprou equidade de um grande numero de empresas startups da
Internet), mas 0 modelo moderno e candnico de programas de aceleracéo foi estabelecido
pelo Y Combinator, fundado em 2005 [KIM e WAGMAN 2014]. O IdeaLab, fundado
em 1996 por Bill Gross e seus colegas, é considerado por alguns como a primeira
aceleradora, embora ele ndo leve empresas em coortes ou “turmas” cOmo as atuais
[MILLER e BOUND 2011].

Na pratica, as aceleradoras sdo uma combinac&o de distintos servi¢os/fungdes que
antes eram caros para um empreendedor encontrar e obter individualmente. A abordagem
da aceleradora foi amplamente adotada por grupos privados e publicos, por corporagdes
e por esforcos governamentais [HOCHBERG 2015].

4.1. Definigéo de aceleradora

Um dos problemas que se encontra ao tentar analisar o impacto que as aceleradoras tém
no mercado é contar quantas realmente existem. Esta dificuldade surge pela (suposta)
falta de uma definicdo concreta para as aceleradoras. Contudo, ha autores que ja
propuseram algumas defini¢des, como Miller e Bound [2011] e Barrehag et al. [2012],
indicando que as aceleradoras sdao de uma maneira mais ampla pautadas em cinco
caracteristicas principais, as quais serdo apresentadas nos subtopicos subsequentes.

Um processo de inscricdo aberto e altamente competitivo: O processo de selecdo
geralmente comecga com o preenchimento de um questionario online. Se um pedido for
considerado interessante pela aceleradora, os candidatos serdo convocados para uma
entrevista. Muitos dos programas tém uma taxa de aceitacdo muito baixa, tanto que as
aceleradoras mais conhecidas aceitam menos que 1% dos candidatos. Logo, é importante
que a selecdo seja feita por uma pessoa qualificada e experiente que possa avaliar 0s
candidatos e seus respectivos potenciais.

Prestacdo de investimentos pré-semente, normalmente em troca de equidade: As
aceleradoras investem uma quantidade pequena nas startups durante o programa,
normalmente em troca de uma acgéo acionaria na empresa. Este investimento € destinado



a cobrir suas despesas durante o programa, sendo este, na maioria das vezes, financiado
por investidores externos.

Foco em pequenas equipes e hdo em individuos: A maioria das aceleradoras nao aceita
startups com apenas um fundador, a ndo ser para situacdes excepcionais. Como diz Y
Combinator: “Uma startup ¢ muito trabalho para somente uma pessoa”. Assim, as
aceleradoras preferem trabalhar com pequenas equipes, porém desde que sejam até quatro
pessoas, pois mais do que isso aumenta 0s custos para a organizagéao.

Suporte em tempo limitado, incluindo eventos programados e tutoria intensiva: A
maioria das startups que entram numa aceleradora trabalham com produtos relacionados
a web, dessa forma, as iteracGes e o desenvolvimento de produtos podem ser feitos
rapidamente. Os programas geralmente duram cerca de trés meses e acredita-se que iSSO
crie uma sensacdo de urgéncia a qual incentiva um trabalho intenso e um progresso
rapido. Durante o programa, as startups recebem orientacbes de fundadores,
empreendedores e investidores experientes.

H& também eventos que tratam de diversos assuntos, como a pratica de
lancamentos, habilidades de apresentacdo e aconselhamento juridico. Ao final dos
programas, termina-se com um dia de demonstracdo (demo day), em que as equipes
lancam seus produtos a uma plateia de investidores qualificados.

Coortes ou “turmas” de startups: A cada ciclo, os programas de aceleradoras abrigam
coortes ou “turmas” de startups. Muitos gostam desse modelo pois as turmas podem, por
exemplo, obter ajuda um do outro para diferentes problemas e, além disso, receber um
feedback inicial sobre suas ideais. Ao incentivar as startups a se apoiarem, retira-se um
pouco do peso da equipe de gerenciamento da aceleradora, permitindo assim que eles
concentrem-se mais em trazer conhecimentos externos (mentoria, investidores, etc.).

Ter a oportunidade de trabalhar junto com outras startups é uma das principais
ofertas que o programa oferece para empreendedores. Algumas aceleradoras fornecem
um espaco para as startups trabalharem junto em suas instalagGes, enquanto outros
incentivam as equipes a se encontrarem em seus préprios locais para trabalhar. Caso nao
houver um escritério Unico para as startups, eles se encontram uma ou duas vezes por
semana.

A definicdo de Miller e Bound [2011] e Barrehag et al. [2012] ajuda a entender bem o
conceito do que é uma aceleradora, porém, ela é mais aberta e maleavel. Outra definicao
mais objetiva e sucinta é a de Cohen e Hochberg [2014], p. 4:

“Um programa de prazo fixo, baseado em coortes, incluindo mentoria e
componentes educacionais, que culmina em um evento de langamento publico ou dia
de demonstracéo (demo-day).” [Tradugdo nossa].

De acordo com Cohen e Hochberg [2014], aceleradoras podem atuar com ou sem
finalidade lucrativa, e podem variar no montante investido, tamanho da participacéo
acionaria tomada, duracdo do programa de orientacdo e educacgdo, disponibilidade de
espaco de co-working (trabalho compartilhado) e no foco vertical da industria. Algumas
aceleradoras séo afiliadas as empresas de capital de risco ou grupos de investidores anjo,
algumas com corporagGes e outras com universidades, governos locais ou com
organizacOes ndo governamentais.



4.2. Categorias de aceleradoras

Essa definicdo da Cohen e Hochberg [2014] implica a existéncia de varios tipos de
aceleradoras, em ramos diferentes e com fins e meios diferentes. De acordo com
[DEMPWOLF 2014], hd quatro categorias de aceleradoras, sendo corporativas,
universitarias sociais e inovadoras, assim como segue.

Aceleradora corporativa: As aceleradoras corporativas sdo caracterizadas por serem
suportadas por empresas. O objetivo dessas aceleradoras € a de tentar complementar o0s
pontos fortes das startups e das empresas grandes [KOHLER 2016].

Startups sdo fontes de inovacdo, lideres talentosos e motivados, e novas
tecnologias [ANTHONY 2012]. Elas buscam um modelo de negdcio escalavel e repetivel
[BLANK e DORF 2012], porém a falta de experiéncia delas e a alta competitividade as
tornam vulneraveis [KOHLER 2016].

As grandes corporacfes tém a vantagem de ja adotarem esse modelo de negdcio.
Entretanto, o uso desse modelo restringe a inovacao, pois o sistema repetivel dificulta a
busca de novas ideias. Assim, 0 motivo das empresas grandes montarem suas proprias
aceleradoras (corporativas) é para aumentar sua capacidade de inovacdo por meio da
integracdo de empresas startups [KOHLER 2016].

Aceleradora universitaria: Outra espécie de aceleradora que existe no mercado sao
aquelas afiliadas as universidades. Elas normalmente tém um maior foco no aspecto
educativo do programa em vez do potencial lucrativo das startups que sdo acolhidas, tanto
que a maioria ndo toma uma participacdo acionaria [HOCHBERG 2015]. Da mesma
maneira que as outras aceleradoras, elas também providenciam capital semente e
fornecem servicos, porém colocam mais énfase no crescimento das startups
(sobrevivéncia, empregos e renda). [ DEMPWOLF, AUER e D’IPPOLITO 2014].

Ja para Bliemel et al. [2016], as aceleradoras universitarias continuam com
interesse em fazer investimentos futuros apds o periodo de aceleragdo, mas isso é mais
pela questdo de melhorar a reputacdo da instituicdo através da associacdo do nome da
entidade com uma startup de sucesso do que pelos ganhos financeiros [BLIEMEL et al.
2016].

Aceleradora social: Essas aceleradoras tém como foco ajudar startups que tém como
objetivo criar algum produto ou servigo que serve para um fim social. Elas podem, ou
ndo, serem organizagdes que buscam lucro. Neste caso, elas oferecem sete beneficios
principais a seus empreendedores sociais [PANDEY et al. 2017]: Treinamento; Mentoria;
Networking com parceiros e clientes; Networking com outros empreendedores;
Investimentos diretos via capital semente; Investimentos indiretos através de acesso a
investidores; e construindo credibilidade e consciéncia.

H& maior importancia no suporte de startups sociais pelo fato de que elas
normalmente tém maior dificuldade de tornarem-se lucrativas no mercado de trabalho,
notadamente em virar empresas de alto-impacto [LALL, BOWLES e BAIRD 2013].

Aceleradora inovadora: Este modelo possui todas as caracteristicas apresentadas na
definicdo de Cohen e Hochberg [2014] (coortes, mentoria, componentes educacionais,
demo-day), no entanto, diferencia-se das outras classificagdes de aceleradoras no ponto
de que seu objetivo principal é de obter um lucro significativo através da saida ou IPO
(langamento inicial no mercado de agdes) de uma de suas startups [LALL, BOWLES e



BAIRD 2013]. Hyytinen, Pajarinen e Rouvinen [2015] notam que startups inovadoras
podem apresentar, na verdade, uma taxa de sobrevivéncia mais baixa do que as startups
normais, pois elas acabam tomando um risco maior ao introduzirem um produto
totalmente novo ao mercado. Isso mostra como aceleradoras inovadoras sdo organizagdes
que precisam tomar riscos calculados para obterem o sucesso. A figura 1 mostra a taxa
de sobrevivéncia das startups normais e inovadoras. Esse resultado veio de um estudo de
1165 startups da Finlandia, em que se obteve uma diferenca de 7-8% na taxa de
sobrevivéncia de startups inovadoras e ndo-inovadoras.

Figura 1 — Taxa de sobrevivéncia de startups normais e startups inovadoras
apos trés anos [HYYTINEN, PAJARINEN e ROUVINEN 2015].
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5. Adiferenca das aceleradoras para incubadoras e investidores anjo

Aceleradoras séo frequentemente confundidas como incubadoras ou investidores anjo
pela midia, por pesquisadores e por regulamentadores. A tabela 1 resume as principais
diferencas entre essas instituicbes [COHEN e HOCHBERG 2014].

Tabela 1 — Resumo das diferencas entre aceleradoras, incubadoras e
investidores anjo [COHEN e HOCHBERG 2014].

Aceleradoras Incubadoras Investidores anjo
Duragcio 3 meses 1-5 anos Continuo
. Investimento; sem Aluguel; sem fins Investimento

Modelo de negdcio fins lucrativos lucrativos

. B Competitivo, N s Competitivo,
Frequéncia de selegdo ciclico do-competitivo continuo
Etapa do ) Comeco Comeco, ou tarde Comego
empreendimento
Educagio oferecida Seminarios Ad hoc Nenhum
Localizagéo do No local No local Fora do local

empreendimento

Quando necessario,
pelo investidor

Intenso, individual

. Minimo, tatico
Mentoria e com outros




5.1. Incubadoras e aceleradoras

A filosofia do modelo das incubadoras € a de auxiliar novos empreendedores e de protegé-
los do hostil ambiente do mercado aberto, de forma a permitir eles crescerem dentro de
um espaco seguro [COHEN 2013]. As incubadoras tém foco em desenvolvimento
econdmico, tendo como objetivo abrigar empresas vulneraveis até que elas possam
tornarem-se independentes [COHEN e HOCHBERG 2014]. As aceleradoras, em
contraste, sdo projetadas para acelerar as interagdes de novas empresas com o mercado,
a fim de ajudar os novos empreendedores a se adaptarem rapidamente. As aceleradoras
diferem das incubadoras em cinco dimensdes importantes, como duragdo, coortes ou
turmas, sele¢éo e incentivo [COHEN e HOCHBERG 2014], assim como segue.

Duracdo: Uma caracteristica definidora das aceleradoras é a sua curta duracdo, que dura
em média trés meses, enquanto que as empresas que se abrigam nas incubadoras se
formam em um periodo de um a cinco anos. O curto tempo dos programas de aceleracao
enfoca a atencdo dos empreendedores, de forma que eles trabalham a um ritmo
insustentavel, normalmente trabalhando de segunda a domingo. Participar em um
programa desses ndo necessariamente mantem o empreendimento vivo; em vez disso,
pode acelerar o ciclo de vida da empresa, levando a um crescimento brusco ou a uma
faléncia mais rapida. Um fracasso rapido pode ter o beneficio de permitir que esses
empreendedores sigam outras oportunidades de maior valor [COHEN e HOCHBERG
2014].

Coortes ou “turmas”: De certa forma, as startups entram sozinhas em incubadoras, ja
nas aceleradoras, , elas participam do programa a partir de coortes ou "turmas”. Ainda
que as startups dentro de uma incubadora séo possibilitadas de colaborar entre elas, a
experiéncia de iniciar um programa de aceleracdo junto com outros empreendedores,
como ocorre nas aceleradoras, promove lacos e amizades mais forte. [COHEN e
HOCHBERG 2014].

Selecdo: Outra caracteristica das aceleradoras, devido ao periodo limitado, é que elas
aceitam empreendimentos em lotes, geralmente uma ou duas vezes por ano. As
incubadoras, por outro lado, aceitam e formam novas startups de forma continua. Além
disso, o0 processo de inscricdo aberto atrai um amplo nimero de startups, até mesmo
globais. Os fundadores das startups frequentemente se mudam para morar perto ou até
mesmo dentro da aceleradora, para que eles possam participar dos programas de
aceleracdo. Dados indicam que principais programas de aceleracdo aceitam apenas um
por cento dos candidatos [COHEN 2013].

Incentivos: Muitas aceleradoras séo de propriedade privada e assumem uma participacéo
acionaria nos empreendimentos que participam dos seus programas. As incubadoras, por
outro lado, sdo principalmente de propriedade puablica, gerenciadas por gerentes e
geralmente ndo possuem seus proprios fundos de investimento, tanto que nos Estados
Unidos, 93% das incubadoras ndo possuem fins lucrativos e aproximadamente um terco
sdo afiliadas as universidades [COHEN e HOCHBERG 2014]. Como resultado, os
diretores das aceleradoras ttm um maior incentivo de estarem alinhados com o0s
empreendimentos do seu programa do que os gerentes de incubadoras.

Além disso, alguns dos proprietarios das aceleradoras tém uma vasta experiéncia
como empreendedores ou investidores anjo, dando-lhes a experiéncia necessaria para
ajudar as startups, auxiliando e guiando em uma infinidade de tarefas, desde
desenvolvimento de produto até captacdo de recursos e contratacdes. As aceleradoras



querem o crescimento das empresas do seu portfélio para que elas possam ter uma saida
no mercado, enquanto que as incubadoras preferem um crescimento mais lento, o que
atrasa a graduacdo e prolonga o abrigo da empresa na incubadora [COHEN e
HOCHBERG 2014].

Programas educacionais, networking e mentoria: Cohen [2013] afirma que as startups
em incubadoras raramente aproveitam os programas de mentoria disponivel. Esses
programas sdo normalmente oferecidos por profissionais, como contadores e advogados
mediante o pagamento de uma taxa financeira. Nas aceleradoras, por outro lado, mentoria
e educacgdo sdo pontos chaves dos programas de aceleragdo e muitas vezes sao uma das
principais razdes pelas quais as startups participam. Alguns programas agendam reunides
com até 75 mentores diferentes durante o primeiro més.

Os programas incluem seminarios educacionais sobre uma ampla gama de temas
de empreendedorismo, incluindo economia de unidades, otimizacdo de mecanismos de
busca e term sheets. Tais seminarios sdo geralmente oferecidos pelos diretores do
programa ou por convidados. Depois da apresentacdo, eles normalmente fornecem
orientacdo individual para os empreendedores [COHEN 2013].

As oportunidades de mentoria ajudam no desenvolvimento de rede dos
empreendedores, tanto que o networking que os fundadores das startups obtém desses
programas € citado como um aspecto importante dos programas de aceleracdo.
Finalmente, os diretores administrativos fornecem orientacdo ao longo do programa,
ajudando os empreséarios a absorver e aplicar o conhecimento que eles estdo obtendo
através de reunides de mentores, seminarios e outros meios [COHEN 2013].

5.2. Investidores anjos e aceleradoras

As aceleradoras sdo frequentemente comparadas as incubadoras, contudo, elas na verdade
tém mais em comum com investidores anjo. Ambos investem em empreendimentos
nascentes, que eles chamam de empresas de portfélio. Como ambos sdo investidores, eles
possuem maior interesse em estarem alinhados com as necessidades das startups, que
desejam o crescimento dos seus negocios. Cohen [2013], p. 23, diz:

Os empresarios que participaram da minha pesquisa concordam. Embora nenhum
deles considerou entrar numa incubadora, quase todos tentaram, ou planejaram,
conseguir capital de investidores anjo. Além disso, nenhum dos fundadores de
aceleradoras que participaram do estudo tiveram experiéncias anteriores com
incubadoras, mas quase todos eram investidores anjos ativos. O formato das
aceleradoras ajuda a resolver dois problemas para os investidores anjo: a de
escolher vencedores e de modificar os caminhos dos empreendimentos [Traducéo
nossaj.

De acordo com Cohen [2013], os investidores anjo diferem das aceleradoras em
trés pontos principais: duragéo, selecdo e educagdo/mentoria, assim como segue:

Duracao: Por mais que possa parecer um paradoxo, a duracao limitada dos programas de
aceleragcdo aumenta a influéncia que os programas tém nas startups de portfélio. Cohen
[2013] entrevistou um diretor de aceleracdo que era um investidor anjo antes de comegar
sua aceleradora e ele concordava com esse ponto. Ele explicou que, como um anjo, ele
estava frustrado pela influéncia e contato limitado que ele teve com seus clientes, muitas
vezes vendo os fundadores somente em reunides trimestrais. Ele abriu a aceleradora "para
melhor estruturar” a maneira pelo qual ele auxiliava as empresas [COHEN 2013].



Como os investimentos sdo feitos em lotes, os diretores das aceleradoras passam
mais tempo com as startups. Contudo, eles trabalham quase que em tempo integral para
ajudar um lote de startups por trés meses, e depois seguem para o proximo lote. Este
contato préximo com as startups aumenta a influéncia que a direcdo tem nas empresas do
portfolio. A duracdo limitada dos programas também ajuda a reunir mentores,
palestrantes convidados e outros recursos para as startups. Suportes externos, como
mentores, podem se comprometer mais facilmente com os empreendimentos, uma vez
que o programa é curto [COHEN 2013].

A duragdo limitada também obriga os empreendedores a se formarem no demo-
day. Mais uma vez, a duracao estruturada do programa permite aos aceleradores reunir
periodicamente grupos de investidores locais, regionais e nacionais. E improvavel que os
investidores anjo iriam conseguir reunir grupos tdo impressionantes ou atrair 0 mesmo
nivel de atencdo da midia. Em geral, o tempo comprimido do programa e as normas
sociais das aceleradoras incentivam a comunicacgdo frequente entre diretores e startups, e
pressionam empreendimentos a aprender e se adaptar rapidamente [COHEN 2013].

Selecdo: Um dos trabalhos mais dificeis dos investidores anjo é o de selecionar as
startups mais promissoras. O programa proposto pelas aceleradoras ajuda os investidores
a investirem em empresas, através da combinacdo dos fundos de varios investidores que
acaba se espalhando para o portfolio de startups da aceleradora. Assim, 0S riscos
diminuem e aumenta-se a chance de investir numa startup que comeca a crescer
demasiadamente [COHEN 2013].

Além disso, é uma pratica comum dos investidores aumentarem seus
investimentos em alguma startup em destaque. Dessa forma, a aceleradora serve como
uma verdadeira opc¢do para os investidores, permitindo que eles aprendam sobre um lote
de empreendimentos antes de assumir uma participacao financeira maior neles [COHEN
2013].

Educacdo, mentoria e localizacdo: Outro desafio para os investidores anjo € a de
influenciar a direcdo estratégica das startups. Eles podem ter uma posi¢cdo na mesa de
diretoria e se encontrarem com suas empresas de portfélio periodicamente para orienta-
los, mas geralmente nao ficam no mesmo local. Em contraste, os diretores de aceleradoras
trabalham ao lado de seus empreendimentos participantes e conecta-los com mentores,
investidores e empreendedores ativos ou antigos [COHEN 2013].

6. Conclusao

Aceleradoras sdo um fendmeno recente que cressem rapidamente e, as vezes, a pesquisa
ndo consegue andar no mesmo ritmo. Assim, evidencia-se a necessidade de identificar e
definir bem as aceleradoras; assim como suas tipologias, para que se possa realizar
estudos futuros em uma base sélida. Ainda ndo se sabe qual o impacto que as aceleradoras
terdo na sociedade no futuro.

H& autores, como Miller e Bond [2011], que criticam alguns pontos das
aceleradoras, uma delas é a possibilidade de uma futura bolha econémica pela
supervalorizacdo de startups e outra é que as aceleradoras sé servem como um meio de
superar as falhas do sistema educacional em vez de serem um ambiente para investidores.
Porém, elas conseguem ter um impacto positivo para muitas startups e empreendedores,
e mesmo que uma startup acabe falindo, isso até pode acabar sendo benéfico para os
fundadores, pois permite irem atras de outras oportunidades de maior valor. Por mais que



a pesquisa esteja um pouco limitada ainda, aceleradoras séo organizagdes que apresentam
um bom potencial para o futuro.
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