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Resumo

O presente trabalho tem como objetivo analisar a ado¢do de estratégia de Product-market fit
por uma startup e sua contribuicao para 0s processos de inovacdo. Para isso, sao conceituados
0 ambiente de negdcios das startups brasileiras e seus problemas de validagdo de negdcios,
bem como de equilibrio financeiro (superacdo do break even - Death-valley) e estruturacdo do
Product-market fit. A literatura utilizada como base para o estudo apresenta todos o0s
conceitos basicos de Product-market fit e sua aplicacdo como método para validacdo de
produtos. Para andlise da aplicagdo destes conceitos, foi conduzido um estudo de caso sobre
uma startup da regido de Franca-SP (Startup X), baseado em entrevista com um dos
fundadores e pesquisa documental nos relatorios e site institucional da organizagdo. Foram
apontados os seus principais diferenciais para sucesso e a aplicacdo dos conceitos de Product-
market fit: correto posicionamento do produto a nivel de produto e mercado (posicionando no
segmento de pagamentos direcionados a PME), assim como a analise do ambiente de
negdcios envolvido (pandemia da COVID-19). Por fim foram realizadas a interligacéo destes
preceitos a partir do conceito de Product-market fit, apresentando as ligacdes do processo de
validacdo de negdcios e desenvolvimento de produto feito pela organizacdo como forma de
superacdo do Death-valley.

Palavras-chave: Product-market fit; modelos de negdcios; validacdo de negécios; inovacao;
fintechs.

Abstract

This article aims to analyse the adoption of a Product-market fit strategy by a startup and its
contribution to the innovation processes. For this, the business environment of Brazilian
startups and their business validation problems are conceptualised, as well as financial
balance (overcoming breakeven - Death-valley) and Product-market fit structuring. The
literature used as the basis for the study presents all the basic concepts of Product-market fit
and its application as a method for product validation. To analyse the application of these
concepts, a case study was conducted on a startup in the Franca-SP (startup X) region, based
on an interview with one of the founders and documentary research on the organisation’s
reports. Its main differentials for success and the application of Product-market fit concepts
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were pointed out: correct positioning of the product at product and market level (positioning
in the segment of payments targeted at SMESs), as well as the analysis of the business
environment involved (COVID-19 pandemic). Finally, the interconnection of these precepts
was based on the concept of Product-market fit, presenting the connections of the business
validation and product development carried out by the organisation as a way to avoid the
Death-valley.

Keywords: Product-market fit; business models; business validation; innovation; fintechs.

1. Introducéo

Com base nas recentes mudancas realizadas no foco dos investidores de risco por
conta das diversas mudangas macroeconémicas ocorridas recentemente, como: a guerra no
leste europeu entre Ucrania e Rassia, mudancas na politica da taxa de juros nos EUA com alta
nos ultimos dois anos, como também o aumento da inflagdo para bens primarios, observa-se
uma maior racionalizacdo por parte dos mesmos em relacdo a aplicacdo e utilizagdo de
recursos (ROVAROTO, 2022). Esta maior racionalizacdo, tem levado h& um intenso
movimento de layoff por parte de diversas companhias (ROVAROTO, 2022) (ex.: Lojas
Americanas, Ebanx, Kayak, iFood - para citar as principais), conduzindo a criacdo de um
ambiente extremamente volatil no segmento de tecnologia. Neste processo de racionalizacéo
de recursos, diversos conceitos tém sido questionados, tais como o que seria a real inovagao e
quais seriam os métodos para metrificar e garantir o sucesso acerca da aplicacdo dos recursos
aplicados (ROVARQOTO, 2022).

Segundo a Associacdo Brasileira de Startups (em relatério referente ao periodo de
2021), o Brasil possui cerca de 14.065 startups distribuidas em 78 comunidades e 710 cidades
brasileiras em 2021. Neste contexto de mercado, e com base na valorizacdo que cerca esse
mercado, onde em um periodo de 2015 a 2019 ocorreu um crescimento de 209% no nimero
de startups abertas no Brasil. Este crescimento supracitado, acabou por fomentar um maior
interesse de empreendedores e idealizadores em ter acesso a este ambiente, tentando
encampar as mais diversas iniciativas e uma miriade de projetos. Entretanto, mesmo com esta
maior demanda em acessar ao ambiente "startupeiro”, os indices de mortalidade permanecem
na casa de 25%, (ASSOCIACAO BRASILEIRA DE STARTUPS, 2021) em seu primeiro ano
de vida, sendo que das sobreviventes, metade (50%) nédo ultrapassam o quarto ano de vida.

Este indice de baixa sobrevida, ao se analisar as etapas de nascimento de uma startup,

muitas delas ndo ultrapassam o chamado Death-valley. O termo Death-valley, segundo
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Gulbrandsen (2009) ¢ utilizado para designar o periodo ao qual ocorre o investimento inicial
de recursos, ainda ndo ocorrendo o chamado break-even (termo utilizado para 0 momento em

gue uma companhia atinge a equiparacao das suas despesas com as receitas).

Sendo que no processo de inovacao, sdo utilizadas diversas estratégias para minimizar
os riscos envolvidos no langamento de um novo produto ou servigo. Uma das estratégias de
destaque utilizadas no mercado chama-se Product-market fit, este termo foi cunhado
originalmente por Marc Andreessen (CONSTABLE, 2021), onde se constitui como um
indicador que demonstra se o produto ou servi¢o possui um nivel de aderéncia (entendimento)
alto entre os possiveis clientes. Este indicador, trata-se de um item quantitativo e qualitativo,
obtido a partir de um entendimento total e irrestrito do mercado ao qual o produto esta
inserido levando em consideracao trés cenarios (equipe, produto, mercado) de forma a qual
este sinaliza e avaliza se o produto em questdo esta atendendo todas as necessidades de
mercado e possiveis alternativas para ajuste (CONSTABLE, 2021).

Portanto, o presente trabalho busca responder a seguinte pergunta de pesquisa: “Como
aplicar e utilizar o Product-market fit como fator de analise para sobrevida de uma startup?”’
Sendo assim, buscou-se analisar as principais estratégias de Product-market fit que podem ser
adotadas por startups na insercao de produtos no mercado. Para tanto, o trabalho faz a anélise
de uma startup inserida no ambiente de negécios da cidade de Franca-SP. Por fim, este
trabalho se destina (ndo se limitando) a oferecer a comunidade académica, a empreendedores
em geral, e startups em fase de ideacdo, uma referéncia a qual sobre os principais motivos
para a morte de startups, trazendo dados e fatos para validacdo de seus modelos de negécios e

produtos.

2. Referencial Teorico

2.1 Gestao da inovagéao

Partindo do pressuposto gque a inovagao deve ter uma motivacéo clara e definida, e que
as vontades sdo ilimitadas, mas os recursos para viabilizacdo ndo o sdo, surge a necessidade
de que a inovagao possua processos que controlem os fluxos de criacdo, mantendo o foco na

estratégia escolhida pela companhia que a aplique.
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Para isso, surge a chamada gestdo da inovacdo, que consiste como um processo
gerencial, em que sdo criados mecanismos para gestdo, manutencao e controle da inovacéo,
sendo o seu principal objetivo criar formas e métodos aos quais a inovagdo pode ser medida e
avaliada oferecendo aos seus operadores controles acerca da sua efetividade (ROBERT,1995).

Seguindo neste ponto, que consiste que a inovacao esta incluida dentro de um processo
estratégico e este processo diretamente vinculado a uma cadeia de objetivos claros e
definidos, sendo estes objetivos vinculados diretamente no regime de criagdo de valor para a
companhia que a aplica, a gestdo da inovacdo surge, portanto, ndo somente como um mero
processo de criacdo, mas como uma subdivisdo da gestdo estratégica. Sendo ainda, a gestao
da inovacéo se torna responsavel pela competitividade da companhia e a permanéncia dela no
processo continuo de uma cultura de inovag&o.

De acordo com Oliveira e Gavira (2007, p. 2) a inovacdo pode ser entendida como:
“[...] um conjunto de praticas, conceitos e ferramentas que ajuda o tomador de decisdo a
organizar o processo de geracdo de inovacgdes, renovacdo da empresa, geracdo de novos
negocios e de valor em cima de inovacdao". De forma complementar, destaca-se a definicdo
de Quadros (2005), segundo o qual a ideia da gestdo da inovacdo tecnoldgica é estruturar,
com uma atencdo de nivel estratégico, as subfuncdes, as ferramentas, 0s processos e as rotinas
que precisam funcionar com organizacao, periodicidade e previsibilidade para que inovacéo
ndo seja algo espontaneo. Ha desde ferramentas de planejamento e prospec¢édo de atividades,
até ferramentas de avaliacéo.

Destaca-se também, segundo a definicdo de Nonato (2019), a gestdo da inovacdo trata-
se como um processo de estruturacdo sistémica de um método de inovacdo solido: neste
processo as ideias e projetos possuem como objetivo principal a geracdo de valor ao negocio.
Nonato (2019), possui uma definicdo mais clara acerca da gestdo da inovagéo, apresentando
que ela consiste em uma cadeia de processos simples, conforme a Figura 1. Este processo se
inicia de forma priméria nas etapas de geracdo de ideias e levantamento das hipoteses,
seguindo na posterior validacdo dessas hipdteses, para consequente desenvolvimento das
ideias geradas e validadas, e posterior avaliacdo dos resultados obtidos. Sendo este processo,
na hipotese de ser realizado de forma continua e ordenada, 0 processo de gestdo da inovagédo

torna-se um meio mantenedor da competitividade da companhia que o aplica no mercado.
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Figura 1 - Exemplo simplificado de um modelo de gestdo da inovacéo

Criacdo de hipoteses Desenvolvimento Lancamento da Avaliacao dos
—— paravalidacdoou ———— x —_ tecnico da —— ideia/hipotese ——~ resultados 4&.
refutagéo ideia/hipotese validada desenvolvida obtidos
MNova ideia Fim
4 Validacao
das higoteses
levantadas

Reavaliacdo da
ideia/hipotese

Ideia/ hipotes

* e refutada

Nota: Elaborado pelos autores a partir de Nonato (2019).

Tomando como definicdo de uma startup como uma instituicdo que surge para criar
produtos e servicos, tudo isso em um ambiente de incerteza sobre o sucesso do negécio. As
startups ndo sdo somente um meio de inovagdo, até porque em muitos casos as startups
replicam outros modelos de negécios em outras localidades. As startups sdo, portanto, um
meio ao qual o envolvimento humano aplicado € utilizado na constru¢cdo de um negdcio
sustentavel, sendo o produto apenas o resultado da estratégia aplicada no processo
(SHANKAR; CLAUSEN, 2020).

Por fim uma startup deve ser escalavel, ou seja, que possa ter um crescimento
sustentavel sem que isso prejudique o modelo de negécios aplicado, sendo escalavel a
companhia cresce de forma estruturada com margens maiores e criando riqueza (SHANKAR,;
CLAUSEN, 2020).

A definicdo béasica acerca do que € um modelo de negocios, é que se constitui a forma
a qual uma companhia cria, entrega e captura valor, estando incluida nos mais diversos
cenarios socioeconémicos (OSTERWALDER, 2019). Conforme Churchill (2000), este valor
ndo se trata de uma referéncia monetaria, mas sim, uma definicdo de grau ou nivel de

importancia para quem efetivamente € impactado pelo produto desenvolvido.
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Feita a elaboracéo e validacdo do modelo de negdcios, e por consequéncia o inicio da
operacdo da companhia, ela ingressa no chamado Death-valley. Segundo Gulbrandsen (2009),
o termo Death-valley é utilizado para designar o periodo ao qual ocorre o investimento inicial
de recursos (dinheiro e tempo - principalmente), ainda ndo ocorrendo o chamado break even
(termo utilizado para 0 momento em que uma companhia atinge a equiparacdo das suas
despesas com as receitas). A Figura 2 traz de forma sintetizada as etapas que envolvem a

travessia do Death-valley.

Figura 2 - Fluxograma referente ao ciclo de vida das startups e destaque do “Valley of death”

A

Product launch

I Technology transfer |

l Success as a new product |

— Time
ion

Success as a business

Research/\Developmenl

1 N .
Commercializat
1

Valley of death
1

Cumulative profit/loss

Fonte: Petersen (2012).

Ao analisar a Figura 2 que ilustra o Death-valley, quanto mais acentuada a curva
referente ao “vale da morte”, mais provavel ¢ que a empresa falhe prematuramente. O formato
da curva do vale da morte varia com base em diversos fatores, tais como: modelo de negdcios,
mercado, business plan e a quantidade de capital investido na startup. Para a hip6tese que a
startup tenha se preparado para passar por esta fase, e esteja com todos os indicadores
referentes a validacdo de produto e monitoramento das despesas aplicadas, menor sera a
possibilidade de ela ndo ultrapassar esta fase. Quanto mais longa a curva do vale da morte,
maior a possibilidade de fracasso, pois sera mais complexo a empresa investir em iniciativas
de crescimento e comecar a escalar seus negocios (FERNANDO, 2022).

Estando dentro do Death-valley, a companhia passa por um periodo extremamente

delicado, onde o nivel de incerteza e volatilidade sdo extremamente altos. Neste contexto e
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situacdo, um correto acompanhamento acerca da validacdo das hipoteses de negocios
(monitoramento continuo dos resultados a partir da coleta de dados - data analytics), aliada a
um processo organizacional voltado para a inovagdo (uma estrutura organizacional aberta para
inovacdo e resiliente) tornam este periodo ndo tdo suscetivel ao fracasso (CHESBROUGH,
2011).

Ao entender a importancia da correta estruturacdo de um modelo de Negdcios,e
realizar o correto posicionamento do produto, a iniciativa pensada terd uma boa probabilidade
de sucesso. Para mensurar o nivel de confianca deste sucesso e sua consequente evidéncia, se
faz necessaria a aplicacdo do assim chamado Product-market fit.

O Product-market fit, se constitui como um método que serve para validar o nivel de
satisfacdo do mercado em relacdo ao produto/servico oferecido pela companhia. Este é 0
primeiro passo para a validagdo de um empreendimento de sucesso, no qual a empresa
durante este processo valida as necessidades dos usuarios e coletando feedback acerca do
mesmo, realizando os ajustes necessarios na rota do desenvolvimento (BLANK; DORF,
2012).

Ultrapassar o Death-valley, marca um ponto relevante na vida de uma empresa
iniciante, sinalizando aos investidores e ao mercado que ela sobreviveu a fase inicial,
superando todos os percalgos referentes a validacao inicial do negdcio e posicionamento de

produto, tendo com isso mais chances de atingir a maturidade (FERNANDO, 2022).

2.2 Product-market fit como estratégia de inovacgao

Segundo Alquéres (2021), o termo Product-market fit, foi criado a principio por Don
Valentine, e popularizado por Marc Andreessen, fundador da Netscape e famoso investidor do
Vale do Silicio. O termo Product-market fit foi criado para atender a corrente necessidade do
gestor em encontrar formas para definir a posicdo do seu produto no mercado (se esta
performando, se este atende a necessidade do usuério - por exemplo).

Ao analisar a traducgéo livre do termo Product-market fit este pode ser entendido como
“nivel de adequagdao do produto no mercado”. Onde a primeira interpretagdo deste conceito
consiste em que, ao contar com um bom Product-market fit, significa diretamente estar
presente em um mercado consolidado, e de forma simultanea, estar com produtos que estdo

atendendo plenamente as necessidades do mercado ao qual esta presente.
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Portanto, o conceito de Product-market fit, conforme Blank e Dorf (2012), pode ser
definido mais claramente como um método que possibilita um mapeamento do
posicionamento do produto no mercado. Sendo que com este conceito, é possivel criar a inter-
relagdo entre o grau de necessidade dos consumidores e 0 grau de adequagdo do produto
oferecido (KUIKO, 2021). Contudo, este nivel de maturidade sé pode ser alcancado a partir
de um grau alto de entendimento profundo das motivacdes e necessidades do publico ao qual
0 produto deseja atingir (KUIKO, 2021). Levando nesta analise, em consideracdo, o ambiente
de negdcios (competidores diretos e indiretos) ao qual o produto esta sendo ofertado precisa,
portanto, ser analisado de forma a estabelecer pardmetros que ajudem as startups a
compreender melhor o mercado (TRIPATHI et al., 2019).

A Figura 3 mostra como o processo de validacdo das etapas para definicdo do PMF
ocorre, pois podem ser observadas as etapas de alinhamento da proposta de valor ao produto,
suas subsequentes correcOes e experimentos que levam a uma melhoria e maior alinhamento
da proposta de valor ao novo produto que estd sendo desenvolvido em relacdo ao mercado ao
qual ele estd atuando, sendo de forma simples a operagdo dos processos envolvidos no
Product-market fit (BLANK; DORF, 2012).

Figura 3 - Fluxo Product-market fit

Mercado Adjacente 1
Proposta de Valor a Produto
Mercado Adjacente 2
— PMF —

Mercado Adjacente 3

Experimentos ( Correcdes ’
Mercado Adjacente N

Nota: Adaptado pelos autores de Alqueres (2021).

Dentro deste conceito e contexto, o Product-market fit, se constitui como uma
ferramenta essencial para validar se o portfdlio de produtos da companhia estd no caminho
correto, além de possibilitar alternativas na hipotese de resultados que fogem das expectativas

lancadas (TRIPATHI et al., 2019). Onde, desenvolver um produto de alta qualidade néo basta,
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o real sucesso ocorre a partir do momento que o produto esteja a nivel de satisfazer as
expectativas dos usuarios. Sintomas como baixos indicadores de uso, dificuldades em efetivar
vendas ou diminui¢do no market-share, séo indicadores claros de problemas com o Product-
market fit (GUPTA, FERNANDEZ-CREHUET; HANNE, 2020). Por outro lado, altos indices
de satisfacdo do usuario (obtidos a partir de indicadores como NPS, CSAT - por exemplo),
demonstram um alto indice de validacdo do Product-market fit.

Interessante ressaltar que uma vez que o produto tenha sido desenvolvido, aprimorado
e lancado, o processo de descoberta de necessidades deve continuar (conforme ja citado
anteriormente, o chamado “continuous discovery”). Neste processo, feedback, indicadores e
data analytics tornam o processo de monitoramento da aceitacdo pelo publico e sua
estabilidade no mercado mais répidos e ageis (TRIPATHI et al., 2019; KUIKO, 2021).

Compreender o que € Product-market fit ndo significa ganhar somente mais uma
ferramenta para analisar o desempenho (KUIKO, 2021), mas como também se adquire um
método mais apurado para mensurar a estabilidade de um produto no mercado e avaliar sua
aceitacdo como forma de gerar oportunidade (KHODAEI et al., 2022). Tendo este como
maior beneficio uma margem menor de risco envolvido, porventura, tornando a aplicacdo de
recursos mais eficaz, gerando, portanto, riqueza e desenvolvimento para as companhias que 0
aplicam. A Figura 4 mostra as etapas e de que forma o Product-market fit pode ser
desenvolvido. Conforme Blank e Dorf (2012), a elaboragdo do processo de Product-market
fit, deve obedecer as seguintes etapas:

Figura 4 - Fluxo passo a passo para Product-market Fit

Identifique necessidades Garanta uma Crie um protétipo focando Abra espaco para o
— que ainda ndo foram —p  propostade —— nas caracteristicas basicas —p feedback de consumidores ——
atendidas valor do produto em potencial

Faca uso da
regra dos 40%

Novo produto
/servico

Nota: Elaborado pelos autores a partir de Blank e Dorf (2012).

3. Metodologia
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O estudo parte de uma abordagem qualitativa, do tipo exploratéria, utilizando para
tanto, técnicas de levantamento de dados que buscam compreender um fendmeno a partir das
relagdes sociais e econdmicas que ocorrem no ambiente a ser estudado (MALHOTRA, 2011).
A pesquisa qualitativa se justifica, devido ao fato de serem utilizadas informagdes e situagdes
(entrevista, pesquisa documental e observacdo), com objetivo de transforma-las em insights e
definicbes, para que posteriormente sejam organizadas e classificadas de forma a habilitar a
aplicacdo de diferentes técnicas estatisticas para a interpretacdo dos dados (FLICK, 2009).

O estudo tem como configuracdo o estudo de caso, uma vez que busca analisar e
compreender de que forma uma organizacdo, no caso do objeto a ser analisado uma startup,
desenvolve estratégias para alavancar seus resultados e dar continuidade as suas atividades no
mercado. Um estudo de caso pode ser entendido como forma a qual é realizada a
compreensdo de fendmenos individuais, organizacionais, sociais e politicos. O estudo de caso
surge a partir da necessidade de se compreender fendbmenos sociais complexos, permitindo
uma investigacdo mais fidedigna, preservando as caracteristicas holisticas e significativas dos
eventos da vida real (YIN, 2001).

Sendo assim, o presente trabalho segue no que se refere ao estudo de caso, com as
seguintes questbes norteadoras:

a) Startups que validam seus modelos de negocios a partir do Product-Market Fit

conseguem melhores resultados para evitar o Death Valley.

b) A aplicagdo do conceito de Product-Market Fit resulta em uma possibilidade maior

de sucesso de uma startup iniciante.

c) Ter um correto entendimento sobre o ambiente de negdcios pode evitar uma startup

ndo ultrapassar o Death Valley? Se faz obrigatdrio ter um business plan para a startup

ter sucesso?

d) O Product-Market Fit valida somente aspectos mercadolégicos de um produto?

Como técnica de coleta de dados, o estudo fez uso de pesquisa documental a partir dos
principais relatérios da startup e de informacGes obtidas a partir da analise do website da
empresa. Ainda, como forma de trazer maior robustez ao procedimento metodoldgico, foi
utilizada a entrevista para coleta de informacdes que possibilitem compreender o objeto de

estudo. Entrevista por sua vez, é a forma mais popular para coleta de dados qualitativos,
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sendo esta tipificada como aberta, em profundidade, informal ou semiestruturada (BELK;
FISCHER; KOZINETS, 2013).

Para compreender as informac@es obtidas com as entrevistas, foi utilizada a técnica de
andlise de conteddo, segundo a qual, as informagdes obtidas pelo pesquisador passam por
codificacdo como forma de possibilitar a interpretacdo do objeto que esta sendo estudado
(BARDIN, 2011). Para tanto, os codigos definidos tiveram como base as defini¢cdes a partir
de Blank e Dorf (2012), Alquéres (2021) relacionadas a Product-market fit, como também
Chesbrough (2011) para compreensdo do conceito de Death-valley.

O roteiro de entrevista foi estruturado a partir dos principais conceitos abordados no
referencial tedrico para que informac@es relacionadas a organizacdo estudada pudessem ser
levantadas. Dessa maneira, foi conduzida entrevista com o CEO da Startup X, com duragéo
de aproximadamente 1h e 15 minutos. A entrevista foi realizada de forma online e remota
pela plataforma Google Meet, onde foram discutidos todos os itens previstos no roteiro. O
roteiro buscou levantar informacoes a respeito do Modelo de Negdcios proposto pela startup,
seu principal servico, estratégias desenvolvidas para prototipagem, teste e lancamento do
produto no mercado, técnicas de Product-market fit utilizadas e como a empresa compreende

0 Death-valley.

3.1 Caracterizacao da empresa a ser analisada

Para assegurar 0 anonimato da empresa, 0 nome da startup participante do estudo sera
definido como Startup X. A companhia estudada (Startup X) iniciou suas atividades em 2013,
em outro segmento de negdécios, oferecendo diversas solucdes para eventos (venda de
ingressos online, pontos de venda eletrbnicos, controles de acesso, terminais de
autoatendimento e sistema de retaguarda), tudo isso com um faturamento mensal na faixa de
R$ 3 milhGes a R$ 4 milhdes por mensal. Neste segmento, até o presente momento a operacéo
de gestdo de eventos ja conduziu mais de 20 mil eventos, possuindo em seu portfolio 2 mil
produtores de eventos cadastrados e 10 milhdes de acessos a sua plataforma de venda de
INgressos.

A Startup X surgiu em marc¢o de 2020 na esteira da crise sanitaria da COVID19, onde
conforme o que o cofundador da companhia cita: “Assim que a pandemia foi decretada,

vimos o faturamento zerar muito rapidamente e precisdvamos achar uma solucdo para
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continuar trabalhando.” Neste contexto, os fundadores da companhia vendo o cendrio
econémico adverso resolveram migrar para 0 mercado financeiro e esse movimento provou
ter sido 0 mais acertado. Pois rapidamente a Startup X superou o tamanho da a operagédo de
gestéo de eventos e se consolidou como um forte player no ramo de pagamentos para PME.

A migracdo para este setor e mercado especifico ocorreu por diversos fatores, dentre
eles o crescimento emergente do setor subadquirente por PME, com taxas de crescimento que
ficaram em torno de 56%, com um crescimento acumulado de 43% nos Gltimos cinco anos
(numeros do SEBRAE), onde os fundadores citam que anteriormente ja estudavam o
movimento para migracdo para este setor, conforme o fundador da companhia cita:
“Comegamos a nos familiarizar com o ecossistema de fintechs durante uma viagem para
Portugal, durante a conferéncia Web Summit. Vimos que era uma grande oportunidade de
negocio. Com a paralisa¢do dos eventos, esse foi 0 momento ideal para investir na area”

Neste processo de construcdo e estruturacdo da companhia, 0 know-how de um dos
membros do conselho, acelerou o processo de estruturacdo do novo negdcio, pois 0 mesmo
trouxe o conhecimento do ramo e o formato de operacdo a ser aplicado. A Startup X conta
hoje com os servigos de subadquiréncia a partir de terminais de POS, sistema para conciliacéo
de vendas automatizadas, e 0 mecanismos de venda eletronica via redes sociais.

Atualmente a companhia conta com cerca de 200 funcionarios, entre estes
desenvolvedores, atendentes, comercial e retaguarda. A Startup X conta ainda com cerca de
2.271 cidades atendidas, com mais de 25 mil pontos de vendas atendidos, com isso atendendo
todas as regides brasileiras. A companhia tem como meta chegar em 2022, a marca de 44 mil
estabelecimentos comerciais usando seus servicos e, até 2026, multiplicar esse numero para
500 mil.

4. Resultados e Discussao

A entrevista foi realizada de forma online e remota pela plataforma Google Meet, onde
o cofundador da empresa fez uma explanag@o sobre o cenario ao qual a Startup X surgiu e
toda a sua evolucdo durante os seus dois primeiros anos de vida. Partindo desta, a origem da
Startup X oriunda de uma necessidade emergente da operacdo de ingressos em se manter viva
durante a pandemia do COVID-19, dado que o business principal da empresa (gestdo de

ingressos para eventos) estava complementarmente congelado por conta das restricdes de
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circulacdo das pessoas como medida de seguranca em relacdo a proliferacdo do virus.
Previamente, o cofundador da empresa ja participava do board diretivo da operacdo de
ingressos, onde por conta deste cenario adverso, foi requisitado para elaborar algum plano de
acdo para enfrentamento do cenério da COVID19, onde inicialmente, como grande parte da
populacéo, estes acreditaram que as restricbes seriam eliminadas ainda no primeiro semestre
de 2020, contudo, este prazo se extinguiu e a companhia se viu em uma posicao de necessitar
de mudancgas mais severas, conforme cita o cofundador: “A ideia da Startup X era utiliza-la
para pagar as contas, manter a empresa rodando e de pé, ndo ter que demitir ninguém. Era
algo temporario, pois pensdvamos, como a maioria das pessoas, que a COVID seria algo que
terminaria no primeiro semestre de 2020”.

Diante deste cenario, a companhia e o seu board, com base na experiéncia do
cofundador no setor de pagamentos (0 mesmo foi fundador de uma outra companhia que
realizava o desenvolvimento de softwares para equipamentos do tipo POS), e o crescimento
deste ramo de mercado ( aumento de 43% nos Gltimos cinco anos no volume transacionado
em débito e crédito, conforme Figura 5) , onde vislumbraram a oportunidade de manter a
companhia a partir de um projeto de subadquiréncia (modalidade de white label para
pagamentos realizados via POS - maquininhas de cartdo) com foco em oferecer este tipo de
solucdo para PME (Pequenas e médias empresas). Esta ideia, conforme ja citado, era vista
como um paliativo até que ocorresse 0 retorno das atividades principais da companhia
(eventos), onde inicialmente, a intencdo inicial era que a subadquiréncia servisse para custear
as atividades essenciais da companhia, mantendo o status da companhia como adimplente no

mercado.
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Figura 5 - Evolucédo do volume de transacdes a débito e a credito no Brasil

Evolugao do volume
transacionado a débito e crédito no Brasil
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Fonte: ABECS (2022).

Neste processo de reestruturacdo deste novo negdcio, o know-how do cofundador foi
um fator preponderante, pois diante da sua experiéncia, 0 mesmo recrutou a equipe bésica
para implantacdo do mecanismo de pagamentos, bem como realizou os acordos comerciais
para a operacdo (acordo com a empresa Pag Seguro - UOL para utilizacdo dos equipamentos -
por exemplo). Em relacéo a estratégia de mercado, ap6s breve estudo e anélise, levando ainda
em consideracdo a expertise da empresa mée operacdo de ingressos, 0 mercado de PME do
interior do estado de S&o Paulo foi o elegido para servir de base para a nova companhia, a
chamada Startup X, conforme cita cofundador: “Escolhemos as PMEs porque ja as
conheciamos do ramo de ingressos, sabiamos as suas dores e necessidades, além que
operando neste mercado podemos portar a estrutura de atendimentos que tinhamos em
ingressos para atender as maquininhas.

Ao analisar o mercado, a segmentacdo de PME em relacdo a recebimentos com cartdes
de crédito e débito tem um percentual de cobertura acima de 75%, sendo que a percepcao do
empreendedor é que o seu faturamento aumentou em decorréncia da ado¢do das maquininhas
aumentou nos Ultimos 2 anos - numeros do SEBRAE. Onde, portanto, a decisdo de atender
este mercado se mostrou bem equacionada, e equilibrada para as demandas da companhia.

Durante a modelagem da operacdo, as expertises da Startup X e do cofundador

aceleraram o processo de construcdo dos canais de venda e atendimento, desenvolvendo
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durante sua elaboracdo, uma estrutura de atendimentos diferenciada, baseada no contato direto
com o cliente com um representante fixo, dispensando no primeiro momento, a necessidade
de criar mecanismos complexos de atendimento remoto, conforme cita o entrevistado:
“Aproveitamos a estrutura da operagdo de ingressos para montar a estrutura de atendimento
da Startup X, isso acelerou bastante o processo de implementacdo e aproveitou tudo que
sabiamos fazer bem. Trabalhar com uma estrutura mais livre, mais proxima do cliente fez
com que ndo tivéssemos que ampliar muito a nossa estrutura de atendimento, até foi melhor,
pois o cliente tem um contato fixo, e este conhece 0 negdcio do cliente e a estrutura dele,
fornecendo um atendimento personalizado e ajustado a demanda dele”

Ainda no que tange a diferenciais estratégicos, foi oferecido ao cliente PME a
possibilidade de receber os valores recebidos (a débito ou a crédito) em até 24 horas apds a
compra, item que se constituiu em um excepcional diferencial, oferecendo as menores taxas
do mercado, além de subsidiar parte dos equipamentos a serem utilizados pelo cliente. Estes
itens, inclusive, sdo apontados como as maiores as motivacdes alegadas para a falta de
interesse pela aquisicdo de equipamentos para pagamentos (numeros do SEBRAE), frente a
preferéncia por outras formas de pagamento (PIX e dinheiro - por exemplo), onde as altas
taxas de antecipacdo e descontos nos valores a serem recebidos e o custo da
mensalidade/aquisicdo dos equipamentos. O fundador da companhia, neste ponto, cita o
seguinte: “Os nossos maiores diferenciais que construimos sdo a velocidade que o nosso
cliente recebe os valores, quando lancamos a Startup X éramos um dos poucos que
disponibilizavam o valor a receber em menos de 24 horas, independente se era débito ou
crédito. Em relacdo as maquininhas, hoje meio que pagamos para vender, o valor que o
cliente paga nao cobre nem ' do custo total do equipamento, estamos buscando alternativas
para isso, mas hoje embutimos os valores nos custos de venda, pensando em rentabilizar este
cliente a longo prazo”.

Neste momento de desenho e modelagem do modelo de negdcios, podemos notar que
0 Product-market fit, comegou a ser construido logo nas primeiras decisdes mercadoldgicas
da companhia, pois a mesma delimitou o seu publico alvo (PME - pequenas e médias
empresas, por conta da sua participacdo no share das subadquiréncias), criando uma inter-
relagcdo entre o grau de necessidade dos consumidores e 0 grau de adequacgdo do produto

oferecido (a questdo do atendimento personalizado, prazo de recebimento de valores e valores
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de equipamentos - ja citado anteriormente), sendo estes dois itens pilares preconizados por
Blank e Dorf (2012) como fatores importantes para o Product-market fit, conforme

apresentado na Figura 6.

Figura 6 - Demonstracdo grafica do PMF da Startup X

Proposta de valor Produto
1-) Equipamento POS
Fornecer solugdes de pagamento % 2-) Plataforma de conciliagdo Mercado
acessiveis a qualquer tipo e tamanho de pagamentos
de empresa 3-) Solug3o de pagamentos PME de Franca-SP
online
PMF PME do Estado de SP
E : PME do Sudeste
Experimentos Corregoes PME Brasil
Implementagéo de solugdes Diminuigdo no custo de
open banking (emprestimos, aquisicdo dos equipamentos
investimentos POS afim de mante-los competitivos
entre outros servigos financeiros) no mercado

Fonte: Elaborado pelos autores.

Ao analisar a Figura 6, podemos notar de forma sintética o processo do Product-
market fit realizado pela Startup X. Durante este processo podemos notar um alinhamento da
estratégia da companhia com as demandas do publico-alvo, demonstrando sintonia entre o
que era oferecido (produto) com a necessidade do mercado escolhido. Esta sintonia, alinhado
com os processos de correcdo e ajuste apresentados (a questdo dos custos de aquisicdo dos
equipamentos), levaram a companhia a um sucesso rapido: a meta inicial da Startup X, seria
de cobrir os custos da operacdo de ingressos e o custo de implementacdo da operacdo da
Startup X, o valor era de cerca de R$9.000.000,00 (nove milhdes de reais) para o ano de 2020.
Porém, ao final do exercicio a companhia apurou um faturamento de R$15.000.000,00
(quinze milhdes de reais), cerca de quase duas vezes mais do que o projetado inicialmente.
Além que os indicadores de valores a receber futuros (LTV - principalmente) e o feedback
dos clientes demonstravam que a companhia havia acertado precisamente na sua estratégia de
negocio, o fundador da companhia, neste ponto, cita o seguinte: “Vimos logo nos primeiros
meses que haviamos acertado, todos os indicadores mostravam logo de cara que conseguimos
‘acertar em cheio’. Logo nos 3 primeiros meses batemos a meta dos 9 milhdes, logo depois

vimos que dava para ir além, onde chegamos aos 15 milhdes no final. No final ainda, com
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base no que recebemos de feedback de clientes e nos nossos indicadores, vimos a
oportunidade de ampliar a nossa atuacéo, trazendo outros produtos e negocios para 0 Nnosso
portfolio™.

Sobre a questdo do Death-valley, a companhia superou com tranquilidade esta fase,
levando em consideracdo somente os seus resultados financeiros (o atingimento da meta em 3
meses), porém, este ndo € o unico fator, tendo a empresa, demonstrado alguns fatores que se
analisados complementam o porqué da superacdo desta fase na velocidade que ocorreu:

e correto posicionamento de produto: taxas competitivas aliadas com velocidade no
processo de antecipacdo de recebiveis e custos competitivos em relacdo aos seus
equipamentos, itens que as PMEs tinham como principais dores;

e a capacidade de trazer pessoas do ramo (know-how) para o negdcio: a contratacéo
de pessoas que conheciam do negdcio, aliado com o conhecimento sobre o ramo de
adquirentes, foram apostas certeiras para a correta construcdo do negocio;

e entendimento dos conceitos de Customer Experience e alinhamento deste com 0s
objetivos do negdcio (personalizagdo do atendimento: Com base na expertise da companhia
em relacdo a eventos e 0 atendimento destes eles ja tinham certa estrutura (a nivel de
conhecimento) para absorver o novo ramo de negocios. Alie essa expertise, a uma estrutura de
atendimento N1 (inicial) a um atendimento personalizado (baseado nos representantes). Este
item aliado ao financeiro (taxas e recebiveis) sdo os que talvez tenham sido mais importantes
no processo, pois estes eram dores latentes do publico-alvo, e presentes em diversos estudos
analisados.

Sobre este ponto o cofundador cita: “Sobre o Death-valley, creio que ndo sentimos
muito essa fase, pois passamos por ela rapidamente, acredito que nossa velocidade por passar
por esta fase foi ter um produto que estava bem alinhado com a necessidade do cliente, e s6
conseguimos isso pelo fato de ja estar neste mercado, de ja conhecer o perfil do cliente, o que
nos deu uma facilidade maior de na hora de projetar o produto, fazer algo que ele realmente
precisava e necessitava”.

No que tange ao item da elaboracdo e desenvolvimento do plano de negocios, a
companhia por conta da situacdo, optou por seguir em um modelo iterativo, baseado em
tentativa e erro, a fim de trazer agilidade no processo de validagdo do negdcio, ndo havendo

durante o processo de construcdo do negdcio nenhum apoio ou incubagdo, ocorrendo somente
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0 desenvolvimento por conta da companhia do negdécio, utilizando para isso seu proprio
conhecimento. Sobre o processo de validacdo do negdcio, 0 processo se iniciou na regido de
Franca-SP (base da companhia), onde por conta da localizacdo os custos de logistica e
treinamento seriam minimizados pois seriam realizados em base prépria. Ainda no quesito
logistica, o fato da base operacional e mercado consumidor beta, estarem na mesma regiao,
acelerou a entendimento do negocio, trazendo agilidade no processo de levantamento de
informagdes, estudo de funil de vendas e indicadores de churn, levando com isso a uma
rpida andlise dos resultados e diminui¢do dos custos no processo de desenvolvimento do
negocio, sobre esta etapa, o fundador cita o seguinte: “ Comegamos (o negdcio) por Franca
pelo fato de ja& estarmos aqui, isso tornava tudo mais facil e simples: se uma maquina
apresentava problemas, j& iamos direto no cliente, avalidvamos o problema e rapido ja
davamos outra para ele, além de tudo que precisdvamos estava aqui, 0 que tornou tudo mais
rapido para chegarmos a validacdo”

Um aspecto interessante de se ressaltar é que, de forma talvez ndo intencional, a
Startup X ndo poderia ter escolhido uma regido melhor para iniciar suas operagdes beta. Com
base nos nimeros da ABECS (Associacdo Brasileira das Empresas de CartGes de Crédito e
Servicos), em numeros de 2022, o interior é responsavel por cerca de 60% das operacdes
envolvendo cartdes no Brasil. Este indicador, segundo a ABECS, é reflexo da expansdo do
setor de pagamentos, que se da a partir dos seguintes fatores:

e Inclusdo financeira: por meio da maior oferta de equipamentos e varias faixas de

taxas de operagéo

e Melhores condi¢des de aquisicdo de equipamentos: Sdo oferecidos hoje a variados

tipos de empresa varios tipos de equipamentos, sendo que em algumas modalidades,

estes s@o oferecidos de forma gratuita (em comodato) ao cliente

e Maior acesso aos meios digitais pela populacdo localizada longe dos grandes

centros: A bancarizacdo ocorrida durante a pandemia (por conta dos auxilios

emergenciais principalmente) levou ao mercado uma grande parcela da populagdo que
ndo utilizava meios de pagamento eletronico, trazendo estes a possibilidade de
consumir neste formato.

Com base neste rapido sucesso, a Startup X, decidiu jA& em seu primeiro ano de

operacgdo iniciar o processo de expansdo, indo inicialmente para o estado de S&o Paulo,
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partindo em sequéncia para o Sudeste e em por fim, iniciando sua operacdo em todo territorio
nacional. Durante este processo, ela se levantou em setembro de 2020 um seed de R$ 3
milhdes da 7Stars Ventures. Este investimento foi usado para aumentar o time, que esta na
casa dos 200 colaboradores, e desenvolver ainda mais o produto, sobre este ponto o fundador
cita o seguinte: “Passado o inicio da Startup X e seu rapido crescimento, resolvemos expandir
0 negocio, trazendo para isso mais pessoas e mais tecnologia. Nesse sentido a 7Stars Ventures
ndo entrou somente com o dinheiro, mas também com o conhecimento de como fariamos para
realizar esta expansdo”.

Atualmente, com base na demanda dos seus clientes e na busca de uma maior
rentabilizacdo dos seus clientes, a Startup X, deseja ndo somente fornece os servicos de
pagamentos, mas como também buscar um crescimento vertical no segmento de servigos
financeiros, item que eles identificaram como dor nos seus clientes. Estas operacGes seréo
oferecidas no formato banking as service (white label bancario), possibilitando com isso seus
clientes terem contatos a diversos servicos financeiros: tais como empréstimos, contas
bancérias para pessoas juridicas etc.

Com base nos itens apresentados, se faz relevante a discussdo dos mesmos e
consideracdo de alguns pontos. A trajetoria da Startup X se constitui como um case
extremamente particular, onde a conjuntura macroecondmica (a bancariza¢do “for¢ada” de
boa parte da populacdo brasileira por conta da COVID19), aliada a necessidade do comércio
em se digitalizar, acabaram por colocar a companhia em uma posicao privilegiada em relacao
ao mercado, item que acabou se confirmando a medida que ela foi algcando e superando as
metas iniciais de faturamento.

O caso da Startup X se trata de um caso raro de sucesso rapido, ndo correspondendo a
maioria das startups, sendo que a grande maioria tem dificuldades em ultrapassar o Death-
valley, e ndo conseguiram efetuar o PMF completamente, estando em varios casos, na etapa
de validacdo de modelo de negdcios. Esta por sua vez, é validada ao se analisar indicadores de
mercado, tais como os indicadores da Associacdo Brasileira de Startups, onde 25% das
startups ndo ultrapassam o primeiro ano de vida, e sendo que das sobreviventes, metade
(50%) ndo ultrapassam o quarto ano de vida, e referendada ao se analisar as 6 causas mais
comuns para mortalidade de startups, segundo a ACE Startups:

1. Falta de mercado
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2. Fim do dinheiro em caixa
3. Time incompleto

4. Concorrentes mais fortes

5. Problemas com precificagéo

6. Produto ruim

Podemos notar que os 6 motivos, a startup estudada ndo sofreu nenhum destas causas,
tendo a todo momento a validacéo e posicionamento do produto ocorrendo de forma acertada,
sendo destacado a escolha da companhia em recrutar pessoas do ramo de pagamentos,
aproveitando também o momento do mercado (pandemia da COVID-19 e digitalizacdo). Em
suma, o conhecimento do negdcio, aliado, ao timing, e equipe competente, levaram a startup
estudada a situacdo ja destacada de superacdo de todas as suas metas de faturamento e que

esta se tornasse rapidamente um player de peso no mercado de subadquiréncias para PMEs.

5. Concluséo

Com base na pergunta de pesquisa do trabalho: “Como aplicar e utilizar o Product-
market fit como fator de analise para sobrevida de uma startup?” O presente trabalho tratou
de apresentar o cenario atual das startups brasileiras, trazendo o desafio ao qual elas estdo
atualmente passando (problemas referentes a validacdo de produto e superacdo do Death-
valley) e introduzindo, com isso, os conceitos de Product-market fit e 0 Death-valley. Para
isso, utilizamos uma extensa revisdo bibliografica, apresentando os conceitos de Product-
market fit (PMF) e Death-valley, a luz de uma aplicagdo prética e que trouxesse a sua
importancia para qualquer tipo de negdcio a ser construido. Os principais resultados deste
trabalho, podemos sintetizar que sdo a desmistificacdo do Product-market fit e uma melhor
conceituacdo do Death-valley.

A partir do estudo de caso, foram apresentados diversos fatores que corroboraram para
0 sucesso da empresa, tais como o correto posicionamento de produto em relacdo ao mercado
idealizado (a assertiva escolha do mercado PME), a escolha da operacdo (mercado de
pagamentos) e o desenho da estrutura de atendimentos (estrutura de operagdo baseada em

representantes locais). A ligacdo destes fatores, ligado ao momento do mercado (COVID19),
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impulsionaram a Startup X em direcdo a superacdo do Death-valley e na obtencdo do
Product-market fit.

Este trabalho acaba por trazer uma maior conexao entre 0s conceitos de Product-
market fit e Death-valley, apresentando para isso exemplo pratico de sua utilizacdo de forma a
qual um caso pratico com a empresa estudada apresenta de forma analitica os estes conceitos.

Por fim, o trabalho possui como limitagbes a dificuldade em generalizar a pesquisa,
pois neste estudo utilizamos um estudo de caso Unico e aplicado, dada aos obstaculos que
encontramos para acessar outras companhias (muitas ndo conheciam o conceito de Product-
market fit ou ndo o aplicavam).

Para trabalhos futuros recomenda-se um estudo comparativo entre empresas que
realizaram os fluxos de modelagem e validagdo de negécios com o Product-market fit e das
que ndo o fizeram, trazendo com isso uma analise comparativa e reflexiva sobre a tematica

abordada no estudo.
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