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INTRODUGAO

Pequenas e médias empresas sem ddvida carregam uma mistica, uma aura em
torno delas, na qual muitos empreendedores depositam toda uma esperancga de
crescimento capaz de gerar retornos tio vultosos que poderiam torné-los préspe-

ros em questio de alguns anos.
Estio errados?

Talvez sim, talvez nio. Uma boa ideia, se colocada em prética com exceléncia,
realmente gera bons frutos. Mas e se o empreendedor ¢ o investidor soubessem
de fato o potencial do negécio, o risco envolvido e ainda a fase na qual a empresa
se encontra? Afinal, como avaliar o valor de um business desses? Serd que ¢é tio

simples quanto multiplicar o lucro anual por trés, ou o faturamento por dois?
Hum... “Sei ndo, me parece falso, André.”

Quando analisamos qualquer empresa, ¢ fundamental conhecer bem o po-
tencial de lucratividade, a geragio de caixa e a escala do negdcio. Além disso, o
cendrio competitivo estd sempre mudando. Mercados inteiros passam por trans-
formagdes e outros até mesmo sio extintos. O segmento de locadoras fisicas
de filmes ¢ um exemplo, pois praticamente deixou de existir apds servigos de

streaming, cCOmo Amazon Prime e Netflix, tomarem seu €espago.

Cada business carrega as proprias caracterfsticas, que estao relacionadas com a
maneira como o negdcio ganha dinheiro e com os riscos a que estd sujeito. E co-
mum diversas pequenas e médias empresas compartilharem riscos semelhantes.
E nio! Nio ¢ tio simples identificar quais delas sobreviverdo aos desafios que a

competi¢cdo e a macroeconomia impoem.
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Por isso, aquele investidor ou empreendedor que conhece bem o negécio no
qual investe estard muitos passos a frente daquele que o desconhece, ou mesmo
daquele que tem uma nogio apenas superficial do empreendimento em que

estd colocando seu suado dinheiro.

Neste livro, irei conduzi-lo pela avaliagio e pela andlise de um tipo especi-
fico de negdcio que estd inserido nas profundezas da sociedade: pequenos e
médios empreendimentos. Este ¢ sem duvida o mais completo livro sobre o
tema que aborda exclusivamente a avaliagio de pequenas e médias empresas
(Valuation de PMEs) no pafs até aqui (2025).

Venha junto comigo nesta jornada para se tornar um investidor, um em-
preendedor ou um curioso mais consciente com relagio a0s negécios nos quais

deseja investir, empreender ou ainda recomendar para clientes ou amigos!
E, para comegar, nada mais justo do que entender o conceito de peque-

7 M 7 . o~ .
nos e médios negdcios e as fases (pontos de maturagio) nas quais podem se

encontrar!



CAPTULO 1

PMES E SUAS FASES

Bom, para entender o que sio PMEs, ¢ importante trazer antes de tudo o con-
ceito do que de fato caracteriza esses negdcios. Na cabeca de muitas das pessoas,
PME: sdo aqueles food trucks ou aquelas pequenas vendinhas na esquina de um

bairro residencial. Mas a verdade ¢ que esse conceito vai muito além disso...

Nio podemos culpar aquele que pensa dessa maneira, até porque muito des-
sa visdo em relagio as PMEs vem de uma nogio distorcida do que de fato ¢ “pe-
queno e médio” no mundo empresarial. H4 empresas que faturam dezenas de

milhdes a0 ano e ainda assim sio consideradas médios negdcios, por exemplo.

Mas, se o conceito de PMEs nio significa uma “mercearia da esquina do bair-

ro de uma cidade de no mdximo 100 mil habitantes”, o que ele significa afinal?

0 QUE SAO PMES

No Brasil, PMEs (Pequenas e Médias Empresas) sio empresas com faturamen-
to anual de até aproximadamente R$4,8 milhoes para pequenas empresas e
entre R$4,8 milhoes e R$300 milhoes para médias empresas, segundo o cri-
tério do SEBRAE em 2025. Elas tém estrutura menor em relagio as grandes
corporagdes, mas sao essenciais para a economia nacional, gerando €empregos e

promovendo inovagio.

A grande maioria dos empregos no Brasil ¢ gerada por PMEs, para vocé ter
nog¢io do quio importante sio essas empresas para a sociedade. O empreende-
dor que inicia um negdcio pode ser encarado como um gerador de renda fun-

damental para a economia. Esses negécios giram o motor econémico do pafs,
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e destacam-se entre eles as empresas prestadoras de servigos. Segundo a Veja, o se-

tor de servigos representa cerca de 70% do PIB brasileiro.

AS FASES DE UMA PME

Vimos até agora que as PMEs em geral sdo negdcios que estio em uma deter-
minada faixa de faturamento nio tio baixa assim. Algumas inclusive podem es-
tar faturando bem alto e ter produtos pré-validados ou validados pelo mercado.

E, quando falo bem alto, estou falando de muitos e muitos milhdes.

Claro, nem toda PME fatura tanto assim. Por isso, vamos entender um
pouco melhor, e resumidamente, as fases de maturagio nas quais uma PME

pode se encontrar:

1 - Ideagio (Ideation)
Caracteristicas:

= Desenvolvimento da ideia inicial.
= Realizagio de pesquisas de mercado para validar a ideia.
= Concepgio de um plano de agio para a execugio do projeto.
= Formagio da equipe de fundadores.
Objetivo:
= Definir e validar a proposta de valor e o problema que a PME pretende
resolver.

Bom, como o préprio nome ji diz, aqui ¢ quando comegamos a dar susten-
tagdo para uma ideia de projeto empresarial, tirando-a do plano abstrato e co-
locando-a no papel. E a fase em que ¢é elaborado o famoso plano de negdcios da
empresa. Um detalhe importante é que a grande maioria das PMEs possuem
uma fase de ideagio extremamente simplificada, sem necessariamente um plano
de negdcios, dada a informalidade do mercado brasileiro.

2 - Validagio
Caracteristicas:

= Langamento do negdcio no mercado.
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= Testes iniciais dos produtos com um pequeno grupo de usudrios.
= Ajustes e melhorias baseados no feedback dos primeiros usudrios.
Objetivo:
= Validar a empresa no mercado, identificando se a demanda ¢ fiel ao
planejado.

Uma PME normalmente nio comega com um investimento pesado, mas sim
com uma alocagio de recursos gradual, colocando grana aos poucos, na medida
em que os retornos vao ocorrendo. Embora existam empreendedores mais apai-
xonados que, mesmo vendo o negécio performar aquém do esperado, decidem

investir mais na esperanga de retornos mais interessantes.

3 - Construgio
Caracteristicas:

= Primeiros reinvestimentos no negocio.
= Expansio para novos mercados.
= Lucratividade em bom nivel.
Objetivo:
= Obter tragio e crescer o faturamento.

Testamos a “temperatura da 4gua” da piscina e percebemos que hd como en-

trar sem morrer de hipotermia.

Aqui a empresa percebeu que hd mercado para o produto e que vale um in-
vestimento maior de recursos na execugio do projeto. A solugio chega ao mer-
cado mais amplo e alteragdes significativas podem ser realizadas a medida que o

feedback do cliente chega.

4 - Organizagao
Caracteristicas:
= “Arrumar a casinha”.

= Realizar melhorias na gestio ou mudar de abordagem.

* Mudar de rumos em caso de altera¢io brusca no mercado ou na economia.
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Objetivo:

= Realizar transformag(’)es que fagam com que o negécio se posicione me-

lhor para obter resultados mais robustos no futuro.

O mercado aceitou bem o produto e os clientes parecem satisfeitos com a solu-
¢do proposta. No entanto, a empresa eventualmente precisa parar de olhar somen-
te para o crescimento e focar também a qualidade de gestio. E um étimo sinal de
maturidade o negdcio que foca ndo sé o faturamento, mas também a organizagao,

pois entende que, para alcangar patamares maiores, ela precisa estar bem sélida.

S - Exceléncia
Caracteristicas:

= Tradigdo de mercado.
= Referéncia no nicho.

= DPassagem, por algumasvezes, pelas fases de construgio e de organizagio.
Objetivo:

= Manter o status quo e/ou buscar expandir para novos produtos e solugdes,

até quem sabe chegar a um IPO.

A empresa passard pelas fases de crescimento e de organizagio algumas vezes.
Ora ela constréi e expande, ora ela arruma a casa e se posiciona para uma nova
expansio. Empresa alguma ¢ capaz de sustentar um crescimento sem se organi-
zar. A exceléncia € atingida ndo s6 quando a empresa se torna referéncia naquele
mercado, mas também quando consegue margens de lucros superiores a outras

empresas do mesmo segmento.

Outro ponto-chave para compreender bem o universo das PMEs ¢é entender
o conceito de MVP (Minimum Viable Product)! O produto minimo vidvel é
normalmente a primeira solu¢io langada por uma PME no mercado (principal-
mente em se tratando de uma startup, por exemplo), e é essencial para que esta se
torne bem-sucedida no curto prazo. A seguir, veremos um pouco mais sobre esse

conceito extremamente Util para o empreendedor.

Boral!
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MVP - 0 COMEGO COM FOCO!

O MVP significa Minimum Viable Product, ou, em portugués, Produto
Minimo Viavel. £ uma ideia usada no mundo dos negécios e das PMEs para
criar uma versio simples e bdsica de um produto (tipo um piloto mesmo), mas
que jd resolve o problema principal do cliente. O objetivo ¢é testar a ideia rapida-

mente; gastando o minimo de tempo e dinheiro possivel.

O investimento no M VP normalmente é mais baixo, e a solu¢io costuma
ser mais nichada. Como, por exemplo, uma empresa que lan¢a um software
na drea de controle cardfaco. No inicio, as funcionalidades podem ser limita-
das. Conforme o produto forsendo validado e aceito pelo mercado, podem ser
incorporadas novas solugdes, como um brago do software que d4 dicas sobre
nutri¢io conforme o peso e o percentual de gordura da pessoa, ou um novo
aplicativo capaz de monitorar a queima de gordura focado em idosos — sio

infinitas as possibilidades.
Vejamos aquele exemplo “maroto” para solidificar a ideia em nossa mente:

Imagine que vocé teve a ideia genial de criar um@pp de entrega de comidas,
mas exclusivamente de pizzas. Em vez de gastar meses criando todas as funcio-
nalidades, como chat com o entregador, recomendagdes personalizadas, ou pa-
gamentos automdticos, o MVP seria uma versao bem bdsica: um app no qual as
pessoas s podem ver as pizzarias disponiveis e fazer o pedido. O resto vocé vai

desenvolvendo e incorporando aos poucos.

Por que usar um MVP?

1. Testar aideia: Enxergar se as pessoas gostam da sua ideia e se estdo dispos-
tas a usar ou pagar por ela.
2. Economizar tempo e dinheiro: Evita-se gastar muito criando algo que

talvez ninguém queira.





