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® Prodem Lo ® .

Antecedentes / Motivacao

e Desde o empirico:

e Trabalho de campo PICT-2006-00478, Agencia, MINCyT.

e Tese de Mestrado.

e 10 casos, procurando entender o processo de crescimento das
empresas jovens de base tecnoldgica (YTBF).

e Venture Capital (VC) tem um papel muito relevante:

e Participacao no financiamento, no desenvolvimento organizacional e no
processo de internacionalizacao,

e tanto no desenvolvimento de capacidades e na tomada de decisoes.
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Importancia do tema

Crescimento das empresas, processos de
estrangerizacao de diverso nivel na propriedade
accionaria e M&A
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@ Prodem Lo ® .

Perguntas da pesquisa

e Quais sao as trajetorias das VC-backed firms?
e Qual é o papel dos investidores externos?

e O que acontece com os fundadores apos a injecao de capital
estrangeiro?

e Quais sao os principais fatores que influenciam as
trajetorias de pos-investimento?

e Quais sao as primeiras implicacdoes para o ecossistema?
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Revisao da literatura

® Crescimento, emprego e produtividade.
Contribuicao nao ® Smart Money (desenvolvimento organizacional).

financeira dos VC

® Redes (maiormente nos mercados de destino).
® Reputacao.

Fechamento de empresas.
Destruicao de capacidades (produtivas, management e
1+D).

Gap entre as habilidades dos empreendedores e a
nova etapa: 0 sucesso como seu germe saida.
Novo papel dos empreendedores salientes e seu
impacto sobre o ecossistema.
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® Prodem Lo ® .

Metodologia

e YTBF (empresas jovens de base tecnologica):
® Crescimento de 20% média anual de mais de trés anos.
e Forte expansao internacional en TICs.

e Participacao de anjos investidores e fundos de capital de risco.
o Abordagem qualitativa: estratégia de estudo de casos multiplos.
e Sobre-representacao em relacao a populacao: typical cases.
o Three Melons e Core Securities: entrevistas semi-estruturadas.

e Globant e Mercado Libre: informacdes secundarias e informantes-
chave.
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® Prodem . ¥

a®
Trajetdrias das empresas pos-investimento

e Esforcos em P & D: cresce e continua localizada na Argentina,
mas também aumenta a capacidade de desenvolvimento em
outras regioes.

e Globant e Mercado Libre: ligacOes estratégicas com universidades e
centros de desenvolvimento de P & D.

e Core e Three Melons: ligacoes menos formales com o SNI.

e Internacionalizacdo: 75% das vendas no exterior.

e Globant e Mercado Libre: aquisicao de empresas latino-americanas
(concorrentes ou fornecedores).

e Core: VC papel fundamental para entrar no mercado dos EUA.
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® Prodem A ® .
Sobre o papel do VC

e Diferentes tipos de ingressos: VVC estrangeiro versus Anjos
investidores e fundos locais menores.

e Globant e Mercado Libre: diretamente VC do exterior, para
dimensionar as empresas na América Latina, via aquisicao de outras
empresas.

e Core e Three Melons: processo gradual, com os investidores anjos e
os VC locais, depois VC do exterior mais importantes (Core).

e Estrangerizacdo: precisa financiamento externo para:

e 1) o financamento da expancao e 2) redes no mercados externos.

Trade-off crescimento e internacionalizacao vs perda do
poder de decisao dos atores locails
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® Prodem Lo e .

Que acontece con os fundadores...?

e Heterogeneidade, ainda...:

e Globant e Mercado Libre: permanecem na gestao das empresas € no
Board , com processos de profissionalizacdao (accommodated succesion).

e Core e Three Melons: em Core apenas manter um lugar no diretério e
um fundador na gestao, em Three Melons todos sairam apods a venda.

e “Recycling”: novas e diversas funcdes dos empreendedores.

e Criam novas empresas (Popego, Satellogic, Grupo 42, etc.), tornar-se
investidores anjos e geram fundos de investimento (Ideame, Aconcagua
Venture, Kaszek Ventures), desempenham papéis institucionais (CESSI,
Palermo Valley, #PartidodelaRed, etc.), modelos de referéncia, etc.
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® Prodem Lo ® .

Tipos de trajectoérias....?

e Entre os dois extremos, o cinza ...

o “Fast Sale”: Three Melons: crescimento acelerado e de venda rapida,
com saida de empresarios e de perda de capacidade local.

o “Multilatinas”: Globant y Mercado Libre: crescimento acelerado e
internacionalizacao, forte participacao de VC, mas com a presenca de
empresarios e processos de aquisicao de concorrentes e
fornecedores.

e “Cinza”: Core: crescimento acelerado baseado no mercado interno,
internacionalizacao gradual e entrada paulatina do financiamento
externo, R & D na Argentina com saida dos empresarios.
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® Prodem Lo e .

O que essas trajetorias dependem?

e Principalmente trés fatores:

e O background, habilidades e visao dos empreendedores: a educacao,
a experiéncia profissional em empresas multinacionais, a aspiracao
de criar uma empresa global ou vender.

e A dindmica setorial: o nivel de complexidade tecnologica, a
sofisticacao da demanda, os processos de concorréncia, o ciclo de
vida da industria.

e Asrelagoes das empresas com o ecossistema e o esfor¢o: nao apenas
o nivel de desenvolvimento do ecossistema, mas os esforcos de
networking e conectividade que fazem as empresas para procurar
financiamento, acesso aos mercados, recursos (humanos e
financeiros), etc.
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® Prodem Lo ® .

E este um final feliz?

e O VC estrangeiro permite dimensionar e internacionalizar as
empresas e as suas capacidades, incluindo a integracao nas
Cadeias Globais de Valor

e No entanto... pode haver perda de capacidades locais

e Implicacoes:

e Fortalecer o ecossistema e o acceso dos agentes,

e Completar a cadeia do financiamento local: estimular o capital
semente, investidores anjo e do desenvolvimento da industria de VC

e Aproveitando as trilhas e redes de empresas existentes para gerar
efeitos de arrastamento e de demonstracao
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Perguntas para a discussao / investigacao

e Trade off entre a velocidade e a escala do crescimento das
empresas e o grau de controle sobre as decisbes a nivel
nacional? Limitante? Condicao necessaria? Ou superadora?

e Empreendedores + VC vs. Multinacionais = Schumpeter Mark |
vs Schumpeter Mark I[I? Que particularidades tém esses
regimes na América Latina?

e E este um fendmeno limitado setorialmente?
o E possivel gerar mais multilatinas TICs? Para que?

e Cual é o papel da politica publica de apoyo?

‘ '
‘ Universidad Macional
de General Sarmiento



. ‘s Prodem

S ERJACRONT, CCCAG, ap

Obrigado!

gonzalo.manolo@gmail.com

0 www.prodem.ungs.edu.ar prodem ungs

ZQ prodem@ungs.edu.ar @prodemungs

¥ ¢

Universidad Macional
de General Sarmiento



