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RESUMO

Esta comunicagdo, resultante de um projecto de investigagdo mais alargado, apresenta uma analise dos
critérios de selecgdo utilizados pelas empresas de capital de risco e pelas incubadoras em actividade
em Portugal em 2003.

Nesta analise conclui-se que os critérios utilizados diferem, dado que as capitais de risco se preocupam
mais com o tipo de oportunidade em analise, enquanto que as incubadoras atribuem maior importancia
ao caracter inovador do projecto, ao potencial de crescimento da oportunidade ¢ a qualidade do dossier
apresentado. Ambos acham que o perfil do empreendedor ¢ importante, embora as capitais de risco se
preocupem mais com a experiéncia e as incubadoras mais com a forma¢do do empreendedor.
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1. INTRODUCAO

A presente comunicagdo pretende apresentar os resultados de um estudo empirico acerca dos critérios
utilizados pelas empresas de capital de risco ¢ pelas incubadoras de empresas portuguesas na escolha dos
projectos a apoiar.

1.1. IMPORTANCIA DO EMPREENDEDORISMO

Assim, analisando os trabalhos publicados, é possivel sintetizar quatro razdes principais para justificar a
importancia do estudo do empreendedorismo:

1. A criagdo de emprego, incluindo o auto-emprego;

2. A importancia das jovens empresas para a inovagao;

3. A contribuicao da criagdo de empresas para a criagdo de riqueza e para o desenvolvimento da
economia e da sociedade;

4. A opgdo de carreira para uma parte significativa da forca de trabalho.

Em relag@o a primeira razdo apontada, a criagdo de emprego, Reynolds, Storey e Westhead (1994) estimam
que, tanto na Suécia como nos Estados Unidos (EUA), cerca de metade dos empregos criados ao longo de um
periodo de seis anos se deveram as PMEs (pequenas e médias empresas) criadas no mesmo periodo. Também
nos EUA as pequenas empresas recém-criadas sdo responsaveis pela criacdo de 3/4 dos novos empregos
(Henderson 2002). Palich e Bagby (1995) afirmam que os governos vém os empreendedores como os principais
criadores de novos empregos. Enquanto Allen e Weinberg (1988) analisam diversos estudos sobre criacdo
emprego por Pequenas e Médias Empresas (PMEs) para concluir (pp. 197) que o seu peso nessa variavel
macroeconomica ¢ elevado nos EUA:

“...during the period of 1969-1976 firms with fewer than 20 employees crated about two-thirds
of all new jobs and firms with under 100 employess created 80 percent of all net new jobs
(Birch,1985, citado em Allen ¢ Weinberg, 1988)...”

Esta conclusdo ¢ confirmada pelos trabalhos de Arzeni (1998) e Birley (1986), que afirma serem as novas
empresas responsaveis por 2,9% do total de postos de trabalho.

Também Timmons e Bygrave (1986) confirmam esta situacdo ao concluirem que as pequenas empresas de
base tecnologica sdo a fonte de uma quota da criagdo de emprego superior ao seu peso na economia. Por sua vez
Arend (1999) refere estatisticas dos Estados Unidos, segundo as quais na década de 80 as pequenas empresas



criaram 20 milhGes de empregos, enquanto as grandes contribuiram para o desemprego com fortes
“downsizings”. E de salientar ainda o livro verde sobre empreendedorismo da Comissdo Europeia (2003) onde ¢é
colocado em evidéncia o papel que o espirito empresarial assume na criacao de emprego.

Note-se, no entanto, que a criagdo de emprego pelas novas empresas decorre em paralelo com o possivel
encerramento de empresas antigas, ultrapassadas e vencidas pelas novas. Ou seja, se por um lado se cria
emprego, o processo de destruicdo criativa (Schumpeter, 1942) leva também a perda de outros postos de
trabalho. Baptista e Thurik (2004) estudaram a relacdo entre a criagdo de novas empresas ¢ o desemprego em
Portugal e concluiram que essa relagdo ¢ menos significativa ou decorre com um desfasamento temporal mais
alargado do que na média dos paises da OCDE, mas ainda assim ¢ positiva.

Em relagcdo a segunda razdo, a inovagdo, Reynolds (1994) e o livro branco da U.S. Small Business
Administration (1998) acentuam a importancia das novas empresas para a inovagdo na economia, ndo apenas
pela quantidade de patentes registadas a favor destas, proporcionalmente em muito maior numero do que as
patentes registadas pelas empresas mais antigas, mas também pelos desafios que colocam as empresas ja
instaladas.

Arend (1999) corrobora esta posicdo indicando que na década de 80 as pequenas empresas gastaram
globalmente mais em 1&D (investigagdo e desenvolvimento) do que as grandes empresas e geraram 24 vezes
mais inovagdes por cada dodlar investido em I&D do que as empresas da Fortune 500, adiantando que as
empresas ja instaladas ndo interessa muitas vezes explorar as inovagdes tecnologicas, porque a mudanga tem, por
vezes, custos e riscos muito elevados.

Também Timmons e Bygrave (1986) confirmam esta situacdo ao concluirem que as pequenas empresas de
base tecnologica sdo a fonte da maioria das inovagdes tecnologicas "radicais".
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Hamel e Prahalad (1991) vao mais longe e afirmam que as grandes empresas ¢, em geral, praticamente
impossivel serem verdadeiramente inovadoras. De facto, a preocupacdo com o curto prazo ¢ a burocracia
sufocam a inovagdo nas grandes empresas (Drucker 1985).

Ja Barrett e Weinstein (1998) afirmam que faz parte da natureza de qualquer grande organizagao ser hostil a
mudanc¢a (homeostasia), apesar das empresas maiores terem uma vantagem potencial na inovagao pois tém mais
recursos para investigar, melhores sistemas de distribuigdo estabelecidos ¢ podem financiar e suportar mais
facilmente o risco dos projectos.

Para Arend (1999), as empresas instaladas ndo interessa muitas vezes explorar as inovagdes tecnologicas,
porque a mudanga pode ter custos muito elevados (“sunk costs” e pressao para apresentar resultados de curto
prazo), por isso sdo geralmente as novas empresas que as aproveitam.

Assim, para as jovens empresas a inovagdo ¢ o seu motor de desenvolvimento e a procura sistematica da
inovagdo faz parte central do proprio conceito de empreendedorismo (Drucker, 1985a, 1985b, 1998).

Quanto a terceira razdo, a criagdo de riqueza e desenvolvimento, Reynolds, Storey ¢ Westhead (1994) ¢
Reynolds (1994) mostraram que, nos Estados Unidos, elevadas taxas de criagdo de empresas foram no periodo
analisado uma condigdo necessaria para o crescimento econémico. Mais, Reynolds, Storey ¢ Westhead (1994) e
Reynolds & Maki (1991) concluiram que a criagdo de empresas acompanha quase sempre o crescimento
econdémico, enquanto Carter, Gartner e Shaver (2003) confirmam claramente que a criagdo de novos negocios
independentes explica entre um quarto e um terco da variacdo no crescimento econdémico em muitos dos paises
industrializados. Também o livro branco da US National Comition on Entrepreneurship (2001) e os trabalhos de
Arzeni e Pellegrin (1997) e Tang e Koveos (2004) concluiram pela existéncia de uma relagdo estatisticamente
significativa entre a criacdo de novas empresas e o crescimento do PIB.

Ainda sobre este aspecto, Baumol (1995) concluiu que o mais importante para o desenvolvimento de uma
sociedade ndo ¢ a quantidade de empreendedores existente na economia, mas sim a sua distribuicdo entre
diferentes actividades, nomeadamente entre a economia informal e a formal.

No mesmo sentido, Henderson (2002) considera que o valor do empreendedor é evidente tanto a nivel
nacional como a nivel regional ou local. Ao nivel das nagdes, verificou que aquelas que t€ém mais actividade
empreendedora tém também um crescimento do PIB mais elevado, afirmando mesmo que o empreendedorismo
explica um terco da diferenca de crescimento entre paises, embora considere que a relagdo entre
empreendedorismo e crescimento ¢ mais forte em paises que dependem mais do comércio internacional. Ainda
segundo o mesmo autor, o segmento das pequenas empresas empreendedoras ¢ o que mais cresce nas
exportagdes dos EUA, sendo que entre 1987 e 1997 o niimero e o valor das exportagdes de PMEs americanas
triplicaram.



Por sua vez Coulter (2003) verificou que nos paises do G7 se confirma a existéncia de uma forte relagdo entre
o nivel de actividade empreendedora e o crescimento econémico anual. Baseado no relatério do Global
Entrepreneurship Monitor (GEM) fornece evidéncia conclusiva de que promover o empreendedorismo e a
dinamica empreendedora de um pais devia ser uma componente da ac¢do de qualquer governo que pretenda
estimular o crescimento econémico e o desenvolvimento social. Estas conclusdes vém no fundo confirmar o
trabalho de Schumpeter (1942) que a mais de cinquenta anos recuperou a figura do empreendedor como o
principal “activador” do desenvolvimento econdmico gragas a sua fun¢do de inovador.

Também a Comissdo Europeia (2003) comunga da mesma ideia ao concluir, no seu livro verde sobre o
empreendedorismo na Europa que os paises com maior aumento das taxas de iniciativa empresarial tendem a ter
maior decréscimo subsequente das taxas de desemprego, concluindo ainda que o “espirito empresarial” contribui
para o crescimento econdomico e pode ainda contribuir para reforgar a coesdo econémica e social de regides
menos desenvolvidas e para estimular a actividade economica, a criagdio de emprego e a integragdo dos
desempregados no meio laboral. No mesmo sentido, Audretsch (2004) conclui que o empreendedorismo ¢ a
fonte do crescimento econdmico nas economias modernas, pois ¢ ele que permite aproveitar os avangos no
conhecimento.

Também van Stel, Carree e Thurik (2004) sustentam que a relagdo entre o empreendedorismo € o crescimento
economico nao ¢ idéntico em todos os paises, antes sendo dependente do nivel de rendimento per capita do pais.
Concluem estes autores que

“...0 empreendedorismo desempenha diferentes papéis em paises situados em diferentes
estagios de desenvolvimento econdomico” (van Stel, Carree e Thurik, 2004, pp 1)

Wennekers et al (2005) defendem, no mesmo sentido, que esta relagdo entre o empreendedorismo e o
crescimento econémico tem uma forma de U, ou seja, para os paises mais desenvolvidos a forma de incentivar o
crescimento passara por estimular o empreendedorismo, enquanto nos paises em vias de desenvolvimento se
torna mais viavel obter esse crescimento através de uma maior explora¢do de economias de escala e da atracgfo
de grandes investimentos estrangeiros, por exemplo.

A forma como a actividade empreendedora afecta o crescimento econdémico passa por trés vectores principais
(Wennekers e Thurik, 1999 e Karlsson, Friis e Paulsson, 2004):

1. Inovagio;
2. Acréscimo de concorréncia;
3. Criagdo de empresas e de emprego.

Contributo importante para compreender a relagdo entre o empreendedorismo e o crescimento econdmico €
aquele oferecido por uma das conclusdes de Michael Porter:

“Invention and entrepreneurship are at the heart of national advantage.” (Porter, 1990, pp
125)

Por conseguinte, para além de ser importante para o crescimento econémico, o empreendedorismo assume
também particular importancia para o desenvolvimento das economias, especialmente quando estas atravessam
momentos de transformacao (Spilling, 1996 e Jackson, Klich e Poznanska, 1999). Esta importancia deve-se, em
grande parte, ao papel assumido pela destrui¢do criativa nos processos de mudanca das economias, isto €, a
criacdo de novas empresas vai levar a exclusao do mercado e ao fecho de empresas previamente existentes
(Jackson, Klich e Poznanska, 1999).

Quanto a quarta e ultima razdo que justifica a importancia do empreendedorismo, a questdo da opcao de
carreira, o livro branco da U.S. Small Business Administration (1998) sublinha a relevancia da opgdo e o
trabalho de Henderson (2002) refere que os norte-americanos que trabalham por conta propria ganham um tergo
mais do que os assalariados e que os empreendedores que criaram uma empresa ganham ainda muito mais. Por
esta razdo de cariz econdémico e por uma questdo de afectagdo do capital humano de cada individuo, o
empreendedorismo ¢ um tema que importa estudar pois afecta as vidas de milhdes de pessoas que todos os anos
se empenham na criag@o da sua propria empresa.

De acordo com o relatorio executivo do Global Entrepreneurship Monitor de 2003 (Reynolds et al, 2004), dos
2,4 mil milhdes de habitantes em idade activa (18-64) dos 40 paises entdo analisados, quase 300 milhdes de
pessoas estavam envolvidas no processo de criagdo de uma nova empresa, ou seja, 190 milhdes de novas
empresas a serem criadas naquele ano. Isto representa uma estimativa de 300 milhdes de empreendedores,
naqueles 40 paises em 2003.



Todas estas razdes colocam em evidéncia a importancia consideravel do empreendedorismo para o
desenvolvimento de uma regido ou de um pais, justificando assim a realizag@o deste trabalho.

No caso de Portugal, torna-se importante estudar as formas de incentivar o desenvolvimento do
empreendedorismo, dado tratar-se de um pais com uma das mais baixas taxas de actividade empreendedora,
entre os 34 analisados pelo Global Entrepreneurship Monitor em 2004 (Nova Férum e Sociedade Portuguesa da
Inovagao, 2005), tendo-se mesmo registado uma reducdo nessa taxa de 2001 para 2004.

1.2.  PAPEL DO CAPITAL DE RISCO E DA INCUBACAO NO FOMENTO DO
EMPREENDEDORISMO

O recurso ao capital de risco e a incubagdo de empresas (Gaspar, 2005):
] Contribui positivamente para o incremento do empreendedorismo, porque aumenta as probabilidades de o
empreendedor criar a sua empresa;
. Contribui para a sobrevivéncia das jovens empresas, dado que contribui para um melhor desempenho destas.

Assim sendo, estes dois tipos de apoio podem ser considerados como instrumentos do maior interesse para o
desenvolvimento da economia ¢ da sociedade, sobretudo neste tempo em que os estados da zona euro vém
progressivamente perdendo a possibilidade de utilizar as politicas “classicas” para gerir a economia (taxa de
cambio, taxa de juro, emissdo de moeda, politica fiscal,...). A aposta no fomento do empreendedorismo através
do capital de risco e da incubagdo para desenvolver a economia através do lado da oferta assume-se assim como
uma opg¢ao politica que se pode revelar importantissima para o futuro.

Por estes motivos, apresenta-se a sugestdo ao poder politico de usar o capital de risco e a incubagdo de
empresas como meios para desenvolver a economia e a sociedade, através do incremento do empreendedorismo
e da reducdo da mortalidade das jovens empresas.

Sugere-se também que, para o empreendedor, o recurso ao capital de risco e/ou a incubagdo de empresas
constitui uma vantagem consideravel, podendo contribuir para a sua decisdo de concretizar a criacdo da empresa,
mas também para as probabilidades da sua sobrevivéncia, nomeadamente gracas ao apoio de gestdo, em
particular na area do marketing (nomeadamente através da sua rede de contactos).

Como outras medidas para fomentar o empreendedorismo em geral, apontam-se a criagdo de um meio
ambiente incentivador e receptivo, o aumento da preparacdo do empreendedor (nomeadamente aumentando os
seus capital financeiro, capital humano, capital social, planeamento prévio e incrementando as suas capacidades
para identificar e desenvolver oportunidades de negocio), a redugdo das barreiras a entrada e a saida e a
provocacgdo da iniciativa empresarial em sectores especificos.

1.3. ESTUDAR COMO CAPITAIS DE RISCO E INCUBADORAS SELECCIONAM OS
PROJECTOS E OS EMPREENDEDORES

Em face da importincia que o capital de risco e a incubagcdo podem ter para o incremento do
empreendedorismo, importa estudar a forma como uns e outros seleccionam os projectos que vao apoiar e, em
particular, os critérios utilizados nessa selecgao.

E esse o objectivo deste trabalho e, para o conseguir, foi recolhida informagao priméria junto do universo das
capitais de risco e das incubadoras em actividade em Portugal, no final de 2003.

Antes de avancar com o estudo empirico, importa, de acordo com Gartner (1989), definir claramente o
significado dos conceitos usados, dada a dificuldade que a literatura publicada revela para chegar a definigdes
consensuais de empreendedorismo ou empreendedor.

2. O EMPREENDEDORISMO, A INCUBACAO DE EMPRESAS E O CAPITAL DE RISCO:
CONCEITOS USADOS NESTE ARTIGO
Assim sendo, a defini¢do de empreendedorismo que este estudo vai usar sera a seguinte:

“Criagdo de uma nova empresa para explorar uma oportunidade de negbécio por
empreendedores capazes de, através das suas redes sociais, reunirem os recursos necessarios.”

Ja a definicao de empreendedor sera a seguinte:

“Individuo que, s6 ou em conjunto com s6cios, cria uma nova empresa cuja gestio vai assumir,
pelo menos na sua fase de arranque.”

A definigdo de capital de risco que vai ser usada sera a seguinte:



“Investidores especializados em financiar os empreendedores, investindo em capitais proprios
da empresa, com o objectivo de a longo prazo realizar ganhos de capital.”

Concluindo, neste trabalho vai-se utilizar a seguinte defini¢ao de incubag@o de empresas:

“Organizacdo onde as jovens empresas se instalam por um periodo limitado de tempo, tendo
por objectivo melhorar a possibilidade de crescimento e sobrevivéncia, através do
fornecimento de servicos de apoio as jovens empresas, nomeadamente assisténcia a gestdo.”

3. METODOLOGIA
Esta investigac@o inseriu-se num projecto mais amplo, que visava estudar o impacto do recurso ao capital de

risco e a incubagdo de empresas no empreendedorismo e na mortalidade das jovens empresas.

No ambito do referido projecto foram recolhidos dados sobre os critérios utilizados pelas capitais de risco e
pelas incubadoras nacionais na seleccdo dos projectos a apoiar. No entanto, esses dados acabaram por ndo se
revelarem relevantes para o estudo original.

Sdo esses dados que a presente comunicacgdo analisa e apresenta.

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

Foram enviados questionarios para todas as empresas de capital de risco e todas as incubadoras de empresas
em actividade em Portugal em 2003.

Todo o universo foi inquirido, tratando-se, por conseguinte, de um censo.

O numero total de inquiridos e a percentagem de respostas encontra-se na tabela 1. Foram recebidas respostas
de 15 empresas de capital de risco e de 18 incubadoras, o que corresponde a um pouco mais de 50% do universo
total, com percentagens de resposta semelhantes.

Tabela 1 — Participacio no Estudo das Capitais de Risco e Incubadoras de Empresas

Universo Encerradas Em ~ Respostas N a0 Participacao
Instalacéo participaram

Empresas  de
Capital de 28 15 13 53,6%
Risco
Incubadoras de 35 3 5 18 17 51.4%
Empresas

Total 63 3 2 33 30 52,4%

Os inquéritos utilizaram escalas de importancia (Kotler et al, 1996) de 5 pontos (1 “nada importante”, 2
“pouco importante”, 3 “importante”, 4 “muito importante” e 5 “fundamental”), para avaliar o peso que as
capitais de risco e as incubadoras atribuiam a cada um dos critérios de selecgao.

Os resultados dos inquéritos recolhidos sdo apresentados na tabela 2, em termos de médias da avaliagdo da
importancia de cada um dos critérios apresentados.



Tabela 2 — Critérios de Seleccio

Critérios de selecgédo

Média
Capita.is del Incubadoras Total
Risco
Cardcter globalmente inovador do produto/servigo proposto 37 41 39
Caracter inovador do processo produtivo 32 3,6 34
Caracter inovador do projecto no mercado geogréfico alvo 35 4,0 38
Perfil psicoldgico do empreendedor 46 39 43
Potencial de crescimento do mercado alvo 48 38 42
Capital disponivel do empreendedor 35 3.1 33
Formagéo do empreendedor 34 39 37
Experiéncia de gestdo do empreendedor 45 34 4,0
Experiéncia do empreendedor no mercado alvo 45 35 4,0
Qualidade do dossier apresentado 3,6 38 37
Grau de concorréncia no mercado alvo 4,0 34 3,7
Ameaca de Langamento de produtos/servigos substitutos 38 33 35
Poder de negociagdo com fornecedores 34 3,2 33
Poder de negociagéo com clientes 35 33 34
Ameaca de entrada de novos concorrentes 3,6 31 34

No grafico 1, podemos analisar a comparagdo entre a importancia atribuida pelas capitais de risco a cada um
dos critérios de selec¢do. Nota-se que sdo quatro os critérios mais importantes para as capitais de risco: a
experiéncia do empreendedor no mercado alvo, a sua experiéncia de gestdo, o potencial de crescimento do
mercado alvo e o perfil psicologico do empreendedor.

Grifico 1 — Capitais de Risco
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Ja as respostas das incubadoras, apresentadas no grafico 2, apontam como factores mais importantes o caracter
globalmente inovador do projecto, o caracter inovador do projecto no mercado alvo, o perfil psicologico do
empreendedor, a sua formagdo, o potencial de crescimento do mercado alvo e a qualidade do dossier
apresentado.

Grafico 2 — Incubadoras

Critérios de Selecgdo
Incubadoras

0 |
Pt o e [
e —
Ameaga de L dep e
S
e
s e ]
T R
oo oo o

Passando a fazer uma comparagdo entre as respostas das capitais de risco e das incubadoras, no grafico 3,
podemos ver a importancia atribuida ao critério “ameaca de entrada de novos concorrentes”, concluindo que esta
ameaga preocupa muito mais as capitais de risco do que as incubadoras.

Esta situacdo repete-se em relagdo ao “poder de negociagdo de clientes”, critério também mais valorizado
pelas capitais de risco do que pelas incubadoras.

Grafico 3 — Critério 1 Grafico 4 — Critério 2
Ameaca de entrada de novos concorrentes Poder de negociagao com clientes
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Nos graficos 5 ¢ 6 ¢ possivel analisar como as capitais de risco atribuem maior importancia do que as
incubadoras aos critérios “poder de negociacdo com fornecedores” e ‘“ameaga de lancamento de
produtos/servicos substitutos”.



Grafico 5 — Critério 3 Grafico 6 — Critério 4
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A “qualidade do dossier apresentado”, grafico 7, ¢ um critério mais valorizado por incubadoras do que pelas
capitais de risco, enquanto se verifica o contrario relativamente a “experiéncia de gestdo do empreendedor”
(grafico 8).

Grafico 7 — Critério 5 Grafico 8 — Critério 6

Qualidade do dossier apresentado Experiéncia de gestao do empreendedor

Capitais de Risco Incubadoras Capitais de Risco Incubadoras

Tanto a “experiéncia do empreendedor no mercado alvo”, grafico 9, como o “grau de concorréncia no
mercado alvo”, grafico 10, sdo critérios mais importantes para as capitais de risco do que para as incubadoras.

Grafico 9 — Critério 7 Grafico 10 — Critério 8
Experiéncia do empreendedor no mercado alvo Grau de concorréncia no mercado alvo
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Em relagdo ao critério “formagdo do empreendedor”, grafico 9, este é mais valorizado pelas incubadoras,
enquanto que em relagdo ao critério “capital disponivel do empreendedor”, grafico 10, se verifica o contrario.



Grafico 11 — Critério 9 Grafico 12 — Critério 10
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Relativamente aos critérios “potencial de crescimento do mercado alvo”, grafico 13, e * perfil psicologico do
empreendedor”, grafico 14, verifica-se que as capitais de risco atribuem maior importancia a qualquer deles do
que as incubadoras.

Grafico 13 — Critério 11 Grafico 14 — Critério 12
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Ja com os critérios “caracter inovador do projecto no mercado geografico alvo”, grafico 15, e “caracter
inovador do processo produtivo”, grafico 14, se verifica o oposto, dado que ambos sdo mais valorizados pelas
incubadoras do que pelas capitais de risco.

Grafico 15 — Critério 13 Grafico 16 — Critério 14
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Finalmente, o critério “caracter globalmente inovador do produto/servico proposto”, grafico 17, ¢ mais
valorizado pelas incubadoras do que pelas capitais de risco.

Grafico 17 — Critério 15
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5. CONCLUSOES

Dos resultados apresentados na secgdo anterior, e acerca das capitais de risco podemos concluir que estas dao
maior importancia a dois grupos de critérios:

1. o perfil do empreendedor (sobretudo a sua experiéncia no mercado, a sua experiéncia de gestdo e os
seus atributos psicologicos);

2. o tipo de oportunidade apresentada (nomeadamente, o seu potencial de crescimento e o grau de
concorréncia esperada).

Ja em relagdo as incubadoras, € possivel concluir que se d4 maior importancia a quatro grupos de factores:

1. o caracter inovador do projecto (tanto em termos de inovagdo absoluta do produto ou servigo, como
em termos de inovag@o naquele mercado alvo especifico);

2. o perfil do empreendedor (as incubadoras atribuem maior importancia aos atributos psicologicos do
empreendedor e a sua formagao);

3. o potencial de crescimento da oportunidade apresentada;
4. aqualidade do dossier submetido.

Podemos assim observar que os critérios utilizados por capitais de risco e incubadoras diferem entre si,
possivelmente como resultado dos diferentes objectivos e caracteristicas das duas industrias.

Se um empreendedor pretende propor o seu projecto a uma incubadora tem de ter maior cuidado com o dossier
que elabora e focar mais no aspecto inovador do projecto, bem como na sua propria formagao.

Em contrapartida, se pretender submeté-lo a uma capital de risco, precisa focar mais na sua experiéncia e deve
caracterizar a oportunidade que quer explorar, levando em conta o grau de concorréncia expectavel.

Em ambos os casos, o perfil psicolégico do empreendedor e o potencial de crescimento do projecto sdo
factores muito valorizados.

Tudo indica, portanto, que um empreendedor para obter apoio de ambas as industrias devera elaborar... dois
dossiers.
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