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Resumo:As startups são empresas que comumente operam em setores de alto crescimento e alto risco. 
Devido sua natureza, há incertezas significativas em torno de sua capacidade de obter sucesso 
comercial e gerar lucros consistentes. Isso torna os investimentos em startups arriscados em 
comparação com investimentos em empresas estabelecidas. Por isso, construir cenários futuros é uma 
prática importante para uma startup em fase de captação de investimento, pois ajuda na análise de 
riscos, tomada de decisão, demonstração de viabilidade e comunicação eficaz com os investidores. No 
presente estudo, utilizou-se o método Momentum para prospecção de cenários em uma startup 
hardtech em fase de captação pre-seed, de modo que os resultados ajudem a startup e seus investidores 
no desafio de lidar com as incertezas acerca dos próximos anos. A partir dos dados coletados foram 
criados três possíveis cenários futuros, que poderão apoiar no desenvolvimento de planos de 
ação e auxiliar os sócios da startup e seus investidores a se precaverem para o pior cenário e 
maximizar o aproveitamento do melhor dos cenários estruturados.

Palavras Chave: Cenários Prospectivo - Startups - Venture Capital - Momentum - Avaliação de 
Investi



1. INTRODUÇÃO
Verma et al. (2022) afirmam que nos últimos anos, o investimento em startups tem 

sido um fenômeno crescente no mundo dos negócios, sendo uma das principais formas de 
investimento no setor de tecnologia. O Venture Capital (VC) é uma modalidade de 
investimento de risco em que os investidores fornecem capital para startups em estágios 
iniciais que têm potencial de crescimento e rentabilidade significativos. Esses investimentos 
são realizados por investidores que possuem uma visão de longo prazo e estão dispostos a 
assumir riscos significativos.  

Os investidores em VC são geralmente fundos de investimento, bancos, empresas de 
Private Equity (PE), investidores-anjo e até mesmo empresas estabelecidas que buscam 
investir em empresas inovadoras em troca de participação acionária. De acordo com a 
Associação Brasileira de Private Equity e Venture Capital (2023), o mercado brasileiro de VC 
movimentou quase US$ 4 bilhões em 2022. Além disso, um em cada quatro fundos de 
investimentos corporativos (Corporate Venture Capital) do país está de olho nas startups do 
estágio pre-seed. 

Matos et al. (2022) afirmam que startups são empresas que procuram explorar uma 
oportunidade de negócio numa área inovadora ou subutilizada. Os autores complementam 
que, em vez de se apoiar num modelo fixo, as startups possuem um conceito fluido, 
permitindo a adaptação às oportunidades que vão surgindo. As startups podem promover o 
crescimento econômico, pois são veículos importantes para oferecer oportunidades de 
emprego e criar inovação (KEE et al., 2019). Entretanto, também enfrentam desafios únicos 
em relação a outras empresas, como a falta de recursos, a incerteza do mercado e a 
necessidade de uma equipe altamente qualificada (SUN; WANDELT; ZHANG, 2022). Drei 
et al. (2023) afirmam que atualmente, as incertezas e as mudanças que ocorrem no ambiente 
empresarial obrigam as organizações a se adaptarem constantemente a novas realidades e 
tecnologias. 

O conceito de risco é fundamental para entender as startups. Em uma ampla variedade 
de tipos de riscos, o risco de inovação, de forma geral, pode ser definido como a 
probabilidade de perdas quando uma empresa investe em inovação de produtos, técnicas, 
tecnológicas, de gestão e outros tipos de inovação (GURD e HELLIAR 2017; BIELIALOV, 
2022). Matos et al. (2022) destacam que as startups se localizam em ambientes cada vez mais 
competitivos e sujeitos a riscos incontroláveis. Por isso, sua continuidade pode ser 
severamente ameaçada, e o processo decisório ocorre em circunstâncias de grande incerteza 
(MATOS et al., 2022). Segundo Giardino et al. (2014), aproximadamente 60% das startups 
falham nos primeiros cinco anos de atividade. A literatura destaca a importância de gerenciar 
o risco em startups e apresenta algumas estratégias para mitigá-lo.

Oliveira et al. (2018) concordam que a utilização de cenários prospectivos tem sido 
discutida e aplicada por empresas de diversos setores, e funciona como ferramenta para 
mitigar riscos em startups. Ela permite que os empreendedores antecipem possíveis cenários 
futuros e tomem decisões mais precisas para minimizar riscos e maximizar oportunidades 
(MELLEM et al., 2022). A literatura acadêmica destaca a importância da prospecção de 
cenários para o gerenciamento de risco em startups. Patzelt, Preller e Breugst (2021) 
argumentam que a prospecção de cenários permite que os investidores avaliem a 
probabilidade de sucesso das startups e antecipem possíveis riscos e desafios futuros. 

O objetivo deste estudo é construir três cenários futuros para a Riverdata: uma startup 
hardtech em fase de captação pre-seed junto a um fundo de VC. Os cenários incluem um 
pessimista, um otimista e um de tendência. Com isso, espera-se possibilitar a criação de 
planos de ação específicos para cada cenário, fazendo com que os sócios e investidores da 
startup em questão lidem de forma efetiva com as incertezas dos próximos anos. 



 

  

2. FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 
Almeida et al., (2022) define cenários como um meio de discutir e aprender sobre as 

principais decisões e prioridades de uma organização. Para Schoemaker (1995), o 
planejamento de cenários tenta compensar dois erros na tomada de decisões: 
imprevisibilidade e superestimação das mudanças. Os cenários devem descrever futuros 
genericamente diferentes, em vez de variações sobre um tema (SANTOS, COSTA e GOMES 
2021). Almeida et al., (2021) sugerem que os cenários são meios importantes para entender e 
buscar novas tendências, além de recomendar o uso de cenários alternativos como uma forma 
de análise de sensibilidade. Jardim et al., (2022) explica que a aplicação da metodologia de 
cenários possibilita a geração de futuros possíveis, fornecendo uma visão prospectiva para 
decisões em várias áreas, como investimentos, inteligência competitiva, novos produtos, 
mercados etc. Drumond et al., (2021) concordam que não há um único método para o 
desenvolvimento de cenários, mas uma multiplicidade de métodos que possibilitam sua 
construção, alguns mais simples e outros mais elaborados (COSTA et al., 2022). Drumond et 
al., (2022) afirmam que há um consenso de que o método deve ser aplicado apenas em uma 
abordagem que contenha as seguintes etapas: análise de sistemas, análise retrospectiva, 
estratégias dos atores e desenvolvimento de cenários. Kahnali et al., (2022) utilizaram 
cenários para identificar os principais fatores que afetam a indústria do turismo em uma 
província do Irã. 

Godet (2000) argumenta que as técnicas e ferramentas de cenários prospectivos são 
poderosas porque estimulam a imaginação e ajudam o decisor a fazer as perguntas certas, 
reduzindo as incertezas na elaboração de cenários futuros. Rodrigues et al. (2021) 
contribuíram para as empresas brasileiras de petróleo e gás, enquanto Pereira et al. (2022) 
focaram nas concessionárias de rodovias, ambos realizando estudos prospectivos de cenários. 

O Método Unificado de Planejamento Estratégico Prospectivo (Momentum), proposto 
por Gomes e Costa (2013), é um modelo que busca integrar diversas técnicas de planejamento 
de cenários, incorporando a visão de cenários prospectivos nos métodos de auxílio 
multicritério à tomada de decisão. Segundo Gomes et al. (2017), o método Momentum adota 
uma abordagem híbrida, buscando unificar os conceitos apresentados em vários métodos 
estabelecidos de prospecção de cenários encontrados na literatura. O Momentum foi utilizado 
como base para a estruturação dos cenários futuros para a startup em questão nesse trabalho, 
utilizando a visão prospectiva de cenários (GOMES e COSTA, 2013). A Figura 1 mostra 
como cada etapa do método Momentum é caracterizada. Ressalta-se que nesse trabalho, 
desenvolveu-se o método Momentum até a etapa de “Definição dos Cenários Prospectivos”, 
deixando espaço para futuros trabalhos aplicarem métodos multicritério para apoio à tomada 
de decisão. 

 

Figura 1: Passo a passo do Método Momentum. 

Fonte: Adaptado de Drei et al., (2023) 



 

  

Uma das técnicas de planejamentos de cenários utilizada no Método Momentum é a 
metodologia das 5 Forças de Porter, que consiste num modelo de estratégia competitiva para 
explicar a posição de uma empresa em um ambiente estratégico complexo (WU e YANG, 
2014). O modelo das cinco forças de Porter fornece uma maneira de apresentar a posição 
atual do ecossistema das startups de tecnologia. As cinco forças apresentadas neste modelo 
são o poder dos fornecedores, o poder de compra dos clientes, os concorrentes, a ameaça de 
substituição com novos entrantes e possíveis produtos substitutos (PORTER, 1997). Colocar 
o ecossistema das startups em um framework oferece uma visão única sobre a posição da 
startup analisada no presente estudo e ajuda na criação de cenários futuros. 

 

3. METODOLOGIA 
Este estudo caracteriza-se como aplicado, uma vez que consiste na aplicação prática 

do método Momentum que é importante porque permite a exploração de diferentes futuros, 
ajuda a antecipar riscos e oportunidades, facilita a tomada de decisões informadas e promove 
a comunicação e o engajamento dos stakeholders. Além disso, o método fornece uma 
estrutura robusta para a análise e planejamento estratégico, ajudando as organizações a se 
prepararem para os desafios e oportunidades do futuro. Quanto à metodologia de pesquisa, o 
trabalho adota uma abordagem de estudo de caso, empregando múltiplas fontes de dados e 
tendo como foco a empresa startup Riverdata no contexto do planejamento de cenários. 

No presente estudo de caso, elaborou-se três cenários prospectivos distintos: um 
otimista, um pessimista e um de tendência, utilizando o método Momentum para a startup em 
questão. As principais etapas do Método Momenum para a estruturação dos cenários 
prospectivos incluem: uma visão geral do Sistema, mapeamento dos atores relevantes, 
identificação das variáveis, análise SWOT, elicitação de incertezas, seleção de variáveis 
relevantes, definição de indicadores-chave, e, por fim, a definição dos cenários (OLIVEIRA 
et al., 2021). 

4. ESTUDO DE CASO 

4.1. VISÃO GERAL DO SISTEMA 
A cultura das startups é caracterizada por uma mentalidade empreendedora, 

flexibilidade, experimentação e aprendizado contínuo. Os fundadores e membros da equipe 
são incentivados a assumir riscos calculados, testar hipóteses e iterar rapidamente seus 
produtos ou serviços com base nos feedbacks e nas demandas do mercado. A capacidade de 
adaptação e a resiliência são fundamentais para o sucesso das startups, uma vez que elas estão 
constantemente buscando ajustar sua estratégia e modelo de negócios para se manterem 
competitivas. 

Um aspecto essencial das startups é sua capacidade de crescimento rápido e 
escalabilidade. Ao contrário de negócios tradicionais, que podem ter um crescimento mais 
gradual, as startups buscam um crescimento exponencial, aproveitando oportunidades de 
mercado, aumentando sua base de clientes e expandindo sua presença geográfica. Para isso, 
elas geralmente contam com investimentos de capital de risco, os VC’s, para impulsionar seu 
crescimento e desenvolvimento. 

A Riverdata é uma startup que busca democratizar o uso da inteligência artificial por 
meio da aplicação automatizada de Business Intelligence (BI) em uma plataforma de 
crowdsourcing de dados em que o usuário consegue obter qualquer informação detalhada 
sobre sua empresa apenas digitando textos e, a cada novo conteúdo digitado, a plataforma 
aprende mais sobre o negócio, fornecendo insights preditivos e assertivos. Sua estrutura 
organizacional é composta por diferentes áreas, incluindo desenvolvimento de tecnologia, 



 

  

análise de dados, marketing e vendas. Além disso, atualmente a Riverdata está com rodada de 
captação de investimento aberta, no nível pre-seed. Fundada em 2020, a Riverdata nasceu 
durante a pandemia e em 2023 completou 3 anos de vida. Para complementar a análise do 
sistema, utilizou-se como auxílio a metodologia das 5 forças de Porter, como descreve a 
Figura 2 abaixo. 

 

Figura 2: Forças de Porter. 

Fonte: Autores (2023) 

4.2. MAPEAMENTO DOS AUTORES RELEVANTES 
Gomes e Costa (2013) afirmam que é possível caracterizar como atores de destaque as 

organizações ou entidades capazes de exercer uma influência significativa em um 
determinado sistema ou âmbito de atuação. As funções desempenhadas por esses atores 
relevantes e sua identificação no estudo estão resumidas na Tabela 1. 

Tabela 1: Atores relevantes e suas funções no sistema. 

Atores relevantes Função no sistema 
Clientes Os clientes da Riverdata são a base do negócio e representam as empresas e 

organizações que utilizam as soluções da startup.  
Investidores Os investidores da Riverdata são os indivíduos ou entidades que injetam capital 

financeiro na empresa para apoiar seu crescimento e desenvolvimento. Esses 
investidores acreditam no potencial da Riverdata e em sua capacidade de se tornar líder 
no setor de startups de inteligência artificial e business intelligence. Seu investimento 
permite que a Riverdata expanda suas operações, desenvolva novos produtos e serviços 
e alcance um maior impacto no mercado. 

Colaboradores da startup Os colaboradores da Riverdata são profissionais qualificados que trabalham na empresa 
para desenvolver e aprimorar as soluções. Essa equipe multidisciplinar inclui cientistas 
de dados, engenheiros de software, especialistas em inteligência artificial, analistas de 
negócios e outros profissionais dedicados a fornecer soluções inovadoras e de alta 
qualidade aos clientes da Riverdata. 

Founders Os fundadores são os empreendedores que deram origem à startup. Pessoas que lideram 
a estratégia da empresa e tomam decisões importantes que afetam diretamente o 
sucesso da empresa. 

Parceiros tecnológicos Os parceiros tecnológicos da Riverdata, como a Microsoft, são empresas que fornecem 
a infraestrutura tecnológica necessária para a hospedagem e suporte da plataforma da 
Riverdata. Esses parceiros trabalham em conjunto com a Riverdata para garantir a 
segurança, confiabilidade e escalabilidade da plataforma, bem como para fornecer 
recursos avançados de tecnologia que impulsionam a inovação e o desempenho. 

Parceiros comerciais São empresas, com alguma relevância e experiência em seu segmento de atuação, que 



 

  

mantém relacionamento com a Riverdata e ajudam seu time comercial a comercializar 
suas soluções no segmento do parceiro. 

Concorrentes Os concorrentes da Riverdata são outras empresas que atuam no mesmo setor de 
business intelligence e análise de dados. Essas empresas oferecem soluções 
semelhantes e competem pela mesma base de clientes. O desempenho e a posição da 
Riverdata no mercado são influenciados pela concorrência, o que a incentiva a se 
diferenciar por meio de sua tecnologia avançada, metodologia exclusiva e qualidade de 
serviço. 

Governo e órgãos 
reguladores 

O governo e os órgãos reguladores desempenham um papel importante no ambiente de 
negócios em que a Riverdata opera. Eles estabelecem políticas, normas e regulamentos 
que podem afetar as atividades da empresa, como proteção de dados, privacidade, 
segurança da informação e conformidade regulatória. A Riverdata precisa estar ciente e 
cumprir todas as exigências legais e regulamentares pertinentes para operar de forma 
adequada e ética. 

Academia e setor de 
pesquisa 

A academia e o setor de pesquisa desempenham um papel fundamental no avanço da 
tecnologia e na geração de conhecimento que pode ser aplicado pela Riverdata. 

Fonte: Autores (2023) 

4.3. ANÁLISE SWOT DO SISTEMA 
Através da aplicação de uma matriz SWOT, foi viabilizada uma investigação mais 

aprofundada dos elementos internos e externos da startup objeto de estudo, revelando suas 
capacidades e vulnerabilidades, assim como as possibilidades e desafios presentes. Os 
resultados dessa análise são detalhados na Tabela 2. 

Tabela 2: Análise SWOT do sistema. 

Forças Fraquezas 
Metodologia Data-Journey: A metodologia exclusiva 

da Riverdata, o Data-Journey, oferece uma 
abordagem diferenciada para análise e utilização de 

dados, agregando valor aos clientes. 

Pouco histórico de clientes: Uma startup geralmente enfrenta 
dificuldade para conquistar novos clientes no mercado por se 

tratar de uma empresa recente e ainda sem um vasto 
histórico de clientes satisfeitos com a solução. 

Parcerias estratégicas: A Riverdata estabeleceu 
parcerias com empresas tecnológicas de renome, 
como a Microsoft, garantindo acesso a recursos e 

infraestrutura de ponta. 

Desafios na captação de talentos: A Riverdata enfrenta 
desafios na busca de profissionais qualificados para o 
desenvolvimento e aplicação de inteligência artificial. 

Oportunidades Ameaças 
Crescente demanda por soluções de IA: O mercado de 
IA está em constante crescimento, com uma demanda 
crescente por soluções de análise de dados avançadas. 

Mudanças regulatórias: As mudanças nas regulamentações 
de proteção de dados e privacidade podem impactar as 

operações da Riverdata, exigindo conformidade e adaptação 
às novas diretrizes. 

Captação de recursos: A Riverdata está captando 
recursos financeiros para impulsionar o crescimento 

da empresa baseada em softwares que aplicam 
inteligência artificial em modelos de negócios. 

Segurança cibernética: Como uma empresa que lida com 
dados sensíveis, a Riverdata enfrenta o risco de violações de 
segurança e ataques cibernéticos, o que pode prejudicar sua 

reputação e confiança dos clientes. 

Fonte: Autores (2023) 

4.4. ELICITAÇÃO DAS INCERTEZAS 
Diversas incertezas surgem da análise do Sistema que envolve as startups. Para 

investigar as incertezas, foi adotada a abordagem da análise PESTEL, que se concentra em 
identificar as forças macro que exercem influência sobre um sistema específico. As incertezas 
foram agrupadas nos seguintes clusters: político, econômico, social, tecnológico, ambiental e 
legal. 

No âmbito político, é importante considerar eleições em nível nacional e estadual, as 
quais podem influenciar nas políticas públicas direcionadas ao setor de tecnologia e inovação, 
bem como em investimentos em pesquisa e desenvolvimento. 

No âmbito econômico, incertezas podem surgir devido a condições de mercado, 
comportamento dos clientes e investimentos no setor de tecnologia. A flutuação da economia, 



 

  

mudanças nos padrões de consumo e a entrada de novos concorrentes podem impactar 
diretamente o posicionamento da Riverdata no mercado. 

No âmbito social, fatores como desigualdades sociais e demandas da sociedade em 
relação à ética, responsabilidade social e sustentabilidade podem influenciar a imagem e 
reputação da Riverdata, além de moldar as expectativas dos clientes e stakeholders. 

No âmbito tecnológico, incertezas podem estar relacionadas ao rápido avanço das 
tecnologias e às tendências emergentes no campo da inteligência artificial, análise de dados e 
segurança da informação. A adaptação e a capacidade de inovação da Riverdata em face 
dessas transformações tecnológicas são cruciais para sua competitividade e relevância no 
mercado. 

No âmbito ambiental, incertezas podem surgir a partir de mudanças regulatórias, 
preocupações ambientais crescentes e eventos extremos relacionados às questões climáticas. 
A Riverdata deve estar atenta a essas questões e se adequar às normas ambientais, além de 
considerar estratégias de sustentabilidade em suas operações. 

No âmbito legal, incertezas podem ser decorrentes de mudanças nas leis e 
regulamentações relacionadas à proteção de dados, privacidade, segurança da informação e 
direitos autorais. A Riverdata deve acompanhar de perto as alterações legais pertinentes ao 
seu setor e garantir a conformidade com as normas vigentes. 

Dessa forma, a identificação dessas incertezas por meio da análise PESTEL 
proporciona à Riverdata uma visão mais ampla dos fatores externos que podem impactar seu 
futuro. 

4.5. SELEÇÃO DAS VARIÁVEIS RELEVANTES 
Foram levantadas variáveis que podem impactar o futuro da Riverdata para um dos 

seis clusters de incertezas. Posteriormente, a combinação das variáveis será utilizada para 
construir os cenários, considerando o maior impacto no sistema. O levantamento das variáveis 
se encontra na Tabela 3 abaixo. 

Tabela 3: Levantamento das variáveis. 

Atores relevantes No Variável 
Política V1 Regulamentação de proteção de dados 
Política V2 Incentivos fiscais para empresas de tecnologia 

Econômica V3 Aumento dos investimentos Private Equity em IA 
Econômica V4 Crescimento econômico do setor de IA 
Econômica V5 Financiamento em startups de IA 
Econômica V6 Demanda por soluções de IA no mundo 

Social V7 Conscientização da importância da IA na sociedade 
Social V8 Adoção de novas tecnologias de IA nas empresas 

Tecnológica V9 Avanços em aprendizado de máquina 
Tecnológica V10 Surgimento de novas tendências em IA 
Ambiental V11 Conscientização sobre sustentabilidade 
Ambiental V12 Preocupações com mudanças climáticas 

Legal V13 Regulamentação de proteção de privacidade 
Legal V14 Novas normas de conformidade com dados sensíveis 

Fonte: Autores (2023) 

Para elaborar os cenários, é imprescindível identificar as variáveis mais significativas 
entre as 14 identificadas. Com o propósito de medir a relação entre essas variáveis e seu 
respectivo nível de impacto, foi implementada uma escala com valores graduados. A 
comparação ocorreu de forma bilateral e foi adotada a escala descrita na tabela 4. 

Tabela 4: Graus de impacto entre as variáveis. 



 

  

Classificação Grau 
Impacto muito negativo -7 

Impacto negativo -5 
Impacto médio negativo -3 
Impacto pouco negativo -1 

Sem impacto 0 
Impacto pouco positivo 1 
Impacto médio positivo 3 

Impacto positivo 5 
Impacto muito positivo 7 

Fonte: Autores (2023) 

Em seguida, as variáveis foram examinadas levando em consideração seus níveis de 
impacto e dependência por meio da Matriz de Impactos Cruzados, como demonstrado na 
Tabela 5. A pontuação da matriz contou com a contribuição do consenso dos três founders da 
startup em questão e para a geração da matriz, utilizou-se o recurso computacional 
denominado Método Momentum em VBA, elaborado por Diniz et al. (2023). 

Tabela 5: Matriz de impactos cruzados 

 V1 V2 V3 V4 V5 V6 V7 V8 V9 V10 V11 V12 V13 V14 ∑ 
V1   1 1 1 0 0 0 1 0 3 0 0 7 7 21 

V2 3   5 7 7 0 0 0 5 3 1 0 3 3 37 

V3 5 3   7 7 7 7 5 5 7 0 0 5 5 63 

V4 3 5 5   3 5 5 5 3 7 1 1 5 5 53 

V5 3 1 7 3   7 5 7 5 5 0 0 5 5 53 

V6 7 5 7 5 7   7 7 7 7 3 5 7 7 81 

V7 7 3 7 5 3 7   5 3 7 5 5 5 7 69 

V8 5 5 7 7 7 7 5   3 5 5 5 3 3 67 

V9 5 5 3 3 3 1 7 1   7 0 0 1 1 37 

V10 7 1 5 3 3 5 5 3 7   3 3 5 5 55 

V11 1 3 0 0 0 1 1 0 0 1   7 0 0 14 

V12 1 3 0 0 0 1 1 0 0 1 7   0 0 14 

V13 7 -1 -1 1 0 5 7 5 1 5 0 0   5 34 

V14 7 -1 -1 1 0 5 7 5 1 5 0 0 5   34 

∑ 61 33 45 43 40 51 57 44 40 63 25 26 51 53   

Fonte: Autores (2023) 

Concluída a análise de impactos cruzados, procedeu-se à configuração do diagrama de 
dispersão de variáveis (Figura 3), também com o auxílio da ferramenta desenvolvida por 
Diniz et al. (2023), com o objetivo de compreender e identificar as variáveis mais relevantes 
para o tema, com base em seus respectivos quadrantes (delimitados pela linha amarela que 
representa os valores médios de impacto e dependência). O eixo horizontal representa o 
impacto, enquanto o eixo vertical representa a dependência. 



 

  

 

Figura 3: Mapa de dispersão das variáveis. 

Fonte: Autores (2023) 

É importante ressaltar que as variáveis V3, V7, V8, V10 e V15 foram posicionadas no 
quadrante superior direito do diagrama de dispersão, indicando seu impacto significativo no 
ambiente da startup em estudo. Essas variáveis são consideradas de destaque na elaboração 
dos cenários. Por outro lado, as variáveis V2, V9, V11 e V12 foram excluídas da Análise 
Morfológica, uma vez que foram identificadas no quadrante inferior esquerdo, o qual não 
apresenta impacto significativo nem é impactado. Portanto, essas variáveis não serão 
consideradas. 

4.6. DEFINIÇÃO DE INDICADORES-CHAVE 
Com base na análise das variáveis, seus impactos, interdependências e considerando o 

contexto político e econômico da startup em questão, foram estabelecidos os indicadores-
chave para realizar uma análise retrospectiva. Essa análise retrospectiva serviu como guia na 
construção dos cenários utilizando a técnica da análise morfológica. Como resultado, foram 
identificados três possíveis cenários que caracterizam o futuro da startup. As Tabelas 6 e 7 
indicam os indicador-chave levantados. Os dados das Tabelas 6 e 7 foram retirados foram 
retirados do relatório da Universidade Stanford 2023 AI Index Report, publicados por Maslej 
et al. (2023). 

Um bom indicador para monitorar o aumento dos investimentos de PE em IA (V3) é o 
volume de capital investido em startups de IA por fundos de Private Equity. Esse indicador 
reflete o interesse dos investidores em alocar recursos financeiros em empresas que 
desenvolvem tecnologias de IA. Por isso, utilizou-se o volume de capital investido em 
startups de IA por fundos de Private Equity como indicador para a V3.  

O crescimento do número de empregos relacionados à IA é um bom indicador de 
crescimento econômico do setor de IA (V4). Isso inclui não apenas as empresas de IA em si, 
mas também empregos indiretos em setores que se beneficiam da adoção da IA, como saúde, 
transporte, finanças e varejo. Por isso, utilizou-se a taxa de vagas de emprego de IA nos EUA 
como indicador para a V4. 

Para a variável financiamento em startups de IA (V5) utilizou-se o indicador do 
número de startups de IA recém financiadas no mundo. Para monitorar a demanda por 
soluções de IA no mundo (V6) utilizou-se o indicador de número de participantes em 
conferências focadas em IA no mundo. As variáveis V1, V13 e V14 de caráter político e legal, 



 

  

foram consolidadas e analisadas à luz do indicador de número de projetos de lei relacionados 
à IA que foram transformados em lei no mundo. 

Para medir a adoção de novas tecnologias de IA nas empresas (V8) utilizou-se os 
dados do relatório “The State of IA in 2022 – and a Half Decade in Review”, da McKinsey. O 
relatório baseou-se em dados de uma pesquisa com 1.492 pessoas participantes representando 
empresas e indústrias de todo o mundo. O indicador para essa variável foi a porcentagem de 
entrevistados que afirmara que suas organizações adotaram IA em pelo menos uma função no 
mundo. 

Um bom indicador para medir o surgimento de novas tendências em IA (V10) é a 
análise de pesquisas e publicações científicas relacionadas ao campo da Inteligência Artificial. 
Para essa variável, utilizou-se o indicador de número de artigos da base Scopus publicados 
sobre IA no mundo.  

Grande parte do conhecimento científico produzido é transformado em soluções 
práticas e tangíveis para a sociedade. Por isso, o número de cursos relacionados à IA para 
estudantes de pós-graduação refletem o interesse e a conscientização da importância da IA na 
sociedade (V7). Utilizou-se o indicador de Taxa de novos alunos de doutorado que estão se 
especializando em IA nos EUA. para essa variável. Para esse indicador foram utilizados 
dados de 2017 a 2021, na Tabela 7. 

Tabela 6: Indicadores-chave. 

 2018 2019 2020 2021 2022 

Capital investido em startups de IA por fundos de PE 
(US$ bilhões) 

43,09 55,09 61,61 125,35 91,86 

Número de startups de IA recém financiadas 1234 1197 1289 1669 1392 

Número de participantes em conferências de IA 
(milhares de pessoas) 

35,12 46,05 82,19 76,45 59,44 

Vagas de emprego em IA nos EUA (% de todas as vagas 
de emprego) 

1,51% 1,70% 1,61% 1,82% 2,05% 

Porcentagem de organizações que afirmaram usar IA no 
mundo 

47% 58% 50% 56% 50% 

Número de projetos de lei relacionados à IA 
transformados em lei 

12 12 26 31 37 

Número de artigos da base Scopus publicados sobre IA 
no mundo 

6.828 8.411 11.580 16.869 24.660 

Fonte: Adaptado de Maslej et al. (2023). 

Tabela 7: Indicadores-chave da variável V7. 

 2017 2018 2019 2020 2021 

Taxa de novos alunos de doutorado em Ciências da 
Computação que estão se especializando em IA nos EUA 

13,4% 16,6% 16,8% 14,9% 19,1% 

Fonte: Adaptado de Maslej et al. (2023). 

4.7. PROJETO DE CENÁRIOS PROSPECTIVOS 
A definição dos três cenários futuros (pessimista, otimista e de tendência) para a 

startup em questão ocorreu com base nos princípios presentes na análise morfológica 
(GOMES; COSTA, 2013). Para construí-los, utilizou-se os dados dos últimos cinco anos de 
cada um dos indicadores levantados, (Tabela 6) exceto para o indicador da variável V7, que 
representa a conscientização da importância da IA na sociedade, já que só se obteve dados até 
o ano de 2021. A Tabela 8 apresenta os valores mínimo, médio e valores máximos de cada 
uma das variáveis. 



 

  

Tabela 8: Valores mínimos, médios e máximos dos indicadores-chave. 

 Mínimo Médio Máximo 

Capital investido em startups de IA por fundos de PE 
(US$ bilhões) 

43,09 75,40 125,35 

Número de startups de IA recém financiadas 1197 1356 1669 

Número de participantes em conferências de IA 
(milhares de pessoas) 

35,12 59,85 82,19 

Vagas de emprego em IA nos EUA (% de todas as vagas 
de emprego) 

1,51% 1,74% 2,05% 

Porcentagem de organizações que afirmaram usar IA no 
mundo 

47% 52% 58% 

Número de projetos de lei relacionados à IA 
transformados em lei 

12 24 37 

Número de artigos da base Scopus publicados sobre IA 
no mundo 

6828 13670 24660 

Taxa de novos alunos de doutorado em Ciências da 
Computação que estão se especializando em IA nos EUA 

13,4% 16,2% 19,1% 

Fonte: Autores (2023) 

Os possíveis cenários prospectivos deste estudo são: Cenário Pessimista: “Luta pela 
sobrevivência”, representa o cenário que agrega o pior desempenho possível das variáveis 
relevantes; Cenário realista: “Crescimento gradual”, representa a tendência das variáveis 
relevantes, considerando seus valores históricos; Cenário Otimista: “Explosão de inovação”, 
representa o cenário otimista, no qual as variáveis superam as expectativas. 

Assim, a Tabela 9 apresenta os dados de cada indicador-chave delimitados em 
intervalos e dispostos para cada cenário prospectivo. Para cada um dos três cenários propostos 
foram feitas as devidas considerações, de acordo com as características que os compõem. 
Assim, para o cenário realista “Crescimento gradual” foram considerados os intervalos que 
envolvem a média, deslocando-se para a tendência dos valores de acordo com os dados 
históricos mais recentes. 

Tabela 9: Range de indicadores-chave para cada cenário prospectivo. 

 Range 1 Range 2 Range 3 Range 4 

Capital investido em startups de IA por fundos de PE 
(US$ bilhões) 

< 43,09 43,09 - 75,40 75,40 - 125,35 125,35 < 

Número de startups de IA recém financiadas < 1197 1197 - 1356 1356 - 1669 1669 < 
Número de participantes em conferências de IA 
(milhares de pessoas) 

< 35,12 35,12 - 59,85 59,85 - 82,19 82,19 <  

Vagas de emprego em IA nos EUA (% de todas as 
vagas de emprego) 

< 1,51% 1,51% - 1,74% 1,74% - 2,05% 2,05% < 

Porcentagem de organizações que afirmaram usar IA 
no mundo 

< 47% 47% - 52% 52% - 58% 58% < 

Número de projetos de lei relacionados à IA 
transformados em lei 

< 12 12 - 24 24 - 37 37 < 

Número de artigos da base Scopus publicados sobre IA 
no mundo 

< 6828 6828 - 13670 13670 - 24660 24660 < 

Taxa de novos alunos de doutorado em Ciências da 
Computação que estão se especializando em IA nos 
EUA 

< 13,4% 13,4% - 16,2% 16,2% - 19,1% 19,1% < 

Legenda Otimista Realista Pessimista 

Fonte: Autores (2023) 

No cenário realista “Crescimento gradual”, a adoção de IA nas empresas continua a 
crescer, embora em um ritmo moderado. O volume de capital investido em startups de IA por 



 

  

fundos de Private Equity mantém-se estável, com alguns altos e baixos. O crescimento do 
número de empregos relacionados à IA é constante, à medida que as empresas reconhecem a 
importância dessas habilidades para se manterem competitivas. A demanda por soluções de 
IA no mundo aumenta gradualmente, impulsionando a expansão das oportunidades de 
negócio para a startup. As conferências globais sobre IA continuam sendo eventos relevantes, 
atraindo profissionais e empresas interessados em networking e troca de conhecimentos. 
Projetos de lei relacionados à IA começam a surgir, buscando regulamentar e estabelecer 
diretrizes para o setor. A startup enfrenta desafios, mas também encontra espaço para 
crescimento e inovação. 

No cenário pessimista “Luta pela sobrevivência”, a adoção de IA nas empresas é lenta 
devido a preocupações regulatórias e questões éticas emergentes. O volume de capital 
investido em startups de IA por fundos de Private Equity diminui significativamente devido à 
incerteza e à falta de confiança no setor. O crescimento do número de empregos relacionados 
à IA também é afetado, pois as empresas estão hesitantes em expandir suas equipes devido à 
instabilidade do mercado. A demanda por soluções de IA é moderada, mas empresas 
tradicionais relutam em adotar essas tecnologias. As conferências globais sobre IA veem uma 
redução no número de participantes, refletindo a cautela do mercado. A falta de consenso em 
projetos de lei relacionados à IA aumenta a incerteza e a ambiguidade. Apesar disso, ainda 
existem oportunidades para a startup, mas o crescimento é lento e enfrenta obstáculos 
regulatórios e resistência ao novo. 

No cenário otimista “Explosão de inovação”, a adoção de IA nas empresas é 
acelerada, impulsionada por avanços tecnológicos e maior confiança no uso dessa tecnologia. 
O volume de capital investido em startups de IA por fundos de Private Equity atinge recordes, 
refletindo o entusiasmo e o otimismo do mercado. O crescimento do número de empregos 
relacionados à IA é exponencial, gerando uma demanda crescente por talentos especializados. 
A demanda por soluções de IA no mundo explode, impulsionada por setores como saúde, 
educação e produtividade. As conferências globais sobre IA se tornam eventos de destaque, 
reunindo especialistas, empresas e governos de todo o mundo. Projetos de lei relacionados à 
IA são criados para incentivar a inovação responsável e garantir a proteção dos usuários. A 
startup experimenta um rápido crescimento e é considerada uma das líderes no mercado de IA 
brasileiro, com oportunidades de expansão global, atraindo investimentos, parceiros 
estratégicos e talentos excepcionais no mundo. 

5. CONSIDERAÇÕES FINAIS 
A partir desse estudo foi possível trazer um conhecimento maior para a startup em 

questão sobre quais são as variáveis que mais podem impactar no seu rápido crescimento e 
escalabilidade, aumento seu valor de mercado e capacidade de se adaptar às mudanças do 
mercado. A abordagem sistêmica proporcionada pelo método Momentum possibilitou a 
estruturação e análise das variáveis e incertezas observadas na construção dos cenários 
prospectivos. 

O estudo baseado nos dados coletados permitiu a criação de três possíveis cenários 
futuros, que poderão apoiar a startup, seus fundadores e investidores a tomar decisões e guiar 
o curso das ações de maneira adaptada aos cenários elaborados nesse estudo. Com isso, a 
startup em questão estará mais preparada para se prevenir para o cenário pessimista e 
maximizar o aproveitamento do cenário otimista. Como sugestão de trabalhos futuros, espera-
se estruturar as alternativas e os critérios para tomada de decisão com base em cada um dos 
três cenários elaborados e utilizar a Análise Multicritério à Decisão (AMD) para dar suporte 
aos decisores. 
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