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Resumo

Figueiredo, Y. V. (2021). Tomada de Decisdo nas Légicas Formulacdo e Realizacdo,

Incerteza e Percepcdo de Sucesso em Startups: Adaptacdo de Medida e Teste de

Modelo. (Dissertagdo de Mestrado), Programa de Poés-graduagdo em Psicologia,

Universidade Federal da Bahia. Bahia.
Empreendedores de startups sdo individuos multifuncionais com caracteristicas subjetivas
capazes de impactar diretamente o desempenho dos negdcios. Por serem os atores chave
nessas organizagdes, a forma como o0s empreendedores tomam decisdes ao longo do
desenvolvimento das empresas e a sua percepcao de sucesso a partir das légicas adotadas em
determinadas situagdes pode levar os negocios ao sucesso ou ao fracasso. Nessa perspectiva,
pesquisadores tém demonstrado o crescimento da adocdo de duas logicas empreendedoras
por empreendedores de negocios sob extrema incerteza, como as startups, sendo elas
formulacdo e realizacdo, conforme traz Sarasvathy (2001) com a Teoria da Effectuation.
Caracterizadas como légicas alternativas, formulacdo tende a ser adotada em condicGes de
alto risco, estabilidade do neg6cio no mercado, em que se é possivel predizer o futuro a partir
de planejamento e analises rigorosas. A realizacdo, por sua vez, é uma logica contingencial,
adotada em situacdes inesperadas, instabilidade do mercado e em que se é quase impossivel
prever o futuro, sendo necessario ao emprendedor utilizar os recursos e comprometimentos
disponiveis. Diante disso, essa dissertacdo teve como objetivo geral testar o efeito direto das
I6gicas de tomada de decisdo formulacdo e realizacdo sobre a percepcdo do sucesso
empreendedor de startups, avaliando ainda se a dificuldade frente a incerteza e também a
percepcao de instabilidade do ambiente atuam como variaveis moderadoras na relacdo entre
I6gica de tomada de decisdo e percepcdo de sucesso. Diante da dificuldade em se encontrar
no Brasil medidas de formulacdo e realizacdo com boas propriedades psicométricas,

realizou-se dois estudos. O estudo 1 buscou adaptar e validar a medida de tomada de decisao



na légica formulagdo e realizacdo de Alsos et al. (2014). O segundo estudo buscou avaliar o
modelo tedrico desta dissertacdo, tendo como objetivo testar se as logicas de tomada de
decisdo formulacdo e realizacdo impactam na percepgdo de sucesso empreendedor pelos
empreendedores de startups, sendo moderada pela percep¢do de instabilidade do ambiente e
também pela dificuldade frente a incerteza. Participaram de ambos estudos 315
empreendedores de startups brasileiras. Para o estudo 1, utilizou-se a Measure of Causation
and Effectuation de Alsos et al. (2014) para adaptacdo ao contexto empreendedor brasileiro.
Realizaram-se andlises de validade a partir de avaliacdo semantica, analises pela Teoria
Cléassica de Testes (AFEs, correlagdes e validade convergente por medidas externas) e pela
Teoria de Resposta ao Item. Os resultados demonstraram que a solucao fatorial que melhor se
ajustava aos dados era a que apresentava as escalas de formulacédo e de realizacdo como
medidas unifatoriais e independentes. Concluiu-se que 0 processo de tomada de decisdo
empreendedora mostra-se complexo para fins de teste empirico e as Idgicas de formulacéo e
de realizacdo ndo parecem fazer parte do mesmo constructo. Para testar o modelo teérico do
estudo 2, os métodos de analise adotados foram Regressdo Quantilica e Modelagem de
Equacgdes Estruturais com estimagdo por Minimos Quadrados Parciais (PLS-SEM). Os
resultados mostraram que formulacéo é preditora de percepcéo de sucesso empreendedor. A
dificuldade frente a incerteza e percepcdo de instabilidade do ambiente ndo apresentaram
efeitos moderadores na relacdo entre as Idgicas e PSE. Concluiu-se que a crenca na eficacia
do planejamento e analises preditivas para o alcance do sucesso dos negocios e a fase de
desenvolvimento mais avangada da maioria das startups prevalente neste estudo pode
explicar o maior poder preditivo da logica formuladora sobre o sucesso dos empreendedores.

Palavras-chave: empreendedores, tomada de decisdo, causation, effectuation, percepcgédo de

sucesso empreendedor.



Abstract

Figueiredo, Y.V. (2021). Decision Making in Causation and Effectuation Logics, Uncertainty
and Perception of Success in Startups: Measure Adaptation and Model Testing.
(Master's Dissertation), Postgraduate Program in Psychology, Federal University of
Bahia. Bahia.

Startup entrepreneurs are multifunctional individuals with subjective traits capable of directly

impacting business performance. As they are key players in these organizations, the way

entrepreneurs make decisions throughout the development of companies and their perception
of success based on the logic adopted in certain situations can lead to business success or
failure. From this perspective, researchers have demonstrated the growth in the adoption of
two entrepreneurial logic by business entrepreneurs under extreme uncertainty, such as
startups, which are causation and effectuation, as Sarasvathy (2001) states with the Theory of

Effectuation. Characterized as alternative logics, the causation tends to be adopted in

conditions of high risk, business stability in the market, in which it is possible to predict the

future based on planning and rigorous analysis. Effectuation, in turn, is a contingent logic,
adopted in unexpected situations, market stability and in which it is almost impossible to
predict the future, requiring the entrepreneur to use available resources and commitments.

Therefore, this dissertation had as general objective to test the direct effect of the logics of

decision-making, causation and effectuation on the perception of entrepreneurial success of

startups, also evaluating whether the difficulty in the face of uncertainty and also the
perception of instability of the environment act as moderating variables in the relationship
between decision-making logic and perception of success. In view of the difficulty in finding
causation and effectuation measures in Brazil with good psychometric properties, two studies
were carried out. Study 1 sought to adapt and validate the decision-making measure in the

causation and effectuation logic of Alsos et al. (2014). The second study sought to test the



theoretical model of this dissertation, aiming to test whether the logics of decision-making,
causation and effectuation impact on the perception of entrepreneurial success by startup
entrepreneurs, being moderated by the perception of stability of the environment and also by
the difficulty facing uncertainty. 315 Brazilian startup entrepreneurs participated in both
studies. For study 1, the Measure of Causation and Effectuation by Alsos et al. (2014) to
adapt to the Brazilian entrepreneurial context. Validity analyzes were performed based on
semantic evaluation, analysis using the Classical Test Theory (EFAs, correlations and
convergent validity by external measures) and the Item Response Theory. The results showed
that the factorial solution that best fit the data was the one that presented the causation and
achievement scales as unifactorial and independent measures. It was concluded that the
entrepreneurial decision-making process is complex for empirical testing purposes and the
formulation and realization logics do not seem to be part of the same construct. To test the
theoretical model of study 2, the methods of analysis adopted were Quantile Regression and
Structural Equation Modeling with Partial Least Squares Estimation (PLS-SEM). The results
showed that formulation is a predictor of the perception of entrepreneurial success. The
difficulty facing uncertainty and perception of instability in the environment did not show
moderating effects on the relationship between logics and PSE. It was concluded that the
belief in the effectiveness of planning and predictive analysis to achieve business success, in
addition to the more advanced stage of development of most startups prevalent in this study
could explain the greater predictive power of causation logic on the success of entrepreneurs.

Keywords: entrepreneurs, decision making, causation, effectuation, perception of

entrepreneurial success.
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Esta dissertacdo foi desenvolvida no contexto das iniciativas do grupo de pesquisa
Emocdes, Sentimentos e Afetos em Contextos de Trabalho (EMOTRAB), do Programa de
Pds-graduacdo em Psicologia da Universidade Federal da Bahia, coordenado pela Profa. Dra.
Sonia Gondim, como parte das atividades que tem como foco a inovacgéo e a criatividade. Por
meio dos dois estudos que compdem esta dissertacdo, buscou-se contribuir para o
conhecimento sobre as relagdes entre tomada de decisdo nas logicas da formulacdo e da
realizacdo e a percepc¢do de sucesso de microempreendedores. Procura-se também analisar o
papel moderador da percepcdo de dificuldade frente a incerteza e da percepcdo de
instabilidade do ambiente nas relacdes entre l6gica da tomada de decisdo e a percep¢do de
sucesso.

O interesse inicial em estudar esses construtos e suas relagbes surgiu a partir da
experiéncia da mestranda na criacdo e no desenvolvimento de uma startup. A adoc¢do de uma
I6gica de decisdo voltada para o planejamento e as analises de mercado e de concorréncia,
incentivada por 6rgdos de apoio brasileiro como o Servi¢co Brasileiro de Apoio as Micro e
Pequenas Empresas (SEBRAE), ndo estava favorecendo o desempenho do negécio em sua
fase inicial e contribuia para a desmotivacdo dos empreendedores da startup, uma vez que as
metas estabelecidas dificilmente eram alcancadas. Com pouca experiéncia na criacdo de um
negoécio, os empreendedores acabaram por investir muito recurso financeiro nas tecnologias
necessarias para a elaboracdo dos produtos e ndo conseguiram validar esses artefatos no
mercado. Diante dessa experiéncia de insucesso no desenvolvimento da startup, suscitou-se,
entdo, na mestranda a necessidade de conhecer e entender mais sobre como as logicas de
tomada de decisdo podem auxiliar empreendedores de startups no alcance de seu sucesso
como empreendedor e do sucesso dos seus negdcios.

De modo geral, o empreendedorismo de inovacgéo, voltado para a criacdo de startups,

tem se tornado um fendémeno crescente no Brasil, principalmente na Gltima década. Segundo
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a Associagdo Brasileira de Startups (Abstartups), esse movimento vem possibilitando a
geracdo de emprego e renda para o pais, alem de favorecer o desenvolvimento de inovagéo e
tecnologia para o contexto nacional. Atualmente cerca de 13 mil startups estdo em atividade
no Brasil, atuando em diferentes ramos (educagdo, salde, agropecudria, entre outros) e
beneficiando ndo s6 a economia brasileira, mas a sociedade com seus produtos e servigos
(Abstartups, 2020).

Apesar de nao possuirem uma definicdo Unica nos ambitos tedrico e profissional, em
geral as startups sdo conceituadas como empresas nascentes, por vezes de base tecnoldgica,
formadas por um grupo de pessoas que busca a escalabilidade e a repetibilidade de seus
artefatos por meio de um modelo de negécios efetivo sob condicdo de extrema incerteza
(Abstartup, n.d.; Gitahy, 2016; Ries, 2012). Da concepcdo até a consolidacdo, esses
empreendimentos passam por um ciclo de desenvolvimento formado por quatro fases, sendo
elas: ideagdo, operacdo, tracdo e scale-up (Abstartups, 2020; Cunha Filho et al., 2016;
SEBRAE, 2015).

A ideacéo tem como foco a geracdo e o desenvolvimento de uma ideia inovadora que
atenda as necessidades de possiveis clientes ou resolva um problema existente, sob condi¢Ges
extremamente incertas, com baixa disponibilidade de recursos, sendo requisitado dos
empreendedores experiéncias anteriores, intuicdo e criatividade (Abstartups, 2019; Passaro et
al., 2016). A fase seguinte, a operacdo, ¢ marcada pela busca pelo desenvolvimento e
validacdo do protétipo (seja servico ou produto), pela construcdo de redes profissionais e
sociais para fortalecer o projeto, e pela procura por investimentos (Passaro et al., 2016;
SEBRAE, n.d.). Na terceira fase, conhecida como tragcdo ou arranque, a startup ja possui um
modelo de negocios validado e um protétipo criado, o que demanda do empreendedor a
elaboracdo de planos de negdcio, busca por recursos adicionais e alcance dos primeiros

clientes e fornecedores (Cunha Filho et al., 2016; Passaro et al., 2016). Na fase scale-up, a
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startup j& esta consolidada como uma empresa, € autossustentavel, apresenta um crescimento
de aproximadamente 20% em receita ou em nimero de colaboradores durante trés anos
consecutivos, além de possuir mais de 10 colaboradores, passando a requisitar do
empreendedor competéncias gerenciais para fortalecer as relagdes no ambiente de trabalho e
com stakeholders (Abstartup, 2019; Passaro et al., 2016).

Apesar dos crescentes incentivos publicos e privados para o desenvolvimento dessas
empresas - como a criacdo de programas de incubacdo e aceleracdo, legislagbes mais
favoraveis e investimentos de capital de risco -, grande parte das startups ainda possuem
dificuldade em sobreviver ao mercado de inovagdo (Nogueira & Arruda, 2015).
Considerando a importancia dessas empresas para 0 contexto econdmico brasileiro,
pesquisadores da area do empreendedorismo tém buscado compreender os motivos desse
insucesso (Nogueira & Arruda, 2015; Vieira, 2016). Em geral, os estudos demonstram que a
maioria dos fatores que levam ao encerramento das startups séo de origens decisionais, de
modo que decisbes sdo tomadas, em sua maioria, sem que os empreendedores considerem a
fase em que 0 empreendimento se encontra ou por incapacidade de lidar com problemas reais e
demandas externas advindas do mercado ou dos clientes.

Diante de situacbes semelhantes, alguns pesquisadores focados no campo
empreendedor e nos estudos acerca da tomada de decisdo sob incerteza (Fisher, 2012;
Sarasvathy, 2001a; Shane & Venkataraman, 2000) tém avaliado que l6gicas de decisdo
adotadas por empreendedores podem gerar melhores resultados para pequenas empresas,
como as startups, e favorecer 0 sucesso dos negocios e dos empreendedores,
principalmente quando o cenario € desconhecido. Nessa perspectiva, grande parte da
literatura brasileira tem buscado lidar com essa situacdo seguindo o modelo tradicional de
deciséo, orientada para elaboragdo de bons planos de negocio e avaliagbes de mercado

(Pereira et al., 2017). Dentre os motivos para esse estimulo, encontram-se a percepcao de
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que o planejamento e a estruturacdo do negdcio diminuem as chances de perda de foco do
empreendedor, além de ajudar nas acOes para busca de aporte de capital por investidores
anjos e aceleradoras (Bessant & Tidd, 2018). Exemplo disso sdo as escolas de
empreendedorismo e entidades de apoio a pequenos empreendimentos, como 0 Servico de
Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE), que defendem a adogdo de uma ldgica
racional, analitica e preditiva no processo de tomada de decisdo dos empreendedores, para que,
com isso, estabelecam previamente o futuro como forma de driblar a incerteza (Pereira et al.,
2017). Espera-se que dessa forma as decisfes tomadas pelos empreendedores sejam mais
cautelosas e precavidas diante do inesperado (Alvarez & Barney, 2007).

Esse raciocinio tradicionalmente difundido na &rea organizacional, mais precisamente
na literatura gerencial, foi cunhado como um modelo de logica de tomada de decisdo
causation que traduzimos livremente como formulacéo (Sarasvathy, 2001a), fortalecendo a
ideia de que com 0s meios necessarios é possivel alcancar os efeitos desejados inicialmente
independente das condi¢Oes futuras — ou seja, a causa geraria um efeito esperado. O
raciocinio causal, por ser sequencial, possibilita a estruturacdo do processo de tomada de
decis@o como um “manual” com passo-a-passo no qual os empreendedores devem seguir para
serem bem-sucedidos. Em sintese, empreendedores que se orientam por essa logica elaboram
planos e objetivos previamente, buscam oportunidades no mercado, analisam
competitivamente seus concorrentes e investem recursos em sua ideia para que possa obter 0s
retornos esperados futuramente (Perry et al., 2012; Sarasvathy, 2008; Shane &
Venkataraman, 2000).

Embora se revele mais simples e facil para a orientacdo dos empreendedores em seus
processos decisorios (Busenitz & Barney, 1997), quem adota a ldgica formulacdo séo
profissionais que possuem conhecimentos e informacdes anteriores sobre o ambiente e 0

mercado que querem se estabelecer e onde o grau de incerteza € menor, tornando mais facil
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prever o futuro (Berends et al., 2014; Brettel et al., 2012). Nesse sentido, pesquisas voltadas
para a criagdo e o desenvolvimento de novos negdcios empreendedores tém destacado o
desafio em se tomar decisGes cautelosas, orientadas por uma l6gica rigida e analitica como a
formulacéo, em contextos em que os ambientes séo dindmicos, desconhece-se 0s potenciais
clientes, além de o mercado assumir um contorno difuso (Reymend et al., 2015; Ries, 2012;
Politis, 2008).

Diante disso, estudos recentes vém mostrando que ldgicas iterativas e adaptativas se
revelam mais adequadas a ambientes hostis e incertos caracteristicos do contexto de inovacao
(Kuckertz et al., 2020; Laskovaia et al., 2017; Reymen et al., 2017). Isso se deve ao fato de
possibilitarem a adequacdo do negdcio as contingéncias ambientais, aproveitando habilidades
e competéncias ja adquiridas pelo empreendedor, além de favorecer a experimentacdo e
flexibilidade diante da rapidez com que as decisOes precisam ser tomadas (Camara et al.,
2020; Politis, 2008; Sarasvathy, 2001b). Dentre essas l0gicas emergentes, destaca-se a da
effectuation que traduzimos livremente por realizacdo, que parte dos recursos disponiveis
pelos empreendedores como base para o desenvolvimento do negécio (Reymen et al., 2015;
Sarasvathy, 2001a, 2001b).

Realizacdo é uma ldgica intuitiva, contingencial e que empreendedores adotam para
tomar decisdes em ambientes com alto grau de incerteza e exigéncia de inovagao (Alsos et al.,
2014; Brettel et al., 2012). Em geral, esse raciocinio tende a ser adotado em condi¢des de
baixa disponibilidade de recursos (Laine & Galkina, 2016) e baixo conhecimento sobre
potenciais clientes, mercado de atuacdo e produto ou servico a serem ofertados (Reymen et
al., 2015).

Por ndo ser rigida e altamente estruturada, a realizacdo possibilita que os
empreendedores sejam mais flexiveis em suas ac¢Oes diante de eventos inesperados e possam

experimentar diferentes projetos sem se ater a um objetivo final (Chandler et al., 2011;
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McKelvie et al., 2020). Baseia-se somente nos recursos disponiveis, em parceiros que estejam
comprometidos com o projeto e na interagdo com as partes envolvidas (stakeholders) — sejam
clientes, investidores ou fornecedores (Sarasvathy, 2001a). Nessa linha, empreendedores que
se orientam pela Idgica da realizagdo sdo muito mais aptos a lidarem com a incerteza e com
0s erros durante o processo de criagdo dos negocios, além de se mostrarem protagonistas na
criagdo de seus empreendimentos, ao contrario daqueles que se apoiam na ldgica

formuladora, mais dependente do sucesso na previsdo dos efeitos e resultados esperados.

Segundo Sarasvathy (2001a, 2008), embora sejam analisadas didaticamente como
alternativas, formulacdo e realizacdo sdo partes integradas do raciocinio humano, interagindo
de tal maneira que se torna possivel a sobreposicdo de uma em relacdo a outra ou a atuagédo
conjunta ao longo do desenvolvimento de um empreendimento (e.g., Galkina & Lundgren-
Henriksson, 2017; Laine & Galkina, 2017; Smolka et al., 2018). Nesse sentido, alguns estudos
tém constatado que no processo de desenvolvimento de empresas inovadoras, como as
startups, os empreendedores tendem a adotar ambas logicas para tomada de decisdo (Fisher,
2012; Reymen et al., 2015).

Em geral, a diferenga nessa adogdo se encontra na fase de desenvolvimento do
negocio. Nas fases iniciais, devido a alta imprevisibilidade e incerteza e baixa estabilidade
dos negocios, os empreendedores seguem mais a ldgica realizadora. Nas fases posteriores,
quando ja se tém o estabelecimento do modelo de negdcio, conhecimento mais sélido sobre
mercado e clientes e o artefato (produto ou servigo) ja se encontra validado, ou seja, a
estabilidade no negdcio é maior, adotam mais a formulacdo (Reymen et al., 2017).

Estudos dos ultimos anos tém apontado que as logicas de decisdo formulacéo e
realizacdo ajudam a compreender o sucesso de startups e de outros empreendimentos
inovadores (Fisher, 2012; Reymen et al., 2017). No entanto, caracterizar Sucesso

empreendedor ndo ¢ algo simples, pois envolve dimensdes subjetivas e objetivas.
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Tipicamente, estudos empiricos tém mensurado o sucesso empreendedor por meio de
indicadores como crescimento do nimero de trabalhadores (Guo et al., 2016), inovagéo (Guo,
2019) e resultados financeiros (Shirokova et al., 2020). Contudo, pesquisadores tém
ressaltadoa necessidade de considerar que nas pequenas e médias empresas, especialmente nas
startups, cujo empreendedor ou dono do empreendimento exerce um papel chave no
desempenho do negdcio, a percepcdo de sucesso do empreendedor, ou seja, um indicador
subjetivo, pode vir a afetar de fato o real sucesso do negdcio (Sarasvathy, 2008; Wach et
al., 2016). Afinal, ndo se pode caracterizar o sucesso empreendedor ignorando a percepgéo
dos préprios empreendedores (Sarasvathy, 2008). O sucesso envolve também varidveis
psicoldgicas. 1sso se deve, por exemplo, ao fato de que nem sempre um empreendimento de
sucesso estar relacionado a um empreendedor satisfeito, ou que um negécio fracassado se
relaciona a um empreendedor sem sucesso (Sarasvathy et al., 2013), pois no primeiro caso ele
pode ndo ter atingido seus objetivos pessoais como empreendedor e no segundo pode ter
aprendido com o insucesso do negécio, encontrando-se mais maduro para um novo
empreendimento.

Sendo assim, a percepcao de sucesso do negdcio é de fundamental importancia para
entender o seu desfecho (Reijonen & Komppula, 2007). Essa percepg¢édo de sucesso pode estar
relacionada a caracteristicas individuais do empreendedor, mas também a caracteristicas de
como ele gerencia e concebe o0 seu negécio (Amarante et al., 2014; Fisher, 2012). Ao
considerar ainda que os empreendedores buscam nas startups um meio de serem bem-
sucedidos e de gerar artefatos que tenham propdsito social e contribuam para a economia
nacional, mostra-se promissor identificar como a tomada de decisdo nas légicas formulacéo e
realizacdo pode impactar na percepgdo deste sucesso empreendedor (Fisher et al., 2014;
Perron, 2013).

Outro ponto relevante é que a depender de como o empreendedor lida com o seu
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negocio e da sua légica de deciséo, a ideia de sucesso dos negdcios pode variar (Fisher, 2012;
Fisher et al., 2014; Sarasvathy, 2008). E possivel supor que a adogdo dessas logicas de
decisdo pelos empreendedores pode funcionar como uma varidvel importante para explicar o
alcance do sucesso, mesmo em condig&o de incerteza.

Além da logica da tomada de deciséo e da percepcao de sucesso empreendedor, outro
fator chave para o desenvolvimento de startups é a incerteza. Em geral, a incerteza é
concebida como a falta de informacdo sobre eventos futuros (Knight, 1921) e aspectos
relacionados a esses eventos (Sarasvathy, 2008). Nas startups, em que, substancialmente, o
ambiente e o mercado s&o pouco conhecidos, torna-se desafiador prever com seguranca qual
a tecnologia a ser explorada e desenvolvida e se o artefato produzido seré aceito pelo publico-
alvo; a incerteza pode levar ao sucesso ou ao fracasso do negocio (Reymen et al., 2015).

Adicionalmente, a légica de tomada de decisdo adotada pelo empreendedor também
parece exercer influéncia sobre a maneira como ele lida com a incerteza, pois enguanto a
realizacdo favorece a acdo empreendedora em ambientes imprevisiveis e incertos devido a
flexibilidade e alavancagem de contingéncias, a formula¢do atua como um fator limitante
(Engel et al., 2014; Reymen et al., 2017). Essa limitacdo se deve a rigidez da logica
formuladora ocasionada pelos planos de negécios geralmente inflexiveis.

Esses aspectos trazem a tona outro fator relevante a ser considerado no
desenvolvimento de startups e que € influenciado pelo grau de incerteza: a estabilidade do
ambiente do negdcio e seus possiveis efeitos na percepcdo de sucesso empreendedor. Essa
estabilidade é verificada por meio da mudanca ocorrida ao longo do ciclo de existéncia do
negocio. As startups, em geral, atuam em ambientes altamente instaveis e dindmicos, em que
se dispde de pouco conhecimento sobre 0 mercado e os clientes, ao contrario de empresas que
atuam em ambientes estaveis, de mercado conhecido e com produto ja validado e aceito por

clientes (Fisher, 2012; Smolka et al., 2016).
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No caso do Brasil, um pais emergente vivenciando um periodo de crise econémica e
politica, o alto grau de incerteza dificulta ainda mais o sucesso das empresas inovadoras e 0
desenvolvimento do ecossistema de inovacdo. O momento atual de crise sanitaria causada
pela disseminagdo mundial do novo coronavirus (SARS-coV-2) tem impulsionado mudangas
radicais na estrutura, funcionamento e ambiente organizacionais das startups brasileiras
(Camara et al., 2020). Enquanto para alguns empreendedores 0 momento possibilita uma
reflexdo e melhoria de seus negdcios, para outros representa o encerramento das startups

(Kuckertz et al., 2020).

Diante disso, nota-se a responsabilidade ainda maior dos empreendedores em avaliar e
lidar com essa situacdo complexa. Tendo em vista que a forma como o empreendedor reage a
incerteza e as situacBes inesperadas provenientes do ambiente pode impactar no desempenho
dos negocios (Laine & Galkina, 2016) e como 0 grau de incerteza repercute no nivel de
estabilidade ambiental do negdcio, torna-se relevante investigar se a dificuldade em lidar com
a incerteza e a percepcao de instabilidade do ambiente atuam como variaveis moderadoras na
relacdo entre as logicas de decisdo e a percepc¢do de sucesso empreendedor.

Em geral, o potencial de contribuicdo da compreenséo das relacfes entre as ldgicas de
decisdo formulacao e realizacéo e a percepc¢ao de sucesso empreendedor tem atraido a atengédo
de diversos pesquisadores que buscam entender a dinamica do empreendedorismo sob
incerteza e em ambiente de inovacao sob a perspectiva do empreendedor (Fisher et al., 2014;
Nelson, 2012; Politis, 2008; Sarasvathy, 2001a, 2008). No Brasil, contudo, apesar do
crescimento da literatura a respeito das légicas em contexto empreendedor, poucos sdo 0s
estudos enfocando formulacéo e realizagdo como preditoras do sucesso empreendedor e
menos ainda investigando a relacdo com a percepcéo de sucesso pelo empreendedor.

Isso se deve, em parte, a0 processo de maturacdo da teoria da Effectuation

(Realizagdo), pois apesar de ja possuir duas décadas de elaboragdo, ainda se encontra entre 0s
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estagios inicial e intermediario de desenvolvimento, tanto na literatura quanto no ensino do
empreendedorismo (Alsos et al., 2014; Perry et al., 2012). Seguindo esta linha, alguns autores
do campo empreendedor consideram que a ldgica da realizacdo ainda se acha pouco
desenvolvida empiricamente (Arend et al., 2015).

Buscando conhecer o estado da arte dos construtos abordados nessa dissertacdo em
ambito nacional, encontraram-se poucos estudos sobre percepcdo de sucesso empreendedor
(e.g. Amarante et al., 2014). Quanto as ldgicas de decisdo, verificou-se um interesse de
pesquisadores acerca da formulagdo e da realizacdo a partir de 2010, com crescimento
desses estudos nos Ultimos cinco anos. No que tange aos estudos empiricos de carater
quantitativo, os quais buscavam correlacdes entre as l6gicas de decisdo e outras variaveis,
notou-se que grande parte se dava por meio de escala adaptada de formulacéo e realizacéo,
principalmente a elaborada por Chandler et al. (2011) (e.g., Faia et al., 2014; Melo et al.,
2019).

Embora a escala de formulagéo e realizagdo de Chandler et al. (2011) se configure
como a principal adotada em pesquisas quantitativas por autores internacionais (McKelvie et
al., 2020), essa medida n&o possui unanimidade na literatura devido a sua pouca fidelidade e
congruéncia a teoria original da realizacdo (Alsos et al., 2014). Além disso, € possivel notar
um desequilibrio e falta de parcimonia entre 0s itens que compdem a escala, pois enquanto a
dimensdo formulagdo possui sete itens, as subdimensdes que representam a realizacao
abrangem 14 itens no total.

Nessa perspectiva, Alsos et al. (2014) elaboraram uma medida a partir da
desenvolvida por Chandler et al. (2011) como uma forma de minimizar os problemas do
principal instrumento de avaliagdo das logicas de decisdo. Considerando os resultados
positivos encontrados pelas mesmas autoras, torna-se evidente a importancia da adaptacao

dessa nova medida ao contexto brasileiro, para potencializar os estudos no campo em
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alinhamento com a teoria de Sarasvathy (2001a) e com boas propriedades psicométricas.
Diante do exposto nesta apresentacdo, constata-se haver poucos estudos relacionando
a légica de tomada de decisdo formulacdo e realizagdo e a percepcdo de sucesso
empreendedor. Além disso, pouco se sabe sobre o papel moderador da incerteza e da
percepcao de instabilidade do ambiente nessas relagOes (Brettel et al., 2012; Reymen et al.,
2017; Sarasvathy, 2001a). Foram, entdo, formuladas as seguintes questdes de pesquisa: A
tomada de decisao nas logicas formulacdo e realizacdo gera efeitos diretos na percep¢do de
sucesso dos empreendedores de startups? A dificuldade do empreendedor em lidar com a
incerteza e a sua percepcao de instabilidade do ambiente atuariam como variaveis
moderadoras na relacdo entre a logica de decisao e a percepg¢ao de sucesso empreendedor?
Para responder a essas perguntas foi definido o objetivo geral, apresentado na proxima
secdo, e que foi concretizado a partir da realizacdo de dois estudos. O estudo 1 teve como
foco a adaptacdo e busca de evidéncias de validade de uma medida de tomada de decisdo
disponivel na literatura internacional ainda ndo testada no Brasil e o estudo 2 colocou a prova

um modelo de relacdes entre tomada de decisdo e sucesso empreendedor.

Delineamento dos Estudos
Obijetivo Geral

Testar o efeito das ldgicas de tomada de decisdo formulacdo e realizacdo sobre a
percepcdo do sucesso empreendedor de startups, avaliando ainda se a dificuldade frente a
incerteza e também a percepcdo de instabilidade do ambiente atuam como variaveis
moderadoras nessa relacdo entre l0gica de tomada de decisao e a percepcao de sucesso.
Delineamento do Estudo 1
Objetivo geral: adaptar e buscar evidéncias de validade baseadas na estrutura interna da

Measure of Causation and Effectuation de Alsos et al. (2014) no contexto empreendedor
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brasileiro;

Contribuicdo esperada: colocar a disposi¢do da comunidade brasileira uma escala curta (10

itens) para avaliar as légicas de tomada de decisdo formulacdo e realizagdo com boas
propriedades psicométricas e que possa ser usada em testes futuros de modelo de relagdes
com outras variaveis organizacionais.

Delineamento do Estudo 2

Objetivo geral: testar se as légicas de tomada de decisdo formulagéo e realizagcdo impactam
na percepcao de sucesso empreendedor pelos empreendedores de startups, sendo moderada
pela percepcédo de instabilidade do ambiente e também pela dificuldade frente a incerteza.

Obijetivos especificos:

1) Testar o efeito direto das logicas de tomada de decisdo formulacéo e realizacdo na
percepcao de sucesso empreendedor;
2) Testar o efeito moderador da dificuldade frente a incerteza na relagdo entre as logicas
de deciséo e a percepg¢éo de sucesso empreendedor.
3) Testar o efeito moderador da percepcédo de instabilidade do ambiente na relacdo entre
as logicas de tomada de deciséo e a percepcao de sucesso empreendedor.
Hipoteses
Hla: Ldgica formulacéo esta associada positivamente a percepcao de sucesso baseado
em critérios e indicadores objetivos quando comparada a percepcdo subjetiva de
sucesso alcancado;
H1b: Logica realizacdo estd associada positivamente a percepcao subjetiva de sucesso
alcancado quando comparada a percepcdo de sucesso baseado em criterios e
indicadores objetivos;
H2a: A dificuldade frente a incerteza modera negativamente a relacdo entre a logica

formulacéo e a percepgdo de sucesso empreendedor, de modo que quanto maior a
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dificuldade de lidar com a incerteza mais fraco sera o efeito entre formulacdo e
percepcao de sucesso;

H2b: A dificuldade frente a incerteza modera positivamente a relagdo entre a ldgica
realizacdo e a percepcdo de sucesso empreendedor, de modo que quanto menor a
dificuldade de lidar com a incerteza mais forte seré o efeito entre realizacéo e percepcao
de sucesso empreendedor;

H3a: A ldgica de tomada de decisdo formulacéo tem efeito positivo sobre a percepcao
de sucesso empreendedor total, sendo esse efeito mais fraco quando o ambiente é
percebido como mais instavel;

H3b: A l6gica de tomada de decisdo realizacdo tem efeito positivo sobre a percep¢édo
de sucesso empreendedor total, sendo esse efeito mais forte quando o ambiente é

percebido como mais instavel.

Modelo de relacdes entre variaveis testado no estudo 2:

Percepcao de

DificuldadeFrente a Instabilidade do

Incerteza

Ambiente
. | i | [ N
Logicas de Tomada \ h | I Percepgdo de Sucesso
P 1 1
de Decisdo ' H2a- ' H2b+ : H3a+ : H3b- Empreendedor
Hla | i | |
1 1
. : ' I I Baseada em
Formulagdo ¥ | ! | Critérios
i |
1
! |
1 ¥
¥
Realizagdo /// Alcancado

H1lb

Contribuicdo esperada: esse estudo pretende contribuir ao fornecer informagdes sobre os

efeitos dos dois tipos de logica de tomada de decisdo na percepgdo de sucesso de
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empreendedores, vindo a subsidiar a elaboracdo de programas de treinamento de
empreendedores.

No que tange a estruturacdo, esta dissertagdo foi organizada em quatro secfes. A
primeira é esta introducdo geral do trabalho na qual abordam-se os construtos a serem
avaliados, o objetivo geral e as estruturas dos dois estudos que compdem a dissertagdo. A
segunda e terceira partes sdo o estudo 1 e o estudo 2 respectivamente. Por fim, a Gltima se¢do

contempla as conclusdes e contribuicdes da dissertacao.
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Essa dissertacdo surge do interesse em se investigar aspectos individuais dos
empreendedores de startups que podem contribuir para o sucesso dos negdcios. Por
demonstrarem alta adaptabilidade em um contexto tdo incerto como o atual, de crise politica,
social e econbmica, as startups se apresentam como auxiliadores do desenvolvimento
tecnoldgico nacional ao colocarem a disposicdo produtos e servicos que solucionam
problemas reais da sociedade, aléem do crescimento econémico em diferentes regides do pais.
Diante da importancia que os empreendedores possuem, ao atuarem como gestores e
trabalhadores nos negdcios, encontrar informacdes subjetivas desses individuos que
possibilitem sua atuagdo de forma mais eficaz para o desempenho das empresas em condic¢oes
pouco favoraveis se torna emergente. Como ponto de partida, tomou-se as légicas de tomada
de decisdo formulacéo e realizagéo e percepcgdo desses empreendedores sobre 0 sucesso dos
negocios.

Com isso, essa dissertacdo buscou testar o efeito das logicas de tomada de decisdo
formulacéo e realizagcdo sobre a percepcdo do sucesso empreendedor de startups, avaliando
ainda se a dificuldade frente a incerteza e também a percepcédo de instabilidade do ambiente
atuariam como variaveis moderadoras nessa relacdo entre logica de tomada de decisdo e a
percepcao de sucesso. Visando esse objetivo, foram realizados dois estudos complementares
que apresentaram difentes contribuicdes tedricas e praticas para o contexto empreendedor e
insumos para estudos futuros de modo a darem continuidade nas investigacdes acerca das
I6gicas de tomada de deciséo e da percepcao de sucesso empreendedor.

O primeiro contributo dessa dissertagdo esta relacionado ao estudo 1. Com o intuito
geral de apoiar metodologicamente o estudo principal dessa dissertacdo (o qual buscou testar
0 modelo tedrico proposto), o artigo buscou adaptar uma medida das logicas de tomada de
decisdo causation (formulacdo) e effectuation (realizacdo) com boas propriedades

psicométicas. Para isso, apoiou-se na medida elaborada por Alsos et al. (2014) para obter
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evidéncias de validade no contexto brasileiro que possibilitassem resultados satisfatorios
semelhantes aos encontrados no estudo original. Os resultados obtidos possibilitaram a
ampliacdo do conhecimento sobre as ldgicas adotadas pelos empreendedores brasileiros a
partir da Teoria da Effectuation de Sarasvathy (2001).

Em geral, as outrascalas adaptadas e utilizadas no Brasil (e.g. Faia et al., 2014) se
baseiam na medida de Chandler et al. (2011), a qual toma realizagdo como construto
formativo (segregado em trés subdimensBes: experimentagdo, perdas tolerdveis e
flexibilidade) e possui desequilibrio na quantidade de itens para cada dimensao (formulagéo e
realizacdo). Por esse motivo, buscou-se com a Escala das Logicas de Tomada de Decisdo
(ELTD) dados que demonstrassem a natureza reflexiva dos construtos (variaveis latentes
manifestadas em seus itens), com maior alinhamento a teoria originaria (Sarasvathy, 2001,
2008) e constituindo-se uma medida parciomoniosa, assim como a elaborada por Alsos et al.
(2014) a partir de diferentes evidéncias de validade (i.e. validades de construto, semantica, de
conteido e convergente por medidas externas).

Os resultados iniciais demonstraram que o0 instrumento apresentou indices
psicométricos satisfatorios, porém com valores abaixo do esperado e correlacdo interfatorial
negativa fraca. Visando analisar os itens e construtos por meio da Teoria de Resposta ao Item
(TRI), tomou-se cada dimensdo como uma escala unifatorial, sendo verificados indices de
ajustes mais adequados do que os apresentados pela solugdo de dois fatores. Com o auxilio
das anélises da TRI, os resultados apontaram para uma estrutura unifatorial para formulacao
(EF) e para realizacdo (ER), com itens bem discriminantes e correlacionados entre si.

Essas descobertas colocam em xeque a concepg¢éo tedrica aceita internacionalmente
de que formulacdo e realizagdo sdo construtos que podem ser mensurados conjuntamente
como se constituissem um mesmo construto latente. Além disso, tornou-se evidente que a

concepcao de uma medida com poucos itens para avaliar construtos tdo complexos quanto
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formulacéo e realizacdo sugere ndo ser promissora, uma vez que desconsidera aspectos que
devem ser tratados em diferentes itens de forma clara e objetiva, ndo sobrecarregando um
item apenas.

Diante disso, torna-se evidente as significativas contribuicdes teoricas e praticas desse
estudo. Teodricas por ampliar o conhecimento acerca das Idgicas de tomada de decisdo, as
quais ainda necessitam de investigacéo, visto que a teoria da Effectuation ainda se configura
como em estagio intermediario de desenvolvimento (Arend et al., 2015). Praticas por
disponibilizar duas medidas curtas e com propriedades psicométricas satisfatorias para avaliar
a logica de tomada de decisdo adotada por empreendedores brasileiros durante a criacdo e o
desenvolvimento de seus negdcios, com a vantagem de poderem ser aplicadas conjunta ou
separadamente.

Como proposta principal dessa dissertagdo, 0 segundo estudo teve como intuito
avaliar a relacdo entre as logicas de tomada de decisdo e a percep¢do de sucesso
empreendedor, adotando uma perspectiva mais psicolégica sobre um fenémeno amplamente
estudado no campo do empreendedorismo: o sucesso dos negdocios. Ao divergir da maioria
das pesquisas sobre o sucesso das startups, baseando-se prioritariamente em indicadores
objetivos (operacionais e financeiros), tornou-se possivel avaliar questdes que a principio ndo
foram suscitadas nessa dissertagéo.

A percepcdo de sucesso empreendedor foi concebia a partir de duas perspectivas: a
percepcdo de sucesso empreendedor alcancado (PSEA) e a percepcdo de sucesso
empreendedor baseada em critérios (PSEC). A primeira relaciona-se aos resultados e ganhos
obtidos pelo empreendedor em sua vida profissional e pelo negdcio financeira e socialmente.
A PSEC se refere a avaliacdo dos empreendedores sobre indicadores de desempenho eficazes
para mensurar e acompanhar o sucesso dos negdécios. Por terem caracteristicas distintas, o

modelo tedrico propds relacdo da PSEA com a ldgica realizadora, por proporcionar um
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raciocinio mais autbnomo, iterativo e adaptativo do empreendedor em condicOes de incerteza,
0 que auxiliaria na autoficicia empreendedora, e da PSEC com a logica formuladora, por
contribuir para a perspectiva de estruturacdo do negdcio, avaliacdes preditivas e planejamento
estratégico. Com base nessas suposi¢oes, investigou-se ainda a possibilidade de influéncia da
dificuldade do empreendedor em lidar com a incerteza. Supds-se que por ser uma ldgica
voltada para o enfrentamento de condic¢Oes adversas, empreendedores realizadores possuiriam
menos dificuldade frente a incerteza e, consequentemente, teriam maior percepcdo de
sucesso, enquanto que os formuladores teriam mais dificuldade e perceberiam menos o
sucesso. Além disso, a variacdo de estabilidade do ambiente do negocio percebida pelos
empreendedores influenciaria na adocdo da ldgica escolhida, com ambas Idgicas
possibilitando a percepcao de sucesso empreendedor. Pelo fato dos dados desse estudo serem
de natureza ndo probabilistica, a avaliacdo desse modelo ocorreu por meio de analises de
regressdo quantilica e de modelo de equacg0es estruturais.

No que se refere as andlises preditivas, os achados mostraram que apenas a l6gica da
formulacdo mostrou ter poder preditivo sobre a percep¢do de sucesso empreendedor. Além
de corroborar a primeira hipdtese referente a PSEC, apresentou efeito também sobre a PSEA.
A partir da regressdo quantilica, verificou-se que praticamente em todos 0s quantis para
PSEA (Q5, Q25, Q50, Q75, Q90) e a maioria para PSEC (apenas o quantil Q5 néo teve valor
significativo) a logica da formulacdo mostrou-se como um preditor da percep¢do de sucesso.
Nas andlises de realizacdo, no entanto, os dados demonstraram que realizacdo teve poder
preditivo para PSEA em trés quantis (Q25, Q50, Q90) e para a PSEC também em trés (Q5,
Q75 e Q90). Contudo, as avaliagbes foram negativas, sugerindo que a adocdo da ldgica
realizadora estaria mais relacionada a percepcdo de insucesso ou ao baixo sucesso
empreendedor.

Esses resultados trouxeram importantes reflexdes a respeito da adocdo das logicas
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pelos empreendedores brasileiros. A ldgica da formulacdo vem sendo adotada por
empreendedores e incentivada tradicionalmente no contexto de inovagdo a partir das
entidades de apoio aos empreendedores (Matsuda & Terra, 2019; Pereira et al., 2017), o que
contribui direta e indiretamente para a crenca dos empreendedores sobre a eficicia da
heuristica racional e analitica sobre 0 sucesso de seus negécios.

Apesar de a logica de realizacao ser a prevista para condigdes extremamente incertas
e para o enfrentamento de crises, como ocorre desde o inicio da pandemia da COVID-19
(Centeno, 2020; Kuckertz et al., 2020; Laine & Galkina, 2017), os empreendedores nao a
interpretam como responsavel pelo seu sucesso. Aparentemente, a adocdo dessa logica pode
estar relacionada ao que Laine ¢ Galkina (2017) denominam de “realizacdo baseada na
sobrevivéncia”, distinguindo da perspectiva dos empreendedores estudados por Sarasvathy
(2001) em seu estudo seminal. Sendo assim, a realizagédo é uma opc¢do quando falha a I6gica
da formulagéo (planejamento).

Outro ponto também a ser considerado sobre as andlises preditivas, e que pode ter
influenciado os resultados das anélises de moderacdo, foi a presenca majoritaria de
empreendedores de startups em fases mais maduras e estaveis, o que tende a favorecer a uma
percepcdo de menor eficicia da realizac@o sobre o0 sucesso dos negdcios (Maine et al., 2014).
Os achados demonstraram ainda que cerca de 73,65% dos empreendedores elaboraram planos
de negdcios de médio prazo (de um a dois anos no futuro). Além disso, 58,42% possuiam
orcamento para investimento e 66,98% de or¢camento operacional para um ou dois anos.
Esses dados trazem mais evidéncias de a percepcao de sucesso empreendedor estar alinhada
fortemente a l6gica formuladora (Silva, 2020).

Esse argumento pode se caracterizar ainda como explicacdo de outra suposicdo do
estudo 2, de que haveria efeitos de moderacdo das variaveis dificuldade frente a incerteza e

percepcao de instabillidade do ambiente, a qual ndo foi corroborada para a amostra desse



37

estudo. Para ambas variaveis, o fato da maioria das empresas se encontrarem em estagios
mais avangados possibilita que os empreendedores tenham menor dificuldade em lidar com a
incerteza por terem conhecimentos prévios adquiridos ao longo do desenvolvimento do
negdcio, estejam mais preparados para enfrentar a incerteza cognitiva e estrategicamente
(Reymen et al., 2015). Além disso, possibilita que os empreendedores avaliem o ambiente
como menos instavel, ocasionando, consequentemente, a homogeneidade da amostra, o que
dificulta as analises preditivas e moderadoras das variaveis (Vieira & Faia, 2014). Numa
analise complementar, os dados obtidos pelo estudo demonstraram ainda uma correlacao
positiva entre realizacéo e DFI, sugerindo que para os empreendedores dessa amostra adotar
a logica realizadora em seu contexto de negdcio € menos producente para lidar com a
incerteza (Maine et al., 2014).

Um outro contributo de grande relevancia do estudo dois se refere a abordagem
inovadora relacionada ao desenvolvimento de duas medidas ligadas a percep¢do de sucesso
empreendedor. Para sua elaboracdo, realizou-se uma revisdo tedrica de todas as medidas
existentes sobre a percepcdo de sucesso empreendedor e contou-se com a colaboragéo de
cinco empreendedores brasileiros que haviam participado da analise semantica da ELTD. A
partir da entrevista e da analise dos itens previamente elaborados, os empreendedores
destacaram a importancia das métricas de desempenho para mensurar a percepc¢ao de sucesso.
Com isso, e entendendo a complexidade do fendmeno para esse grupo especifico, mostrou-se
necessaria a elaboracdo das duas medidas, as quais se comportaram bem e apresentaram
Otimas propriedades psicometricas. Com essa iniciativa, pde-se a disposicdo mais duas
medidas importantes que podem contribuir para a avaliacdo do ecossistema de inovacao
brasileiro. As escalas consideram questdes importantes do @mbito empreendedor e para 0s
empreendedores, avaliando aspectos pessoais, organizacionais e sociais relacionadas as

startups. Apesar da existéncia de alguns estudos abordando a percepcdo de sucesso
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empreendedor (e.g. Amarante et al., 2014), ndo existem iniciativas que explorem o construto
teorica e empiricamente, nem direcionamentos para a elaboragdo de medidas validadas para o
contexto empreendedor. Dessa forma, ressalta-se a relevancia das escalas PSEA e PSEC para
a literatura e o ecossistema de inovagéo.

A guisa de conclus&o, ambos os estudos desenvolvidos nesta dissertacio apresentaram
resultados distintos do inicialmente previsto. A estrutura fatorial da ELTD distanciou-se da
proposta por Alsos et al. (2014). No estudo 2 desta dissertacdo, o modelo tedrico revelou-se
mais complexo e influenciado pelas caracteristicas idiossincraticas dos empreendedores
brasileiros.

Os resultados apontam fragilidades da teoria da Effectuation que merece maior
cuidado na sua operacionalizacdo para fins de teste empirico. Apesar do crescente nimero de
medidas de formulacdo e realizacdo (McKelvie et al., 2020), as tensfes existentes entre 0s
pesquisadores e a divergéncia no entendimento sobre as légicas de formulagdo e realizagdo
tém trazido obstaculos e desafios ao seu avanco teorico.

Conforme McKelvie et al. (2020), enquanto alguns pesquisadores tomam formulagao
e realizacdo como heuristicas para tomada de decisdo, outros tomam-nas como abordagens
de comportamento empreendedor. Outro ponto elucidado pelos mesmos autores e relevante
para essa dissertacdo é o fato de que Sarasvathy (2001a, 2001b) analisou realizacdo a partir
da perspectiva individual do empreendedor e decisGes especificas dentro do negécio,
enquanto que os estudos empiricos de Chandler et al. (2011) e de Brettel et al. (2012) — outra
medida amplamente adaptada e utilizada internacionalmente — compreendem niveis mais
amplos (grupal e organizacional, respectivamente). Para McKelvie et al. (2020), as tensdes a
serem superadas se referem a como realizacéo (e formulagédo) € concebida: se € uma teoria de
variancia ou de processo, é um processo de tomada de decisdo ou um comportamento, qual

unidade e nivel de analise a serem considerados e se 0s estudos devem ser longitudinais ou



39

transversais.

Essas questdes revelam o quanto o entendimento diversificado e individualizado
dessas légicas pode impossibilitar um conhecimento teérico mais robusto. O estudo 1 dessa
dissertagdo ndo apenas demonstrou nuances dos desafios ainda a serem superados
metodologicamente, quanto possibilitaram elucidaces para reflexdes e investigagdes mais
profundas e detalhadas sobre essa teoria, sendo possivel conceber formulagdo e realizagdo
como légicas orientadoras de decisdes dentro de neg6cios empreendedores. Entretanto,
partindo das orientacbes de McKelvie et al. (2020) e de uma potencial agenda de pesquisa
sugerida a partir dos dois estudos, torna-se necessario avaliar de que forma essa medicdo deve
se dar e como a ELTD como escala de dois fatores ou as escalas unifatoriais EF e ER (as
quais se mostram mais adequadas) podem ser reelaboradas, solucionando parte desses
entraves metodoldgicos e abarcando mais detalhadamente os conceitos.

Em relacdo ao teste do modelo, as hipdteses se direcionavam para resultados
alcancados anteriormente por estudos internacionais ou suposi¢es alinhadas a teoria da
effectuation. Contudo, tornou-se evidente que a influéncia direta e indireta de profissionais
(e.g. investidores) e instituicbes de apoio ao empreendedorismo (e.g. SEBRAE, aceleradoras
e incubadoras) ou de ensino (e.g. universidades) pode alterar as concepcdes subjetivas dos
empreendedores sobre suas heuristicas, 0 sucesso do negdcio e seu sucesso individual.

Apesar da eficacia da ado¢do de I6gicas mais flexiveis e contingenciais em negécios
de extrema incerteza e dinamicidade como as startups, a atuacdo e as heuristicas
empreendedoras ainda sdo incentivadas por essas entidades, seja por planejamentos flexiveis,
como o Modelo Canva, Lean Startup ou outras metodologias. O foco ainda € na estruturacdo
basica do negocio, com perspectivas de retornos esperados, sendo 0 ndo seguimento dessas
prerrogativas um dos indicadores de fracasso dos negocios (Nogueira & Arruda, 2015).

Outro ponto a ser considerado sobre o estudo 2 dessa dissertacdo é que ao
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considerarem a perspectiva de sucesso alinhada exclusivamente ao planejamento dos
negocios, realizagdo pode agir como um obstéculo para o alcance de melhores resultados,
uma vez que o medo de fracassar impossibilita a tomada de decisdes mais seguras a partir de
I6gicas mais contigenciais e adaptativas como a realizadora. A partir dessas analises, faz-se
necessaria uma maior criticidade na rede de apoio ao empreendedor sobre aspectos externos
que podem ir de encontro ao sucesso empreendedor, prejudicando-o. Afinal, se a realizacdo é
a melhor logica para lidar com a incerteza, estdo preparando o0s empreendedores
corretamente para lidar com isso? Dito de outro modo, ao empreendedor lhe é esperado que
atue como realizador, embora o que lhe seja ensinado é ser apenas um formulador.
Limitagdes, desafios e oportunidades

A coleta dos dados dessa dissertacdo se deu a0 mesmo tempo que a disseminacgao do
novo coronavirus no mundo. Por esse motivo, grande parte das mudancas e obstaculos
surgidos e vivenciados pelas startups nesse periodo impactaram positiva e negativamente
essa pesquisa. O lado positivo encontra-se na possibilidade de entender aspectos relacionados
as heuristicas dos empreendedores para lidarem com o inesperado e a atuacdo direta das
I6gicas de decisdo para a continuidade dos negocios. Apesar de ndao abordados nessa
dissertacdo, coletou-se ainda informacOes sobre as mudangas gerenciais que foram
necessarias para a sobrevivéncia das empresas nessas condi¢des de extrema incerteza.

Sobre o0s aspectos negativos, apresenta-se a dificuldade na coleta de dados que, devido
ao isolamento social, ocorreu unicamente por survey eletrdnico. O contato com
empreendedores, redes de apoio e profissionais ligados ao ecossistema de inovagdo foi
impossibilitado. Por esse motivo, a coleta ocorreu mais lentamente e a quantidade de
participantes alcancada foi inferior ao inicialmente previsto; uma outra limitacdo da pesquisa.

Devido a coleta ter se dado prioritariamente a partir da mediagéo de uma plataforma

digital profissional, a qual necessitava da aprovacdo prévia dos usuarios para que houvesse
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uma interacdo, muitos empreendedores ndo puderam ser contatados. Com isso, 0 numero
baixo de respondentes dificultou andlises complementares que seriam oportunas ao
enriquecimento de ambos estudos, como: a Analise Fatorial Confirmatéria (AFC) das escalas
do estudo 1; testes de comparacao de grupos por amostras independentes, sendo verificadas a
percepcdo de sucesso empreendedor e as logicas de tomada de decisdo em cada fase das
startups; e as analises de moderacéao do estudo 2.
Recomendacdes, Implicacdes Praticas e Agenda de Pesquisa

A partir das reflexdes obtidas por ambos estudos, mostra-se imprescindivel a
ampliacdo das investigacbes sobre as logicas de tomada de decisdo adotadas por
empreendedores no contexto de startups brasileiras. O entendimento ainda raso sobre
realizacdo e seus impactos no desempenho dos negécios pelo ecossistema de inovacao
nacional coloca limites para que empreendedores compreendam a ldgica realizadora como
preditora de sucesso. Assim, faz-se necessaria a existéncia de estudos abordando essas
tematicas.

Nessa perspectiva, essa dissertacdo possibilita um direcionamento das entidades de
apoio ao empreendedor a difusdo do ensino das l6gicas de tomada de decisdo formulagéo e
realizacdo de forma mais clara e voltada para os contextos especificos que elas se encontram.
Por meio das contribui¢cBes dos estudos, essas entidades terdo a disposicdo duas medidas
curtas que mensuram as l6gicas adotadas pelos empreendedores no desenvolvimento de seus
negocios, possibilitando a elaboracdo de programas de treinamento de empreendedores
focados na adocdo de logicas de decisdo com base na condicdo ambiental, auxiliando na
mudanca de crencas sobre a eficacia da realizacao.

Quanto a agenda de pesquisa, sugere-se alguns encaminhamentos cientificos. Sobre
medidas de formulacdo e realizagdo, recomenda-se a) um estudo de revisdo da literatura para

avaliagdo das medidas internacionais existentes sobre formulagéo e realizag&o, possibilitando
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um aprofundamento teérico para aquisicdo de dominio sobre a teoria da effectuation; b)
adaptacdo e reformulacdo das medidas elaboradas nessa dissertagdo, abarcando as
complexidades de ambas ldgicas.

Outra linha de pesquisa se refere as associagdes e varidveis investigadas no estudo 2.
Por ter inovado ao abordar mais detalhadamente a percepgéo de sucesso empreendedor a
partir de duas perspectivas ligadas as startups, mostra-se necessaria uma melhoria na
medidade de percepcdo de sucesso empreendedor baseada em critérios, uma vez que o
instrumento voltou-se para a adesdo de critérios para avaliar o desempenho e nao a percepcao
de sucesso do empreendedor tomando como base a necessidade de indicadores de
desempenho conforme o desenvolvimento do negdcio. Além disso, destaca-se a importancia
de uma ampliacdo dos estudos acerca da percepgdo de sucesso empreendedor no ambito
nacional, abrangendo para outros tipos de empreendedores, como micro e pequenos
empreendedores, além de analises sociais a patir do empreendedorismo feminino,

afroempreendedorismo, entre outros.
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Apéndices

Apéndice A - Traducéo da escala de causation e effectuation de Alsos et al. (2014)

Dimensdo: Causation

Usamos o objetivo de longo prazo estabelecido como ponto de partida e nos esforcamos
para conseguir 0s recursos necessarios a realizacao desse objetivo.

Uma avalia¢do do potencial lucrativo do negdcio € crucial quando decidimos quanto
investir.

Trabalhamos sistematicamente para alcancar objetivos de longo prazo, desconsiderando
oportunidades de curto prazo.

Analisamos as ofertas do mercado competitivo e posicionamos nossos produtos e precos
de acordo com isso.

Baseamos nossas decisdes estratégicas em analises rigorosas de como o mercado e as
situacGes competitivas irdo evoluir ao longo do tempo.

Dimensao: Effectuation

Baseamos nossas decisdes estratégicas em analises rigorosas de como o mercado e as
situagcOes competitivas irdo evoluir ao longo do tempo.

Desenvolvemos o negdcio com base nos recursos que temos disponiveis, sem qualquer
visdo clara do que o negdcio se tornaré no final.

Em vez de calcular o quanto vamos lucrar com o investimento, investimos com base nos
recursos a nossa disposicao.

NOs constantemente mudamos nossa forma de ver o negocio; “construimos o caminho
a0 caminhar”.

Permitimos que 0 negdcio se desenvolva passo-a-passo e ndo temos uma ideia clara de
como se tornara no final.
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Apéndice B - Questionario Autoaplicavel da Pesquisa sobre Tomada de Decisao de

Empreendedores de Startups Brasileiras

Processo de Tomada de Decisao de Empreendedores

TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO
Prezado participante,

Vocé esta sendo convidado(a) a participar da pesquisa que busca analisar a
tomada de decisdo de microempreendedores vinculados a startups,
desenvolvida por Yasmin do Vale Figueiredo, discente de Mestrado do Programa
de Pés-graduagao em Psicologia da Universidade Federal da Bahia, sob
orientacgao da Professora Dra. Sonia Maria Guedes Gondim.

Sua participagao é voluntaria, de modo que vocé possui a liberdade para
desistir a qualquer momento. Deve-se considerar, contudo, que ela é muito
importante para a execucdo dessa pesquisa. Todas as informagdes aqui
prestadas por vocé serdo consideradas confidenciais, sendo assegurada a
privacidade. Essas informac0Oes poderao ser requisitadas posteriormente.

A sua participacdo consistira na resposta de questionario contendo escalas e
questdes sociodemograficas. O tempo de duragao do questionario é de
aproximadamente 10 minutos. Os resultados serdo divulgados em palestras
dirigidas ao publico participante, relatérios individuais para os entrevistados,
artigos cientificos e na dissertacao.

Essa pesquisa foi aprovada pelo comité de ética, com n2 de protocolo
29733020.2.0000.5686.

Para contatos em caso de duvidas:

Comité de Etica em Pesquisa do Instituto de Psicologia (CEP/IPS) da UFBA:
Rua Aristides Novis, Campus Sado Lazaro, 197, Federagdo, CEP 40.170-055,
Salvador, Bahia, telefone (71)3283.6457, E-mail : cepips@ufba.br

Contato com a pesquisadora responsavel:

Tel.: (71) 99289-8654
E-mail: ydvfigueiredo@gmail.com

*1. Eu, ciente e apos ter lido as informagoes contidas acima, estou de acordo em
participar desta pesquisa.

Estou ciente e aceito participar.

2. E-mail (caso queira receber o resultado dessa pesquisa)




Processo de Tomada de Decisio de Empreendedores

* 3. Regido onde tem o seu negdcio
") Norte ) sul
™

) Nordeste ) Sudeste

") Centro-Oeste

* 4, Género:

") Feminino ) Masculino

") Outro (especifique)

* 5. ldade

* 6. Escolaridade:

) Ensino médio incompleto ) Ensino superior completo

R

) Ensino médio completo ) Pés-graduacio

P o . .
) Ensino superior incompleto

*7. Tempo de atuagdo como empreendedor:

") Menosde1ano ) Entre 3e5 anos

") Entrele 2anos () Maisde 5 anos

* 8. Além desse empreendimento atual, vocé ja teve ou tem outros?

N

) Sim

”) Nio
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* 9. Qual a sua principal fungao na sua startup? (Se tiver mais de uma, responda

sobre a principal)

*10. Vocé é o principal tomador de decisdo na sua startup?

) Sim

*11. Sua startup ja esta formalizada legalmente?

Sim
Nio

) Em processo

*12. Tempo de existéncia de sua startup:

Menos de1ano

) Entre1e 2anos

*13. Mercado de atuacdo da startup

) Financeiro
) Educacdo

Salide e Bem estar

Outro (especifique)

) Entre 3ab5 anos

) Maisde5 anos

) Internet
%
¢ ) E-commerce

) Novas tecnologias
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*14. Fase em que sua startup se encontra:

") Ideacio - a startup ja possui a ideia do negécio, mas ainda esta avaliando sua
viabilidade junto a clientes.

N

) Operacéo - a startup ja tem um modelo de negécio validado, ja esta faturando e se
encontra a procura de investimento.

Tracdo - a startup ja possui receita, clientes ativos, usuarios registrados e alto
potencial de alavancagem.

Scaleup - a startup é autossustentavel, apresenta um crescimento de
aproximadamente 20% em receita ou em ntiimero de trabalhadores durante trés anos
consecutivos e possui mais de 10 trabalhadores.

*15. Nimero de trabalhadores:

Menos que 5 ) 51a100
De5a10 7)) Mais que 100
") De11a50

*16. Sua startup recebeu algum tipo de investimento? (Marque as alternativas
que se enquadram no seu caso)

Nao

Sim, na fase de ideacao.
Sim, na fase de operacao.
Sim, na fase de tracao.

Sim, na fase de scaleup.

*17. Sua startup participou de projetos de desenvolvimento dos negécios?

Nao ) Sim - Incubagio

J

Sim - Aceleracéo () Sim - Mentoria

™

) Sim - Outro (especifique)
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*18. Em complemento a pergunta anterior, sua startup contou com a ajuda de
alguma empresa, instituicao ou profissional durante seu desenvolvimento?

) Nio ) Sim, na fase de tracio.
") Sim, na fase de ideacdo. ) Sim, na fase de scaleup.

") Sim, na fase de operacéo.
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Processo de Tomada de Decisao de Empreendedores

*19. Considerando seu trabalho na startup, assinale a op¢ao que melhor se aplica
as afirmacoes sobre o processo de tomada de decisdo na sua empresa. Quanto
mais proximo de 5, mais vocé concorda com a afirmagao. Lembre-se que nao ha
respostas certas.

i 3, 3. 4. 5.
Nada Pouco Moderadamente Muito Totalmente
Trabalhamos sistematicamente para
alcancar objetivos de longo prazo, — . P . ~
deixando de lado algumas 2 4 2 <
oportunidades de curto prazo.
Mudamos constantemente nossa forma
N ™ N Y N

de ver o negdcio; “construimos o
caminho ao caminhar”.

Analisamos as provaveis futuras ofertas

do mercado competitivo e —~ N N = ~
posicionamos nossos produtos e precos 4 4 ' < 4
de acordo com isso.

Desenvolvemos o negdcio com base nos

recursos que temos disponiveis, ainda —~ - pa— po —
que nao tenhamos uma clara visao do ‘ g : g
que o negocio se tornara no final.

Baseamos nossa cooperagao com

outros parceiros (terceiros) por meiode ~ ~ ~ ~
acordos informais, que mudam a ‘ ’ g g
depender do que eles podem oferecer.

Usamos o objetivo de longo prazo
estabelecido como ponto de partida e
nos esforcamos para conseguir os
recursos necessarios a realizagao desse
objetivo.

Investimos mais com base nos recursos

a nossadisposicdo, do que no calculo

do quanto vamos lucrar com o ) ® () : )
investimento.

Baseamos nossas decisOes estratégicas
em analises rigorosas de como o - _— - — —
mercado e as situacdes competitivas 2 ? =
irdo evoluir ao longo do tempo.
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Permitimos que o negocio se
desenvolva passo-a-passo, sem que
tenhamos uma ideia clara de como ele
se tornara no final.

Decidimos o quanto investir com base
em avaliacdo formal do potencial
lucrativo do negécio.

e
Nada

2.
Pouco

3.
Moderadamente

4.
Muito

5.
Totalmente

@




Processo de Tomada de Decisio de Empreendedores

*20. Levando em consideracao o periodo de 2020- 2022, selecione a opgdo que
melhor se enquadra no seu caso.

o 2. 3.

0. Tenho para  Tenhopra Tenho para

Nio 2020 2020 /2021 2020 a 2022
Tenho um plano de negécios para minha ~ = = =,
startup. 4 d 5 4
Minha startup possui um orcamento para P = P =
investimento. ’ g ’ .
Minha startup possui um orcamento para ~ N ~ N

operacao das atividades.
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Processo de Tomada de Decisio de Empreendedores

* 21. As sentencgas a seguir se relacionam a dificuldades que vocé encontra na
execucdo de atividades em situacdes incertas. Quanto mais proximo de 5, mais

vocé se identifica com a afirmacao. Nao ha respostas certas.
Possuo dificuldade em...

i 2 3 4.
Nada Pouco Moderadamente Muito

Identificar e avaliar as diferentes ~ ~ —~ =S
alternativas ao tomar decisoes. g 4 :

Antecipar os resultados ou as
consequéncias das minhas decisGes O ) O
antes delas serem tomadas.

Ter o conhecimento prévio de como

reagir as mudancas no ambiente ) () ® O)

externo.

Saber que direcao tomar em resposta A ~ ~ ~
J J J /

as mudancas no ambiente externo.

5.
Totalmente

/
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Processo de Tomada de Decisio de Empreendedores

Neste momento gostariamos que imaginasse que ficou responsavel por elaborar
um jantar. A seguir apresentamos duas possibilidades de fazé-lo. Pedimos que
analise cada uma delas e faga uma analogia com a criacdo de um negécio.

*22. Possibilidade 1

Uma forma de preparar um jantar é procurar uma receita para o que se deseja
cozinhar. O préximo passo é comprar os ingredientes da receita e, finalmente,
cozinhar conforme a receita. O quanto vocé agiria da mesma maneira ao criar a
sua empresa?

N

) Nada ou quase nada _ ) Pouco [ ) Muito () Totalmente

* 23. Possibilidade 2

Outra forma de preparar um jantar é usar os ingredientes que estdo na sua
geladeira/armario para cozinhar. O quanto vocé agiria da mesma maneira ao
criar a sua empresa?

7)) Nadaou quase nada ) Pouco () Muito () Totalmente
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Processo de Tomada de Decisao de Empreendedores

A seguir apresentamos duas possiveis analogias a abertura de um negécio.
Pedimos que avalie cada uma delas e marque a op¢do que melhor representa
sua forma de pensar sobre abrir um negécio.

* 24. Possibilidade 1 - Quebra-cabeca

Vocé pode pensar o inicio/abertura de um novo empreendimento como um
quebra-cabeca com muitas pecas: vocé sabe como serd a imagem no final e
sabe quais pecas usar, embora seja desafiador montar esse quebra-cabecga.

O quanto o seu processo de iniciar um negocio se parece com um jogo de
quebra-cabeca (vocé sabe como seu negdcio sera no final e o que é necessario
para deixa-lo assim):

") Nadaou quase nada ) Pouco ( ) Muito () Totalmente

* 925, Possibilidade 2 - Colcha de retalhos

Vocé também pode pensar no inicio/abertura de um novo empreendimento
como a confeccdo de uma colcha de retalhos: vocé comeca costurando os
retalhos que tem da forma que acha mais adequada e usa também os novos
retalhos que consegue encontrar. Porém, vocé ndo sabe como sera o desenho
até a finalizagdo da colcha.

O quanto o seu processo de iniciar um negdcio se parece com a confecgao de

uma colcha de retalhos (desenvolve-se com base nos recursos obtidos ao longo
do percurso e vocé ndo sabe como sera no final):

") Nadaou quase nada ™) Pouco () Muito () Totalmente
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Processo de Tomada de Decisio de Empreendedores

*26. Como vocé caracteriza o grau de estabilidade do ambiente em que seu
negocio atua?
P

") Nada estavel () Pouco estavel () Moderadamente estavel _ ) Muito estéavel

") Totalmente estavel
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Processo de Tomada de Decisao de Empreendedores

*27. As seguintes afirmagdes referem-se a aspectos relativos ao seu negécio e a
sua vida pessoal. Marque a op¢do que melhor corresponde a sua percepgao de

cada uma dessas afirmagdes.

Tenho orgulho da minha trajetoria como
empreendedor.

O propdsito da minha startup faz
sentido para a equipe e clientes.

Minha startup contribui socialmente ao
gerar renda e emprego para outras
pessoas.

Todos na minha startup tém uma
intensa preocupacao com os
indicadores de performance.

Minha startup possui um propdsito de
valor para a sociedade.

Acredito que minha startup esta
proxima de alcancgar ou superar o
equilibrio financeiro entre receitas e
despesas.

Na minha startup, desenvolvemos
acoOes de inovacdo constantemente.

Estou satisfeito(a) por estar alcancando
meus objetivos.

Minha startup atingiu os resultados
financeiros esperados quando do inicio
do negdcio.

Minha startup tem um impacto positivo
na comunidade em seu entorno.

Meus clientes estao satisfeitos com o
servico/produto fornecido pela minha
startup.

Em minha startup adotamos um estilo
de negocio para melhor adaptar-nos as
incertezas e demandas do mercado.

Minha startup tem uma imagem
positiva na minha cidade.

1

Nada

2:

Pouco

~

3. 4

Moderadamente Muito

N

5.
Totalmente
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Desenvolvo e retenho talentos na minha
startup por meio de agées periddicas
(ex.: cursos, promogoes, aumentos
salariais, entre outros).

Pela importancia que possui para a
sociedade, vejo minha startup existindo
no futuro.

A receita anual da minha startup deixa
claro nossa capacidade de crescer e
manter-nos no mercado pelos proximos
anos.

Sinto-me realizado(a) com minha vida
profissional nesta startup.

Quando olho pra tras, fico felizcom
tudo que construi.

Considero que meu comprometimento
com os objetivos da empresa foi
essencial para meu negoécio.

Minha startup esta financeiramente
preparada para situacdes de crise.

Sinto-me realizado(a) com minha vida
pessoal.

Minha startup cumpre seu papel social
sendo util as pessoas e a sociedade.

Minha startup possui a capacidade de
resiliéncia e adaptacdo para mudar
rota, estratégias e produtos para
continuar sendo relevante.

Considero-me capacitado a desenvolver
novos negdcios no futuro.

Considero que minha startup foi
fundamental para meu
desenvolvimento pessoal.

Minha startup consegue competir com
empresas do mesmo ramo no mercado.

s
Nada

2.

Pouco Moderadamente

3

N

4.
Muito

5:
Totalmente
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*28. Considerando as suas respostas dadas anteriormente, assim como o
momento atual da sua startup, quanto vocé faz uso dos indicadores abaixo para
avaliar o desempenho do seu negécio?

Raramente Algumas Muitas

Nunca uso vezZes Uso vezes uso Sempre
Lucratividade @ ) ® ) @
Quantidade de parcerias firmadas com
entidades publicas, ONGs e outras
organizacoes semelhantes para ) ) @) ) (3
desenvolvimento de projetos sociais e
outras
Taxa de retencéo de clientes ® () P ) ®
Quantidade de contratos assinados & ) £ ) )
Receita Anual () ) ) ) )
Fluxo de Caixa 0 ) ) ) )
Geracgdo de emprego D O) ) ) )
Objetivos e Resultados Chaves (OKR) @) O ) ®) @)
Receita gerada por cliente ) () ) @ )
Grau de satisfacao ou feedbacks positivos - S~ \ ~ P
dos clientes g / ’ g ’
Retorno sobre Investimento (ROI) ) () ) ® )
Média de treinamentos (quantidade) P o \ ~ \
por trabalhador . v 7 i
Lucro por cliente & " ) ® &
Faturamento ) @) ) @) )
Tempo de vida do cliente () ) ) ) )

Reserva financeira para situagdes em que

as despesas e receitas atuais nao estejam Y ~ ®) ®) )
oy . . -4 - — - - /

em equilibrio (ex. momentos de crises)

Indicadores chave de performance (KPI) ) () ) ®) &

Quantidade de pessoas
atingidas/beneficiadas com o Q) O 9 @) O
servico/produto

Receita recorrente ) ) & ) )

Custo de aquisicao por clientes
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Processo de Tomada de Decisao de Empreendedores

*29. Por ultimo, gostariamos que nos respondesse o quanto as medidas de
isolamento social decorrentes da pandemia da COVID-19 mudaram a sua forma
de gerenciar o seu negécio?

") Nada 7 ) Pouco’ ) Moderadamente | ) Muito " ) Totalmente

) Caso tenha respondido que houve mudangas significativas, qual seria a principal
delas?

18
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ANEXOS

ANEXO A - Itens da Escala de Causation e Effectuation elaborada Alsos et al. (2014)

Variaveis e itens da escala Carga fatorial
Causation o=0,58

We use the long-term goal that we have set as the starting point and strive to 0,72
acquire the resources that we need in order to achieve this goal

An evaluation of the business’ profit potential is decisive when we decide how 0,46
much to invest

We work systematically in order to achieve long-term goals and do not 0,55
consider short-term opportunities

We analyze the competitive market offerings and position our products and 0,59
prices

accordingly

We base our strategic decisions on rigorous analysis of how the market and 0,73
competitive situations will evolve over time

Effectuation a=0,72
We develop the business based on the resources that we have available, 0,75

without any clear vision of what the business will become in the end

Instead of calculating how much profit we will gain if we invest, we invest 0,65
based on the resources that we have at our disposal

We constantly change how we envision the business; “we make the path as we 0,60
gOQ,
We base our cooperation with others on informal agreements, which are 0,63

changed depending on what they can offer

We let the business develop step-by-step and have no clear idea of what it will 0,78
look like in the end




