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QUEM SOMOS

Sobre nos

I]lSTF.ITE Busca de startygs

DISTAITO

O Distrito é uma plataforma de inovacdo que exponencializa
resultados de negocios por meio de novas tecnologias. Em 5
anos, construimos o mais avancado sistema de inteligéncia de
dados mapeando a performance de 36 mil startups, produzin-
do um conhecimento unico sobre o impacto das tecnologias e
novos modelos de negocio. Com essa base, capacitamos execu-
tivos para a nova economia, conectamos novas solucdes resol-
vendo dores e oportunidades das empresas. Nossa plataforma
(PaaS) atende mais de 60 corporactes e 800 startups represen-
tando milhares de usuarios.

Saiba mais em www.distrito.me
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ASPIRANTES

As startups aspirantes elencadas pelo Distrito sao aquelas
com o potencial de atingir o valuation de US$ 1 bilhao em
algum momento de sua historia. A lista € formada com base
no conjunto dos seguintes critérios:

- Apresentam um porte de maturidade ao mesmo tempo
que possuem grande potencial de crescimento com base
em métricas proprias de avaliacao.

- Valor das ultimas rodadas de investimento recebidas pelas
startups acima da média do setor em que elas se encon-
tram.

- Tempo médio entre as rodadas indicado pelo nosso indi-
ce Trel. Para esse indice, séao analisados o tempo médio en-
tre investimentos do setor e as datas das ultimas rodadas
de investimento recebidas pelas startups, para entao prever
quais tém a maior probabilidade de receber investimento
nos proximos doze meses.

Em vista dessas métricas, fizemos o levantamento de cin-
quenta startups que tém potencial para chegar ao patamar
de unicdérnio algum dia. Dessas, selecionamos dez que estao
mais proximas de atingir esse status.

*Nem todas as que atenderam aos trés
requisitos entraram na lista. Foram levados
em consideracao fatores macroeconomicos,
indicadores setoriais e dados qualitativos.

UNICORNIOS - AMERICA LATINA

Startups que consideramos unicdérnios precisam atingir US$
1 bilhéo de valuation em capital fechado. Por esse motivo,
algumas startups que atingiram esse valuation durante ou
apds o IPO nao foram consideradas unicornio (as que atingi-
ram e depois realizaram o IPO foram consideradas).

Muitas startups tém presenca em diversos paises visando sua
expansao e crescimento. Para determinar a qual pais perten-
ce determinada startup, foi considerada a origem do inicio
das operagdes no pais (independentemente de onde estiver
sua sede hoje ou de onde vieram os empreendedores). Por
esse motivo, outras startups também nao foram considera-
das como pertencentes a paises da América Latina.

Ademais, startups que foram totalmente adquiridas com um
valuation superior a US$ 1 bilhao também foram considera-
das unicornios.

*Demais startups que poderiam compor a
lista nao foram classificadas por falta de
informacdes divulgadas/encontradas
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Buscar startups com alto potencial de crescimento sempre
foi o objetivo dos Venture Capitals. As startups unicornio
sao a personificacao desse anseio de se tornar uma empre-
sa grande que cresce exponencialmente, conquistando e
transformando o mercado através da tecnologia. Entretanto,
como consequéncia de uma alta necessidade de capital para
permanecer crescendo e sustentar esse modelo, vimos no
ano passado um certo rompimento de toda essa magia que
pairava sobre essas empresas bilionarias: queda no numero
de startups que ganharam o titulo de unicérnio no ano e de-
missdes em massa. Rodadas de investimento que reduziram
o valuation das startups foram destaque na midia quando
pensamos em tecno-empresas em 2022 e comeco de 2023.

Embora parecam tempos sombrios para as empresas de tec-
nologia, ressaltamos, como analistas do Distrito, que conti-
nuamos otimistas com o futuro que vem pela frente. Curiosa-
mente, em um ano conturbado como 2022, os investimentos
seed cresceram 20% em comparacao com 2021. Apesar de te-
rem sido realizados menos deals, eles tiveram um ticket mé-
dio maior, mostrando que soluc¢des novas e promissoras tém
chamado a atencdo dos investidores que continuam apostan-
do nas nossas techs. Porém, embora o volume total de inves-
timentos em late stages tenha caido cerca de 74%, sempre
existira espaco para boas empresas grandes receberem in-
vestimento, como é o caso daquelas citadas neste material.

Além disso, apesar de uma redu¢ao do numero de novos uni-
cornios, muitas startups ganharam o titulo ao redor do mun-
do levantando rodadas de investimento que permitiram um

aumento em seus valuations. De acordo com dados da TRA-
CXN, 257 novas startups tornaram-se unicérnios no mundo
em 2022, menos da metade do que o registrado em 2021
quando 542 startups ganharam o titulo. No ano passado, 2
startups brasileiras receberam sendo elas o Banco Neon e a
Dock, ambas startups do setor fintech.Todas essas startups
estdo se juntando as ja existentes em todo o mundo para criar
um ecossistema de inovacao e empreendedorismo cada vez
mais diversificado e sequem com potencial de transformar os
setores de tecnologia, saude, financas e entre muitos outros.

Em vista disso, na edi¢cao do Corrida dos Unicornios de 2023
trazemos as dez startups que mais acreditamos que irao
atingir o valuation bilionario primeiro, mesmo que nao neste
ano, em decorréncia dos eventos do mercado. Sao dez em-
presas incriveis do ponto de vista do modelo de negdcios,
volume de investimento captado e tamanho, fatores que
corroboram com nossa tese de que elas nao devem demorar
a se tornar monocerontes. Além disso, trazemos nesta edi-
cao outras quarenta startups promissoras que também de-
vem obter esse titulo. Mas, nesta nossa analise e curadoria,
sera somente depois dessas dez que elencamos com maior
destaque, totalizando cinquenta startups que sao as mais
promissoras para se tornar unicornio nos préximos anos.
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UNICORNIOS: Startups que atingiram o valua-
tion de US$ 1 bilhdao ainda com capital fechado.

IPOGRIFOS: Startups que atingiram o valuation
de US$ 1bilhao apads abrir capital na bolsa.

DRAGAO: Startups que atingiram o valuation
de US$ 10bilhdes ainda com capital fechado.

BARATA: Startups que sao excelentes em so-
breviver com crescimento estavel e susten-
tavel. Sem serem muito “glamurosas” ou
aparecem na midia, sdo empresas pequenas
que visam a lucratividade desde o inicio.

PEGASUS: Startups tao lucrativas que pulam
varias rodadas de investimento.

CAMELO: Startups que ficam bastante proxi-
mas da lucratividade, apesar de crescerem
mais lentamente. Comparadas a outras star-
tups, elas sao mais resistentes, principal-
mente em periodos de escassez de capital.
Portanto, sao startups que dependem me-
nos dos Venture Capitals para sobreviver.
Apesar de levantar rodadas de investimen-
to, quando o fazem sao quantias modestas,
visando usar o dinheiro de forma extrema-
mente otimizada e lucrativa, permanecendo
com um alto controle de custos.

BURRO: Startups que alcancaram um alto valua-
tion e possuem bons numeros em métricas
especificas. No entanto, em outras métricas
importantes apresentam dificuldades. Um
exemplo seria um crescimento elevado no nu-
mero de consumidores, mas alta taxa de churn.

VIRA-LATA CARAMELO: Startup que nasceu
sem investimento e tera pouco acesso a ca-
pital para crescer. Aprende observando ou-
tras startups e consegue se adaptar a dife-
rentes contextos.

CAMALEAO: Startups que conseguem copiar
modelos de negocio existentes com maestria,
principalmente em outros paises ou merca-
dos, adaptando-os para o seu ambiente.

ZEBRA: Startups mais focadas em lucros do
gue crescimento acelerado. Além disso, sao
startups que existem por um duplo propo-
sito: por fins lucrativos e solucdao de proble-
mas sociais ou ambientais.

CABRA DA MONTANHA: Startups que demandam
tempo e capital para desenvolverem sua tec-
nologia. Mas, uma vez que o produto se tor-
na possivel de ser usado de maneira comer-
cial, criam uma enorme barreira de entrada
para outros potenciais concorrentes.

COELHO: Startups que criam tecnologias inte-
ressantes com um crescimento mais lento,
controle de custos e ja focadas na entrega
de lucros. Normalmente, nao atingem valua-
tions bilionarios e nem expandem para tan-
tas localidades ou mercados.

RINOCERONTE: Startups com avaliacao de US$
1 bilhao em um multiplo de Preco/Lucro.

URSO: Startups financiadas unicamente com
dinheiro dos proprios fundadores, modelo
conhecido como “bootstrapping”.

PORCO: Startups que aproveitam o fato de
um produto digital ter se tornado mais facil
e barato de fazer para construir um negocio
visando uma saida por meio de uma aquisi-
¢ao, principalmente.

ASPIRANTES A UNICORNIO: Startups que o
Distrito vé com potencial de crescimento
suficiente para atingir o valuation de US$
1 bilhao apenas com investimentos institu-
cionais, ou seja, ainda com capital fechado.
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Startups com valor de mercado superior a US$ 1 bilhao exis-
tem ha um bom tempo, mas o termo “unicérnio” € mais recen-
te. Ele foi cunhado por Aileen Lee, s6cia da Cowboy Ventures,
em um artigo para o TechCrunch publicado em 2013. A autora
buscava uma palavra que captasse a esséncia daquelas em-
presas de tecnologia com valuation acima dos US$ 1 bilhao.
Na época, apenas 39 startups que atendiam o critério.

A ideia por tras do termo unicérnio era passar a mensagem de
algo raro, magico e aspiracional. De acordo com um professor
de linguistica da UC Berkeley: “O termo romantiza as tecno-
-empresas, levando-as do remoto e ininteligivel ao magico e
até adoravel, ao mesmo tempo em que sao raras e poderosas.”

Uma avaliacao bilionaria ndo é um marco meramente fi-
nanceiro. Também tem a ver com status, pois indica que a
empresa é uma forca real, um negdcio a ser respeitado. De
quebra, ainda tem um efeito cascata na imprensa, nos inves-
tidores e no proprio publico.

O status de unicdérnio garante vantagens inclusive na capa-
cidade de as empresas recrutarem novos talentos. Quando
uma empresa é bilionaria, o mundo olha para ela de um jei-
to diferente. Todo mundo quer entrar para o time de uma
startup monoceronte. Apoorva Mehta, CEO da Instacart, ja
afirmou que uma avaliacao de US$ 2 bilhdes dava “credibili-
dade absoluta” a sua empresa.

Mas talvez o maior efeito provocado pelo status de unicor-
nio venha dos investidores. Afinal, essas startups bilionarias
nao tém receio algum de gastar dinheiro para anular a concor-
réncia e aumentar a sua participacao no mercado. Essa guerra
de desgaste foi financiada pelos grandes fundos de inves-
timento durante anos. O caso do Uber € um bom exemplo:
a companhia de mobilidade urbana esteve em uma longa
batalha por mercado contra novos concorrentes regionais
que surgiam a cada semestre, o que gerou cortes de precos
e margens cada vez mais baixas.

Parte da questao é que, para muitos, conseguir um novo fi-
nanciamento nao é uma escolha. Bill Gurley aponta que, se
VOCé esta no segmento empresarial e seus concorrentes es-
tao levantando US$ 150 milhGes em altas avaliacdes e des-
pejando em vendas, vocé pode fazer algo semelhante ou ser
conservador e no médio prazo deixar de ser relevante.”

Levando em conta as complexidades envolvendo os unicor-
nios, NoOvos “animais” comecaram a surgir no ecossistema de
tecnologia como uma espécie de posicionamento. O primei-
ro deles foi o camelo.

O termo “camelo” foi criado por Alexandre Lazarow no livro Ou-
t-Innovate: How Global Entrepreneurs - from Delhi to Detroit
- Are Rewriting the Rules of Silicon Valley. A intencdo era fazer
um contraponto ao modelo de negocios dos unicornios do Vale
do Silicio por meio de uma referéncia a um outro animal que,
segundo Lazarow, é muito mais realista e sustentavel.
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Lazarow sustentava a sua ideia dos camelos e sua critica aos
unicornios com base em trés pontos principais:

. O primeiro, ja citado, é que os camelos
sao animais reais, e nao fantasticos.
Eles também sobrevivem as condicdes
mais hostis do mundo.

. O camelo ainda é um animal que pode
percorrer uma longa distancia sem muita
agua. Mas, quando a agua esta disponivel,
eles sdao capazes de bebé-la mais rapido
do que qualquer outro animal.

. Por fim, eles estdo adaptados para viver
em desertos quentes ou secos.

Hoje, ainda ndao existem maneiras claras de definir qual
startup pode ser considerada camelo e, por isso, ainda nao
realizamos um mapeamento das startups que se encaixam
nesse titulo. Em breve, o mercado devera evoluir para ex-
por melhor estas empresas e reconhecé-las como um suces-
so, assim como foi feito com os unicornios, ganhando ainda
mais espaco para essas empresas brilharem. Entretanto, o
mercado é ciclico e ndao deve ser o fim definitivo das star-
tups unicornio.

Pois bem: a ideia de relacionar unicornios e camelos as em-
presas de tecnologia foi apenas o comeco. Em 2020, o zoo-
|6gico do ecossistema de inovagao ganhou forca e chegou

ao auge em 2021, com mais de vinte animais catalogados. A
maioria desses titulos serve mais como um chamariz midiati-
co, do tipo “sou-eficiente-e-ndao-queimo-muito-dinheiro”. Eis
gue as startups-animais enviam uma mensagem ao merca-
do indicando o seu modelo de negocios ou de gestao de ca-
pital, em vez de um “marco” baseado na avaliacdao privada.
Sao alguns outros exemplos de startups-bicho: camaleao,
zebra, urso, mosquito, porco, rinoceronte.

No entanto, neste nosso estudo, iremos nos concentrar ape-
nas nos unicornios. Como dito anteriormente, a maioria dos
outros titulos se baseia em uma mera autoavaliacao das
empresas de tecnologia. Os unicornios, por sua vez, contam
com caracteristicas bastante precisas, como o valuation bi-
lionario e o capital social fechado.
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da America
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8 Novos unicornios
em 2022

NUMERO DE UNICORNIOS ANO A ANO (LATAV)

Em 2015, a Decolar, de origem argentina, foi a primeira star-
tup da Ameérica Latina a ganhar o titulo de unicérnio. Desde
entao, somente em 2018 novas empresas passaram a adquirir
o titulo na regido, incluindo as primeiras startups brasileiras:
99, Nubank e Ifood. Em 2021, 20 startups ganharam o titulo,
10 delas somente no Brasil em que houve um ano recorde
para os investimentos no mercado de tecnologia que soma-
ram quase US$ 10 bilhdes no Brasil. Entretanto, mesmo que
em 2022 tenha demonstrado uma desaceleracao no montan-
te total investido, o numero de startups que adquiriram o sta-
tus magico na Ameérica Latina foi superior a todos os anos an-
teriores, com excec¢ao do enorme boom visto em 2021.

Apesar do aumento no numero de unicérnios em 2022, o
segundo ano com maior numero de startups que atingiram
este patamar na historia, o volume de investimento e nu-
mero de deals caiu para patamares inferiores aos apresen-
tados em 2019. Isso pode ser explicado primeiro pela redu-
¢ao do numero de mega rounds de investimento cujo estas
startups normalmente promovem em vista do contexto de
mercado. No Brasil, por exemplo, apenas 4 das startups uni-
cornio captaram no ano, sendo 2 delas, Neon e Dock, as que
obtiveram o titulo através dessas captacoes.
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CFO
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Lider em solucdes de
e-commerce para varejistas
e marcas digitais, com
foco em vendas multicanal
e omnichannel. Oferece
ferramentas que ajudam

a digitalizar e crescer

a operacdo de pequenos

e médios comercios.
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Vocés se tornaram unicornios bem no
final de 2021 recebendo um aporte de
aproximadamente US$ 177 milhdes. Com
base nos acontecimentos de 2022, vocés
mudaram o direcionamento dos recursos?

Nada mudou em nosso direcionamento
nem na estratégia. Continuamos focados
em investir no desenvolvimento de nos-

sos produtos e tecnologia, assim como no
crescimento e atendimento da nossa base
de clientes. Para o Olist, a oportunidade

de mercado para enderecar dores reais de
pequenos e médios varejistas por meio de
soluc¢des digitais € muito atrativa e grande.
Nossas solu¢des e produtos aumentam ven-
das, produtividade e eficiéncia de pequenos
e médios varejistas. Dado o cenario de 2022,
estamos buscando um crescimento renta-
vel, alocando recursos em iniciativas com
retornos altos e consistentes, focando tam-
bém em controle de custos.

Vocés fizeram alguns movimentos de
M&As comprando empresas, um exemplo
fol a Tiny em 2021. Vocés tiveram os
resultados esperados com a integracao
das empresas adquiridas? As rodadas

de investimento que vocés receberam no
passado ja previam essas aquisicdes?

Os resultados dos M&As foram acima das
expectativas iniciais, principalmente em Tiny
e VNDA (nossos maiores M&As). Os produ-
tos das empresas adquiridas estao crescen-
do a um ritmo mais acelerado do que pre-
viamos. Além disso, temos uma estratégia
de convergéncia de produtos para aumento
de produtividade de nossos clientes. As em-
presas adquiridas estao totalmente integra-
das, resultando em um melhor retorno de
do CAC, iniciativas de cross sell e uma expe-
riéncia superior aos nossos clientes. (Todas
as aquisicdes que fizemos foram realizadas
antes do aporte de Dezembro 2021)

Quais foram os maiores desafios da
Olist em 2022 e quais serdao os maiores
desafios para 2023? E o que podemos
esperar como grande passo da Olist
ainda em 2023?

Nos adaptamos com agilidade e consequi-
mos navegar bem nas adversidades de 2022.
Mantivemos um ritmo alto de crescimento
enquanto aumentamos substancialmente
Nosso patamar de rentabilidade e unit eco-
nomics. Os maiores desafios foram relacio-
nados a um maior foco em rentabilidade

em toda a cadeia de varejo e consumo, Nos
levando a ter que nos adaptar também. Em
2023, temos a certeza de que os desafios
permanecerao em termaos macro e Consumo
domeéstico. De qualquer forma, entendemos
gue nosso maior desafio e oportunidade em
2023 continua sendo no micro: conquistar
mais clientes para nossos produtos, propor-
cionando uma experiéncia unica e contri-
buindo para aumento de vendas e produ-
tividade. A tese secular de digitalizacao do
varejo e acesso de PMEs ao mundo digital se-
gue mais forte do que nunca.
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Fintech concentra
a maior parte

Fintech é o setor mais predominante em numero de unicornios
na América Latina mesmo sem considerar o Brasil, em sequén-
cia vemos foodtech possuindo 3 unicdrnios, sao eles: Rappi,
NotCo e Cornershop. As demais startups estao pulverizadas
em outros setores.

No Brasil, as 2 startups que conseguiram o titulo de unicor-
nio em 2022 sao do setor de Fintech, o que aumentou a dis-
tancia entre o numero de startups neste setor para o setor
de retailtech. Em comparacao com o restante da Ameérica
Latina, vemos que o Brasil, possuindo metade das startups
unicérnio, domina em certos setores e apresenta startups
unicdrnio em setores 0s quais Nndao aparecem no restante da
América Latina como Edtech, HRtech, Ciberseguranca e Mi-
dia e entretenimento. Enquanto outros paises latino ame-
ricanos possuem unicornios em setores cujo o Brasil ainda
Nao possui até entdo, sao eles: Martech e insurtech.

A América Latina é dominada pelas Fintechs, cerca de 40,9%
de todas as startups unicdrnio latino americanas sao do se-
tor de setor financeiro. Muito puxado pelas startups brasilei-
ras, o segundo setor mais predominante é o de retailtechs,
em seguida vemos foodTech como terceiro setor com maior
numero de unicdrnios, neste caso muito influenciado pelos
paises além do Brasil.

CORRIDA DOS UNICORNIOS REPORT 2023

NUMERO DE UNICORNIOS POR SETOR

© TRACXN | DISTRITO
B AMERICA LATINA (SEM BRASIL)

B BRASIL
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Retalltech

Real Estote
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HRtech
Traveltech
Martech
Insurtech

Edtech
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CibaTsesgquranca . 1

FAntachs domlnam ao Braall
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*A Arco Educacdo perdeu seu status de
IPOgrifo pois, seqgundo a Investing, o valor
de suas acoes no dia 31/01/2023 corresponde

a um valuation inferior a US$ 1 bilhao.
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Na relacdo entre grandes startups e corporagdes se sobres-
sai, e muito, a tipica dinamica de negocios B2B que orien-
ta diversas empresas em diferentes setores do mercado.
E cada vez mais recorrente as corporacdes investindo em
startups por intermédio de uma estrutura de corporate ven-
ture capital (CVC), assim como as aquisicées, como um meio
de promover inovagao corporativa. Para além das parcerias,
talvez o exemplo mais interessante seja 0 caso ocorrido no
setor bancario que, tradicionalmente, nao esperava ter que
concorrer com empresas de tecnologias.

Quanto a relacao de investidor e parceiro entre ambos, va-
mos voltar um pouco a histdria para entender como as es-
truturas de investimentos viriam a se tornar os alicerces das
startups unicornios e, assim, culminar na proliferacao de
CVCs e investimentos pesados em inovagao corporativa.

Em um relatorio detalhado, a companhia Andreessen Horo-
witz discorre sobre como empresas fundadas antes do ano
2.000 (Microsoft, Amazon, Oracle) foram financiadas princi-
palmente pelo mercado publico. Contudo, unicornios da gera-
cao posterior, como LinkedIn, Yelp e até mesmo o Facebook,
foram financiados principalmente pelos fundos de venture capi-
tal e private equity. Hoje, as startups estao demorando cada
vez mais para ir ao IPO. No inicio dos anos 2.000, empresas
bem-sucedidas faziam IPO apds cerca de trés anos. Agora,
startups norte-americanas levam cerca de sete anos. As em-
presas que antes teriam se tornado publicas, agora buscam
realizar rodadas late-stage.

Em tempos nao tao distantes, uma avaliacao de US$ 1 bilhao
para uma empresa privada era quase absurda. O Google le-
vantou apenas uma rodada da Série A de US$ 25 milhdes,
com uma avaliacao de $ 37,5 milhdes antes de seu IPO em
2.004. Enquanto isso, a Amazon levantou uma Série Ade $ 8
milh&es antes de abrir o capital. No Brasil, startups também
conseguiram uma avaliacao de US$ 1 bilhao apos o IPO: sao
os IPOgrifos brasileiros Stone e PagSeqguro.*

Ha boas razdes para isso. Anos e anos de juros baixos bene-
ficiaram muito as startups, de modo que até mesmo empre-
sas tradicionais, sem relacao direta com investimentos de
risco, passassem a procurar meios de adentrar o mercado. Isso
culminou numa nova forma de financiamento, os fundos de
capital de risco corporativo.

Os Corporate Venture Capital (CVC) sao fundos de investi-
mento geridos por empresas estabelecidas, com o objetivo
de investir em startups e aproveitar oportunidades de ino-
vacgao e crescimento. Eles surgiram na década de 1970 como
uma maneira para as grandes empresas investirem em no-
vas tecnologias e startups com potencial de crescimento.
Esses fundos sao vistos como uma forma de diversificar suas
fontes de receita e garantir o crescimento a longo prazo.
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Os CVCs oferecem aos investidores recursos financeiros,
acesso a redes de contatos e conhecimento de mercado,
além de suporte estratégico e técnico para as startups. Isso
permite que as startups crescam mais rapidamente e ajuda
as empresas estabelecidas a manter-se atualizadas com as
tendéncias e inova¢des do mercado. Além disso, trés quar-
tos das empresas da Fortune 100 possuem algum envol-
vimento de risco em opera¢ao. Até mesmo empresas que
ja foram startups algum dia, como o Google, possuem seu
proprio CVC.

Curiosamente, o capital recebido no deal nao é a principal
vantagem para as startups. Seu principal motivador é obter
acesso ao mercado e aos dados da corporacao investidora. Ha,
obviamente, a necessidade de financiamento. Além disso,
ter um parceiro corporativo pode enviar um sinal positivo
aos investidores. No lado corporativo, trata-se principalmen-
te da necessidade de inovacao e desenvolvimento de produtos
mais rapidos. Eles podem querer obter insights iniciais sobre
tecnologias experimentais e novas verticais. Eles também
podem estar procurando transformar a forma como traba-
lham, para se tornarem mais ageis. O acesso aos melhores
talentos também é uma justificativa frequente. E, claro, ha o
potencial retorno do investimento.

Claro, nem so6 de parcerias o mercado é feito. Um fendme-
no interessante gerado pelos unicornios foi a ampliacao da
concorréncia em mercados que ja eram considerados bem
estabelecidos, com grandes e poucos players dividindo a
maioria do ecossistema.

Os unicornios, gracas as suas caracteristicas de startups,
unidas a uma larga escala estrutural e financiamento ade-
quados, estao competindo com as corporacodes tradicionais de
uma forma totalmente nova, baseada em inovacao, agilidade,
foco no cliente, tecnologia avancada e investimento em pes-
quisa e desenvolvimento.

A agilidade é uma vantagem dos unicornios, ja que eles sao
empresas menores e mais ageis, permitindo-lhes responder
rapidamente a mudancas no mercado e implementar novos
produtos ou solu¢des com mais rapidez.

Outro fator importante é o foco nos clientes. Muitos unicor-
nios sao especializados em solu¢des para nichos especificos,
oferecendo uma experiéncia mais personalizada e atencao
aos detalhes para seus clientes. Alem disso, a orientacao tec-
nologica é uma vantagem. Muitos dos unicérnios baseiam
seus negocios em tecnologia de ponta, o que permite ofe-
recer solu¢des mais eficientes, sequras, escalaveis e dificil-
mente replicaveis.

Por fim, o investimento em pesquisa e desenvolvimento é uma
parte importante da estratégia dos unicornios. Eles investem
nessas duas coisas para manter sua vantagem competitiva e
continuar inovando, o que os permite manter sua lideranca
no mercado. Nao a toa, vemos diversos unicornios e, mui-
tas vezes, decacérnios investindo pesadamente em P&D. E o
caso de empresas como Uber e Airbnb.
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Como citado anteriormente, o setor bancario tradicional
teve que sair da inércia de uma posi¢ao confortavel cons-
truida por décadas em um mercado sem muitos competido-
res. Contudo, a competicao surgiu em massa quando os bancos
digitais emergiram. Essas startups se dispuseram a zerar ta-
Xas e criar uma operacao sem agéncias fisicas, focado 100%
no digital. A competicao inesperada gerou um crescimento
exponencial nos processos de digitalizacdo. A ideia de abrir
uma conta bancaria sem a necessidade de uma agéncia fisi-
ca era impraticavel dez anos atras. Agora, praticamente to-
dos os bancos tradicionais possuem suas proéprias platafor-
mas digitais e investem pesado em tendéncias de inovacao.

Tendo em vista todos esses pontos, fica claro que, além de
investir e concorrer diretamente com unicérnios, algumas
corporacdes também veem sentido em adquiri-las. Comprar
uma startup unicornio pode permitir que uma empresa tra-
dicional obtenha novas tecnologias e soluc¢des de forma ra-
pida e eficiente, sem precisar gastar tempo e recursos para de-
senvolvé-las internamente.

Essa € uma pratica incomum dentro do mercado brasileiro.
Nosso maior representante nessa categoria seria a aquisi-
¢cao da 99 pela chinesa Didi Chuxing. Ja em mercados mais
desenvolvidos, como o0 norte-americano, vemos grandes
movimentos ocorrendo com mais frequéncia. Alguns gran-
des exemplos desse fenGmeno sao:

« WhatsApp (Facebook)

« Instagram (Facebook)

e Oculus VR (Facebook)

*  Hubspot (Salesforce)
 Waze (Google)

« Beat (Apple)

e Twitch (Amazon)

e Github (Microsoft)
 DoubleClick (Google)

« SoftBank Robotics (Alphabet)
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As novas startups
unicornios do
Brasil em 2022

Em 2022, o Brasil presenciou o nascimento de dois novos uni-
cornios nacionais. Neon e Dock foram duas Fintechs que atingi-
ram o valuation bilionario depois de rodadas de captacao que
foram de respectivamente US$ 300 milhdes e US$ 110 milhdes.

A partir da uniao de 3 marcas (Dock, Muxi e Conductor) em
2021 surgiu a Dock. Os recursos levantados na captacao que
a deu o status tinham o objetivo de desenvolvimento de no-
vos produtos e servigos, aumentar a expansao internacional
e crescimento da empresa.

No caso do Banco Neon, como citado na entrevista presen-
te na proxima pagina, o destino dos recursos se pautou em
marketing, desenvolvimento de produtos, servicos e tecno-
logia usando a captacao para acelerar todos os projetos pre-
sentes nestas vertentes.

CORRIDA DOS UNICORNIOS REPORT 2023
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Neon

NOME NEON

SETOR FINTECH
PUBLICO B2B B2C
MODELO DE TRANSACTIONAL
NEGOCIO

FUNDACAO 2016

FUNDING TOTAL US$ 726.600,624

PRINCIPAIS Propel VC, Monashees e BBVA
INVESTIDORES

0 Banco Neon foi fundado em 2016 e e
um banco digital que hoje conta com
diversos produtos e servicos bancarios.
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Ds maiores deals da Neon

foram em 2020 & 2022,

202
ambos de USS 300 milhoes Série L
154 300 mihGes
2918
2814 Sirla A
el LSS 22 milhSes .
Pré-seed

2015
Seed
LU5% 3.5 mihDes
2919
Siria B -
US% 100,25 mihGes
Sirla O
U5$ 300 mihdes
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Dock

NOME DOCK
SETOR FINTECH
PUBLICO B2B
MODELO DE S
NEGOCIO

FUNDACAO 1997

FUNDING TOTAL US$ 280.000,000

PRINCIPAIS Riverwood Capital, Sunley House Capital
INVESTIDORES e Viking Global Investors

A Dock é uma fintech com foco em banking
as a service e tecnologia financeira no geral.
A primeira empresa do grupo sendo fundada em 1997.
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O maior deal da Dock foi

em 2020, USS 170 milhdes

14
Private Equity

Valor ndo divuigada

2018
Privists Eqity
Valor nSo divuigada

Privets Equity
5% 170 mikhdes

alz

USE 110 milhDes
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Equilibri O entr e Quais os destaques na historia de vocés
foram pontos-chave para terem atingido o
Cr eSCim ent O e patamar qe unicérpio?
Na minha opinido, nosso grande desta-
Sustentabilida de que e diferencial ao longo dos ultimos
anos é o fato de focarmos no que agrega
a lOngO prazo valor e c?m efic.iéncia ao NOSSOo cIier.1te..

o A Neon é pioneira no mercado brasilei-
ro de fintechs, fomos uma das primeiras
empresas responsaveis por viabilizar ao
consumidor o acesso e gerenciamen-

1/ 2 to de suas financas em um formato to-
talmente digital e em larga escala, com
abertura de conta atraves de biometria
facial, acesso ao débito virtual, gestao fi-
nanceira via app, dentre outras solucdes.
Com isso, somado ao fato de termos
aberto 180 mil contas logo no primeiro
ano de operacao, ganhamos visibilidade
no mercado e conseguimos reunir diver-
sos investidores de peso no nosso bloco
de acionistas. Com o aporte mais recente
de US$ 300 milhdées do BBVA no Series D,
em fevereiro de 2022, a Neon contabili-

zou em torno de US$ 750 milhdes capta-
dos desde sua fundacao, em 2016.

JAMIL MARQUES
CFO
NEON

fundada em 2016, a fintech
tem a missdo de unir
tecnologia e design para
redesenhar e simplificar

a experiéncia financeira
das pessoas.
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Além disso, a Neon se movimenta com
aquisicoes estrategicas a fim de acele-
rar a caminhada para se tornar a conta
digital do brasileiro trabalhador. Mais
recentemente, a Neon adquiriu a Leve,
com o objetivo de ampliar o portfdlio de
solucdes para empresas e trabalhadores.
Com a aprovacao do Banco Central para
a compra da BIORC, em outubro de 2022,
temos a licenca de SCFI - sociedade de
crédito, financiamento e investimento,
em Nnosso ecossistema, 0 que nos traz no-
vas alavancas, principalmente no que diz
respeito a funding, para continuar expan-
dindo o acesso ao crédito de forma ainda
mais sustentavel para os diferentes perfis
de clientes. Antes disso, ja haviamos ad-
quirido a MEI Facil em 2019, a Magliano
em 2020 e a Consiga Mais em 2021. Ou
seja, estamos em uma longa, e diria que
bem-sucedida jornada, constantemente
em busca daquilo que agrega valor para
nosso cliente e, consequentemente para
NOSSOS acionistas, que vem nos apoiando
ao longo de todo esse periodo.

Como o aporte de US$ 300 milhdes do ano
passado vem sendo usado para perpetuar o
crescimento da empresa? Tendo em vista a
mudanca no cenario econémico, o destino
desses recursos chegou a ser alterado?
Os recursos sao destinados aos investi-
mentos em tecnologia, marketing, pro-
dutos, com foco em acelerar o nosso
objetivo de nos tornarmos o melhor par-
ceiro financeiro do brasileiro trabalhador.
Também queremos que o nosso cliente
encontre cada vez mais solucdes que per-
mitam gerir sua renda e construir seu ca-
minho para o crédito. Além de aumentar
a personalizacao das ofertas de crédito
e das solucdes aos clientes. Com relagao
ao cenario econdémico e a reducgado da li-
quidez voltada para o mercado de capital
privado, entendo que a principal mudan-
ca trazida por esses elementos foi a de
readequar o apetite a risco, recalibrando
a velocidade de investimento e expansao
do crédito de forma a rebalancear o equi-
librio entre crescimento e sustentabilida-
de a longo prazo.
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Equilibrio entre
crescimento e
sustentabilidade
a longo prazo.
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JAMIL MARQUES
CFO
NEON

fundada em 2016, a fintech
tem a missdo de unir
tecnologia e design para
redesenhar e simplificar

a experiéncia financeira
das pessoas.
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Como voces olham os outros mercados
na América Latina? Pretendem expandir
para outros paises em breve?

A Neon esta sempre atenta as oportunida-
des de mercado, principalmente para se-
guir com 0 nosso proposito de democrati-
zar 0 acesso financeiro de forma simples e
justa para todos. Porém, no momento, nao
temos um plano concreto de expansao das
nossas operac¢des para outros paises. Esta-
mos focados em continuar promover ainda
mais produtos e solu¢des que contribuam
com o dia a dia dobrasileiro trabalhador,
além de aumentar a carteira de crédito com
inadimpléncia controlada ao mesmo tempo
em que incrementamos a receita operacio-
nal e ganhamos eficiéncia na operacao de
forma sustentavel.

Na captacao em que vocés adquiriram
o titulo de unicérnio o investidor
foi o BBVA. Como vocés enxergam

0 investimento vindo de um grupo
financeiro mais tradicional? Qual
relacionamento que vocés possuem com
eles?

Na captacao Series D que nos concedeu o
titulo de unicornio, em fevereiro de 2022, a
BBVA foi o Unico investidor, o que reforcou
0 compromisso deles com a Neon tendo em
vista que ja estdao conosco desde o Series A,
guando investiram por meio de seu braco
de corporate venture capital. Temos uma
relacao bastante construtiva e complemen-
tar a de outros fundos de venture capital.
Assim como eles acompanham a nossa tra-
jetoria, ndés acompanhamos a deles - € um
dos bancos mais bem-sucedidos do mundo
em digitalizacdo, portanto entendem o que
falamos e pensamos. Além disso, a capa-
cidade de concessao de crédito e o conhe-
cimento que eles tém em diversos paises
tem sido complementar ao que temos feito
para que nossos clientes encontrem cada
vez mais solu¢des possam gerir sua renda
e construir seu caminho para o crédito de
forma sustentavel. Nos da muita energia

e confianca contarmos com o apoio e co-

nhecimento de um dos principais grupos fi-
nanceiros tradicionais e bem-sucedidos, ao
mesmo tempo em que continuamos com a
autonomia e liberdade para continuarmos
construindo a Neon que acreditamos para o
brasileiro trabalhador.
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O novo caminho
para os proximos
unicornios

CORRIDA DOS UNICORNIOS REPORT 2023

Em um ano conturbado como o de 2022, muitas empresas ti-
veram uma queda em seus valuations através de captagdes
que precificaram seus negdcios como menos valiosos que
anteriormente. Um exemplo foi o da americana BlockFi, que
viu seu valor de mercado cair dois tercos em 2022, chegan-
do a um valuation de US$ 1 bilhdo e quase perdeu o status
de unicornio. Embora no Brasil, até o momento, nao tenham
sido divulgadas rodadas de investimento que reduziram
valuations a patamares inferiores a US$ 1 bilhao, algumas
startups nacionais e do exterior estdao com pre¢o muito pro-
Ximos a esse valor, o que faz com que, em caso de uma roda-
da de investimento como a da BlockFi, elas percam o chifre.

Os unicornios que apresentamos anteriormente ganharam
forca nesse contexto. Entretanto, um maior rigor dos inves-
tidores com as empresas de tecnologia nao significa que no-
vas startups nao poderao atingir o status ou que aquelas que
ja o possuem nao seqguirdo crescendo a ponto de expandir
o valuation, atingir novos consumidores e ser mais lucrati-
vas. Em vista disso, ser uma startup unicérnio passa a ser
mais valorizado. O caminho para virar unicornio sempre foi
arduo para as techs, mas, agora, obter esse titulo e perma-
necer com ele € algo ainda mais magico, na medida em que
os investidores devem olhar empresas que crescem, mas
gque mantém a sustentabilidade. Ou seja: nada impede que
as startups que se parecam mais com os outros animais do
zoologico tech também possam se tornar unicornios even-
tualmente, mesmo que de maneira menos acelerada, como
0S casos observados anteriormente no ecossistema.

Nés, enquanto Distrito, ndao temos certeza se
veremos um unicoérnio ainda em 2023 no Brasil.

Mas acreditamos que existam muitas empresas no pais com
potencial para atingir o US$ 1 bilhao, e acreditamos fielmente
que pelo menos algumas delas irao obter o titulo. Portanto,
elencamos as Top 50 startups que possuem modelos de ne-
gécio interessantes, ja receberam uma certa quantia de in-
vestimentos, contam com potencial para crescer e obter no-
VoS aportes que elevem seu valuation até US$ 1 bilhao ainda
com capital fechado. Dessas cinquenta startups, temos dez
que, com base nas nossas métricas e analises, devem atingir
0 status primeiro. Talvez nao em 2023, mas as chances sao
que, um dia, elas se unam as 23 startups unicornio do Brasil.
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50 startups
aspirantes

a unicornios
no Brasil

A fatia "Outros" com 6 startups engloba os setores

com apenas uma startup. Sdo eles: Agtech, Industria,

HRtech, Supply Chain, Real Estate e Pettech.
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94% das

candidatas ja

ggs.sou pela
erie A

Das nossas cinquenta maiores apostas, 76% delas se concen-
tram atualmente nos estagios B e C de investimento. Sao star-
tups que ja possuem modelos de negdcio mais validados e, no
geral, levantaram quantias superiores comparadas ao restante
das empresas em seus respectivos setores com base na nossa
metodologia. Por conta disso, seus valuations possivelmente
também estao mais elevados comparados as demais startups
dos setores e, portanto, mais proximas do US$ 1 bilhao.
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SERIE DE INVESTIMENTOS

© DISTRITO

afA

© DISTRITO
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17 das 50
aspirantes sao
Fintechs

Setorialmente, 34% das Top 50 startups possuem a categori-
zacao principal no setor de fintech, proporcao extremamente
semelhante ao dos unicornios atuais do Brasil, que hoje re-
presentam 34,8% das 23 startups unicornios brasileiras. Em
sequéncia, observamos healthtech como o segundo setor
com mais startups apesar de, no Brasil e no restante da Amé-
rica Latina, ainda ndao termos nenhum unicornio cujo setor
principal seja o da saude. A qualguer momento, uma dessas
cinco tecno-empresas podem se tornar o primeiro unicornio
de healthtech nao s6 do Brasil, mas de toda a América Latina.
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SETOR DAS ASPIRANTES

© DISTRITO

Fintech Mobilidade Regtech Foodtech

Edtech Energytech | Martech

Retailtech
Pettech

Inddstria Real Estate
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O Estado de Sao
Paulo concentra
a maior parte das
aspirantes

A regidao Sudeste concentra a grande maioria das cinquenta
startups mais provaveis de chegarem ao status de unicor-
nio no Brasil. 70% delas possuem sua sede no Estado de Sao
Paulo. Em sequéncia, vemos a regiao Sul com apostas apare-
cendo em todos os Estados da regiao, enquanto no Nordeste
apenas uma startup aparece, localizada na Bahia. O Norte
e Centro-Oeste ndo tiveram startups com sede em suas re-
gides dentro deste Top 50.
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REGIAO DAS ASPIRANTES
© DISTRITO
Bahia 1
Minas Gerais 3
Rio de [aneira 4
Parand i
% Paulo 35
Santa Cataring 2
Mo Grande do Sul 4 * Foi considerada a sede de cada

startup nao impedindo que elas
atuem em outras regides do pais
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America

L.atina como
um potencial
de escala

a ser explorado.

1/2

ALEX SZAPIRO
MANAGING PARTNER E HEAD
SOFTBANK

Por meio de seus fundos
globais, oferecendo
experiéncia operacional,
redes globais e capital
consciente, o SoftBank
oferece 0 necessario
para auxiliar
fundadores excepcionais
a construir empresas
lideres de mercado.

CORRIDA DOS UNICORNIOS REPORT 2023

Como vocés avaliam o mercado de
Venture Capital no ultimo ano? A
fonte secou para as grandes startups?
0 que antes na visao do Softhank

era considerado positivo para a

tese de investimento e hoje perdeu
relevancia, principalmente pensando
nos unicornios atuais?

O mercado financeiro, que é ciclico por na-
tureza, viveu no ano passado um momento
cauteloso diante do cenario externo inter-
nacional. Mas esse freio de ajuste do mer-
cado como um todo nao alterou nossa tese
de investimento. Acreditamos que existem
muitas oportunidades de criacao de valor
para as empresas de tecnologia na regiao.
O setor é relevante, atraente e vai continuar
crescendo, especialmente na América Lati-
na, onde os desafios estruturais sao profun-
dos.

No nosso caso especifico, o cenario externo
se torna menos relevante pois enxergamos
um horizonte de longo prazo. Assim como
fez com diversos investimentos ao redor do
mundo, o SoftBank foi pioneiro também na
Ameérica Latina. Lideramos a maioria dos
principais investimentos na regiao desde
nossa chegada, em 2019, e acreditamos que

estamos apenas na fase inicial do ciclo de in-
vestimentos. Temos as melhores empresas
de tecnologia da regiao no nosso portfélio,
um time fantastico, uma plataforma mundial
e permanecemos confiantes de que muitas
delas serao cada vez mais bem sucedidas.

As metodologias usadas para
precificar e projetar crescimento
nas startups tendem a se adaptar
conforme o mercado muda. Dito isso,
o SoftBank realizou mudancas na
forma como seleciona as startups que
irdo receber aportes?

Nao. Continuamos observando o nivel de
tecnologia utilizado pelas empresas, sua ca-
pacidade de disrupcao, seu potencial de es-
cala global, o tamanho do mercado em que
a companhia esta inserida, sua performance
em relagcdo aos inputs e outputs e, € claro, o
time - com destaque especial para os funda-
dores e suas liderancas. Nosso critério nao
mudou. No ano passado avaliamos mais de
100 oportunidades de investimento e fize-
mos mais de 20 investimentos. Temos um
comité de investimentos independente e se-
guimos com rigorosos padrdes de avaliacao
e diligéncia.

Tendo em vista o ambiente global
do capital de risco, existem
algumas caracteristicas tipicas

do ecossistema LATAM que colaborem
para uma tese promissora? Quais as
perspectivas para esse mercado da
América Latina?

Nés acreditamos que a Ameérica Latina tem
muitos gargalos a serem solucionados, em
diversos setores como educacao, saude, lo-
gistica, financeiro, servicos para empresas
entre muitos outros, bem como um poten-
cial de escala a ser explorado. Esse é um
cenario interessante, sobretudo para quem
trabalha com inovacao e tecnologia como

o SoftBank. Antes da nossa chegada, em
2019, todo o mercado de venture capital
para empresas de tecnologia na regiao so-
mava menos de US$ 1 bilhao - isso consi-
derando todos os fundos. Hoje somente o
SoftBank tem US$ 7,4 bilhdes investidos em
seus LatAm Funds, além de capital dispo-
nivel (cerca de US$ 2,6 bilhdes) para novos
investimentos e continuamos a buscar em-
presas que com o uso de tecnologia vao dis-
ruptar os segmentos em que atuam.

33




ASPIRANTES

America

L.atina como
um potencial
de escala

a ser explorado.

2/2

ALEX SZAPIRO
MANAGING PARTNER E HEAD
SOFTBANK

Por meio de seus fundos
globais, oferecendo
experiéncia operacional,
redes globais e capital
consciente, o SoftBank
oferece 0 necessario
para auxiliar
fundadores excepcionais
a construir empresas
lideres de mercado.
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Nos proximos anos, vocés acreditam
que podemos chegar ao mesmo patamar
de volume de investimento observado
em 2021 aqui no Brasil ou foi apenas
um ano fora da curva que nao deve se
repetir?

Na nossa avaliacao é irrelevante olhar para
trds e comparar com os valores investidos. E
verdade que o cenario vivido com juros basi-
camente nulos e excesso de liquidez trouxe-
ram algumas distorcoes, como por exemplo
muitos investidores e fundos “turistas’que
se aventuraram por aqui porém nao tinham
grande conhecimento da regiao ou times
locais. O ponto chave nao € comparar, mas
certificar qgue o mercado de venture capital
no Brasil seque crescendo e se sofisticando,
gue o ecossistema fique cada vez mais soli-
do (hoje com fundos atuando em todos os
estagios) e que - mais importante - possa-
mos continuar vendo grandes idéias, times
e empresas. Do ponto de vista de capital,
estamos sempre prontos a alocar, uma vez
gue estejamos convencidos do investimen-
to. Seqguimos confiantes na regiao.
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Como descrito na metodologia deste material, o processo
de definicdo da lista de startups aspirantes a unicornio levou
em consideracao diversos aspectos. Entre critérios quantita-
tivos e qualitativos, parte do processo envolveu a analise mi-
nuciosa do histdorico de rodadas das empresas de tecnologia.
Ndo apenas o valor e a data do investimento, mas também
o direcionamento dado aquele capital pela companhia, nu-
mero e/ou relevancia dos investidores participantes.

Quanto ao direcionamento dado aos recursos captados, exis-
te uma extensa gama de opc¢oes. Afinal, estamos lidando com
empresas individuais com necessidades individuais. Contudo,
quando olhamos para empresas late stage, o grau de variabi-
lidade diminui bastante. Acreditamos na existéncia de um pa-
drao no direcionamento de recursos das startups aspirantes.

Esse padrao pode ser identificado, em partes, gracas a neces-
sidade compartilhada dessas empresas em manter um cres-
cimento acelerado, mesmo que em estagios mais avancados.
Isso ocorre por conta das possiveis vantagens que meétricas de
crescimento podem trazer num futuro IPO e em rodadas sub-
sequentes. Dito isso, dentro de nossas analises, podemos citar:

. P&D: Pesquisa e Desenvolvimento, ou
simplesmente P&D, refere-se ao processo
de criacdo de novas tecnologias, produtos
ou servicos. E um investimento no futuro
da empresa, com o objetivo de inovar e
diferenciar-se no mercado. As startups

geralmente investem em P&D para desenvolver

suas ideias e tecnologias 1novadoras,

criar produtos unicos e melhorar sua
competitividade no mercado. O P&D também
pode ajudar a startup a identificar novas
oportunidades de negdécio e a aprimorar seus
processos internos.

Expansao: Trata-se de explorar novos mercados
geograficos e, em muitos casos, contratar
novos talentos. O que é importante destacar
é que a expansdo deve ser planejada de forma
estratégica e baseada em evidéncias, para
garantir que a empresa possa aproveitar

as oportunidades de crescimento e evitar
Tiscos desnecessarios. Além disso, é
importante ter equilibrio entre a expansao

e outras necessidades da empresa, como o
fortalecimento de sua base de clientes, a
inovacao e a contratacdo de talentos.

Marketing: O marketing € outra area que recebe
recursos significativos de muitas startups,
pois é fundamental para a construcdo de

sua presenca no mercado e para atrair

novos clientes. Algumas startups dedicam uma
quantidade significativa de seus recursos para
acOes de marketing, como publicidade, relacdes
publicas e construcao de marca.
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Direcionar recursos da forma mais estratégica possivel nao
é uma exclusividade das startups em estagios mais madu-
ros. Nenhuma companhia capta, ou ao menos nao deveria,
recursos sem antes saber o direcionamento pretendido para
eles. Além de diminuir posi¢cdes na participacao dos funda-
dores, receber um investimento significa, em muitos casos,
uma cabeca a mais tomando decisGes dentro da empresa.
Por isso, a origem dos recursos é um fator tao importante
quanto o volume investido em si. Tendo em vista exemplos
famosos no mercado, a relagdo entre startup e investidor
pode variar tanto quanto um voo majestoso se difere de um
navio afundando. Nao é a toa que muitas empresas escolhem
criar relacoes com fundos especializados ou até mesmo CVCs
que operam no mesmo setor que a propria startup.

Ndo podemos deixar de mencionar que startups em esta-
gios mais incipientes, ou aquelas que estejam em alta de-
manda por injecao de capital num curto periodo de tem-
po, nao podem se dar ao luxo de esperar e/ou negociar da
melhor forma possivel com possiveis investidores. Por isso,
analisamos também os investidores de cada um dos rounds
de cada um dos aspirantes.

Além de quase todas as startups aspirantes possuirem mega
rounds, tirando a Alura, que possui uma estratégia muito
mais conservadora de investimentos, elas também foram in-
vestidas por fundos globais com foco em late stage, como o
SoftBank e a Riverwood Capital. Interessante notar que essas
empresas nao so0 foram investidas por grandes fundos e em
rounds igualmente grandes, como muitos desses investidores
voltaram a investir na mesma empresa em rodadas posterio-
res, aumentando sua exposicao a longo prazo. Lembrando que
cinco das nossas aspirantes tiveram rounds em 2022.
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alura

ALURA

DATA DO ULTIMO DEAL: 18/08/2022

VALOR DO ULTIMO DEAL: NAO DIVULGADO

ESTAGIO ATUAL: FUSAO

DIRECIONAMENTO DE RECURSOQS
Unindo seus negdécios com a FIAP,
seu direcionamento sera expandir
0 seu crescimento em territdrio
nacional no mercado de educacao
e criar novos produtos.

PRINCIPAIS INVESTIDORES
SEEK E CRESCERA

cerc”

CERC

DATA DO ULTIMO FUNDING: 06/10/2022

VALOR DO ULTIMO FUNDING: US$100.000.000

ESTAGIO ATUAL: SERIE C

DIRECIONAMENTO DE RECURSOS

A CERC vai usar os recursos para se tornar um ‘one-
stop shop’ de infraestrutura de mercado: além do que
ja faz (o registro de ativos) a CERC estd pleiteando
junto ao BC se tornar uma depositdria e uma clearing
- e eventualmente pretende se tornar um marketplace
para duplicatas, recebiveis de cartdo, recebiveis

do agronegdcio, titulos bancdrios e recebiveis
imobilidrios. A CERC também tem projetos embrionarios
para dados que ajudem seus clientes na concessdo de
crédito para empresas, bem como produtos baseados

em blockchain (por exemplo, infraestrutura para
tokenizacao de ativos).

PRINCIPAIS INVESTIDORES
PARALLAX VENTURES E VALOR CAPITAL GROUP
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C cora

CORA

DATA DO ULTIMO FUNDING: 19/08/2021

VALOR DO ULTIMO FUNDING: US$116.000.000,0

ESTAGIO ATUAL: SERIE B

DIRECIONAMENTO DE RECURSQOS
Concessdo de crédito e otimizacdo da
operacao por meio de novas contratacdes

PRINCIPAIS INVESTIDORES
RIBBIT CAPITAL, KASZEK E GREENOAKS

evino

EVINO

DATA DO ULTIMO FUNDING: 07/03/2022

VALOR DO ULTIMO FUNDING: US$127.202.000

ESTAGIO ATUAL: SERIE B

DIRECIONAMENTO DE RECURSQOS

Crescimento e consolidacado

de um portfolio de produtos diversos

e complementares. Otimizacao dos canais
de distribuicdo e tecnologia.

PRINCIPAIS INVESTIDORES
VINCI PARTNERS, XP INVESTIMENTOS
E JCR GROUP
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flo

FLASH

DATA DO ULTIMO FUNDING: ©9/03/2022

OMIE

VALOR DO ULTIMO FUNDING: US$100.000.000

DATA DO ULTIMO FUNDING: 03/08/2021

ESTAGIO ATUAL: SERIE C

DIRECIONAMENTO DE RECURSQOS
Desenvolvimento da plataforma integrada
dedicada aos RHs, além da otimizacao da
experiéncia do produto para o0s usuarios
e ampliacdao do time do time.

PRINCIPAIS INVESTIDORES
TIGER GLOBAL MANAGEMENT, MONASHEES,
GLOBAL FOUNDERS E CITIUS

VALOR DO ULTIMO FUNDING:
US$110.000.000

(Houve uma extensao deste
round sem valor divulgado)

ESTAGIO ATUAL: SERIE C

DIRECIONAMENTO DE RECURSOS

Captacdo de clientes, ampliacado

de canais de distribuicdo, evolucdes no produto
e ofertas de mais servicos financeiros as PMEs.

PRINCIPAIS INVESTIDORES
ASTELLA, SOFTBANK E RIVERWOOD CAPITAL
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Destaques onsg) petlove"

Top 10

ORIGO ENERGIA PETLOVE
DATA DO ULTIMO FUNDING: 27/01/2023 DATA DO ULTIMO FUNDING: 30/08/2021

VALOR DO ULTIMO FUNDING: US$ 145.000,00 VALOR DO ULTIMO FUNDING: US$ 145.914.000
(US$ 100 MILHOES INICIAIS + EXTENSAO DE

US$ 45 MILHOES) ESTAGIO ATUAL: SERIE C

ESTAGIO ATUAL: SERIE D DIRECIONAMENTO DE RECURSOS

Aprimorar programa de assinaturas

DIRECIONAMENTO DE RECURSQOS e ampliacdo da malha logistica

ACELERAR A CONSTRUCAO DE NOVAS
FAZENDAS DE ENERGIA SOLAR, INVESTIR PRINCIPAIS INVESTIDORES

EM TECNOLOGIA /PRODUTO DIGITAL E MONASHEES, L CATTERTON E KASZEKT
EXPANDIR O SERVICO PARA NOVAS GEOGRAFIAS
(SUDESTE, CENTRO-OESTE E NORDESTE)

PRINCIPAIS INVESTIDORES

MITSUI, TPG ART, BLAO (BLUE LIKE AN
ORANGE SUSTAINABLE CAPITAL), MOV E
AUGMENT INFRASTRUCTURE

CORRIDA DOS UNICORNIOS REPORT 2023
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PISMO

DATA DO ULTIMO FUNDING: 19/10/2021

VALOR DO ULTIMO FUNDING: US$108.000.000

ESTAGIO ATUAL: SERIE B

DIRECIONAMENTO DE RECURSOS

A empresa planeja expandir para além

da américa latina, bem como "acelerar

0 desenvolvimento” de tecnologias para
bancos, pagamentos e infraestrutura

de mercados financeiros. A Pismo ja

tem clientes na Asia e planeja abrir
escritérios nos Estados Unidos (em Austin,
Texas) e no Reino Unido (em Bristol).

PRINCIPAIS INVESTIDORES
SOFTBANK, ACCEL E AMAZON

i SOLFACIL

SOLFACIL

DATA DO ULTIMO FUNDING: 22/09/2022

VALOR DO ULTIMO FUNDING:
US$130.000.000 (100 milhdes iniciais
+ extensao de 30 milhdes)

ESTAGIO ATUAL: SERIE C

DIRECIONAMENTO DE RECURSOQS

Acelerar a construcdo de seu ecossistema de energia
solar por meio do marketplace, assim como na
digitalizacdo de todas as etapas do processo. Outro
objetivo é desenvolver um software para monitorar

o funcionamento dos sistemas de energia. Assim como
0 desenivolvimento de um seguro contra acidentes
naturais e invalidez.

PRINCIPAIS INVESTIDORES
VALOR CAPITAL, QED INVESTORS E SOFTBANK
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Startups mais
maduras marcam
a safra das mais
promissoras para
este ano

Das nossas dez mais provaveis de atingirem o valuation bi-
lionario, oito foram fundadas de 2013 em diante. No Corrida

ANO DE FUNDACAO

dos Unicdérnios 2022, apresentamos o tempo médio que os
unicdrnios brasileiros levaram para atingir o status. Eles fo-
ram divididos em duas geracdes principais. No caso da pri-
meira geracgao, as startups levaram em meédia 6,9 anos para
se tornar unicornio. Na segunda gerac¢ao, o tempo médio foi
de 7,7 anos. Na nossa lista de dez aspirantes mais proximas
de ultrapassar a barreira de US$ 1 bilhao em valuation, caso
todas se tornem unicérnio ainda em 2023, elas levariam em
média 9,7 anos, 0 que nos mostra que elas estdao mais ma-
duras em anos de existéncia e distancia até a precificagao
bilionaria que os unicornios anteriores. Também mostra que
elas nao devem demorar para obter o titulo.

CORRIDA DOS UNICORNIOS REPORT 2023
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FABIO CARRARA
CEO E FOUNDER
SOLFACIL

A Solfacil atua como

0 principal ecossistema
de solucdes para geracao
de energia solar

no Brasil e a primeira
plataforma de fintech
solar na América Latina.
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Como surgiu a ideia do modelo de
negocio da startup? Por que o
financiamento através da Solfacil se
mostra vantajoso?

A ideia de criar uma fintech especializada
em financiamento de energia solar surgiu
quando Fabio Carrara, CEO e fundador da
Solfacil, atuava como integrador e perce-
beu que ha um grande gargalo entre o in-
teresse e 0 acesso a ter um sistema fotovol-
taico. Segundo pesquisa IBOPE, 90% das
pessoas demonstram interesse em obter
um sistema de energia solar em suas ca-
sas, porém somente 8% tém dinheiro para
realizar esse investimento, de acordo com
a Abima. Diante desse contexto, 0 acesso
ao crédito tem papel essencial para o cres-
cimento do setor de geracao distribuida no
Brasil.

O financiamento oferecido pela Solfacil e
vantajoso porque permite a aquisicao do
sistema sem necessidade de um inves-
timento inicial, com condicdes de parce-
lamento especiais. Dessa forma, promo-
vemos com que residéncias, empresas e
produtores rurais que nao tém esse recurso
possam acessar a geracao distribuida finan-
ciando 100% do sistema..

Nossa solucao de financiamento é simples:
no lugar de pagar a conta mensal de ener-
gia, o cliente investe em um sistema de ge-
racao distribuida por meio dos parceiros

integradores da Solfacil, responsaveis pelo
dimensionamento, orcamento, instalacao e
solicitacao do financiamento dos sistemas.

O valor pode ser pago em até 144 vezes,
com juros acessiveis, e custo podendo che-
gar a até 30% menor em relacao a conta
tradicional de energia elétrica. Para isso,
desenhamos um modelo pioneiro com pe-
dido de financiamento feito de forma 100%
digital, com rapidez e comodidade na apro-
vacao. Ao todo, ja temos mais de 12 mil
parceiros integradores em todo o Brasil, e
mais de 60 mil projetos financiados. O prin-
cipal fator de inovacao da Solfacil foi justa-
mente oferecer os melhores prazos e con-
dicdes, o que so foi possivel porque somos
uma empresa especialista no setor, enten-
demos o mercado e seus riscos, mas prin-
cipalmente por sermos um ecossistema
tecnologico e responsavel por desenvolver
solugOes digitais.

A ultima captacdo realizada por voceés
fol no 20 semestre do ano passado em
uma extensao de rodada da Série C.
Quais os objetivos com 0s recursos
levantados?

O follow on de U$ 30 Milhdes, somado ao
ultimo aporte de U$100 Milhdes, apenas
reforca que estamos no caminho certo para
impactar o Brasil com nossa missao de em-
poderar as pessoas através do sol. Ainda
mais em um momento em que 0s impactos
no clima e inflacdao deixaram a conta de |uz
muito mais cara para a maioria dos brasilei-
ros. Essa tendéncia é irreversivel. NOs acre-
ditamos que a liberdade energética é pos-
sivel, e quando isso acontece as familias
impactadas podem ainda ter renda extra
por mais de 20 anos.

Com o investimento vamos acelerar ainda
mais o desenvolvimento de produtos, alta
tecnologia e solugbes. Sequindo esse pres-
suposto, iniciamos 0 ano com a aquisicao
da Solar Inove, distribuidora de kits solares
referéncia entre os integradores. Sendo as-
sim, passamos a ser uma distribuidora e a
oferecer um portfdlio exclusivo de equipa-
mentos junto a eles.
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SAIBA MAIS SOBRE AS ENERGYTECHS
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Por 1 ano e meio, vendemos kits no mode-
lo marketplace, e o principal aprendizado é
gue nao conseguimos garantir alto nivel de
servico em todas as etapas da jornada, do
pedido até a entrega. Como distribuidores,
conseguiremos a partir de agora ter uma
visao total da operacao, garantindo assim
a melhor experiéncia para os integradores
parceiros.

Além disso, também seguimos investindo
nos produtos que lancamos recentemente:
Solfacil Seguros, contra imprevistos finan-
ceiros ou danos nos equipamentos; Solfacil
Mais, o0 programa que reconhece os inte-
gradores com beneficios importantes para
alavancarseus negocios; Ampera, 10T pro-
prietario no qual investimos 3 anos e R$ 20
milhdes e ira transformar a maneira em que
os profissionais se relacionam com os clien-
tes, entre outros.

Acreditamos que tendo a melhor oferta de
produtos e servicos para os integradores
solares, conseguiremos oferecer as melho-
res condicoes para eles venderem projetos
aos seus clientes e assim, empoderarmos
as pessoas atraves do sol.

Por conta do contexto de mercado
muitas startups, principalmente as
maiores, tiveram dificuldade na hora
de levantar novos recursos. Voceés
observaram mudancas nesta ultima
captacao ou foi similar as captacoes
realizadas anteriormente, como as que
vocés levantaram em 2020 e 2021?

Acreditamos que a captacao do follow on
foi semelhante as anteriores. Os VCs con-
fiam no modelo de negdcio da Solfacil, um
ecossistema baseado em financiamento
para 0os consumidores e na criagao de pro-
dutos e solucdes para melhorar o nivel de
servico dos integradores, e apostam no
protagonismo que a energia solar tem ga-
nhado em todo o mundo. Alinhados com
uma agenda ESG, grandes VCs tém direcio-
nado seus investimentos para empresas
gue promovam novos modelos energéticos
e a utilizacao de fontes mais limpas e reno-
vaveis, obtendo retornos expressivos.

Tendo em vista o ambiente
desfavoravel para captacdes no ano
passado, qual foi o diferencial da
Solfacil para atrair um investimento
tao significativo em um ano como o de
20227

Sabemos que o momento é de reducao do
apetite a risco no mercado e diminuicao

do investimento por parte dos fundos de
Venture Capital. Mas o follow-on € uma rea-
firmacao na confianca que os VCs tém na
Solfacil, no modelo de negdcio e na pers-
pectiva futura de crescimento da energia
solar no pais. O objetivo € continuar avan-
¢cando na construcdao da maior empresa

de geracao distribuida do pais, reforcando
nossa oferta de solucdes e o relacionamen-
to com os integradores para que, cada vez
mais, eles alcancem novos consumidores
oferecendo de forma facil o acesso a uma
escolha de energia limpa e sustentavel, li-
vrando-os de uma divida eterna com as
concessionarias de energia.
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Fintech é o setor
predominante

Nossas dez maiores apostas integram cinco setores (como
categoria principal), sendo 50% delas dentro do setor de fin-
tech. Este setor, fintech, é o mais presente também entre os
unicdrnios atuais do Brasil, como dito anteriormente. Acre-
ditamos que o setor deve permanecer relevante no que tan-
ge a possuir a maior proporgao de unicornios e, com base
NOS NOSsOs critérios de selecdo, foram justamente a maioria
das startups selecionadas. Segundo o Distrito Retrospecti-
va Report de 2022, o setor movimentou US$ 1,74 bilhao em
2022, representando mais de 39% de todo o volume de in-
vestimento no ano. Além disso, possuimos nomes fortes em
energytech, setor no qual nao existem unicornios no Brasil.
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SETORES DAS STARTUPS
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Diversidade entre
publico alvo e
modelo de negocio
marcam as 10
startups

Olhando o publico-alvo que essas empresas atendem, elas
estao bastante pulverizadas entre as modalidades B2B, B2C
e B2B2C, sendo que duas startups atuam tanto no B2B como
no B2C. Por outro lado, quando olhamos o modelo de ne-
gdcios, metade das startups atuam pelo menos no modelo
SaasS e, em sequéncia, no modelo de Subscription.

Além disso, podemos observar uma mudanca significativa
no modelo de negdcio das aspirantes em comparagao com
as unicérnios brasileiras, das 23 startups com o status dez
possuem o modelo marketplace e oito fazem monetizacao
através do transactional, com este ultimo apenas uma star-
tup da nossa Top 10 possuindo, ou seja outros modelos de
monetizacao tém ganho forca. Por fim, ainda comparando
com as startups unicornios brasileiras, o publico alvo man-
teve proporcdes semelhantes, startups que atuam exclusi-
vamente com B2C representaram 20% nas unicdornios esse
numero é de 21,74%, somente B2B nas nossas Top 10 com
30% e nas unicornios 34,78% por exemplo.
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PUBLICO ALVO MODELO DE NEGOCIO
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B2E e B2C

E-commerce
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2021 e 2022
concentra oS
Investimentos
das top 10

Na perspectiva de volume de investimento e numero de
deals, vemos que nossas apostas tiveram um brusco cresci-
mento em aportes e volume aportado a partir de 2021 e se
mostraram mais resilientes frente ao restante do mercado
No que tange as captag¢des. Enquanto em 2022 houve uma
gueda no volume total de 54,5% (comparado a 2021, ano re-
corde de investimentos), como mostrado no nosso material
Distrito Retrospectiva Report 2022, vemos que a queda no
volume de investimentos das nossas Top 10 maiores apos-
tas cairam cerca de 6,5%, mesmo com as adversidades do
cenario macro. Ademais, houve uma redu¢ao no numero de
capta¢des, mas com um crescimento do ticket médio dos
aportes, sendo reflexo dos avancos nos estagios de investi-
mento.
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INVESTIMENTOS E DEALS
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B VOLUME TOTAL (USD MI)
- NUMERO DE RODADAS

2023 ja possui um deal feito
em uma das nossas apostas
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Conclusao

CORRIDA DOS UNICORNIOS REPORT 2023

Ao longo deste material, buscamos mostrar que apesar de
uma fauna diversificada no ecossistema de startups os uni-
cornios ainda possuem seu valor. Problemas relacionados a
demissGes em massa e queda nos investimentos foram des-
taques na midia no ano passado e comeco deste ano, porém
principalmente startups que ainda ndao chegaram ao status
demonstraram continuar crescendo e receber altas quantias
de investimento o que justifica a premissa de que a corrida
dos unicornios continua.

O mercado de tecnologia possui diversos desafios, nao é
uma tarefa facil inovar em meio a incerteza de que sua so-
lucdo tera adesao dos consumidores, em vista disso as em-
presas apresentadas neste material serao colocadas a pro-
va com um eventual 2023 ainda desafiador. O préprio termo
“Venture Capital” provém do significado de “capital de risco”
demonstrando que nunca foi um caminho facil para essas
empresas que agora possuem a missao de seguir em frente
no cenario atual.

Portanto, com base em todos os dados mostrados, ainda
vale a pena sequir de olho nas startups que devem ser as
proximas a chegarem ao status de unicornio, acreditamos
que elas possuem um grande potencial para se destacar
mesmo nesse contexto, sao empresas grandes do ponto de
vista de numero de funcionarios e clientes que permanecem
resilientes. Elas podem nao se tornar unicornios ainda este
ano, mas sao apostas quentes para surpreender todo o ecos-
sistema nos proximos anos.
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