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ImageCafé!

Perguntas preparatorias

1. Avalie os pontos fortes e os pontos fracos de Cla-
rence Wooten.

2. O que vocé acha do produto versus a conclusao
do servigo de Wooten? Quais sio os pontos for-
tes ¢ os pontos fracos do argumento dele?

IS}

. Analise e avalie a oportunidade do ImageCafé.

4. O que vocé acha da estratégia de angariamento
de fundos de Wooten?

5. Ele deveria ter aceitado a oferta de Dwayne
Walker?

6. Ele precisa conseguir $3 milhoes?

7. Como vocé responderia a oferta da Network So-
lutions?

8. Como vocé faria a valuation do ImageCafé?

9. Quais sdo as implicagoes pessoais para Wooten

se ele vender ou nao?

Mantendo a autossuficiéncia

Com sua empresa, o ImageCafé, lutando contra
a incerteza financeira, Clarence Wooten, Jr. enfren-
tou algumas decisoes dificeis. Com um dispéndio de
capital® de cerca de $50.000 mensais, os empréstimos
ponte® e os investimentos de anjos* de $710.000 nio
seriam suficientes para levar a empresa ao ponto de
equilibrio. Enquanto ele lutava para fechar uma ro-
dada de financiamento de $3 milhoes, uma empresa
de servigos de internet com sede na Virginia, a Ne-
twork Solutions Inc., aproximou-se de Wooten para
tratar da venda do ImageCafé. O tempo parecia estar
se esgotando, e fechar o financiamento de $3 milhoes
em termos aceitdveis estava sendo mais dificil do que
Wooten previra.

Serd que ele deveria vender o ImageCafé para a
Network Solutions ou se arriscar a perder tudo em

!Este estudo de caso ¢é parte integrante do livro Criagio de novos negécios, de DORNELAS, J. C. A; TIMMONS, ].; SPI-
NELLL S. Estd autorizada a sua utilizagao e distribui¢io desde que citada a fonte: <www.elsevier.com.br/josedornelas>.
Foi escrito por Kathryn E Spinelli, sob a orientagio do professor Stephen Spinelli, Jr. © Copyright Babson College, 2004.
Financiamento concedido pelo HBCU Consortium. Todos os direitos reservados.

? Em inglés burn rate, ou “taxa de queima de capital” ¢ a quantidade de dinheiro consumido por uma nova empresa. A taxa
de queima de capital normalmente ¢ declarada em termos do dinheiro usado mensalmente, mas as vezes é declarada por
trimestre ou por ano.

3 Um empréstimo de curtissimo prazo, ou um financiamento de curto prazo que deve ser pago rapidamente, por exemplo, por
um empréstimo subsequente de prazo maior.

* Investidores anjos sao individuos que oferecem capital a uma ou mais empresas Starz-Up. Esses individuos normalmente sio
ricos ou tém interesse pessoal no sucesso da empresa. Esses investimentos sdo caracterizados por altos niveis de risco e um
retorno potencialmente alto sobre o investimento.
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nome do potencial de um ganho maior, se e quando
o financiamento se concretizasse? E, se ele decidisse
vender, qual era o prego correto? O tempo, definitiva-
mente, nao estava a seu favor.

Clarence Wooten, Jr.

Clarence Wooten, Jr. tinha um tipico sonho de
infincia: ficar rico. No entanto, sua primeira infan-
cia foi menos tipica. Ainda bem novo, Wooten era
fascinado por videogames jogados na televisdo; um
ano, no Natal, ele convenceu os pais a comprar um
Atari para ele. Wooten logo descobriu que os car-
tuchos do jogo eram caros demais para ele comprar
com seu préprio dinheiro. Certo dia, um amigo lhe
disse que computadores caseiros como o Commodo-
re 64 nao precisavam de cartuchos para jogar, mas,
em vez disso, usavam disquetes com programas. Uma
vantagem dessa nova midia era que os disquetes po-
diam ser copiados a partir do original, de maneira
eficaz, eliminando o gasto de pagar pelos cartuchos
de jogos. Wooten também descobriu que, com um
computador, os jogos poderiam ser transferidos, ou
baixados, entre computadores através de linhas de
telefone convencionais com um modem e do que
entdo se chamava de bulletin board system (BBS). O
BBS era hospedado em um computador que rodava
24 horas por dia, de modo que as pessoas podiam
cadastrar-se e baixar arquivos daquele computador
servidor. No Natal seguinte, Wooten convenceu os
pais a comprar um computador caseiro Commodore
64 equipado com um modem.

Nio demorou muito até que seu computador lhe
desse acesso a um mundo que ele considerava mais em-
polgante que a realidade fora do computador. Wooten
refletiu com afeto: “era como o Oeste muito, muito
selvagem”. Era claramente uma descoberta repleta de
aventuras e desafios. A partir dos 12 anos de idade,
Wooten ficava no computador desde o minuto em
que chegava da escola até bem depois da meia-noite,
quando seus pais finalmente o mandavam ir dormir.
Ele ficou tao mergulhado em seu mundo computado-
rizado e tao obcecado com o download dos jogos mais
recentes que, aos 14, seus pais decidiram que era ne-
cessdrio interferir. Eles o proibiram de usar o compu-
tador, que ficou mais de trés meses trancado na prate-
leira de um armdrio. E Wooten nao tinha a chave. Ele
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relembra: “era como uma crise de abstinéncia, como
enviar um hacker para a prisao. Mas eu sempre enten-
di de computadores por causa dessa histdria de vida”.
Embora o restante de seus estudos secunddrios tenha
sido dominado pelo envolvimento com os esportes,
especialmente com o basquete, Wooten nunca perdeu
o interesse pelo seu primeiro amor, o computador.

Crescendo e amadurecendo

Wooten teve épocas boas e ruins na infincia, al-
ternando entre morar no centro da cidade ¢ no su-
burbio de Baltimore, Maryland. Wooten era apenas
uma crianga; quando chegou a adolescéncia, seus pais
tinham passado a trabalhar por conta prépria. Assim,
a renda da familia flutuava dependendo do sucesso
das pequenas empresas de seus pais. Seu pai, Clarence
Wooten, Sr., antes um trabalhador de usina siderdrgi-
ca, gradualmente acumulava propriedades para alugar
em Baltimore. Sua mae, Cecilia, antes uma costureira,
administrava com as irmas um lar de vida assistida
com 24 leitos. A familia Wooten era dona de uma casa
na cidade, e, nas épocas boas, eles alugavam essa casa
para outras pessoas ¢ alugavam uma casa no suburbio
para a prépria familia. Quando as épocas nio eram
tao boas, eles se mudavam de volta para a cidade.

Essas mudancas frequentes significavam que Woo-
ten teve de ser transferido para diferentes sistemas es-
colares — ao todo, oito vezes. A constante transigio
entre residéncias, sistemas escolares e amigos era di-
ficil para Wooten; no entanto, esse estilo de vida lhe
permitiu que ele se tornasse confortdvel com a rdpida
adaptagao a diferentes situagoes. Wooten recorda:

Olhando para trés, isso realmente me ajudou em
termos de ser capaz de me sentir confortdvel com todo
tipo de gente. Consigo lidar, literalmente, com mem-
bros de gangues e criminosos endurecidos, da mesma
maneira com que lido com pessoas educadas em um
estilo de vida mimado do subtrbio.

Wooten também considera que seu tumultuado
estilo de vida foi a motivagao para criar uma riqueza
que o sustentaria e, no devido tempo, a familia toda.
Ele nio queria que sua vida adulta fosse ditada por pe-
quenas flutuagoes em sua renda, como aconteceu com
seus pais. Ele estava certo de suas ambigoes. Wooten
brincava que era o tnico garoto do ensino médio que
tinha um cartao de visitas.
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Uma introdugdo do submundo ao
empreendedorismo

Foi no suburbio de Baltimore que ele se tornou
membro de um “grupo de crackers”.> Com o apeli-
do de “King Kaoz”, Wooten e os outros membros do
grupo usavam seus computadores para burlar recursos
de protegao contra copias, permitindo que os jogos
eletronicos fossem duplicados. Sem o conhecimento
de seus pais, Wooten havia se tornado famoso como
parte de um submundo competitivo e de elite da in-
formdtica. O termo “elite” significava que, 24 horas
depois do langcamento de um novo jogo, vocé o “cra-
queava” ou tinha acesso a uma versio “craqueada’.
“Eu estava mais interessado em conseguir os jogos do
que realmente jogi-los; era uma competi¢io.” Com
seu computador e seu intelecto, ele comegou a achar
que nada era impossivel de conseguir; nada estava fora
do seu alcance.

A época de Wooten como pirata de software co-
megou com seu amor pelos videogames. Depois de
adquirir seu primeiro computador caseiro e receber
copias de jogos “craqueados” de amigos, Wooten
tornou-se obcecado com a aquisi¢ao de mais e mais
jogos o mais rapidamente possivel. Os disquetes eram
copiados com facilidade, mas as empresas de software
ficaram mais espertas e comegaram a inserir c4digos
de protegio de direitos autorais nos discos. Foi ai que
Wooten e seu grupo de crackers surgiram. O grupo era
uma equipe: cada um tinha uma tarefa a realizar no
processo de duplicacdo. Os garotos ricos compravam
o software assim que ele era lancado; o cracker remo-
via a prote¢ao contra c6pias e adicionava ao jogo a tela
de introdug¢io do grupo; a seguir, Wooten, o distri-
buidor, usava seu computador para publicar os jogos
nos BBSs. O software era distribuido para piratas e
crackers do mundo todo. O método de distribuicao
via BBS também envolvia burlar a conta de telefone
gerada pela conexao discada necessdria para distribuir
e baixar o software. Teria sido dificil um pré-adoles-
cente como Wooten explicar aos pais por que havia
ligagoes telefénicas internacionais na conta de telefo-
ne, quanto mais pagar as altas tarifas. Um dos “testes
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de aprovagao” para se tornar “elite” era aprender tudo
isso sozinho. Os crackers nunca divulgavam suas téc-
nicas evasivas. Wooten explicou:

Eu acabei tendo meu préprio BBS, o Kastle
Kaoz, com meu computador ligado dia e noite,
conectado 2 linha telefonica para que as pessoas
pudessem se logar e, se vocé fosse “elite”, eu te
dava acesso ao download dos dltimos jogos. Ha-
via apenas cerca de 15-20 pessoas no mundo com
acesso ao meu BBS; se vocé tinha acesso, era um
cara “feito”. Nosso grupo foi o maior do mundo
no Commodore 64 por 67 meses. Entdo, se vocé
pensar bem, é como ser um empreendedor, é como
fazer parte da Fortune 500.

Eles eram impulsionados pelo amor 4 competicao:
quais grupos conseguiam “craquear” primeiro o softwa-
re mais recente, e quem conseguia ‘craquear’ mais no
total. Havia um sentimento de orgulho por realizar algo
novo. A recompensa vinha na forma de uma tarefa bem
feita e do titulo de ser de elite, apesar de serem piratas,
membros do submundo dos crackers de informdtica.
Wooten observou: “acrescentivamos nossas proprias
telas de introdugao aos jogos que ‘craquedvamos’, de
modo que qualquer garoto do mundo que recebia uma
c6pia do jogo sabia quem éramos. Eramos as celebrida-
des do submundo da informdtica”.

Epoca da faculdade: da arquitetura &
computagdo grdfica

Em 1990, Wooten, entdo com 18 anos de idade,
queria ir a faculdade para estudar arquitetura. Ele ti-
nha uma pequena lista de faculdades que nao apenas
lhe ofereciam uma bolsa de estudos esportiva por cau-
sa do basquete, mas também tinham programas arqui-
tetonicos famosos. Wooten acreditava que o estudo da
arquitetura satisfaria todos os seus instintos criativos.
Infelizmente, ele achava que tinha de submeter sua
escolha de programas académicos aqueles que lhe ofe-
reciam dinheiro. Depois que a melhor oferta de bolsa
de estudos a Wooten fracassou, ele decidiu frequentar
a Catonsville Community College, em Maryland. Alj,

5 Crackers sio grupos de individuos que “quebram” cédigos de protecio de software com o objetivo de copid-los.
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ele decidiu equilibrar o tempo entre o basquete e as
aulas de arquitetura, o tempo todo tentando decidir
para qual outro programa universitirio ele acabaria
transferindo-se.

A recessao do final da década de 1980 e inicio
da década de 1990 deixou muitos profissionais sem
trabalho; muitos desses profissionais retornaram 2 fa-
culdade para conquistar habilidades mais comerciais.
Wooten conheceu em suas aulas de faculdade muitos
desses arquitetos profissionais que haviam retornado
a sala de aula para aprender a usar o mais novo pro-
grama de projetos arquitetonicos feitos por computa-
dores, conhecido simplesmente como CAD.® Wooten
descobriu, com esses profissionais experientes, que
arquitetos geralmente nao recebiam saldrios significa-
tivos até chegarem aos 40 anos de idade e iniciarem
suas préprias empresas. Essa ideia gerou dividas sobre
a arquitetura como sua escolha de carreira — a inten-
¢ao de Wooten era atingir um sucesso financeiro aci-
ma da média em uma quantidade de tempo abaixo da
média. Ele se lembrou de um evento de sua infincia,
quando participou de uma festa com bufé na casa de
um amigo. A realidade do que significava “bufé” lhe
provocou um choque; antes, ele nio sabia que essas
coisas existiam. Na vizinhanca aparentemente rica, os
pais de seus amigos eram empreendedores de todos os
tipos e as maes nao precisavam trabalhar. Ele se lem-
brou de alguém, naquela festa, dizendo-lhe que uma
quantidade desproporcionalmente alta da riqueza do
pais era controlada por um percentual relativamen-
te pequeno da populacio.” Foi uma conversa de que
Wooten jamais se esqueceu.

Wooten estava ansioso para buscar oportunidades
e determinado a ndo permitir que sua idade ou falta
de experiéncia o impedisse. Apesar de ainda estar ma-
triculado nas aulas de arquitetura, ele enviou um pro-
totipo de um de seus programas de computador para
uma competi¢do realizada pela revista CADalyst. Ele
ficou em primeiro lugar, e venceu o AutoDesk Caddie
Image Award por sua produgio de uma animagao ar-
quitetonica de simulagio 3-D.* O mais impressionan-

A revolugio empreendedora global para um mundo mais horizontal 5

te foi que o protdtipo que venceu a competigao usava
informagoes aprendidas por conta prépria. Conside-
rando a afinidade de Wooten com computadores e
programagcao, nio foi surpresa ele usar o CAD com
naturalidade. Na verdade, sua habilidade com CAD
e animagdo comecou a superar a de seus professores.
Como resultado, a faculdade lhe pediu para dar um
curso de anima¢io enquanto ainda era aluno. Ele
aceitou a oferta sem hesitar.

Start-Up #1: Envision Design

Aos 20 anos de idade, embora ainda matriculado
no Catonsville Community College, Wooten iniciou
sua primeira empresa. Impulsionado pelo desejo de
criar ¢ de fazer dinheiro, ele fundou a Envision De-
sign, uma empresa baseada em seu grande talento em
CAD e animagao. A ideia de Wooten era produzir
animacoes de simulacio 3-D para arquitetos usando
um software semelhante aquele que lhe proporcionara
o prémio no concurso da revista CADalyst.

Wooten identificou que seus concorrentes eram
as empresas de modelos de escala; os arquitetos ainda
faziam elaborados modelos de escala de prédios pro-
jetados em isopor e cartolina. Algumas empresas de
arquitetura estavam dispostas a pagar entre $10.000
e $50.000 por esses modelos de escala. Ele decidiu
alinhar o prego de seu servico com o dos modelos de
escala, sob a premissa de que se os clientes estavam
dispostos a pagar uma certa quantidade de dinheiro
por um modelo, eles estariam dispostos a pagar a mes-
ma quantia por seu produto, de maior qualidade. Ele
cobrava entre $10.000 e $20.000 por uma sequéncia
completa de animagoes de simulagio. Intuitivamente,
fazia sentido para o Wooten de 20 anos de idade que
um jovem aluno de faculdade iniciando uma peque-
na empresa deveria almejar outras pequenas empre-
sas como clientes. Ele tentou atrair clientes enviando
cartas para cada pequena empresa de arquitetura na
lista telefénica de Baltimore até Washington, D.C. As
cartas eram escritas no papel timbrado da Envision

¢ CAD ¢ o0 acrénimo para computer-aided design software (software de design com o auxilio de computadores).

7 <http://research.aarp.org>.
8 Fast Company, julho de 2000.
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Design, descrevendo o servigo que ele oferecia e solici-
tando uma reunido para realizar uma apresentagio de
vendas. A Envision Design acabou sendo um fracasso.
Depois de um contrato remunerado com uma peque-
na empresa, a Envision se tornou um fiasco.

Fracasso e recomeco: licoes aprendidas

Wooten decidiu que mesmo que a Envision De-
sign ndo tivesse sido um sucesso ele queria continuar
trabalhando com animagdo. Para aumentar seu en-
tendimento e capacitagio no campo da animagcio,
Wooten queria aprender mais sobre efeitos especiais
e animagao para filmes. Ele descobriu que precisaria
aprender a usar o Gltimo software de ponta para ani-
magdes computadorizadas, que rodava em computa-
dores da Silicon Graphics (SGI). Ele descobriu que
a Universidade de Maryland—Baltimore County esta-
va construindo um fantdstico prédio de ciéncias da
computagio equipado com computadores SGI. Ele
rapidamente decidiu se transferir para 14. Na UMBC,
Peggy Southerland, ganhadora de trés prémios Emmy
na categoria de animagio computadorizada, adminis-
trava o centro de pesquisa de imagens da universida-
de. Wooten conversava constantemente com Peggy;
fazia-lhe incontdveis perguntas e solicitava conselhos
para sua carreira. Ela acabou oferecendo a ele um es-
tdgio, o que significava que Wooten iria adquirir o
conhecimento necessdrio para trabalhar com SGIs e
teria como mentora uma famosa animadora.

Start-Up #2: Metamorphosis Studios

Constantemente em busca de uma oportunidade,
Wooten viu uma forma de usar seu novo conhecimen-
to de software de animagao SGI para iniciar sua segun-
da empresa; a Metamorphosis Studios foi desenvolvida
com um sécio: Andre Forde. Wooten e Forde tinham
se conhecido em uma festa, quando Wooten ouviu de
longe um grupo de alunos universitdrios (incluindo
Forde) conversando sobre software SGI. Wooten ficou
surpreso de ouvir esse assunto, porque, até onde ele sa-
bia, poucas pessoas, menos ainda pessoas jovens, sequer
sabiam da existéncia do SGI. Depois de se conhecerem
e conversarem, os dois sabiam que queriam trabalhar
juntos. Um encontro casual tinha tornado-se um im-
portante marco na vida de Wooten e Forde.
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O foco da Metamorphosis Studios era em efeitos
especiais e apresentacdes multimidia. Isso era feito
usando pacotes de software de animacgio e “autora-
¢ao” para PCs. Até entdo, os dois jovens nao podia
comprar computadores de ponta da Silicon Graphics.
A empresa desenvolvia apresentacoes e folhetos eletro-
nicos para qualquer tipo de midia, incluindo disque-
tes, CD-ROMs e telas sensiveis ao toque. O primeiro
cliente da Metamorphosis, a Bingwa, era uma empre-
sa de software educacional que fez uma oferta para
um contrato de um ano de duragio. O contrato exi-
gia que a equipe da Metamorphosis desenvolvesse um
produto de software a0 més durante um ano, um total
de 12 produtos, um para cada série escolar (1-12).
A Metamorphosis receberia $30.000 por produto,
um total de $360.000 até o final do ano. Wooten e
Forde achavam que era uma quantidade enorme de
dinheiro; os dois ficaram exultantes. Depois de pagar
$60.000 em dois meses pelos programas de software
para a 12 e a 22 séries, a Bingwa pediu & Metamor-
phosis Studios para se mudar para Princeton, Nova
Jersey, e propds que seus proprietdrios se tornassem
funciondrios da Bingwa. Embora Wooten e Forde ti-
vessem recebido a proposta de saldrios de $80.000 ao
ano, eles rejeitaram a oferta. Eles sabiam que estavam
destinados a coisas maiores.

Trocando a marcha

Depois da experiéncia com a Bingwa e vdrios ou-
tros clientes empresariais, Wooten decidiu mudar o
foco de seu modelo de empresa voltado a servigos para
um foco voltado a produtos. Ele queria contornar
problemas de pagamento e compromisso que haviam
surgido ao lidar com clientes como a Bingwa. Wooten
via os clientes de servico como nio confidveis.

Quando Wooten e Forde contemplaram seu pré-
ximo passo, eles concluiram que um de seus maiores
fracassos era a auséncia de foco e dedica¢io a uma ta-
refa ou meta especifica. Suas habilidades multimidia
lhes davam opg¢des demais para buscar. Eles tinham
interesse em produtos que iam desde titulos e jogos
educativos em CD-ROM até portais de cultura afri-
cana na web e simulagdes virtuais para corretores de
iméveis on-line. Wooten tinha tantas ideias e tan-
ta energia que antes de terminar de pensar em uma
ideia, jd tinha outra, e a primeira ideia era colocada de
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lado enquanto a nova ideia comegava a tomar forma.
Era um ciclo problemdtico que estava impedindo seu
sucesso. Para terem sucesso, eles teriam de escolher a
ideia de produto “mais” certa e desenvolvé-la do inicio
ao fim sem distragoes.

Além das questdes de foco e selegao de ideias, outro
problema que Wooten e Forde encontraram era que a
Metamorphosis Studios nao gerava receita durante o
ciclo de desenvolvimento de novos produtos. Parecia
haver uma escassez de capital disponivel para a transa-
Gao certa, especialmente para jovens empreendedores
afro-americanos como ele.” Por tradigio, empreen-
dedores afro-americanos tinham a tendéncia de ficar
presos a empresas de pequeno porte com muito mais
frequéncia que seus equivalentes caucasianos, porque
era mais dificil obter capital de expansio. Wooten
acreditava que as hierarquias e tendéncias sociais, cul-
turais e raciais eram culpadas pelo niimero despropor-
cionalmente grande de investidores caucasianos — e
pela quantidade desproporcionalmente pequena de
capital de expansio disponivel para a comunidade
empresarial afro-americana. Embora ele compreen-
desse a perspectiva de risco de tais investidores, ele
achava o resultado lastimdvel. (Veja as observagoes 1 e
2 ao final deste estudo de caso.) Apesar de sua crenga,
Wooten continuava determinado. Depois que identi-
ficaram a ideia e 0 mercado alvo da préxima empresa,
o ImageCafé, Wooten e Forde venderam os ativos da
Metamorphosis Studios por $20.000.'° Era hora de
seguir em frente.

Voltando a faculdade

Fascinado por empreendedores e seus caminhos
para o sucesso, Wooten leu tudo que podia sobre suas
vidas e suas experiéncias, boas e ruins. Ele achou as
histérias de Fred Smith, Reginald Lewis e Bill Gates
especialmente inspiradoras. Wooten percebeu que
esses empreendedores tinham em comum o fato de
entender de financas. Com base nessa conclusio, ele
mudou sua graduagio para administragio de empre-

A revolugio empreendedora global para um mundo mais horizontal 7

sas e financas e se matriculou na Universidade Johns
Hopkins. Wooten sabia que precisava entender mui-
to mais de finangas se quisesse ser um empreendedor
bem-sucedido, independentemente de sua criativida-
de com computadores. Ele finalmente percebeu que o
valor de ser fluente em finangas se refletiria em seu su-
cesso no levantamento de capital para construir uma
empresa com alto potencial. Além de finangas, Woo-
ten estava intensamente interessado em entender exa-
tamente como escalonar e cultivar uma empresa — os
dois nucleos essenciais para o sucesso imaginado por
ele. Recebeu seu diploma de administragao de empre-
sas em 1998 com uma grande satisfacio pessoal.

Em 1995, a internet comegou a crescer a uma ve-
locidade exponencial. As empresas estavam correndo
em rebanhos para a internet. Até mesmo pequenas
empresas que nio tinham os recursos para contra-
tar empresas de webdesign profissional sentiam uma
crescente necessidade de estar na World Wide Web.
Quando Wooten pensou no assunto, criar websites
parecia uma transi¢do natural para Wooten e Forde,
devido ao seu histérico. Eles tinham muito conheci-
mento nessa drea e as habilidades criativas de design.
Na verdade, era isso que Wooten e Forde faziam me-
lhor. E, mais importante, para satisfazer suas metas
pessoais, Wooten teve uma ideia de como eles pode-
riam transformar a cria¢do de websites para empresas
em um produto, e nao um servigo. Dessa vez, ele acre-
ditava que os dois tinham o conhecimento e o foco
necessdrios para chegar ao sucesso.

Langcando o ImageCafé

Wooten se tornou obcecado por websites. Naque-
la época, havia cerca de 4,1 milhdes de usudrios de
servigos comerciais on-line e uma previsio de 9 mi-
lhées de clientes de servigos on-line no mundo todo.
A previsdo era que o nimero de clientes on-line no
mundo todo aumentasse em 6 milhdes no préximo
ano.'" Observadores on-line também previram que,
em 1996, haveria cerca de 80.000 websites no mun-

9 “Small Business, The Racial Ravine: Minority Entrepreneurs Who Want a Piece of the Internet Gold Rush Face a Formi-
dable Barrier: The Clubby, White-Male Universe of Venture Capitalists”, 7he Wall Street Journal, 22 maio 2000.

" Wooten teve duas outras pequenas szart-ups, que nio foram incluidas para resumir a histéria.

! “Computer Industry Forecasts: Communications”, 1° trimestre de 1996, p. 59.
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do todo e, em 2001, aproximadamente 50 milhoes."
Wooten presumiu que muitos desses usudrios de com-
putador e empresas precisariam de websites.

Wooten viu que havia duas maneiras para uma
empresa obter um website. A primeira era contratar
uma empresa de webdesign dedicada em tempo in-
tegral. Os custos de tal servico normalmente ficavam
em torno de $3.000 a $6.000."® A segunda opgao era
um método mais “faca vocé mesmo”, com programas
de software relativamente baratos que davam as em-
presas as ferramentas bdsicas para projetar websites
independentes. Wooten percebeu problemas com as
duas opgoes. Sua experiéncia com a Metamorphosis
Studios havia lhe mostrado que pequenas empresas
nao poderiam pagar por uma empresa de webdesign
com todos os servigos. E o problema com o software
“faca vocé mesmo” era que havia uma curva ingreme
de aprendizado para seu uso adequado, sem contar
a absoluta necessidade de criatividade pura. Sem ha-
bilidades técnicas e capacidade artistica, o resultado
muitas vezes era a criacdo de websites que pareciam
baratos e amadores. A web estava se tornando uma
extensdo da imagem de uma empresa; e estas nio po-
diam se dar ao luxo de queimar suas imagens. Wooten
viu uma clara demanda das pequenas empresas por
seu produto inovador.

Tudo estava mudando rapidamente. As peque-
nas empresas estava come¢ando a entender que um
website era um custo necessdrio do negdcio. Elas
geralmente nao tinham os recursos que as grandes
empresas tinham para investir em websites com de-
signs profissionais caros.'* Wooten sabia que pode-
ria atender a uma parte dessa demanda e, no inicio
de 1998, fundou o ImageCafé. Sua visao era criar a
primeira superstore on-line do mundo com websites
pré-fabricados para pequenas empresas. Usando seu
amplo conhecimento de softwares de ponta, HTML,
programagdo web e capacidade artistica para o de-
senvolvimento de interfaces gréficas para o usudrio,
o ImageCafé projetaria websites de alta qualidade. O
angulo interessante do ImageCafé era que a empresa
ajudaria a desenvolver remplates de websites criados

12 «

3 Fast Company, jul. 2000.
!4 Washington Techway, 28 ago. 2000.

ELSEVIER

para imitar os sites customizados caros e de alta qua-
lidade projetados por empresas totalmente dedica-
das ao webdesign. Wooten chamava os templates de
“modelos customizdveis de websites”, um termo que
ele achava comercial. Ao pré-fabricar os modelos de
website, o ImageCafé diminuiu seus custos sem sa-
crificar a aparéncia de alta qualidade dos websites. O
modelo de negécio do template também excluia o as-
pecto de servigo da empresa ao oferecer um produto
que estava pronto para ser distribuido com rapidez.
A gama de templates de websites era oferecida através
da superstore on-line do ImageCafé. Os clientes cria-
vam uma conta, logavam-se e compravam um web-
site, que poderia, entao, ser facilmente customizado
usando as ferramentas on-line de administragiao de
sites do ImageCafé. Wooten destacou:

As pequenas empresas sao clientes dificeis por-
que querem o mundo, mas nio estio dispostas a
pagar por ele. Os proprietdrios de empresas come-
caram a ver os websites como viam seus telefones.
Eles ndo podiam imaginar a ideia de nio ter um
telefone, e comegaram a pensar o mesmo em rela-
¢ao aos websites.

Ao pré-fabricar os templates, o ImageCafé podia
cobrar menos de $500 pelo que teria custado muitas
vezes esse valor se fosse um design customizado. Esse
modelo parecia um valor incrivel para o mundo das
pequenas empresas. O slogan de Wooten era “tenha a
aparéncia de uma empresa da Fortune 500 por menos
de $500”. O ImageCafé abordava e resolvia as ciladas
que tinham sido a derrocada de suas duas empresas
anteriores. Ele conhecia esse mercado, o foco estava
naquilo que ele sabia que poderia fazer melhor, e ele
fez a transicio do setor de servigos para o setor de
produtos, conforme planejado.

A busca por capital

Depois que Wooten havia pensado cuidadosamen-
te no conceito e no modelo do ImageCafé, o préximo

Computer Industry Forecasts: Communications”, 3° trimestre de 1996, p. 81.
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passo fundamental era garantir capital suficiente para
seu lancamento. Wooten havia lido recentemente 7he
Burn Rate,"> que mencionava a empresa de advocacia
Wilson, Sonsini, Goodrich & Rosati (WSGR), uma
das mais poderosas empresas de advocacia do Vale do
Silicio. Wooten acreditava que se conseguisse se tor-
nar cliente da WSGR isso o ajudaria a conquistar a
credibilidade necessaria para obter capital.

A WSGR atuava nas dreas de antitruste, direito
corporativo e valores, beneficios de funciondrio, leis
trabalhistas, servigos de fundos de reserva, proprie-
dade intelectual, litigios, iméveis/meio ambiente,
impostos ¢ administragio de private equity; ela era
conhecida por sua pratica em tecnologia. No website
da empresa, Wooten comegou a ler os perfis dos advo-
gados em ordem alfabética. Ele rapidamente escolheu
quatro jovens associados com idade préxima a sua,
que ele esperava pudessem ser capazes de se identifi-
car com ele e com suas metas. Ele enviou mensagens
de e-mail a esses associados dizendo que havia criado
uma start-up de e-commerce com sede na Costa Leste
e estava buscando ndo apenas representagao juridica
no Vale do Silicio, mas, também, financiamento de
capital de risco.

O plano de Wooten funcionou — ele conseguiu
atrair a ateng¢io do advogado Mike Arrington. Depois
de ler o resumo executivo do ImageCafé e ver o pro-
tétipo na web, Arrington ficou intrigado com a ideia
singular; ele acreditava que Wooten e Forde consegui-
riam obter o financiamento. Poucos dias depois da
reunido inicial, Wooten e Forde conseguiram a repre-
sentacdo da WSGR. Wooten havia negociado um pa-
cote de servigos juridicos com valor total de $40.000,
que seriam anulados se o ImageCafé nio conseguisse
receber financiamento suficiente.

A busca incessante por capital

Comegava, entio, a busca do ImageCafé por ca-
pital. Wooten decidiu que precisava conhecer outros
empreendedores ou individuos que pudessem estar
interessados em apoiar sua visao. Um desses individu-
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os era Dwayne Walker, um conhecido ex-funciondrio
da Microsoft que saiu com agoes da empresa, excelen-
te conhecimento técnico e uma sede para iniciar sua
prépria empresa — a Techwave. Como disse Wooten:
“ele era um homem negro que tinha conseguido $10
milhdes. Isso o transformava em um homem que eu
precisava conhecer”. Depois de ligar diariamente para
Walker, Wooten acabou falando com ele e marcando
uma reuniiao em Seattle, onde Walker morava. A reu-
nido foi boa. Ao final, Walker declarou que queria ser
o primeiro investidor anjo do ImageCafé.

Mas havia uma jogada. Walker queria poder in-
cubar'® a nova empresa na drea de Seattle, o que sig-
nificava que Wooten e Forde teriam de mudar para a
Costa Oeste. Naquela época, Wooten e Forde tinham
uma pequena equipe de dois programadores que tra-
balhavam na programagio secundiria fazendo bicos
em meio expediente. Os programadores haviam con-
cordado em receber $30.000 em a¢ées ou em dinheiro
quando eles conseguissem o capital. Quando Walker
fez sua oferta, a superstore do ImageCafé estava 60%
pronta; Wooten jamais poderia realocar a equipe toda
na critica dltima hora.

Depois de ouvir a segunda jogada — que o meio
milhido de ddlares seria pago ao ImageCafé em parce-
las de $20.000 com base em realizagbes —, Wooten e
Forde se recusaram a aceitar e deram adeus a Walker.

Continuando

A WSGR marcou vdrias reunides para Wooten
com empresas de capital de risco no Vale do Silicio.
Enquanto aguardava o voo para a Costa Oeste, ele se
lembrou de ter lido sobre um afro-americano, Earl
Graves (veja a Observagio 3 ao final deste estudo
de caso), que havia conseguido sua franquia de en-
garrafamento de Pepsi, em parte, ao sentar ao lado
de um dos executivos da Pepsi na primeira classe de
um avido. Wooten disse a si mesmo: “talvez com-
pense voar na primeira classe”. Wooten convenceu
um amigo comissdrio de voo a promover seu assento
da classe econdmica. Com a sorte aparentemente do

15 M. Wolff, The Burn Rate: How I Survived the Gold Rush Years on the Internet (Nova York: Simon & Schuster, 1998).
16 Uma incubadora é uma empresa ou instituicio criada para fomentar o empreendedorismo e ajudar empresas start-up,

normalmente relacionadas a tecnologia, para aumentar o uso de recursos compartilhados, experiéncia administrativa e ca-

pital intelectual.
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seu lado, Wooten acabou sentado préximo a Bill Da-
niels, diretor do Bank Boston Robertson Stevenson.
Wooten se lembrou: “tive um publico cativo por li-
teralmente seis horas. Contei por que estava indo ao
Vale do Silicio e com quem eu ia conversar. Mostrei
a ele o plano de negécios”. Ao final do voo, Daniels
havia se tornado o primeiro investidor anjo realmen-
te interessado. Wooten saiu do avido com uma lista
de pessoas para visitar no Vale do Silicio. Era uma
46tima maneira de iniciar sua viagem.

Pouco depois de retornar de sua viagem ao Vale
do Silicio, Wooten decidiu conversar com a fami-
lia e os amigos para conseguir algumas centenas de
milhares de délares. Fechar a “rodada de amigos e
familia” acabou sendo um desafio. No entanto, sua
namorada (hoje esposa) na época enviou o plano de
negé6cios para o primo, que trabalhava para Sonny
Stern, um médico de Nova Jersey que estava envolvi-
do com capital de risco havia muitos anos. Por sorte,
Stern era cliente do mesmo Bill Daniels que Wooten
havia conhecido na viagem ao Vale do Silicio um
més antes. Depois de se reunir com Daniels e de en-
viar Wooten para se reunir com outros investidores
potenciais em Nova York, Stern e Daniels decidiram
conduzir uma rodada de anjos. Wooten também
conseguiu que a WSGR investisse no financiamento.
Isso era demais!

Wooten queria $300.000 de capital, baseado em
uma valuation de $3.000.000; para isso, ele estava
disposto a abrir mao de 10% da empresa. No total, o
ImageCafé recebeu $110.000 de 10 investidores anjos,
pelos quais ele abriu mao de 11% do patriménio do
ImageCafé. E pensar que toda essa sucessao de even-
tos havia iniciado com um encontro “casual” em um
avido! Era uma étima noticia; ainda assim, Wooten
estava um pouco desapontado — ele esperava mais.

Estavamos em dezembro de 1998, o software esta-
va 70% pronto, ¢ os $110.000 nio seriam suficientes.
Com um toque de amargor, Wooten se lembra:

Naquela época, todo mundo estava fazendo
valuations de $5.000.000 antes de ter alguma coi-
sa. Eu tinha um protétipo funcional, além de um
plano. Fui do Vale do Silicio ao Beco do Silicio,
para conseguir dinheiro. Eu achava que uma va/u-
ation de $3.000.000 era justa, mas ndo conseguia
chegar l4.

ELSEVIER

Quatro meses depois, em abril de 1999, o websi-
te do ImageCafé estava terminado e pronto para ser
lancado — mas Wooten e Forde estavam sem dinhei-
ro. Depois do langamento, o ImageCafé recebeu tanta
aten¢do da imprensa que novos investidores aparente-
mente surgiram do nada para investir na empresa. Ar-
mado com o interesse adicional de novos investidores
potenciais, Wooten conseguiu negociar mais $150.000
na forma de um empréstimo de curtissimo prazo com
os investidores existentes. O empréstimo seria conver-
sivel em um pequeno desconto no fechamento da pri-
meira rodada de capital de risco. Wooten esperava con-
seguir $3.000.000 com uma valuation de $10.000.000
de uma ou mais empresas de capital de risco.

Pouco antes de os $150.000 surgirem, Wooten
conseguiu garantir um grande cliente, a Mindspring,
um dos maiores provedores de acesso a internet
(ISPs). A Mindspring concordou em se comprometer
com os produtos do ImageCafé antes que Wooten e
Forde tivessem ao menos terminado os produtos! Eles
tinham apenas um protétipo e sabiam que precisa-
riam de milhdes de ddlares para executar seu plano.
Wooten relembra:

Querfamos alavancar o canal existente, ou seja,
os provedores de acesso a internet. Eles tinham
vérios clientes de pequenas empresas. Nos basica-
mente permitirfamos que eles compartilhassem a
marca e criassem o que eu costumava chamar de
franquia virtual, sua prépria superstore do Image-
Café — ImageCafé na Mindspring, ImageCafé na
Earthlink, ImageCafé na AOL... e seria bom para
eles porque conseguiriam mais servicos de hos-
pedagem. Eles queriam hospedar o website; nds
querfamos vender o website e assinaturas da nossa
ferramenta de administracio de websites. Garanti
que nio entrarfamos no negécio de hospedagem
porque nio queria canibalizar nosso canal. Era um
lindo modelo de negdcio.

Ainda assim, isso exigia um dinheiro que o Ima-
geCafé ndo tinha. Embora Wooten e Forde tivessem
queimado os $260.000 (o investimento inicial de pri-
vate equity no valor de $110.000 mais os $150.000 do
empréstimo de curtissimo prazo), eles conseguiram
langar o produto e atrair um grande cliente.
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Ao mesmo tempo da transagio com a Mindspring,
Wooten também estava cortejando a Network Solu-
tions, Inc., uma empresa que praticamente tinha um
monopdlio de nomes (de dominios) pontocom. Woo-
ten acreditava que a Network Solutions seria um canal
perfeito para distribuir a linha de produtos do Image-
Café. Milhoes de pessoas buscavam a Network Solu-
tions com o “cartdo de crédito na mao” para comprar
um dominio; o préximo passo natural depois de obter
um dominio era construir (ou comprar) um website.
Como o ImageCafé era uma experiéncia de compra,
e ndo uma experiéncia de constru¢io, a Network So-
lutions poderia conectar o ImageCafé a seu fluxo de
compras. Assim que um cliente de pequena empresa
comprava um dominio, a nova empresa também po-
deria comprar um website do ImageCafé. O termo
“servico completo” certamente vinha a lembranga.
Wooten relembra:

Isso ndo prejudicava o canal deles porque a
maioria de seus revendedores de dominios eram
ISPs. Dessa forma, poderfamos ajudd-los a recom-
pensar seus maiores revendedores enviando nego-
cios de hospedagem de clientes que haviam com-
prado websites do ImageCafé.

Wooten finalmente conseguiu uma reunido com
a Network Solutions e subiu rapidamente até o novo
CEO da empresa, Jim Rutt. Rutt adorou o ImageCa-
fé e acreditou que era a perfeita extensio de produto
para os negocios da Network Solutions.

Produto encaminhado, mas sem dinheiro
(00C)

Em junho de 1999, o ImageCafé mais uma vez
estava sem dinheiro. Wooten estava trabalhando h4
védrios meses no que ele considerava a perfeita rodada
de financiamento: Ele tinha trés grandes investidores
interessados em investir, duas empresas de capital de
risco e a Network Solutions. Wooten estava buscan-
do um investimento total de $3.000.000; ele queria
$1.000.000 de cada investidor, com uma valuation
de $10.000.000. Um dos investidores achou que
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uma valuation de $10.000.000 era alta demais. En-
quanto as negociacoes se arrastavam, outro dos trés
concordou em emprestar $150.000 ao ImageCafé.
As negociagbes continuaram a se arrastar por causa
da valuation. Wooten estava até mesmo disposto a
facilitar a transagiao com $500.000 em garantias, di-
vididas em trés.

No meio das discussoes sobre valuation, a Network
Solutions fez uma oferta de compra de controle acions-
rio. Depois de breves, porém intensas, discussoes com
Rutt, Wooten tinha uma oferta que potencialmente
valia $21 milhoées: 1/3 em dinheiro, 1/3 em acoes da
Network Solutions e 1/3 em pagamentos adicionais
(earn-out)."” Wooten tinha maioria no ImageCafé, e
essa oferta claramente representava um alto saldrio.
Mas havia um obsticulo. O ultimo empréstimo de
curtissimo prazo que Wooten havia recebido dos ca-
pitalistas de risco tinha uma cldusula de 90 dias “sem
compras’. Sem dinheiro e impossibilitado de vender
a empresa até setembro, Wooten foi até uma empresa
chamada Mid-Atlantic Venture Association (MAV),
que estava interessada em investir desde o comego.

Agora com mais de 20 funciondrios para pagar e
uma taxa de queima de capital de $50.000 ao més,
o dinheiro estava indo embora com rapidez. Embo-
ra muito interessada, a MAV nao poderia investir
antes de realizar a necessdria devida diligéncia. Nesse
meio-tempo, entendendo as necessidades imediatas
de Wooten em termos de capital, a MAV o indicou
a dois novos investidores anjos que concordaram em
conceder a ele um empréstimo de curtissimo prazo de
$300.000 com cobertura de garantia de uma valuation
de $6.000.000; isso seguraria o ImageCafé no minimo
durante o verao. Wooten relembra intensamente:

Eu tinha trabalhado por tanto tempo e tao
arduamente para conseguir a rodada de financia-
mento perfeita que nunca aconteceu porque eu
queria uma valuation de $10.000.000 — e, no
domingo seguinte, acabei abrindo mao disso em
nome da necessidade.

Estdvamos em setembro; e, mais uma vez sem
dinheiro, Wooten tinha uma decisdo dificil a tomar.

7 Um earn-out é um acordo no qual os vendedores de uma empresa recebem um pagamento futuro adicional, normalmente

com base em ganhos futuros.
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O ImageCafé estava pendurado. Serd que ele deveria
vender agora ou garantir mais capital para continuar
a luta?

Informagaoes adicionais sobre o estudo de
caso

Observagdo 1

Afro-americanos que se cadastram para receber fi-
nanciamento para pequenas empresas recebem o do-
bro a mais de respostas negativas do que os caucasianos
com solvéncia semelhante, de acordo com as pesquisas
mais recentes sobre o assunto. Um importante estudo
do National Bureau of Economic Research descobriu
taxas brutas de empréstimos negados de 27% para cau-
casianos e 66% para afro-americanos. “hd provas de
que o mercado nio estd funcionando adequadamente”,
segundo o importante autor David G. Blanchflower,
presidente do Departamento de Economia do Dart-
mouth College em Hanover, New Hampshire.

Observacgao 2

Um novo estudo da Fundagio Ewing Marion
Kauffman oferece o olhar mais detalhado até hoje das
conexoes entre empreendedores das minorias e a in-
dustria do capital de risco. O relatério avalia fundos
administrados por membros da National Association
of Investment Companies (NAIC), uma associagao
de empresas de investimento com interesse em apoiar
empresas de minorias (MBEs). Algumas descobertas
interessantes se destacam. Primeiro, o crescimento
no financiamento de empresa de minorias foi rdpido.
No inicio da década de 1990, apenas alguns milhoes
de ddlares tinham sido investidos em MBEs. Hoje, a
inddstria tem mais de $1 bilhiao sendo administrado.
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Os pesquisadores — Timothy Bates, da Wayne State,
e William Bradford, da Universidade de Washing-
ton — também descobriram que esse setor é muito
lucrativo. O investimento médio por empresa era de
$562.000; o retorno liquido médio sobre esse investi-
mento ultrapassava $1 milhao. A taxa de retorno mé-
dia ultrapassava os 20% — comparada com um retor-
no de 17% para o S&P 500 no mesmo periodo. Esses
fundos também tendiam a investir em um conjunto
maior de setores industriais, protegendo a inddstria
de alguns efeitos dos periodos de baixa atividade tec-
nolégica. No geral, os autores concluiram que o setor
de investimento de capital de risco para minorias estd
pronto para se expandir.'®

Observagao 3"

Earl G. Graves é considerado a maior autoridade
dos EUA em empresas afro-americanas. O motivo
dessa autoridade ¢ a revista Black Enterprise, que ele
fundou em 1970 e que agora tem uma circulagio de
cerca de 300.000 exemplares e uma receita de $24 mi-
lhoes. Graves ¢ editor da revista, bem como presidente
e CEO da empresa mae, Earl G. Graves Ltd. Ele tam-
bém é coproprietdrio, com Erving “Magic” Johnson,
de uma distribui¢ao de Pepsi Cola em Washington,
D.C., uma empresa que, por acaso, é a maior franquia
da Pepsi controlada por minorias nos Estados Unidos.
Johnson trabalha como CEO da franquia da Pepsi.
Essas duas empresas arremessaram Graves para os pos-
tos de membros eleitos de conselhos de empresas de
prestigio e de fiducidrios de conhecidas fundagées. Ele
se tornou um importante porta-voz em questoes que
afetam o bem-estar e o sucesso econdmico dos afro-
americanos. Ele também usou sua experiéncia para
ensinar a outras pessoas sobre as tendéncias e as opor-
tunidades no empreendedorismo afro-americano.

'8 Por favor, visite o seguinte site para mais informagdes: “Minorities and Venture Capital: A New Wave in American Busi-
ness”, de Timothy Bates e William Bradford (<http://www.kauffman.org>).

! Biography Resource Center, Gale Group Inc., 2001.



