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Prefacio
De Zero a Um

CADA MOMENTO NOS NEGOCIOS OCOrre
uma so6 vez. O préximo Bill
Gates nao criara um sistema
operacional. O préximo
Larry Page ou Sergey Brin
nao desenvolverd um
mecanismo de busca. E o
proximo Mark Zuckerberg
nao fundara uma rede
social. Se vocé esta
copiando essas pessoas, nhao
esta aprendendo com elas.

Claro que é mais facil copiar um modelo que criar algo
novo. Fazer o que ja sabemos leva o mundo de 1 a n,
ampliando o que nos é familiar. Mas sempre que criamos
algo novo, vamos de 0 a 1. O ato de criacao é singular,



assim como o momento da criacao, e o resultado é algo
original e estranho.

A nao ser que invistam na dificil tarefa de criar coisas
novas, as empresas norte-americanas fracassarao no
futuro por maiores que sejam seus lucros hoje. O que
acontece quando ja ganhamos todo o possivel com o
ajuste fino das velhas linhas de negécio que herdamos?
Por mais improvavel que pareca, a resposta ameaca ser
bem pior que a crise de 2008. As “melhores praticas”
atuais levam a becos sem saida; os melhores caminhos
sao 0s caminhos novos e nao testados.

Num mundo de enormes burocracias administrativas,
tanto publicas como privadas, buscar um novo caminho
pode parecer estar a espera de um milagre. Na verdade,
para as empresas norte-americanas triunfarem,
precisaremos de centenas, até de milhares, de milagres.
Isso seria deprimente, nao fosse um fato crucial: os seres
humanos se distinguem das demais espécies pela
capacidade de operar milagres. Chamamos esses
milagres de tecnologia.

A tecnologia é milagrosa porque nos permite fazer
mais com menos, levando nossas capacidades
fundamentais para um nivel mais alto. Outros animais
sao instintivamente induzidos a construir coisas como
barragens ou favos de mel, mas somos o0s Unicos
capazes de inventar coisas novas e formas melhores de
fazé-las. Os humanos nao decidem o que construir
escolhendo em algum catalogo césmico de opcoes
previamente apresentadas. Pelo contrario, ao criarmos
novas tecnologias, reescrevemos o plano do mundo.
Esses sao os tipos de verdades elementares que
ensinamos aos alunos do segundo ano do ensino
fundamental, mas sao faceis de esquecer num mundo



onde quase tudo o que fazemos é repetir o que ja foi
feito.

De zero a um é um livro sobre como construir
empresas que criem coisas novas. Inspira-se em tudo
que aprendi diretamente como cofundador do PayPal e
da Palantir e depois como investidor em centenas de
startups, incluindo Facebook e SpaceX. Mas, embora eu
tenha observado muitos padrdes e os relate aqui, este
livro nao oferece nenhuma férmula para o sucesso. O
paradoxo de ensinar empreendedorismo é que tal
formula necessariamente nao pode existir Como cada
inovacao €& original e Unica, nenhuma autoridade
consegue prescrever em termos concretos como ser
inovador. De fato, o padrao mais poderoso que observei é
que pessoas bem-sucedidas acham valor em lugares
inesperados, e o fazem pensando nos negécios com base
em nocoes primitivas em vez de féormulas.

Este livro resulta de um curso sobre startups que
ministrei em  Stanford, em 2012. Estudantes
universitarios podem se tornar extremamente habeis em
umas poucas especialidades, mas muitos jamais
aprendem o que fazer com essas habilidades no mundo
mais amplo. Meu objetivo basico ao ministrar o curso foi
ajudar meus alunos a verem, além das trilhas abertas
pelas especialidades académicas, o futuro mais vasto
que l|hes cabe criar. Um desses estudantes, Blake
Masters, tomou notas detalhadas, que circularam bem
além do campus, e em De zero a um trabalhei com ele
revisando as anotacdes para que o texto atingisse um
publico maior. Nao ha razao para o futuro acontecer
apenas em Stanford, ou na faculdade, ou no Vale do
Silicio.



O desafio do futuro

SEMPRE QUE REALIZO UM A entrevista
de emprego, gosto de fazer
esta pergunta: “Sobre que

verdade importante
pouquissimas pessoas
concordam com vocé?”

Esta pergunta soa facil por ser direta. Na verdade, é
dificilima de responder, porque por definicao existe um
consenso sobre os conhecimentos ensinados na escola. E
ela é psicologicamente complicada, pois qualguer um
que tente respondé-la precisa dizer algo sabidamente
impopular. O pensamento brilhante é raro, mas a
coragem € ainda mais escassa do que a genialidade.

Mais comumente, ouco respostas como:

“O nosso sistema educacional esta falido e
precisa urgentemente de reparos.”

“Os Estados Unidos sao excepcionais.”



“Nao existe Deus.”

Essas sao respostas ruins. A primeira e a segunda
afirmacdes podem ser verdadeiras, mas muitas pessoas
ja concordam com elas. A terceira afirmacao
simplesmente diz respeito a um debate familiar. Uma
resposta boa assume a seguinte forma: “A maioria
acredita em x, mas a verdade é o oposto de x.” Darei
minha prépria resposta adiante neste capitulo.

O gue essa pergunta contestadora tem a ver com o
futuro? No sentido mais restrito, o futuro é simplesmente
0 conjunto de todos os momentos ainda por vir. Mas o
gue torna o futuro singular e importante nao é o fato de
que ainda nao ocorreu, e sim de que sera uma época em
que o mundo parecera diferente de hoje. Nesse sentido,
se nada em nossa sociedade mudar nos préximos cem
anos, o futuro estd a cem anos de distancia. Se as coisas
mudarem de maneira radical na proxima década, o futuro
esta préximo. Ninguém consegue prever o futuro
exatamente, mas sabemos duas coisas: sera diferente e
deve estar enraizado no mundo atual. Muitas respostas a
pergunta contestadora sao formas diferentes de ver o
presente. Boas respostas se aproximam ao maximo de
prever o futuro.

DE ZERO A UM:
O FUTURO DE PROGRESSO

Quando pensamos no
futuro, esperamos um futuro



de progresso. Esse
progresso pode assumir
uma das duas formas. O
progresso horizontal ou
extensivo significa copiar
coisas que funcionam — Ir
de 1 a n. Ele é facil de
imaginar porque ja
conhecemos sua aparéncia.
O progresso vertical ou
Intensivo significa criar
coisas novas — irde 0 a 1.
Este € mais dificil de
Imaginar porque requer
fazer algo que ninguém fez
antes. Se vocé pega uma
maquina de escrever e
fabrica cem, fez um



progresso horizontal. Se
VOCé tem uma maquina de
escrever e desenvolve um
processador de texto, fez
um progresso vertical.

Prog resso vertical
ou intensivo

Fazer coisas novas

v

Progresso horizontal
ou extensivo

Copiar coisas que funcionam

No nivel macro, a palavra para progresso horizontal é
globalizacdo — pegar coisas que funcionam em algum
lugar e fazer com que funcionem em todos os lugares. A
China é o exemplo paradigmatico da globalizacao. Seu



plano de vinte anos é tornar-se o que os Estados Unidos
sao hoje. Os chineses vém copiando diretamente tudo o
que tem dado resultado no mundo desenvolvido:
ferrovias do século XIX, ar-condicionado do século XX e
mesmo cidades inteiras. Eles podem até saltar algumas
etapas no caminho — passar direto ao celular sem
instalar telefones fixos, por exemplo —, mas mesmo
assim estao copiando.

A palavra para o progresso vertical, de 0 a 1, é
tecnologia. O rapido progresso da Tecnologia da
Informacao (TI) nas ultimas décadas tornou o Vale do
Silicio a capital da “tecnologia” em geral. Mas nao ha
motivo para a tecnologia se limitar aos computadores.
Entendida da maneira correta, qualquer forma nova e
melhor de criar coisas é tecnologia.



Tecnologia
de Oa |

Globalizacao

de 1 an

Como globalizacao e tecnologia sao modos diferentes
de progresso, € possivel ter ambos, um dos dois ou
nenhum ao mesmo tempo. Por exemplo, o periodo de
1815 a 1914 foi de desenvolvimento tecnoldgico rapido e
globalizacao rapida. Entre a Primeira Guerra Mundial e a
viagem de Kissinger para reatar relacoes com a China,
em 1971, houve rapido desenvolvimento tecnoldgico,
mas pouca globalizacdao. Desde 1971, temos Vvisto
globalizacao rapida com um desenvolvimento
tecnolégico limitado, confinado na maior parte a TI.

Esta era da globalizacao tornou facil imaginar que as
préximas décadas trarao mais convergéncia e mais
mesmice. Até nossa linguagem cotidiana sugere que
acreditamos num tipo de fim da histéria tecnoldgica: a



divisao do mundo nas chamadas nacdes desenvolvidas e
nacées em desenvolvimento implica que o0 mundo
“desenvolvido” ja alcancou o alcancavel e que as nacoes
mais pobres precisam apenas chegar Ia.

Mas nao creio que isso seja verdade. Minha propria
resposta a pergunta contestadora é que a maioria das
pessoas acha que o futuro do mundo sera definido pela
globalizacao, mas a verdade é que a tecnologia é mais
importante. Sem mudanca tecnoldgica, se a China dobrar
sua producdao de energia nas préoximas duas décadas,
dobrara também a poluicao do ar. Se cada uma das
centenas de milhdes de lares da india passasse a viver
como 0s norte-americanos vivem hoje — usando apenas
as ferramentas atuais — o0 resultado seria
ambientalmente catastréfico. Disseminar formas velhas
de criar riqueza ao redor do mundo resultara em
devastacao, nao em riqueza. Num mundo de recursos
escassos, a globalizacdo sem tecnologia nova é
insustentavel.

Novas tecnologias nunca foram um aspecto
automatico da histéria. Os nossos ancestrais viviam em
sociedades estaticas, de soma zero, nas quais 0 sucesso
significava confiscar coisas dos outros. Sé raramente
criavam novas fontes de riqueza, e no longo prazo jamais
conseguiam criar o suficiente para livrar a pessoa
comum de uma vida durissima. Entao, apdés 10 mil anos
de avanco intermitente da agricultura primitiva aos
moinhos medievais e astrolabios do século XVI, o0 mundo
moderno subitamente experimentou um progresso
tecnoldgico continuo, do advento da maquina a vapor na
década de 1760 até cerca de 1970. Como resultado,
herdamos uma sociedade mais rica do que qualquer
geracao anterior sequer conseguiria imaginar.



Qualquer geracao, exceto a dos nossos pais e avos,
para ser exato: no final da década de 1960, eles
esperavam que esse progresso continuasse. Previam um
futuro com uma semana de trabalho de quatro dias,
energia tao barata que nem valeria a pena medir e férias
na lua. Mas isso nao ocorreu. Os smartphones que nos
desligam do mundo ao nosso redor também nos distraem
do fato de que nosso entorno é estranhamente
ultrapassado: apenas o0s computadores e as
comunicacdées melhoraram substancialmente desde
meados do século. O que nao significa que nossos pais
estavam equivocados ao imaginar um futuro melhor —
sé erraram ao esperar que fosse algo automatico. Hoje
nosso desafio é imaginar e criar novas tecnologias que
possam tornar o século XXI mais pacifico e préspero do
que o século XX.

PENSAMENTO DE STARTUP

Tecnologia nova tende a
surgir de empreendimentos
novos: startups. Dos Pais
Fundadores da nacao norte-
americana, em politica, até
a Royal Society em ciéncia e
0s “oito traidores” da



Fairchild Semiconductor?,
nos negdcios, pequenos
grupos de pessoas unidas
por um sentido de missao
tém mudado o mundo para
melhor. A explicacao mais
facil para isso é negativa: é
dificil desenvolver coisas
novas em organizacoes
grandes e ainda mais
complicado fazé-lo sozinho.
Hierarquias burocraticas
avancam lentamente e
Interesses entrincheirados
Sa0 avessos ao risco. Nas
organizacoes mais
disfuncionais, sinalizar que o
trabalho vem sendo



realizado torna-se uma
estratégia melhor para o
progresso na carreira do que
fazer realmente o trabalho
(se estou descrevendo sua
empresa, vocé deveria
deixa-la agora). No outro
extremo, um génio solitario
poderia criar uma obra de
arte ou literatura classicas,
mas jamais conseguiria criar
uma industria inteira. As
startups operam baseadas
no principio de que vocé
precisa interagir com outras
pessoas para realizar as
coisas, mas precisa também
permanecer pequeno o



suficiente para realmente
conseqguir realiza-las.

Positivamente definida, uma startup € o maior grupo
de pessoas que vocé consegue convencer a participar de
um plano para construir um futuro diferente. A forca mais
importante de uma empresa nova é o pensamento novo:
ainda mais importante que a agilidade, o tamanho
reduzido proporciona espaco para pensar. Este livro é
sobre as perguntas que vocé precisa fazer e responder
para ter sucesso no ramo de criar coisas novas: 0 que se
segue nao €é um manual ou um registro de
conhecimentos, mas um exercicio de pensamento.
Porque é isto que uma startup precisa fazer: questionar
ideias ja reconhecidas e repensar os negécios do zero.

1 Alusao aos oito homens que deixaram o Shockley Semiconductor
Laboratory, em 1957, para logo depois fundar a Fairchild Semiconductor.
Shockley considerou a saida uma “traicdao”. (N. T.)



Festejar como se fosse 1999

NOSSA PERGUNTA CONTESTADORA —
Sobre que verdade
iImportante pouquissimas
pessoas concordam com
vocé? — é dificil de
responder diretamente.
Talvez seja mais facil
comecar com uma pergunta
preliminar: sobre o que todo
mundo concorda? “A loucura
€ rara nos individuos — mas
Nnos grupos, partidos, nacoes
e eras € a regra”, Nietzsche



escreveu (antes de
enlouquecer). Se vocé
consegue identificar uma
crenca popular delirante,
pode achar o que jaz oculto
atras dela: a verdade
contestadora.

Vejamos uma afirmacao elementar: as empresas
existem para ganhar dinheiro, nao para perder. Isso
deveria ser ébvio a qualquer pessoa pensante. Mas nao
era tao Obvio para muitos no final da década de 1990,
gquando nenhum prejuizo era grande demais para que
fosse descrito como um investimento num futuro ainda
maior e mais brilhante. O pensamento convencional da
“Nova Economia” aceitava o niumero de acessos a pagina
na internet como um indicador financeiro mais confidvel
e prospectivo do que algo tao trivial quanto o lucro.

As crencas convencionais sO passam a parecer
arbitrarias e erradas em retrospecto. Sempre que uma
delas desaba, chamamos a crenca antiga de bolha. Mas
as distorcdoes causadas pelas bolhas nao desaparecem
gquando elas estouram. A bolha da internet da década de
1990 foi a maior desde o crash de 1929, e as licdes
aprendidas com ela definem e distorcem quase todo
pensamento sobre tecnologia hoje. O primeiro passo para
pensarmos claramente é questionar o que achamos que
sabemos sobre o passado.



UMA RAPIDA HISTORIA DA DECADA DE 1990

A década de 1990 tem uma
boa imagem. Tendemos a
lembra-la como uma década
prospera e otimista que se
encerrou coma altaeo
colapso da internet. Mas
muitos daqueles anos nao
foram tao alegres como
nossa nostalgia sustenta.
Esquecemos ha muito
tempo o contexto global dos
18 meses da onda das
pontocom no final da
década.

A década de 1990 comecou com uma onda de euforia
com a queda do Muro de Berlim, em novembro de 1989.
Durou pouco. Em meados de 1990, os Estados Unidos
estavam em recessao. Tecnicamente, o declinio terminou
em marco de 1991, mas a recuperacao foi lenta e o



desemprego continuou subindo até julho de 1992. A
indUstria nunca se recuperou plenamente. A mudanca
para uma economia de servicos foi prolongada e
dolorosa.

O periodo de 1992 ao final de 1994 foi de mal-estar
geral. Imagens de soldados norte-americanos mortos em
Mogadiscio dominaram os noticiarios da TV. A ansiedade
com a globalizacao e a competitividade norte-americana
intensificou-se a medida que os empregos fluiam para o
México. Esse sentimento pessimista impediu a reeleicao
do presidente George Bush Pai e fez com que Ross Perot
obtivesse quase 20% dos votos populares em 1992 — o
melhor resultado de um candidato independente desde
Theodore Roosevelt em 1912. E se o fascinio cultural com
o Nirvana, o movimento grunge e a heroina refletiam
algo, nao era esperanca ou confianca.

O Vale do Silicio também perdeu o pique. O Japao
parecia estar vencendo a guerra dos semicondutores. A
internet ainda precisava decolar, em parte porque seu
uso comercial era restrito até o final de 1992 e em parte
devido a falta de navegadores amigaveis com o usuario.
E revelador o fato de que, quando cheguei a Stanford em
1985, a Economia, e nao a Ciéncia da Computacao, era a
area de especializacao mais popular. Para a maioria das
pessoas no campus, o setor tecnoldégico parecia
idiossincrasico ou mesmo provinciano.

A internet mudou isso tudo. O navegador Mosaic foi
oficialmente lancado em novembro de 1993, dando as
pessoas comuns um meio de navegarem na internet.
Mosaic se tornou Netscape, que lancou seu navegador
Navigator no final de 1994. A adocao do Navigator
aumentou tao rapido — de uns 20% do mercado de
navegadores em janeiro de 1995 a quase 80% em menos
de 12 meses — que a Netscape pbde fazer um IPO



[oferta publica inicial de acdes] em agosto de 1995,
embora ainda nem fosse rentavel. Em cinco meses, o
valor da acao da Netscape disparara de 28 para 174
délares. Outras empresas de tecnologia vinham tendo
uma alta repentina também. O Yahoo! abriu o capital em
abril de 1996 avaliado em 848 milhdes de ddlares.
Depois veio a Amazon, em maio de 1997, a 438 milhdes
de ddélares. Na primavera de 1998, as acdes das duas
empresas haviam mais que quadruplicado. Os céticos
questionavam os lucros e as receitas mais altos do que
os de quaisquer empresas fora da internet. Era facil
concluir que o mercado enlouquecera.

A conclusao era compreensivel, mas inapropriada. Em
dezembro de 1996 — mais de trés anos antes de a bolha
realmente estourar — o chairman do Federal Reserve,
Alan Greenspan, alertou que a “exuberancia irracional”
pode ter “aumentado indevidamente os valores dos
ativos”. Os investidores em tecnologia eram
exuberantes, mas nao esta claro que fossem tao
irracionais assim. E facil demais esquecer que as coisas
também nao iam muito bem no resto do mundo.

A crise financeira do leste asiatico estourou em julho
de 1997. Um capitalismo de compadrio e dividas
externas volumosas derrubaram as economias
tailandesa, indonésia e sul-coreana. A crise do rublo veio
a seqguir, em agosto de 1998, quando a RduUssia, tolhida
por déficits fiscais crbnicos, desvalorizou sua moeda e
deu o calote da divida. Os investidores americanos se
alarmaram com aquela nacao que possuia 10 mil armas
nucleares e nenhum dinheiro. O indice Dow Jones
desabou mais de 10% em questao de dias.

As pessoas tinham razao em se preocupar. A crise do
rublo desencadeou uma reacao em cadeia que derrubou
o Long-Term Capital Management (LTCM), um fundo



hedge americano altamente alavancado. O LICM
conseguiu perder 4,6 bilhdes de délares na segunda
metade de 1998 e ainda tinha um passivo de 100 bilhdes
de ddlares quando o Fed interveio com um enorme
resgate financeiro e reduziu as taxas de juros para
impedir o desastre sistémico. A Europa tampouco ia
melhor. O euro foi lancado em janeiro de 1999 sob
grande ceticismo e apatia. Subiu para 1,19 ddlar no
primeiro dia de negociacao mas despencou para 0,83
délar em dois dias. Em meados de 2000, os banqueiros
centrais do G7 tiveram de sustenta-lo com uma
intervencao multibilionaria.

Portanto, o pano de fundo para a efémera onda das
pontocom iniciada em setembro de 1998 era um mundo
onde nada mais parecia funcionar. A Velha Economia nao
conseguia enfrentar os desafios da globalizacao. Algo
precisava funcionar — e de forma grandiosa — para que
o futuro pudesse de fato ser melhor. Por prova indireta, a
Nova Economia da internet era o Unico caminho a frente.

A ONDA: SETEMBRO DE 1998-MARCO DE 2000

A onda das pontocom fol

iIntensa mas curta — 18

meses de insanidade, de
setembro de 1998 a marco
de 2000. Foi uma corrida do



ouro do Vale do Silicio: o
dinheiro abundava, e nao
faltavam pessoas
exuberantes, muitas vezes
guestionaveis, para caca-lo.
Todas as semanas, dezenas
de startups novas
competiam para promover a
festa de lancamento mais
opulenta. (Festas
comemorando resultados
concretos eram muito mais
raras.) Milionarios no papel
acumulavam contas de mil
dbélares em jantares e
tentavam paga-las com
cotas de suas acoes de
startups — as vezes até



funcionava. Legioes de
pessoas abandonaram seus
empregos bem-
remunerados para fundar ou
aderir a startups. Um
estudante de pds-graduacao
na casa dos 40 que conheci
em 1999 estava
administrando seis
empresas diferentes.
(Geralmente se considera
estranho um estudante de
poOs-graduacao de 40 anos.
Geralmente se considera
insano abrir meia duzia de
empresas ao mesmo tempo.
Mas, no final dos anos 1990,
as pessoas conseguiam



acreditar que aquela era
uma combinacao vitoriosa.)
Todo mundo deveria ter
sabido que a onda era
insustentavel. As empresas
mais “bem-sucedidas”
pareciam adotar um modelo
antinegdcios no qual
perdiam dinheiro enquanto
cresciam. Mas é dificil culpar
as pessoas por dancarem
conforme a musica. A
irracionalidade era racional,
ja que acrescentar “.com”
a0 seu home podia dobrar
seu valor da noite para o
dia.



O BOOM DAS PONTOCOM
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ONDA DO PAYPAL

Quando eu estava
administrando o PayPal, no
final de 1999, morria de
medo — nao porgue nao
acreditasse na nossa
empresa, mas porque
parecia que todos os outros



no Vale estavam dispostos a
acreditar em qualquer coisa.
Para onde quer que eu
olhasse, as pessoas
estavam abrindo e
vendendo empresas com
uma casualidade alarmante.
Um conhecido contou-me
como planejou uma oferta
publica inicial de acoes [IPO,
na sigla em inglés] de sua
sala de estar antes de
sequer constituir sua
empresa em pessoa juridica
— e ele nao achava aquilo
estranho. Nesse tipo de
ambiente, agir



sensatamente comecou a
parecer excéntrico.

Ao menos o PayPal tinha uma missao nobre — do tipo
gque os céticos pds-bolha mais tarde descreveriam como
grandiosa: queriamos criar uma moeda nova na internet
para substituir o doélar americano. Nosso primeiro produto
permitia as pessoas transferir dinheiro de um PalmPilot
para outro. No entanto, ninguém se interessou por
aguele produto, exceto os jornalistas, que o elegeram
uma das dez piores ideias de negdécios de 1999. Os
PalmPilots ainda eram exoéticos demais entao, mas o e-
mail j& era corriqueiro, de modo que decidimos criar um
meio de enviar e receber pagamentos por e-mail.

No outono de 1999, nosso produto de pagamento por
e-mail funcionava bem — qualquer um podia se conectar
a0 nosso site e transferir facilmente dinheiro. Mas nao
tinhamos clientes o suficiente, o crescimento era lento e
as despesas cresciam. Para o PayPal funcionar,
precisavamos atrair uma massa critica de ao menos um
milhdao de usudrios. A publicidade era ineficaz demais
para justificar o custo. Acordos potenciais com os
grandes bancos nao deslanchavam. Assim, decidimos
pagar as pessoas para se cadastrarem.

Oferecemos aos clientes novos 10 dodlares por se
cadastrarem e mais 10 ddlares cada vez que indicassem
um amigo. Com isso obtivemos centenas de milhares de
clientes novos e uma taxa de crescimento exponencial.
Claro que essa estratégia de aquisicao de clientes era
insustentavel em si — quando vocé paga as pessoas para
serem suas clientes, o crescimento exponencial significa
uma estrutura de custos exponencialmente crescente.
Custos malucos eram tipicos daquela época no Vale. Mas



achdvamos gue nossos custos enormes eram sensatos:
com uma base de usuarios grande, o PayPal tinha um
claro caminho de rentabilidade cobrando uma pequena
taxa pelas transacoes dos clientes.

Sabiamos que precisavamos de mais financiamento
para alcancar aquela meta. Sabiamos também que o
boom ia acabar. Como nao esperavamos que a fé dos
investidores em nossa missao sobrevivesse ao colapso
iminente, corremos para arrecadar recursos engquanto
podiamos. Em 16 de fevereiro de 2000, o Wall Street
Journal publicou uma matéria elogiando nosso
crescimento viral e sugerindo que o PayPal valia 500
milhdes de ddlares. Quando arrecadamos 100 milhdes de
dbélares nos més seguinte, nosso maior investidor
considerou fidedigna a avaliacao estimada do Journal.
(Outros investidores estavam com ainda mais pressa.
Uma empresa sul-coreana fez uma transferéncia
bancaria de 5 milhdes de délares sem primeiro negociar
um contrato ou assinar quaisquer documentos. Quando
tentei devolver o dinheiro, sequer me informaram para
onde envia-lo.) Aquela rodada de financiamento de
marco de 2000 nos comprou o tempo necessario para
tornar o PayPal um sucesso. Assim que fechamos o
negdcio, a bolha estourou.

LICOES APRENDIDAS

‘Cause they say 2,000 zero zero party over, oops! Out of
time!
So tonight I’'m gonna party like it’'s 1999/

— Prince



A Nasdaq atingiu o pico de 5.048 pontos em meados
de marco de 2000 e depois desabou para 3.321 no meio
de abril. Na época em que chegou ao fundo do po¢co com
1.114 pontos, em outubro de 2002, os Estados Unidos
fazia tempo interpretavam o colapso do mercado como
uma espécie de julgamento divino contra o otimismo
tecnolégico dos anos 1990. A era da esperanca
cornucopiana foi rerrotulada como uma era de ganancia
tresloucada e declarada definitivamente encerrada.

CRASH DAS PONTOCOM
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Todos aprenderam a tratar o futuro como
fundamentalmente indefinido e a rejeitar como
extremista qualquer um com planos suficientemente
grandes para serem medidos em anos, em vez de
trimestres. A globalizacao substituiu a tecnologia como a
esperanca do futuro. Desde que a migracao dos anos
1990 “dos tijolos para os cliques” nao funcionou como
esperado, o0s investidores retornaram aos tijolos
(moradias) e BRICs (globalizacao).: O resultado foi outra
bolha, desta vez imobiliaria.

Os empresarios que perseveraram com o Vale do
Silicio aprenderam quatro grandes licdes com o crash das
pontocom que ainda hoje orientam o0 pensamento
empresarial:

1. Faca avancos graduais

Visdes grandiosas inflaram a bolha, portanto nao
devem ser cultivadas. Qualquer um que alegue
ser capaz de fazer algo de grande é suspeito, e
qualquer um que gqueira mudar o mundo deveria
ser mais humilde. Pequenos passos graduais sao
o Unico caminho seqguro a frente.

2. Permaneca enxuto e flexivel

Todas as empresas precisam ser “enxutas”, o
que é um cédigo para “nao planejadas”. Vocé
nao deve saber o que sua empresa fara. Planejar
é arrogante e inflexivel. Em vez disso, vocé deve
testar coisas, “iterar” e tratar o
empreendedorismo como uma experimentacao
agnoéstica.



3. Melhore com base na concorréncia

Nao tente criar um mercado novo
prematuramente. A Unica forma de saber que
vocé dispde de um negécio real € comecar com
um cliente ja existente, de modo que vocé deve
desenvolver sua empresa melhorando produtos
reconheciveis que ja foram oferecidos por
concorrentes de sucesso.

4. Concentre-se nos produtos, ndo nas vendas

Se seu produto requer publicidade ou
vendedores para ser vendido, nao é
suficientemente bom: tecnologia significa
basicamente desenvolvimento de produtos, nao
distribuicao. A publicidade da era da bolha foi
obviamente um desperdicio, portanto o Unico
crescimento sustentavel é o crescimento viral.

Essas licbes tornaram-se dogmas no mundo das
startups. Quem as ignorasse presumidamente estaria
atraindo o desastre justificado que vitimou a tecnologia
no grande colapso de 2000. No entanto, os principios
opostos provavelmente sao mais corretos:

1. Melhor arriscar com a ousadia do que com a
trivialidade.

2. Um plano ruim é melhor que nenhum plano.
3. Mercados competitivos destroem os lucros.

4. As vendas importam tanto quanto o produto.



E verdade que houve uma bolha na tecnologia. O final
dos anos 1990 foi uma época de excesso de confianca:
as pessoas acreditavam em ir de 0 a 1. Pouquissimas
startups estavam realmente chegando 13, e muitas nunca
foram além de conversar a respeito. Mas as pessoas
entendiam que nao tinhamos escolha senao achar meios
de fazermos mais com menos. A alta do mercado de
marco de 2000 foi obviamente um pico de insanidade.
Menos ébvio, mas mais importante, foi também um pico
de clareza. As pessoas previam o futuro distante, viam
guanta tecnologia nova e valiosa seria necessaria para
chegarmos a ele com seguranca e se julgavam capazes
de cria-la.

Ainda necessitamos de novas tecnologias e talvez
precisemos até de um excesso de confianca e
exuberancia no estilo de 1999 para obté-la. Para
desenvolver a préxima geracao de empresas, precisamos
abandonar os dogmas criados apds o colapso. Isso nao
significa que as ideias opostas sejam automaticamente
verdadeiras: vocé nao consegue escapar da loucura das
multidées rejeitando-as dogmaticamente. Em vez disso,
pergunte-se: quanto do que vocé sabe sobre negdcios é
moldado por reacdes equivocadas a erros do passado? A
coisa mais contestadora de todas nao é se opor a
multidao, mas pensar por si mesmo.

2 Eles dizem: 2.000 zero zero, fim da festa, opa! Tempo esgotado! Entao
hoje vou festejar como se fosse 1999!

3 Aqui existe um jogo de palavras intraduzivel com bricks (tijolos) e BRICs.
(N. T.)



Todas as empresas felizes sao
diferentes

AVERSAO EMPRESARIAL DE NOSSA
pergunta contestadora é:
que empresa valiosa
ninguém esta construindo?
Essa pergunta € mais dificil
do que se afigura, porque
sua empresa poderia criar
um monte de valor sem se
tornar ela propria valiosa.
Criar valor nao é suficiente
— vocé também precisa



captar parte do valor que
cria.

Isso significa que mesmo empresas enormes podem
ser maus negdcios. Por exemplo, as empresas de aviacao
americanas servem milhdées de passageiros e criam
centenas de bilhdes de ddlares de valor a cada ano. Mas
em 2012, quando a passagem aérea média custava 178
délares, as companhias aéreas ganharam apenas 37
centavos de délar por passageiro/viagem. Compare isso
com o Google, que cria menos valor, mas capta bem
mais. O Google arrecadou 50 bilhdes de délares em 2012
(em comparacao com 160 bilhdes de ddlares das
companhias aéreas), mas conservou 21% daquelas
receitas como lucro — mais de cem vezes a margem de
lucro do setor de aviacao naquele ano. O Google ganha
tanto dinheiro que vale hoje trés vezes mais do que
todas as companhias aéreas norte-americanas
combinadas.

As empresas de aviacao competem umas com as
outras, mas o Google estd sozinho. Os economistas usam
dois modelos simplificados para explicar a diferenca:
concorréncia perfeita e monopalio.

A “concorréncia perfeita” é considerada o estado ideal
e padrao nos compéndios de economia. Os denominados
mercados perfeitamente competitivos atingem o
equilibrio quando a oferta do produtor atende a demanda
do consumidor. Toda empresa em um mercado
competitivo ¢é indiferenciada e vende o0s mesmos
produtos homogéneos. Como nenhuma empresa possui
qualquer poder de mercado, todas precisam vender ao
preco que o mercado determina. Se der para ganhar
dinheiro, empresas novas entrarao no mercado,



aumentarao a oferta, fardao os precos cairem e assim
eliminarao os lucros que as atrairam originalmente. Se
empresas demais entram no mercado, sofrerao prejuizos,
algumas falirao e os precos voltarao a subir a niveis
sustentaveis. Sob a concorréncia perfeita, no longo prazo
nenhuma empresa obtém um lucro econémico.

O oposto da concorréncia perfeita € o monopdlio.
Enquanto uma empresa competitiva precisa vender ao
preco de mercado, um monopdlio possui seu mercado,
podendo assim fixar seus préprios precos. Como nao tem
concorréncia, produz na combinacao de quantidade e
preco que maximize seus lucros.

Para um economista, todo monopdlio parece igual,
quer elimine desonestamente os rivais, obtenha uma
licenca do Estado ou abra caminho até o topo via
inovacao. Neste livro, nao estamos interessados em
empresas desonestas ou favorecidas por governos: por
“monopdlio” designamos o tipo de empresa que é tao
boa no que faz que nenhuma outra consegue oferecer
um substituto préoximo. O Google é um bom exemplo de
uma empresa que foi de 0 a 1: nao tem concorrente em
mecanismos de busca desde o inicio da década de 2000,
quando definitivamente se distanciou de Microsoft e do
Yahoo!

Os norte-americanos idealizam a concorréncia e
acham que é ela que nos salva da pendria socialista. Na
verdade, capitalismo e concorréncia sao opostos. O
capitalismo tem por premissa a acumulacao de capital,
mas sob a concorréncia perfeita todos os lucros
desaparecem. A licao para os empreendedores é clara:
se vocés querem criar e conquistar valor duradouro, nao
desenvolvam um negocio de produto indiferenciado.



MENTIRAS QUE AS PESSOAS CONTAM

Quanto do mundo é de fato
monopolista? Quanto é
realmente competitivo? E
dificil dizer, porque nossa
conversa comum sobre
essas questoes é muito
confusa. Para o observador
externo, todas as empresas
podem parecer
razoavelmente
semelhantes, entao é facil
perceber apenas pequenas
diferencas entre elas.



¢ Empresa Empresa N
7

A B

Concorréncia

Monopélio
perfeita

PERCEPCAO:
AS EMPRESAS SAO SEMELHANTES

Mas a realidade é bem mais bindria do que isso. Existe
uma diferenca enorme entre concorréncia perfeita e
monopdlio, e a maioria das empresas esta mais préxima
de um extremo do que costumamos perceber.
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REALIDADE:
AS DIFERENCAS SAO PROFUNDAS

A confusao advém de uma tendéncia universal de
descrever condicdes do mercado em causa prépria: tanto
0s monopolistas como os concorrentes sao incentivados
a distorcer a verdade.

Os monopolios mentem

Os monopolistas mentem para se proteger. Eles sabem
que alardear seu grande monopdlio é um convite a:
auditoria, escrutinio e atagues. Como desejam que seus



lucros do monopdlio continuem sossegados, tendem a
fazer o que podem para ocultar seu monopdlio —
geralmente exagerando o poder de sua concorréncia
(inexistente).

Pense sobre como o Google fala sobre seu negdcio.
Com certeza nao afirma ser um monopoélio. Mas sera que
é? Bem, depende: um monopdlio em qué? Digamos que
o0 Google seja basicamente um mecanismo de busca. Em
maio de 2014, possuia cerca de 68% do mercado de
mecanismos de buscas. (Seus concorrentes mais
préximos, Microsoft e Yahoo!, possuem cerca de 19% e
10%, respectivamente.) Se isso nhao parece
suficientemente dominante, considere o fato de que a
palavra “google” é agora um verbete oficial no Oxford
English Dictionary — como um verbo. Pode esperar
sentado que isso aconteca com o Bing.

Mas suponhamos que o Google é basicamente uma
empresa de publicidade. Isso muda as coisas. O mercado
publicitario em mecanismos de busca norte-americano é
de 17 bilhdes de ddélares anuais. A publicidade on-line
estd em 37 bilhdes de ddlares anuais. Todo o mercado
publicitario norte-americano é de 150 bilhdes de ddlares.
E a publicidade global ¢ um mercado de 495 bilhdes de
délares. Portanto, ainda que o Google monopolizasse
completamente o mercado publicitario norte-americano
em mecanismos de busca, possuiria apenas 3,4% do
mercado publicitario global. Deste angulo, o Google
parece um protagonista pequeno num mundo
competitivo.
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E se, em vez disso, enquadrarmos o Google como uma
empresa de tecnologia multifacetada? Isso parece bem
razoavel. Além do mecanismo de busca, o Google produz
dezenas de outros produtos de software, sem falar em
carros roboticos, telefones Android e computacao
vestivel. Porém, 95% da receita do Google vem da
publicidade em buscas. Seus outros produtos geraram
apenas 2,35 bilhdes de ddblares em 2012, e seus produtos
tecnolégicos de consumo, uma mera fracao disso. Como
a tecnologia de consumo é globalmente um mercado de
964 bilhdes de ddlares, o Google possui menos de 0,24%
dele — a grande distancia da relevancia, e mais ainda do
monopdlio. Enquadrar-se como mais uma empresa de
tecnologia permite ao Google escapar de todos os tipos
de atencao indesejada.

Mentiras competitivas



Os nao monopolistas
contam a mentira inversa:
“estamos numa liga
solitaria”. Os empresarios
estao sempre inclinados a
atenuar a escala da
concorréncia, mas esse € o
pior erro que uma startup
pode cometer. A tentacao
fatal &€ descrever seu
mercado de forma
extremamente limitada, de
modo que vocé o domine
por definicao.

Digamos que vocé deseja abrir um restaurante de
comida britdnica em Palo Alto. “Ninguém mais esta
fazendo isso”, vocé poderia raciocinar. “Teremos o
mercado inteiro.” Mas isso s6 é verdade se o mercado

em pauta for especificamente o de comida britanica. E se
o verdadeiro mercado for o de restaurantes de Palo Alto



em geral? E se todos os restaurantes das cidades
préximas fizerem parte do mercado relevante também?

Essas sao perguntas dificeis, mas o maior problema é
gue vocé é incentivado a nao fazé-las. Quando vocé ouvir
que a maioria dos novos restaurantes fracassa em um ou
dois anos, seu instinto serd apresentar uma histdéria de
como o seu é diferente. Vocé gastara tempo tentando
convencer as pessoas de que é excepcional, em vez de
refletir seriamente se aquilo é verdade. Seria melhor
parar e pensar se ha pessoas em Palo Alto que
prefeririam comer comida britanica em vez de qualquer
outra. E bem possivel que ndo existam.

Em 2001, meus colegas do PayPal e eu costumavamos
almocar na Castro Street, em Mountain View. Tinhamos
nossas opcdes de restaurantes, comecando com
categorias ébvias como indiano, japonés e hamburguer.
Havia mais opcdes, uma vez que nos decidissemos sobre
um tipo: norte-indiano ou sul-indiano, mais barato ou
mais badalado, e assim por diante. Em contraste com o
competitivo mercado de restaurantes locais, o PayPal era
na época a Unica empresa de pagamento por e-mail do
mundo. Empregavamos menos pessoas que 0S
restaurantes da Castro Street, mas nosso negécio era
bem mais valioso do que a soma de todos aqueles
restaurantes. Abrir um novo restaurante sul-indiano é
realmente uma péssima forma de ganhar dinheiro. Se
vocé perder de vista a realidade competitiva e focar em
fatores diferenciadores triviais — talvez vocé ache que
seu naan é melhor devido a receita de sua bisavé —, seu
negécio dificilmente sobrevivera.

As induUstrias criativas também funcionam assim.
Nenhum roteirista quer admitir que seu novo roteiro de
filme simplesmente repete o que ja foi feito antes. Pelo
contrario, o discurso de venda é: “Este filme combinara



varios elementos empolgantes de formas inteiramente
novas.” Pode até ser verdade. Suponha que sua ideia
seja fazer com que Jay-Z atue num hibrido entre Hackers
e Tubarbes: o astro do rap se junta a um grupo de elite
de hackers para capturar o tubarao que matou seu
amigo. /sso definitivamente nunca foi feito antes. Mas,
como a falta de restaurantes britanicos em Palo Alto,
talvez seja uma coisa boa.

Astro do rap

Hackers

adolescentes Tubardes

Os nao monopolistas exageram sua diferenca
definindo seu mercado como a intersecao de varios
mercados menores:

comida britanica N restaurante N Palo Alto



astro do rap N hackers N tubardes

J& os monopolistas disfarcam seu monopdlio
enquadrando seu mercado como a uniao de diversos
mercados grandes:

mecanismo de busca U celulares U computadores
vestiveis U carros com piloto automatico

Como a histdria de uniao de um monopolista parece na
pratica? Vejamos uma afirmacao do presidente do
Google, Eric Schmidt, em audiéncia no Congresso, em
2011:

Enfrentamos uma paisagem extremamente competitiva na qual os
consumidores tém uma grande quantidade de opcdes para acessar
informacoes.

Ou, traduzido da linguagem de RP para o portugués
corriqueiro:

O Google é um peixe pequeno numa lagoa grande. Podemos ser
engolidos a qualquer momento. Nao somos o monopdlio que o governo
esta buscando.

PESSOAS CRUEIS

O problema de uma
empresa competitiva val
além da falta de lucro.
Imagine que vocé esta



administrando um daqueles
restaurantes em Mountain
View. Vocé nao é muito
diferente das dezenas de
Seus concorrentes, portanto
precisa lutar para
sobreviver. Se oferecer
comida acessivel com
margens baixas,
provavelmente sé
conseguira pagar aos
funcionarios um salario
minimo. E precisara
maximizar a eficiéncia: por
essa razao restaurantes
pequenos colocam a vovo
para trabalhar no caixa e as
criancas para lavar a louca



nos fundos. Nao ha grande
diferenca mesmo nos mais
altos patamares, nos quais
resenhas e classificacoes
como o sistema de estrelas
Michelin reforca uma cultura
de competicao intensa que
pode levar os chefs a
loucura. (O chef francés
Bernard Loiseau,
classificado com trés
estrelas no guia Michelin, fol
citado dizendo: “Se eu
perder uma estrela, me
suicido.” O guia Michelin
manteve sua classificacao,
mas Loiseau se matou
mesmo assim, em 2003,



quando um guia de
restaurantes francés
concorrente rebaixou seu
estabelecimento.) O
ecossistema competitivo
leva as pessoas a impiedade
ou a morte.

Um monopdlio como o Google é diferente. Como nao
precisa se preocupar em concorrer com ninguém, dispde
de mais margem de manobra para cuidar de seus
funcionarios, seus produtos e seu impacto no mundo
maior. O lema do Google — “Don’t be evil’” [Nao seja
mau] — é em parte branding [criacao e gerenciamento
de uma marcal], em parte elemento caracteristico de um
tipo de negdcio suficientemente bem-sucedido para levar
a ética a sério sem comprometer a prdpria existéncia.
Nos negdcios, o dinheiro é algo importante ou é tudo. Os
monopolistas podem se dar ao luxo de pensar em outras
coisas além de ganhar dinheiro. Os nao monopolistas nao
podem. Na concorréncia perfeita, uma empresa esta tao
concentrada nas margens atuais que nao consegue
planejar um futuro de longo prazo. S6 uma coisa permite
gque uma empresa transcenda a luta cruel didria pela
sobrevivéncia: os lucros monopolistas.



CAPITALISMO DE MONOPOLIO

Entao, um monopdlio € bom
para todos que se
beneficiam dele. Mas e
agueles que nao fazem
parte dele? Os lucros
descomunais vém a custa
do resto da sociedade? Na
verdade, sim: os lucros vém
das carteiras dos clientes, e
0S monopolios merecem sua
ma reputacao — mas
somente num mundo onde
nada muda.

Num mundo estatico, um monopolista ndao passa de
um coletor de rendas. Se vocé monopolizar certo
mercado, pode elevar o preco. Aos outros nao restara
opcao senao comprar de vocé. Pense no famoso jogo de
tabuleiro Monopoly: as escrituras vao sendo negociadas
entre os jogadores, mas o tabuleiro nunca muda. Nao
existe um meio de vencer inventando um tipo melhor de



construcao civil. Os valores relativos das propriedades
sao fixados para todo o sempre, portanto tudo que vocé
pode fazer é tentar compra-las.

Mas o mundo onde vivemos é dinamico: é possivel
inventar coisas novas e melhores. Os monopolistas
criativos oferecem aos clientes mais opcodes
acrescentando ao mundo categorias inteiramente novas
de abundancia. Os monopdlios criativos nao sao apenas
bons para o resto da sociedade; sao motores poderosos
para torna-la melhor.

Mesmo o governo sabe disso: por isso um de seus
departamentos se esforca por criar monopdlios
(concedendo patentes a novas invencdes) embora outra
parte os persiga (movendo acdes antitruste). E possivel
questionar se alguém de fato deveria receber um
monopdlio /legalmente aplicavel simplesmente por ter
sido o primeiro a pensar em algo, como um projeto de
software mével. Mas esta claro que algo como os lucros
monopolistas da Apple, por projetar, produzir e vender o
iPhone, foram a recompensa por criar maior abundancia,
nao escassez artificial: os clientes ficaram satisfeitos por
enfim terem a opcao de pagar precos mais altos para
obter um smartphone que de fato funciona.

O préprio dinamismo dos novos monopdlios explica por
gque os velhos monopdlios ndao sufocam a inovacao. Com
o i0OS da Apple na linha de frente, a ascensao da
computacao moével reduziu fortemente o dominio de
décadas do sistema operacional da Microsoft. Antes
disso, o0 monopdlio do hardware da IBM nas décadas de
1960 e 1970 foi ultrapassado pelo monopdlio de software
da Microsoft. A AT&T monopolizou o servico telefénico
por grande parte do século XX, mas agora qualquer um
pode obter um plano de telefone celular barato de uma
série de operadoras. Se a tendéncia das empresas



monopolistas fosse deter o progresso, elas seriam
perigosas, e fariamos bem em nos opor a elas. Mas a
historia do progresso é uma histéria de empresas
monopolistas melhores substituindo as até entao
dominantes.

Os monopdlios promovem o0 progresso porque a
promessa de anos, ou mesmo décadas, de lucros
monopolistas fornece um poderoso incentivo a inovacao.
Depois os monopdlios podem continuar inovando porque
os lucros permitem que facam planos de longo prazo e
financiem projetos de pesquisa ambiciosos, com os quais
as empresas prisioneiras da concorréncia sequer podem
sonhar.

Entdao por que os economistas sao obcecados pela
concorréncia como um estado ideal? Trata-se de uma
religuia da historia. Os economistas copiaram sua
matematica da obra dos fisicos do século XIX: eles veem
os individuos e as empresas como atomos
intercambiaveis, nao como criadores Unicos. Suas teorias
descrevem um estado de equilibrio de concorréncia
perfeita por ser facil de servir de modelo, nao porque
represente o melhor dos negécios. Mas vale a pena
lembrar que o equilibrio de longo prazo previsto pelos
fisicos do século XIX era um estado no qual toda a
energia estd uniformemente distribuida e tudo entra em
repouso — também conhecido como morte térmica do
universo. Quaisquer que sejam seus pontos de vista
sobre termodinamica, trata-se de uma metafora
poderosa: nos negécios, o equilibrio significa estase, e
estase significa morte. Se sua empresa esta em equilibrio
competitivo, a morte do seu negdcio nao importara para
o mundo. Algum outro concorrente indiferenciado sempre
estard disposto a tomar seu lugar.



O equilibrio perfeito pode descrever o vazio que é
grande parte do universo. Pode até caracterizar muitas
empresas. Mas cada criacao nova ocorre longe do
equilibrio. No mundo real, fora da teoria econ6mica, uma
empresa faz sucesso exatamente na medida em que
realiza algo que as outras nao conseguem. O monopdlio,
portanto, nao é uma patologia ou uma excecao. O
monopdlio é a condicao de todo negdcio bem-sucedido.

Tolstoi abre Ana Karénina observando: “Todas as
familias felizes sao parecidas entre si. As infelizes sao
infelizes cada uma a sua maneira.”* Nos negdcios, o
oposto é verdadeiro. Todas as empresas felizes sao
diferentes: cada uma conquista um monopdlio ao
solucionar um problema singular. Todas as empresas
fracassadas sao iguais: fracassaram para escapar da
concorréncia.

4 Leon Tolstoi. Ana Karénina. Traducao de Manuel Siqueira Paranhos. Sao
Paulo: Nova Cultural: 1995.



A ideologia da concorréncia

MonoPoLIO CRIATIVO siGNIFica Produtos
novos que beneficiam a
todos e lucros sustentaveis
para o criador. Concorréncia
significa ninguém lucrando,
nenhuma diferenciacao
significativa e uma luta pela
sobrevivéncia. Entao por
gue as pessoas acreditam
gue a concorréncia é
saudavel? A resposta é que
a concorréncia nao é apenas
um conceito econémico ou



uma simples inconveniéncia
gue individuos e empresas
precisam enfrentar no
mercado. Mais do que tudo,
a concorréncia € uma
iIdeologia — a ideologia —
que permeia nossa
sociedade e distorce nosso
pensamento. Pregamos a
concorréncia, internalizamos
sua hecessidade e
aplicamos seus
mandamentos. Como
resultado, ficamos
prisioneiros dela — ainda
que, por mais que
concorramos, menos
realmente ganhamos.



Uma verdade simples, mas fomos todos instruidos a
ignora-la. Nosso sistema educacional tanto promove
quanto reflete nossa obsessao pela competicao. As
préprias notas permitem uma medicao precisa da
competitividade de cada estudante: os alunos com
melhores notas ganham status e credenciais. Ensinamos
a todos os jovens as mesmas matérias quase das
mesmas maneiras, sem levar em conta os talentos e as
preferéncias individuais. Os alunos que nao aprendem
sentados quietos em suas carteiras sao induzidos a se
sentir inferiores, enquanto as criancas que se destacam
nos indicadores convencionais, como provas e trabalhos,
acabam definindo suas identidades com base nessa
realidade paralela escolar estranhamente forcada.

E a coisa fica pior quando os estudantes ascendem aos
niveis mais altos do torneio. Confiantes, os estudantes de
elite escalam até chegar a um nivel de competicao
suficientemente intenso para matar seus sonhos. A
educacao superior é o lugar onde pessoas que tinham
planos grandiosos no ensino médio se atolam em
rivalidades ferozes, com colegas igualmente inteligentes,
por carreiras convencionais em consultoria empresarial e
bancos de investimentos. Pelo privilégio de serem
transformados em conformistas, os estudantes (ou suas
familias) pagam centenas de milhares de délares em
anuidades estratosféricas que continuam ultrapassando
a inflacao. Por que fazemos isso conosco?

Gostaria de ter feito essa pergunta quando mais
jovem. Meu caminho foi tdo convencional que no meu
anuario do 80 ano um dos meus amigos previu —
corretamente — que quatro anos depois eu entraria
como segundanista em Stanford. E apés uma carreira de
graduacao convencionalmente bem-sucedida, matriculei-



me na Stanford Law School, onde competi com ainda
mais afinco pelos galarddes classicos do sucesso.

O prémio maximo no mundo dos estudantes de Direito
€ inequivoco: dentre dezenas de milhares de graduados
a cada ano, apenas umas poucas dezenas obtém um
cargo de escrivao na Suprema Corte. Apds trabalhar
como escrivao numa corte de apelacao federal por um
ano, fui convidado para ser entrevistado pelos juizes da
Suprema Corte, Kenneth e Scalia. Meus encontros com os
juizes foram bons. Estive perto de ganhar essa Ultima
competicao. Se eu conseguisse o cargo de escrivao da
Suprema Corte, estaria com a vida ganha, eu pensava.
Mas nao consegui. Na época, fiquei arrasado.

Em 2004, depois de ter criado e vendido o PayPal,
topei com um antigo colega da Faculdade de Direito que
havia me ajudado a preparar minhas candidaturas
fracassadas ao cargo de escrivao. Nao nos falavamos
havia uma década. Sua primeira pergunta nao foi “Como
vocé esta?” ou “Da para acreditar que passou tanto
tempo?”. Em vez disso, ele sorriu e perguntou: “Entao,
Peter, vocé nao esta feliz por nao ter conseguido aquele
cargo de escrivao?” Com o beneficio da visao
retrospectiva, ambos sabiamos que vencer aquela
derradeira competicao teria mudado minha vida para
pior. Se eu me tornasse realmente escrivao da Suprema
Corte, provavelmente teria passado minha carreira
inteira tomando depoimentos ou redigindo contratos de
negdcios de outras pessoas em vez de criar algo novo. E
dificil dizer quanta coisa seria diferente, mas os custos de
oportunidade eram enormes. Todos os Rhodes Scholars:
tinham um grande futuro em seu passado.



GUERRA E PAZ

Os professores subestimam
a cultura impiedosa do
mundo académico, mas oS
gerentes nunca se cansam
de comparar 0s negocios a
guerra. Os estudantes de
MBA carregam consigo
exemplares de Clausewitz e
Sun Tzu. Metaforas de
guerra invadem nossa
linguagem empresarial
cotidiana: usamos
headhunters® [caca-talentos]
para construir uma for¢a de
vendas gue nos possibilitara
obter um mercado cativo e



detonar.* Mas na verdade é
a competicao, nao os
negocios, que se assemelha
a guerra: conjeturalmente
necessaria, supostamente
heroica, mas, em ultima
analise, destrutiva.

Por que as pessoas competem entre si? Marx e
Shakespeare fornecem dois modelos para entender
quase todo tipo de conflito.

De acordo com Marx, as pessoas lutam porque sao
diferentes. O proletariado combate a burguesia porque
tem ideias e metas completamente diferentes (geradas,
para Marx, por suas circunstancias materiais tao
diferentes). Quanto maiores as diferencas, maior o
conflito.

Ja para Shakespeare, todos os combatentes parecem
mais ou menos iguais. Nao esta claro por que deveriam
estar lutando, ja que nao tém nada pelo que lutar.
Observe a frase de abertura de Romeu e jJulieta: “Duas
familias iguais na dignidade.” As duas casas sao iguais,
mas se odeiam. A semelhanca cresce ainda mais a
medida que o conflito aumenta. No final, perdem de vista
o0 porqué de terem comecado a lutar.

No mundo dos negdécios, ao menos, Shakespeare se
mostra o guia superior. Dentro de uma empresa, as
pessoas ficam obcecadas pelos seus concorrentes no



progresso da carreira. Depois as proprias empresas ficam
obcecadas por seus concorrentes no mercado. Em meio a
todo o drama humano, as pessoas perdem de vista o que
importa, concentrando-se em vez disso em seus rivais.

Testemos o modelo de Shakespeare no mundo real.
Imagine uma producao chamada Gates e Schmidt,
baseada em Romeu e Julieta. Montéquio é a Microsoft.
Capuleto é o Google. Duas grandes familias, dirigidas por
nerds alfa, cujo choque é iminente devido a sua
semelhanca.

Como em toda boa tragédia, o conflito parece
inevitdavel apenas em retrospecto. Na verdade, era
totalmente evitavel. Essas familias vieram de locais bem
diferentes. A Casa Montéquio desenvolvia sistemas
operacionais e aplicativos de escritério. A Casa Capuleto
criou um mecanismo de busca. O que havia pelo que
brigarem?

Muita coisa, aparentemente. Como uma startup, cada
cla se contentava em deixar o outro em paz, prosperando
independentemente. Mas, ao crescerem, comecaram a
se concentrar um no outro. Os Montéquio obcecados
pelos Capuleto, obcecados pelos Montéquio. O resultado?
Windows versus Chrome OS, Bing versus Google Search,
Explorer versus Chrome, Office versus Docs e Surface
versus Nexus.

Assim como a guerra custou aos Montéquio e aos
Capuleto seus filhos, custou a Microsoft e ao Google seu
dominio: a Apple chegou e ultrapassou todos eles. Em
janeiro de 2013, a capitalizacao de mercado da Apple era
de 500 bilhdes de ddlares, enquanto as do Google e da
Microsoft juntos valiam 467 bilhdes de ddélares. Apenas
trés anos antes, a Microsoft e o Google eram cada uma
mais valiosa que a Apple. A guerra é um negécio custoso.



A rivalidade nos leva a superenfatizar velhas
oportunidades e copiar submissamente o que funcionou
no passado. Vejamos a proliferacao recente de leitores de
cartao de crédito para celular. Em outubro de 2010, uma
startup chamada Square lancou um pequeno produto
branco, de forma quadrada, que permitia a qualquer um
com um iPhone passar e aceitar cartdes de crédito. Foi a
primeira boa solucao de processamento de pagamentos
para celulares. Os imitadores logo entraram em acao.
Uma empresa canadense chamada NetSecure lancou seu
préprio leitor de cartao em forma de meia-lua. A Intuit
trouxe um leitor cilindrico a batalha geométrica. Em
marco de 2012, a unidade PayPal do eBay lancou sua
prépria imitacao de leitor de cartao. Tinha a forma de um
triangulo — um golpe claro no Square, ja que trés lados
sao mais simples que quatro. A sensacao é de que essa
saga shakespeareana s6 terminard quando os macacos
de imitacdao esgotarem todas as formas geométricas
possiveis.

! il i




Os riscos da competicao imitativa podem parcialmente
explicar por que individuos com uma inépcia social
semelhante a sindrome de Asperger parecem hoje estar
em vantagem no Vale do Silicio. Se vocé é menos
sensivel as deixas sociais, menor sua tendéncia a fazer
as mesmas coisas que os outros a sua volta. Se esta
interessado em criar coisas ou programar computadores,
terd menos medo de seguir essas atividades de maneira
obstinada, tornando-se assim incrivelmente eximio nelas.
Depois, ao aplicar suas habilidades, suas chances de
desistir de suas conviccdes serao menores do que as dos
outros: isso pode poupa-lo de ser envolvido em multiddes
competindo por prémios 6bvios.

A competicao pode levar as pessoas a verem,
alucinadamente, oportunidades inexistentes. A versao
louca dos anos 1990 foi a batalha feroz pelo mercado de
lojas on-line de artigos para animais de estimacao.
Pets.com versus PetStore.com versus Petopia.com versus
aparentemente dezenas de outras. Cada empresa estava
obcecada em derrotar seus rivais, precisamente por
inexistirem diferencas substantivas nas quais se
concentrar. Em meio a todas as questdes taticas — Quem
conseguia reduzir mais agressivamente o0s precos dos
brinquedos para caes? Quem conseguiria criar oS
melhores andncios para o Super Bowl? — essas empresas
perderam totalmente de vista a questao mais ampla: se
o mercado on-line de suprimentos para pets era o espaco
certo. Vencer é melhor do que perder, mas todos perdem
quando a guerra nao vale a pena ser travada. Quando a
Pets.com faliu, apds o crash das pontocom, 300 milhdes
de dodlares em capital de investimento desapareceram
com ela.

Outras vezes, a rivalidade é apenas estranha e
perturbadora. Vejamos o conflito shakespeareano entre



Larry Ellison, cofundador e CEO da Oracle, e Tom Siebel,
um um dos maiores vendedores na Oracle e pupilo de
Ellison antes de resolver fundar a Siebel Systems em
1993. Ellison ficou furioso com o que considerou uma
traicao de Siebel. Este odiava ficar a sombra de seu
antigo chefe. Os dois homens eram basicamente
idénticos — homens durdes de Chicago que adoravam
vender e odiavam perder —, de modo que seu ddio foi
profundo. Ellison e Siebel passaram a segunda metade
da década de 1990 tentando sabotar um ao outro. A
certa altura, Ellison enviou caminhdes de sanduiches de
sorvete para a sede da Siebel para tentar convencer seus
funcionarios a desertarem. O texto dos papéis do
sorvete? “O verao esta préximo. A Oracle esta aqui. Para
abrilhantar seu dia e sua carreira.”

Estranhamente, a Oracle acumulava inimigos de forma
intencional. A teoria de Ellison era de que é sempre bom
ter um inimigo, desde que permanecesse grande o
suficiente para parecer ameacador (e assim motivar os
funcionarios), mas nao tao grande a ponto de realmente
ameacar a empresa. Assim, é possivel que Ellison tenha
ficado empolgado quando, em 1996, uma pequena
empresa de bancos de dados chamada Informix instalou
um outdoor perto da sede da Oracle, em Redwood
Shores, dizendo: CUIDADO: DINOSSAURO
ATRAVESSANDO. Outro outdoor da Informix na rodovia
101, em direcdo ao norte, dizia: VOCE ACABA DE
ULTRAPASSAR REDWOOD SHORES. NOS TAMBEM.

A Oracle contra-atacou com um outdoor que insinuava
que o software da Informix era mais lento do que lesmas.
Depois o CEO da Informix Phil White decidiu levar as
coisas para o lado pessoal. Quando White soube que
Larry Ellison apreciava a cultura samurai japonesa,
encomendou um novo outdoor mostrando o logotipo da



Oracle com uma espada samurai quebrada. O anuncio
sequer visava a Oracle como uma entidade, menos ainda
0 publico consumidor. Foi um ataque pessoal a Ellison.
Mas talvez White tenha passado tempo demais se
preocupando com a concorréncia: enquanto estava
ocupado criando outdoors, a Informix implodiu num
enorme escandalo contabil, e White logo se viu numa
prisao federal por fraude de titulos.

Se vocé nao consegue derrotar um rival, talvez seja
preferivel a fusao. Criei a Confinity junto com Max
Levchin em 1998. Quando lancamos o produto PayPal no
final de 1999, a X.com de Elon Musk estava no nosso
encalco: os escritérios de nossas empresas ficavam a
quatro quarteirdes de distancia, na University Avenue,
em Palo Alto, e o produto da X se assemelhava ao nosso
em todos os aspectos. No final de 1999, estdvamos em
guerra total. Muitos de nds no PayPal trabalhdvamos cem
horas semanais. Sem duvida aquilo era
contraproducente, mas o foco nao era a produtividade
objetiva. O foco era derrotar a X.com. Um de nossos
engenheiros chegou a projetar uma bomba com esse
propésito. Ao apresentar o esquema em uma reuniao de
equipe, cabecas mais calmas prevaleceram, e a proposta
foi atribuida a privacao de sono extrema.

Mas em fevereiro de 2000, Elon e eu estavamos mais
assustados com a bolha tecnolégica em répida inflagcao
do que um com o outro: um colapso financeiro nos
arruinaria antes que pudéssemos encerrar a luta. Assim,
no inicio de marco, nos reunimos num terreno neutro —
um café quase equidistante dos nossos escritérios — e
negociamos uma fusao de 50-50. Reduzir a rivalidade
apds a fusao nao foi facil, mas, apesar de todos os
problemas, valeu a pena. Como uma equipe unificada,



conseguimos escapar do crash das pontocom e depois
construir uma empresa de sucesso.

As vezes vocé tem de lutar. Quando isso ocorre, deve
lutar e vencer. Nao existe meio-termo: ou nao dé
nenhum murro, ou bata forte e termine rapido com isso.

Esse conselho pode ser dificil de seguir porque o
orgulho e a honra podem atrapalhar. Dai as palavras de
Hamlet:

E expbe o que é mortal e precario

A tudo que a Fortuna, a morte e o perigo engendram,
S0 por uma casca de ovo. Ser verdadeiramente
grande,

E ndo se agitar sem uma causa maior,

Mas encontrar motivo de contenda numa palha
Quando a honra esta em jogo.:

Para Hamlet, grandeza significa disposicao em lutar
por razdes tao ténues como uma casca de ovo: qualquer
um lutaria por coisas que importam; herdis verdadeiros
levam tao a sério sua honra pessoal que lutariam por
coisas que ndo importam. Essa légica distorcida faz parte
da natureza humana, mas é desastrosa nos negdcios. Se
vOoCcé consegue reconhecer a concorréncia como uma
forca destrutiva, e nao um sinal de valor, ja é mais
sensato do que a maioria. O proximo capitulo é sobre
como usar uma cabeca llUcida para desenvolver um
negdcio monopolista.

5 Aqueles que recebem bolsa para estudar na Universidade de Oxford. (N.
)

6 Headhunter, hoje amplamente utilizada no sentido de caca-talentos,
aquele que recruta pessoal, significa “um selvagem que corta e preserva a
cabeca do inimigo como troféu”. (N. E.)

7 No original, make a killing. (N. E.)

8 William Shakespeare. Hamlet. Tradugcao de Millér Fernandes. Porto Alegre:
L&PM, 1997

—



A vantagem de quem chega
por ultimo

Escarar pa concorréncia |he dara
um monopolio, mas mesmo
um monopolio s6 é um
otimo negocio se puder
perdurar no futuro. Compare
o valor da New York Times
Company com o do Twitter.
Ambas as empresas
empregam poucos milhares
de pessoas e fornecem a
milhoes de pessoas um
meio de obter noticias. Mas,



quando o Twitter abriu o
capital em 2013, foi
avaliado em 24 bilhoes de
ddlares — mais de 12 vezes
a capitalizacao de mercado
da Times —, ainda que esta
tenha lucrado 133 milhoes
de dolares em 2012,
enquanto o Twitter perdeu
dinheiro. O que explica a
enorme vantagem do
Twitter?

A resposta esta no fluxo de caixa. Pode parecer
estranho de inicio, ja que a Times era rentavel e o
Twitter, ndao. Mas uma grande empresa ¢é definida por sua
capacidade de gerar fluxos de caixa no futuro. Os
investidores esperam que o Twitter seja capaz de
conquistar lucros monopolistas nos préximos dez anos,
enquanto os dias do monopdlio dos jornais chegaram ao
fim.

Em termos simples, o valor de uma empresa hoje é a
soma de todo o dinheiro que ela ganhara no futuro. (Para



avaliar corretamente um negécio, vocé também precisa
descontar aqueles fluxos de caixa futuros ao seu valor
presente, ja que uma dada quantia de dinheiro hoje vale
mais do que a mesma quantia no futuro.)

A comparacao de fluxos de caixa descontados mostra
de forma bem nitida a diferenca entre empresas de baixo
crescimento e startups de alto crescimento. A maior
parte do valor de empresas de crescimento lento esta no
curto prazo. Uma empresa da Velha Economia (um jornal,
por exemplo) poderia conservar seu valor se conseguisse
manter seus fluxos de caixa atuais por cinco ou seis
anos. Porém, qualquer empresa com substituiveis
préximos vera seus lucros reduzidos pela concorréncia.
Casas noturnas ou restaurantes sao exemplos extremos:
oS de sucesso podem arrecadar boas quantias hoje, mas
seus fluxos de caixa provavelmente minguarao nos
préximos anos quando os clientes passarem para
alternativas mais novas e que estejam mais na moda.

Empresas de tecnologia seguem a trajetdria oposta.
Elas perdem dinheiro nos primeiros anos: desenvolver
coisas valiosas leva tempo, e isso significa receita
retardada. A maior parte do valor de uma empresa de
tecnologia vira ao menos 10 a 15 anos no futuro.

Em marco de 2001, o PayPal ainda nao dava lucro, mas
nossas receitas vinham crescendo 100% ano apés ano.
Quando projetei nossos fluxos de caixa futuros, descobri
que 75% do valor presente da empresa viria de lucros
gerados em 2011 e além — dificil de acreditar para uma
empresa que estava em funcionamento havia apenas 27
meses. Mas mesmo aquilo se mostrou uma
subestimacao. Atualmente, o PayPal continua crescendo
uns 15% anualmente, e a taxa de desconto é menor do
gque uma década atras. Agora parece gque a maior parte
do valor da empresa vira de 2020 adiante.



FLUXOS DE CAIXA EM VALORES ATUAIS
DE UMA EMPRESA EM DECLINIO
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O LinkedIn é outro bom exemplo de uma empresa cujo
valor existe no futuro remoto. No inicio de 2014, sua
capitalizacao de mercado era de 24,5 bilhdes de ddlares
— muito alta para uma empresa com receita inferior a
um bilhao de ddlares e somente 21,6 milhdes de ddlares
de lucro liquido em 2012. Diante desses numeros, vocé
poderia concluir que os investidores enlouqueceram. Mas
essa avaliacao faz sentido se vocé considera os fluxos de
caixa futuros projetados do LinkedIn.

A importancia esmagadora dos lucros futuros é contra-
intuitiva mesmo no Vale do Silicio. Para ser valiosa, uma
empresa precisa crescer e perdurar, mas muitos
empresarios enfocam apenas o crescimento de curto
prazo. Eles tém uma justificativa: o crescimento é facil de
medir, mas a durabilidade, nao. Agqueles que sucumbem
a mania da medicao ficam obcecados pelas estatisticas



de usuarios ativos semanais, metas de receita mensais e
relatérios de rendimentos trimestrais. Entretanto, vocé
pode atingir esses numeros e mesmo assim ignorar
problemas mais profundos, dificeis de medir, que
ameacam a durabilidade de seu negdcio.

FLUXOS DE CAIXA EM VALORES ATUAIS
DE UMA EMPRESA DE TECNOLOGIA
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Por exemplo, o rapido crescimento de curto prazo da
Zynga e do Groupon desviou gerentes e investidores de
desafios de longo prazo. A Zynga obteve vitdrias iniciais
com jogos como Farmville e alegou dispor de um
“mecanismo psicométrico” para medir rigorosamente a
atratividade de novos lancamentos. Mas acabou tendo o
mesmo problema de todo estudio de Hollywood: como



conseqguir produzir com seguranca um fluxo constante de
entretenimento popular para um publico volavel?
(Ninguém sabe.) O Groupon anunciou um crescimento
rapido enquanto centenas de milhares de empresas
locais testavam seu produto. Mas persuadir aquelas
empresas a se tornarem clientes habituais foi mais dificil
do que pensavam.

Se vocé enfoca o crescimento de curto prazo acima de
tudo, ignora a pergunta mais importante que deveria
estar fazendo: este negdcio ainda existira daqui a uma
década? Os numero sozinhos nao lhe darao a resposta:
vOCé precisa pensar criticamente sobre as caracteristicas
gualitativas de seu negdcio.

CARACTERISTICAS DO MONOPOLIO

Como é uma empresa com
grandes fluxos de caixa num
futuro distante? Cada
monopolio é Unico, mas eles
costumam compartilhar
certa combinacao das
seguintes caracteristicas:
tecnologia proprietaria,



efeitos de rede, economia
de escala e branding.

Nao se trata de uma checklist para ajudar a
desenvolver seu negécio — nao existe atalho para o
monopdlio. Mas analisar seu negécio de acordo com
essas caracteristicas pode ajuda-lo a pensar em como
torna-lo duradouro.

1. Tecnologia proprietaria

A tecnologia proprietaria é a vantagem mais substantiva
de que uma empresa pode dispor, porque torna seu
produto dificil ou impossivel de replicar. Os algoritmos de
busca do Google, por exemplo, produzem melhores
resultados do que o de qualquer outra empresa. As
tecnologias proprietarias para o carregamento das
paginas em um tempo extremamente curto e a funcao
de autocompletar bastante precisa contribuem para a
robustez e defensabilidade do produto de busca. Seria
dificilimo para qualquer um fazer com o Google o que o
Google fez com todas as outras empresas de
mecanismos de busca no inicio da década de 2000.

Como uma boa regra de bolso, a tecnologia
proprietaria deve ser ao menos dez vezes melhor do que
seu substituto mais préximo em alguma dimensao
importante para resultar em vantagem monopolista real.
Qualquer coisa que nao seja melhor em uma ordem de
magnitude sera provavelmente percebida como uma
melhoria marginal e sera dificil de vender, sobretudo em
um mercado ja apinhado.

A forma mais clara de obter uma melhoria de dez
vezes é inventar algo completamente novo. Se vocé



desenvolver algo novo, o aumento de valor serd
teoricamente infinito. Um remédio para eliminar com
seguranca a necessidade de dormir, ou uma cura para a
calvicie, por exemplo, certamente sustentariam um
negdcio monopolista.

Ou vocé pode melhorar radicalmente uma solucao
existente: sendo dez vezes melhor, vocé escapa da
concorréncia. O PayPal, por exemplo, tornou as compras
e vendas no eBay ao menos dez vezes melhores. Em vez
de enviarem um cheque que levaria de sete a dez dias
para chegar, o PayPal permitia que o0s compradores
pagassem assim que um leilao terminava. Os vendedores
recebiam sua receita na hora, sem o risco de um cheque
sem fundos.

A Amazon fez sua primeira melhoria de dez vezes de
uma forma particularmente visivel: oferecendo ao menos
dez vezes mais livros do que qualquer outra livraria. Em
seu lancamento em 1995, a Amazon podia se vangloriar
de ser “a maior livraria da Terra” porque, diferente de
uma livraria que poderia estocar 100 mil livros, a Amazon
nao precisava estocar fisicamente nenhum acervo — ela
apenas solicitava o titulo de seu fornecedor sempre que
um cliente fazia um pedido. Essa melhoria espetacular foi
tao eficaz que a Barnes & Noble, muito insatisfeita,
moveu um processo trés dias antes do IPO da Amazon
alegando que esta estava deslealmente se denominando
“livraria” quando na verdade era uma “intermediaria”.

Vocé também pode fazer uma melhoria de dez vezes
mediante um design integrado superior. Antes de 2010,
os tablets eram tao sofriveis que, por todas as razodes
praticas, seu mercado sequer existia. Os produtos
“Microsoft Windows XP Tablet PC Edition” foram
primeiramente entregues em 2002, e a Nokia lancou o
“Internet Tablet” em 2005, mas eram ruins de usar. Entao



a Apple lancou o iPad. Melhorias no design sao dificeis de
mensurar, mas parece claro que a Apple melhorou em
relacao a tudo que veio antes em ao menos uma ordem
de grandeza: os tablets passaram de inutilizaveis a Uteis.

2. Efeitos de rede

Os efeitos de rede tornam um produto mais util a medida
que mais pessoas o utilizam. Por exemplo, se todos os
seus amigos estao no Facebook, faz sentido vocé
também aderir. Escolher unilateralmente uma rede social
diferente apenas o tornaria mais excéntrico.

Os efeitos de rede podem ser poderosos, mas vocé
nunca se beneficiara deles se seu produto nao for valioso
para o0Ss primeiros usuarios quando a rede é
necessariamente pequena. Por exemplo, em 1960 uma
empresa quixotesca chamada Xanadu comecou a
desenvolver uma rede de comunicacdes bidirecional
entre todos os computadores — uma espécie de versao
prematura, sincronica, da World Wide Web. Apds mais de
trés décadas de esforcos indteis, a Xanadu faliu
exatamente quando a Web vinha se tornando comum.
Sua tecnologia provavelmente teria funcionado, mas
somente em grande escala: ela requeria que todos os
computadores aderissem a rede ao mesmo tempo, e
aquilo jamais iria ocorrer.

Paradoxalmente, empresas com efeitos de rede
precisam comecar com mercados especialmente
pequenos. O Facebook comecou apenas com estudantes
de Harvard — o primeiro produto de Mark Zuckerberg
buscava a adesao de todos os seus colegas de turma,
nao de todas as pessoas da Terra. Por isso 0os negécios de
rede bem-sucedidos raramente sao iniciados por pessoas
com MBA: os mercados iniciais sao tao pequenos que



com frequéncia sequer parecem oportunidades de
negdcios.

3. Economia de escala

Um monopdlio se fortalece a medida que cresce: os
custos fixos para criar um produto (engenharia,
administracao, espaco de escritdrio) podem se diluir por
quantidades crescentes de vendas. Startups de software
podem desfrutar de economias de escala substanciais
porqgue o custo marginal de produzir outra cépia do
produto se aproxima de zero.

Muitas empresas adquirem apenas vantagens
limitadas ao crescer para uma grande escala. E
especialmente dificil gue empresas de servico se tornem
monopdlios. Se vocé tem um estidio de ioga, por
exemplo, sé conseguira atender a certo numero de
clientes. Pode contratar mais instrutores e se expandir
para outros locais, mas suas margens permanecerao
razoavelmente baixas e vocé nunca alcancara um ponto
em que um grupo de pessoas talentosas possa oferecer
algo de valor para milhdes de clientes separados, como
conseguem 0s engenheiros de software.

Uma boa startup deveria ter o potencial para a grande
escala embutido em seu projeto inicial. O Twitter hoje ja
tem mais de 250 milhdes de usuarios. Ele nao precisa
acrescentar muitos recursos customizados para
conquistar mais, e nao ha motivo inerente para algum
dia parar de crescer.

4. Branding

Uma empresa tem, por definicao, um monopdlio sobre
sua prépria marca. Portanto, criar uma marca forte é um
meio poderoso de reivindicar um monopdlio. A marca de
tecnologia mais forte hoje é a Apple: o aspecto atraente



e 0s materiais cuidadosamente escolhidos para produtos
como iPhone e MacBook; o design elegante e minimalista
das Apple Stores; o controle atento da experiéncia do
usuario; as campanhas publicitarias onipresentes; o
posicionamento de preco como produtora de artigos de
primeira qualidade e a persisténcia do carisma pessoal
de Steve Jobs contribuem para uma percepcao de que a
Apple oferece produtos tao bons que constituem uma
categoria propria.

Muitos tentaram aprender com o sucesso da Apple:
anuncios pagos, lojas préprias, materiais luxuosos,
discursos de lancamento bem-humorados, precos altos e
até design minimalista sao todos suscetiveis a imitacao.
Mas essas técnicas para polir a superficie nao funcionam
sem uma forte substancia subjacente. A Apple possui um
conjunto complexo de tecnologias proprietarias, tanto em
hardware (materiais touchscreen superiores, por
exemplo) como em software (interfaces touchscreen
projetadas para materiais especificos, por exemplo). Ela
fabrica produtos numa escala grande o suficiente para
dominar a precificacao dos materiais que compra. E
desfruta fortes efeitos de rede de seu ecossistema de
conteddo: milhares de desenvolvedores projetam
software para dispositivos da Apple porque é ai que estao
centenas de milhdes de usuarios, e estes permanecem
na plataforma porque é ai que estdao os aplicativos. Essas
outras vantagens monopolistas sao menos 6bvias do que
a marca reluzente da Apple, mas sao os fundamentos
que permitem ao branding efetivamente reforcar o
monopdlio da Apple.

Comecar pela marca em vez de pela substancia é
perigoso. Desde que se tornou CEO do Yahoo!, em
meados de 2012, Marissa Mayer tem se esforcado para
reviver esse outrora popular gigante da internet



tornando-o cool novamente. Em um tweet, o Yahoo!
sintetizou o plano de Mayer como uma reacao em cadeia
de “pessoas, depois produtos, depois trafego, depois
receita”. Supde-se que as pessoas aderirao por ser cool:
o Yahoo! demonstrou estar atento ao design
reformulando seu logotipo, declarou sua relevancia entre
0S jovens adquirindo startups da moda como Tumbir e
atraiu a atencao da midia pelo préprio carisma de Mayer.
Mas a grande pergunta é: quais produtos o Yahoo!
efetivamente criard? Quando Steve Jobs retornou a
Apple, nao fez dela apenas um lugar legal para se
trabalhar. Ele cortou linhas de produtos para se
concentrar no punhado de oportunidades para melhorias
de dez vezes. Nenhuma empresa de tecnologia pode se
desenvolver somente a partir de branding.

DESENVOLVIMENTO DE UM MONOPOLIO

Marca, escala, efeitos de
rede e tecnologia em certa
combinacao definem um
monopolio. Mas para fazé-
los funcionar, vocé precisa
escolher seu mercado com



cuidado e expandir-se
deliberadamente.

Comece pequeno e monopolize

Toda startup é peguena no inicio. Todo monopdlio domina
uma grande porcao de seu mercado. Portanto, toda
startup deveria comecar com um mercado bem pequeno.
Sempre peque pelo excesso no que diz respeito ao que é
um mercado pequeno. O motivo é simples: é mais facil
dominar um mercado pequeno do que um grande. Se
vocé acha que seu mercado inicial talvez seja grande
demais, ele certamente é.

Pequeno nao significa inexistente. Cometemos esse
erro no inicio do PayPal. Nosso primeiro produto permitia
as pessoas transmitirem dinheiro entre si via PalmPilots.
Era uma tecnologia interessante, e ninguém mais estava
fazendo aquilo. Porém, os milhdées de usuarios de
PalmPilots do mundo nao estavam concentrados num
local especifico, pouco tinham em comum e usavam seus
dispositivos apenas esporadicamente. Ninguém
precisava de nosso produto, portanto nao tinhamos
clientes.

Tendo aprendido essa licao, voltamos nossa atencao
aos leildbes do eBay, nos quais obtivemos nosso primeiro
sucesso. No final de 1999, o eBay dispunha de alguns
milhares de “PowerSellers” — vendedores com maior
aprovacao dos consumidores de eBay — de alto volume,
e apdés apenas trés meses de esforco dedicado
estavamos atendendo a 25% deles. Foi bem mais facil
alcancar alguns milhares de pessoas que realmente
precisavam de nosso produto do que tentar competir
pela atencao de milhdes de individuos dispersos.



O mercado-alvo perfeito para uma startup sao
algumas pessoas especificas concentradas juntas e
servidas por poucos ou nenhum concorrente. Qualquer
mercado grande é uma ma escolha, e um mercado
grande ja atendido por empresas concorrentes é ainda
pior. Por isso é sempre um sinal de perigo quando
empresarios falam em conquistar 1% de um mercado de
100 bilhdes de ddélares. Na pratica, um mercado grande
carecera de um bom ponto de partida ou estard aberto a
concorréncia, sendo portanto dificil atingir mesmo aquele
1%. E ainda que vocé consiga se estabelecer, nao ira
muito longe: a competicao implacavel fara com que seus
lucros sejam préximos de zero.

Aumento da escala

Uma vez que vocé crie e domine um mercado de nicho,
deve gradualmente se expandir para mercados afins e
ligeiramente maiores. A Amazon mostra como isso pode
ser feito. A visao fundadora de Jeff Bezos foi dominar
todo o comércio varejista on-line, mas ele
deliberadamente comecou pelos livros. Havia milhdes
deles por catalogar, mas todos tinham mais ou menos o
mesmo formato, eram faceis de expedir, e alguns dos
livros mais raramente vendidos — os menos rentaveis
para qualquer loja varejista manter em estoque —
também atraiam os clientes mais entusiasmados. A
Amazon tornou-se a solucao dominante para qualquer
um localizado longe de uma livraria ou buscando algo
incomum. Ela entao tinha duas opgdes: expandir o
numero de pessoas que liam livros ou se expandir para
mercados adjacentes. Optou pela segunda, comecando
com os mercados mais similares: CDs, videos e software.
A Amazon continuou acrescentando categorias
gradualmente até que se tornou a loja de artigos em



geral do mundo. O préprio nome condensava
brilhantemente a estratégia de aumento de escala da
empresa. A biodiversidade da umida floresta amazbnica
refletia o primeiro objetivo da Amazon, que era catalogar
todos os livros do mundo, e agora representa todo tipo
de coisa no mundo, e ponto.

O eBay também comecou dominando pequenos
mercados de nicho. Quando lancou seu mercado de
leildbes em 1995, nao precisava que o mundo inteiro o
adotasse de uma sé vez. O produto funcionou bem para
grupos de interesses intensos, como obcecados por
bichos de pellcia Beanie Baby. Uma vez monopolizado o
comércio de Beanie Babys, o eBay nao se precipitou
incluindo no catalogo carros esportivos ou excedentes
industriais. Continuou atendendo a pequenos adeptos de
hobbies até se tornar o mercado mais confidvel para
pessoas negociando on-line qualquer item.

As vezes existem obstdculos ocultos ao aumento de
escala — uma licao que o eBay aprendeu nos ultimos
anos. Como todos os mercados, o de leildes se prestava
ao monopdlio natural, porque os compradores vao onde
os vendedores estao, e vice-versa. Mas o eBay descobriu
que o modelo do leilao funciona melhor para produtos
individualmente diferenciados, como moedas e selos.
Nao funciona tao bem para produtos padronizados: as
pessoas nao querem dar lances para lapis ou lencos de
papel, sendo, portanto, mais conveniente compra-los na
Amazon. O eBay continua um monopdlio valioso, sé que
menor do que as pessoas em 2004 esperavam.

Sequenciar os mercados corretamente costuma ser
subestimado, e é preciso disciplina para se expandir
gradualmente. As empresas de maior sucesso fazem da
progressao central — primeiro dominar um nicho



especifico e depois aumentar a escala para mercados
adjacentes — parte de sua narrativa fundadora.

Nao pense em disrupcao

O Vale do Silicio se tornou obcecado pela “disrupcao”.
Originalmente, “disrupcao” era um termo técnico para
descrever como uma empresa pode usar tecnologia nova
para introduzir um produto popular a precos baixos,
melhorar o produto gradualmente e acabar superando
mesmo o0s produtos de qualidade ou valor superior,
oferecidos por empresas tradicionais, usando tecnologia
mais antiga. Foi mais ou menos issO 0 que ocorreu
quando o advento de PCs abalou o mercado de
mainframes: de inicio, os PCs pareceram irrelevantes,
depois se tornaram dominantes. Atualmente os
dispositivos mdéveis podem estar fazendo a mesma coisa
com os PCs.

No entanto, disrupcao recentemente se
metamorfoseou em um jargao autocongratulatério para
qualquer coisa que se faz passar por nova e moderna.
Esse modismo aparentemente trivial importa porque
distorce a autocompreensao de um empresario de uma
forma intrinsecamente competitiva. O conceito foi
cunhado para descrever ameacas as empresas
tradicionais, entao, a obsessao das startups com a
disrupcao significa que elas se veem pelos olhos das
empresas mais antigas. Se vocé se imagina como um
insurgente combatendo forcas do mal, & facil ficar
excessivamente focado nos obstaculos em seu caminho.
Mas se vocé realmente quer fazer algo novo, o ato de
criacao é bem mais importante do que as velhas
indUstrias que podem nao gostar do que vocé criar. Na
verdade, se sua empresa pode ser sintetizada por sua
oposicao a outras ja existentes, nao pode ser



completamente nova e provavelmente nao se tornara um
monopdlio.

A disrupcao também chama a atencao: pessoas
disruptoras procuram confusao e acham. Criancas
diruptivas sao mandadas a sala do diretor. Empresas
diruptivas muitas vezes provocam brigas que nao
conseguem vencer. Shawn Fanning e Sean Parker, os
fundadores do Napster quando adolescentes, ameacaram
ser os disruptores da poderosa industria fonografica em
1999. No ano seguinte, estamparam a capa da revista
Time. E um ano e meio depois, foram parar no tribunal
de faléncias.

O PayPal podia ser visto como disruptor, mas nés nao
tentamos desafiar diretamente nenhum concorrente
grande. E verdade que privamos a Visa de alguns
negdécios quando popularizamos os pagamentos por
internet: vocé pode usar o PayPal para comprar algo on-
line em vez do cartdao Visa para compra-lo em uma loja.
Mas como expandimos o mercado para pagamentos de
uma forma geral, demos a Visa muito mais negdcios do
gue retiramos. A dinamica como um todo foi positiva, ao
contrario da luta de soma negativa do Napster com a
indUstria fonografica norte-americana. Ao forjar um plano
para se expandir nos mercados adjacentes, nao seja
disruptor: evite a competicao o maximo possivel.

OS ULTIMOS SERAO OS PRIMEIROS

Vocé provavelmente ja ouviu
falar da “vantagem do



pioneiro”: se vocé é o
primeiro a entrar num
mercado, pode conquistar
uma grande participacao
nele enquanto os
concorrentes lutam para se
pobr em marcha. Mas sair na
frente € uma tatica, nao
uma meta. O que realmente
importa é gerar fluxos de
caixa no futuro, de modo
que ser pioneiro nao traz
nenhum beneficio se outra
pessoa aparecer e o
desalojar. E bem melhor ser
o ultimo — ou seja, fazer o
ultimo grande progresso
num mercado especifico e



desfrutar anos ou mesmo
décadas de lucros
monopolistas. A forma de
fazé-lo € dominar um nicho
pegueno e aumentar a
escala a partir dali, rumo a
sua Visao ambiciosa de
longo prazo. Neste aspecto
particular, ao menos, 0s
negocios sao como o xadrez.
O grande mestre José Raul
Capablanca o exprime bem:
para ter sucesso, “vocé
precisa estudar o fim do
jogo antes de qualquer
outra coisa”.



Vocé nao é um bilhete de
loteria

APERGUNTA MAIS CONTROVERSA NOS
negocios é se 0 sucesso
advém da sorte ou da
habilidade.

O que dizem os bem-sucedidos? Malcolm Gladwell, um
escritor famoso que escreve sobre pessoas bem-
sucedidas, declara em Fora de série que 0O sSucesso
resulta de wuma “colcha de retalhos de Dboas
oportunidades e vantagens arbitrarias”. Warren Buffett
notoriamente se considera “membro de um clube de
espermatozoides afortunados” e um vencedor da “loteria
ovariana”. Jeff Bezos atribui o sucesso da Amazon a um
“alinhamento planetario incrivel” e brinca que foi
“metade sorte, metade timing, e o resto cérebro”. Bill
Gates chega ao ponto de afirmar que ele “teve a sorte de
nascer com certas habilidades”, embora nao esteja claro
se isso é realmente possivel.

Talvez esses sujeitos estejam sendo estrategicamente
humildes. No entanto, o fendbmeno do empreendedorismo



em série questiona nossa tendéncia a explicar o sucesso
como o produto do acaso. Centenas de pessoas abriram
varias empresas multimilionarias. Umas poucas, como
Steve Jobs, Jack Dorsey e Elon Musk, criaram diversas
empresas multibilionarias. Se 0 sucesso fosse
principalmente uma questao de sorte, esses tipos de
empreendedores em série provavelmente nem
existiriam.

Em janeiro de 2013, Jack Dorsey, fundador do Twitter e
do Square, twittou para seus 2 milhdes de seguidores: “O
sucesso nunca € acidental.”

A maioria das respostas foi inequivocamente negativa.
Em referéncia ao tweet em The Atlantic, o repérter Alexis
Madrigal escreveu que seu instinto foi responder: “‘O
sucesso nunca € acidental’, disseram todos os homens
brancos multimilionarios.” E verdade que pessoas ja
bem-sucedidas tém mais facilidade em criar coisas
novas, seja gracas a suas redes, riqueza ou experiéncia.
Mas talvez nos tornamos rapidos demais em descartar
qualquer um que afirme que seu sucesso se deveu a um
plano.

Existe um meio de esclarecer esse debate de maneira
objetiva? Infelizmente nao, porgue empresas nao sao
experimentos. Para obter uma resposta cientifica sobre o
Facebook, por exemplo, teriamos de retroceder para
2004, criar mil cépias do mundo e comecar o Facebook
em cada cdpia para ver quantas vezes daria certo. Mas
tal experimento é impossivel. Cada empresa comeca em
circunstancias Unicas, e comeca uma sO vez. As
estatisticas nao funcionam quando o tamanho da
amostra é um.

Do Renascimento ao lluminismo e depois até meados
do século XX, a sorte era algo a ser conquistado,
dominado e controlado. Todos concordavam que vocé



deveria fazer o que podia, nao enfocar o que nao podia.
Ralph Waldo Emerson captou esse éthos quando
escreveu: “Homens superficiais acreditam na sorte,
acreditam nas circunstancias. [...] Homens fortes
acreditam em causa e efeito.” Em 1912, apds se tornar o
primeiro explorador a chegar ao Polo Sul, Roald
Amundsen escreveu: “A vitéria aguarda aquele que tem
tudo em ordem — sorte € como as pessoas chamam
isso.” Ninguém estava querendo dizer que o azar nao
existia, mas as geracdes anteriores acreditavam em criar
sua propria sorte trabalhando duro.

Se vocé acredita que sua vida é sobretudo uma
questao de sorte, por que ler este livro? Aprender sobre
startups é inutil se vocé anda lendo histérias sobre
pessoas que ganham na loteria. Caca-niqueis para leigos
pode se propor a contar qual tipo de pé de coelho da
mais sorte ou como identificar maquinas caca-niqueis
mais “quentes”, mas nao pode dizer como vencer.

Teria Bill Gates simplesmente vencido na loteria da
inteligéncia? Teria Sheryl Sandberg nascido em berco de
ouro, ou ela “fez acontecer”? Quando debatemos
guestdes histéricas como essas, a sorte estda no tempo
passado. Bem mais importantes sao perguntas sobre o
futuro: € uma questao de acaso ou projeto?

VOCE CONSEGUE CONTROLAR SEU FUTURO?

Vocé pode esperar que o
futuro assuma uma forma
definida ou pode trata-lo



como obscuramente incerto.
Se tratar o futuro como algo
definido, faz sentido
entendé-lo de antemao e
tentar molda-lo. Mas, se
vocé espera um futuro
iIndefinido, regido pela
aleatoriedade, desistira de
tentar domina-lo.

Atitudes indefinidas em relacao ao futuro explicam o
gque é mais desequilibrado em nosso mundo atual. O
processo excede a substancia: quando as pessoas
carecem de planos concretos, usam regras formais para
montar um portfdlio de diferentes opcdes. Isso descreve
0s norte-americanos hoje. No ensino fundamental, somos
encorajados a comecar a acumular “atividades
extracurriculares”. No ensino médio, alunos ambiciosos
competem ainda mais para parecer onicompetentes. No
momento em que um estudante chega a faculdade,
passou uma década montando um  curriculo
espantosamente diversificado preparando-se para um
futuro completamente incognoscivel. Venha o que vier,
ele esta pronto — para nada em particular.

Ja uma visao determinada favorece convicgcoes firmes.
Em vez de perseguir a mediocridade multifacetada e



dizer que tem uma formacao “abrangente”, uma pessoa
determinada decide o que é melhor fazer e depois faz.
Em vez de se esforcar para se tornar indistinguivel,
procura ser grande em algo substantivo — ser um
monopdlio Unico. Nao é o que os jovens fazem hoje,
porque todos a sua volta ha tempos perderam a fé num
mundo definido. Ninguém entra em Stanford por se
destacar em apenas uma coisa, a nao ser gque essa coisa
envolva lancar e agarrar uma bola de couro.

DEFINIDO  INDEFINIDO
FUA, FUA,
STlAplsnA 1950-60 1982-presente
PESSIMISTA hig, =uIopa,
presente presente

Vocé também pode esperar que o futuro seja melhor
ou pior do que o presente. Os otimistas acolhem o futuro;



0s pessimistas o temem. Combinar essas possibilidades
gera quatro pontos de vista:

Pessimismo indefinido

Toda cultura possui um mito
de declinio de alguma era
de ouro, e quase todas as
pessoas atraveés da historia

tém sido pessimistas.
Mesmo hoje o0 pessimismo
domina grande parte do
mundo. Um pessimista
indefinido prevé um futuro
sombrio, mas nao tem ideia
de como reagir. Isso
descreve a Europa desde o
inicio da década de 1970,
quando o continente
sucumbiu a deriva



burocratica desgovernada.
Atualmente a zona do euro
inteira esta em crise em
camera lenta, e ninguém
estd no comando. O Banco
Central Europeu nada
representa além de
improvisacao: o Tesouro
norte-americano imprime
“In God We Trust” [Em Deus
nos confiamos] no ddlar; o
Banco Central Europeu
poderia estampar “Kick the
Can Down the Road” no
euro. Os europeus apenas
reagem aos eventos a
medida que eles ocorrem e
esperam gue as coisas nhao



piorem. O pessimista
indefinido nao consegue
saber se o declinio
inevitavel sera rapido ou
lento, catastrofico ou
gradual. Tudo que pode
fazer &€ aguardar que
aconteca, podendo nesse
interim comer, beber e se
divertir: dai a famosa mania
de férias da Europa.

Pessimismo definido

Um pessimista definido
acredita que o futuro pode
ser conhecido, mas ja que

sera sombrio, precisa se

preparar para ele. Talvez



seja uma surpresa a China
provavelmente ser o lugar
mais claramente pessimista
do mundo hoje. Quando os
americanos veem a
economia chinesa crescer a
uma velocidade feroz (10%
ao ano desde 2000),
imaginamos um pais
conflante dominando seu
futuro. Mas isso é porgue 0s
americanos ainda sao
otimistas e projetam seu
otimismo na China. Do
ponto de vista da China, o
crescimento econdmico nao
consegue ser rapido o
suficiente. Todos os outros



paises temem que a China
venha a dominar o mundo. A
China é o unico pais que
teme que nao sera assim.

A China s6 consegue crescer rapido assim porque seu
ponto de partida € muito baixo. A forma mais facil de a
China crescer é copiar incessantemente o que ja
funcionou no Ocidente. E é exatamente isso que vem
fazendo: executando planos definidos, queimando ainda
mais carvao para construir ainda mais fabricas e arranha-
céus. Mas, com uma enorme populacao fazendo
aumentar ainda mais os precos dos recursos, nao ha
como os padrdes de vida chineses algum dia realmente
alcancarem aqueles dos paises mais ricos, e 0s chineses
sabem disso.

E por essa razdo que a lideranca chinesa estd
obcecada pela maneira como as coisas ameacam piorar.
Todo lider chinés veterano experimentou a fome quando
crianca. Assim, quando o Politburo olha para o futuro, o
desastre nao é uma abstracao. O publico chinés também
sabe que o inverno esta chegando. Os estrangeiros estao
fascinados com as grandes fortunas amealhadas dentro
da China, mas prestam menos atencao aos chineses
ricos tentando de toda forma tirar seu dinheiro do pais.
Os chineses mais pobres simplesmente poupam tudo que
podem e esperam que seja suficiente. Todo tipo de
pessoa na China leva o futuro mortalmente a sério.

Otimismo definido



Para um otimista definido, o futuro sera melhor do que o
presente se ele planejar e trabalhar para torna-lo melhor.
Do século XVII até os anos 1950 e 1960, os otimistas
definidos lideraram o mundo ocidental. Cientistas,
engenheiros, médicos e homens de negécios tornaram o
mundo mais rico, saudavel e longevo do que antes era
imaginavel. Como Karl Marx e Friedrich Engels viram
claramente, a classe comercial do século XIX

criou forcas produtivas mais poderosas e colossais do que todas as
geracoOes precedentes juntas. A sujeicao das forcas da natureza ao
homem, maquinario, aplicacao da quimica a inddstria e agricultura,
navegacao a vapor, ferrovias, telégrafos elétricos, exploracao de
continentes inteiros para o cultivo, canalizacao de rios, populacdes
inteiras brotadas da terra como por encanto — que século anterior teria
suspeitado que semelhantes forcas produtivas estivessem adormecidas
no seio do trabalho social?

Inventores e visionarios de cada geracao superaram
seus predecessores. Em 1843, o publico londrino foi
convidado para sua primeira travessia por baixo do Rio
Tamisa num tunel recém-escavado. Em 1869, o Canal de
Suez evitou que o trafego maritimo eurasiano tivesse de
contornar o Cabo da Boa Esperanca. Em 1914, o Canal do
Panama reduziu a rota do Atlantico ao Pacifico. Nem a
Grande Depressao impediu o progresso incessante dos
Estados Unidos, que sempre abrigou o0s otimistas
definidos mais visionarios do mundo. O Empire State
Bulding comecou a ser construido em 1929 e ficou
pronto em 1931. A obra da Golden Gate Bridge comecou
em 1933 e terminou em 1937. O Projeto Manhattan teve
inicio em 1941 e ja havia produzido a primeira bomba
nuclear do mundo em 1945. Os americanos continuaram
reformulando a face do mundo em tempos de paz: o
sistema rodoviario Interstate Highway System comecou a
ser construido em 1956 e os primeiros 32,2 mil



guildbmetros de estrada foram abertos ao trafego em
1965. O planejamento definido chegou a transcender a
superficie deste planeta: o Programa Apollo da Nasa
comecou em 1961 e levou 12 homens a Lua antes de se
encerrar em 1972,

Planos ousados nao se restringiram aos lideres
politicos ou cientistas do governo. No final da década de
1940, um californiano chamado John Reber pébs-se a
reinventar a geografia fisica de toda a Bay Area de Sao
Francisco. Reber era professor, produtor de teatro
amador e engenheiro autodidata. Nao se detendo pela
falta de credenciais, publicamente propbs erguer duas
enormes barragens na baia, construir enormes lagos de
agua doce para obtencao de agua potavel e irrigacao e
aproveitar 8.100 hectares de terras para construcao civil.
Embora ele nao tivesse nenhuma autoridade pessoal, as
pessoas levaram o Plano Reber a sério. Ele foi endossado
por conselhos editoriais de jornais em toda a Califérnia. O
Congresso Americano realizou audiéncias sobre sua
viabilidade. O Corpo de Engenheiros do Exército chegou
a construir um modelo em escala da baia, com 0,6
hectare, num depdsito cavernoso em Sausalito para
simula-lo. Os testes revelaram deficiéncias técnicas, de
modo que o plano nao foi executado.

Mas sera que alguém hoje em dia levaria tal visao a
sério? Nos anos 1950, as pessoas acolhiam planos
grandiosos e se perguntavam se iriam funcionar.
Atualmente um plano ambicioso de um professor de
escola seria desprezado e considerado loucura, e uma
visdo de longo prazo de alguém mais poderoso seria
ridicularizada como excesso de arrogancia. Ainda é
possivel visitar o modelo do Plano Reber em Sausalito,
mas hoje nao passa de atracao turistica: planos



grandiosos para o futuro tornaram-se curiosidades
arcaicas.
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Nos anos 1950, os norte-americanos achavam que grandes planos para o futuro eram importantes
demais para serem deixados apenas para 0s especialistas.

Otimismo indefinido

ApOs uma breve fase
pessimista na década de
1970, o otimismo indefinido
tem dominado o
pensamento norte-
americano desde 1982,
quando comecou um longo
mercado em alta [bull
market] e as financas
ofuscaram a engenharia
como abordagem do futuro.
Para um otimista indefinido,
o futuro sera melhor, mas
ele nao sabe como
exatamente, por isso nao
fara planos especificos. Ele



espera lucrar com o futuro,
mas nao vé motivos para
projeta-lo concretamente.

Em vez de trabalhar durante anos para criar um
produto novo, o0s otimistas indefinidos reformulam
produtos ja inventados. Banqueiros ganham dinheiro
reformulando as estruturas de capital de empresas ja
existentes. Os advogados resolvem litigios por coisas
antigas ou ajudam outras pessoas a estruturarem seus
negdcios. E investidores em acdes privados e consultores
gerenciais nao abrem empresas novas. Preferem extrair
eficiéncia extra de empresas velhas com otimizacdes
incessantes de procedimentos. Nao surpreende que
esses campos atraiam numeros desproporcionais de
cacadores de opcdes de alto desempenho das
universidades de elite. Haveria melhor recompensa para
duas décadas de enriquecimento de curriculo do que
uma carreira aparentemente de elite, orientada para
processos, que promete “manter as opcdes em aberto”?

Os pais dos recém-formados costumam incentiva-los
para o caminho consagrado. A histdria estranha do Baby
Boom¥ produziu uma geracao de otimistas indefinidos
tao habituados ao progresso sem esforco que se sentem
no direito de usufrui-lo. Quer vocé tenha nascido em
1945, 1950 ou 1955, as coisas melhoraram a cada ano
nos primeiros dezoito anos de sua vida, sem que vocé
contribuisse para isso. O avanco tecnoldgico parecia se
acelerar automaticamente, de modo que a geracao baby
boomer cresceu com grandes expectativas, mas poucos
planos especificos de como realiza-las. Depois, quando o
progresso tecnoldgico cessou na década de 1970, a



crescente desigualdade de renda veio salvar os baby
boomers mais de elite. Cada ano de vida adulta
continuava automaticamente melhorando para os ricos e
bem-sucedidos. O resto de sua geracao foi deixada para
tras, mas os baby boomers mais ricos, que moldam a
opiniao publica atual, veem poucos motivos para
questionar seu otimismo ingénuo. Como as carreiras que
buscaram funcionaram para eles, nao conseguem
imaginar que nao funcionarao para seus filhos também.

Malcolm Gladwell diz que nao da para entender o
sucesso de Bill Gates sem entender seu contexto pessoal
afortunado: ele cresceu numa boa familia, foi para uma
escola particular equipada com um laboratério de
computacao e teve Paul Allen como amigo de infancia.
Mas talvez nao dé para entender Malcolm Gladwell sem
entender seu contexto histérico como um baby boomer
(nascido em 1963). Quando os baby boomers crescem e
escrevem livros sobre por que um ou outro individuo tem
sucesso, apontam para o poder do contexto de um
individuo especifico como determinado pelo acaso. Mas
ignoram o contexto social ainda maior para suas proprias
explicacdes favoritas: toda uma geracao aprendeu desde
a infancia a superestimar o poder do acaso e subestimar
a importancia do planejamento. Gladwell de inicio parece
estar fazendo uma critica contestadora ao mito do
homem de negdcios que se fez por si mesmo, mas na
verdade seu préprio relato condensa a visao
convencional de uma geracao.

NOSSO MUNDO INDEFINIDAMENTE OTIMISTA

Financas indefinidas



Enquanto um futuro
definidamente otimista
requereria engenheiros para
projetar cidades submarinas
e povoacoes no espaco, um
futuro indefinidamente
otimista pede mais
banqueiros e advogados. As
financas exemplificam o
pensamento indefinido por
ser o Unico meio de ganhar
dinheiro quando vocé nao
tem a menor ideia de como
criar riqueza. Se nao
cursaram a Faculdade de
Direito, os bacharéis
brilhantes das faculdades
vao para Wall Street



precisamente por nao terem
nenhum plano real para
suas carreiras. E uma vez
chegados ao Goldman
Sachs, descobrem que
mesmo para quem esta
dentro do mercado tudo é
indefinido. Ainda assim é
uma perspectiva otimista —
VOCE& nao apostaria nos
mercados se esperasse
perder —, mas o principio
fundamental é que o
mercado é aleatdrio. Nao da
para saber nada de
especifico ou substantivo, e
a diversificacao assume
suprema importancia.



A indefinicao das financas pode ser estranha. Pense no
gue acontece gquando empresarios de sucesso vendem
sua empresa. O que fazem com o dinheiro? Num mundo
financializado, acontece o seqguinte:

e Os fundadores nao sabem o que fazer com ele, de
modo que o entregam a um grande banco.

e Os banqueiros nao sabem o que fazer com ele, de
modo que diversificam distribuindo-o por uma
carteira de investidores institucionais.

e Os investidores institucionais nao sabem o que
fazer com seu capital gerido, de modo que
diversificam acumulando uma carteira de acdes.

« As empresas procuram aumentar o preco de suas
acOes gerando fluxos de caixa livres. Se o fazem,
distribuem dividendos ou recompram acoes, e 0
ciclo se repete.

Em nenhum ponto alguém na cadeia sabe o que fazer
com o dinheiro na economia real. Mas num mundo
indefinido, as pessoas realmente preferem a opcao
ilimitada. O dinheiro é mais valioso que qualquer coisa
que vocé pudesse fazer com ele. Somente num futuro
definido o dinheiro é um meio para um fim, nao um fim
em si mesmo.

Politica indefinida

Os politicos sempre
prestaram contas ao publico
em época de eleicao, mas
agora estao sintonizados



com o que o publico pensa a
cada momento. As
pesquisas de opiniao
modernas permitem aos
politicos ajustarem sua
imagem exatamente a
opiniao publica preexistente,
e € isso que eles costumam
fazer. As previsoes eleitorais
de Nate Silver sao de uma
precisao notavel, mas ainda
mais notavel é a
importancia que assumem a
cada quatro anos. Previsoes
estatisticas do que o pais
estara pensando daqui a
algumas semanas
atualmente nos fascinam



Mmais que previsoes
visionarias de como o pais
sera daqui a dez ou vinte

anos.

E ndo é apenas o processo eleitoral — a prépria
natureza do governo tornou-se indefinida também. O
governo costumava ser capaz de coordenar solucdes
complexas para problemas como armamento atébmico e
exploracao lunar. Mas hoje, apdés quarenta anos de
rastejamento indefinido, o governo quase sO fornece
seguro. Nossas solucdes aos grandes problemas sao
seguro-saude, assisténcia social e uma série estonteante
de outros programas de governo. Nao surpreende que 0s
gastos com beneficios sociais tenham eclipsado os
gastos discricionarios anualmente desde 1975. Para
aumentar os gastos discricionarios precisariamos de
planos definidos para resolver problemas especificos.
Mas de acordo com a légica indefinida dos gastos com
beneficios sociais, podemos melhorar as coisas
simplesmente distribuindo mais cheques.

Filosofia indefinida

Da para perceber a
mudanca para uma atitude
indefinida nao apenas em
politica, mas nos filésofos



politicos cujas ideias
sustentam tanto a esquerda
quanto a direita.

A filosofia do mundo antigo era pessimista: Platao,
Aristételes, Epicuro e Lucrécio aceitavam limites
rigorosos ao potencial humano. A Unica questao era
como enfrentar melhor nosso destino tragico. Os filésofos
modernos foram predominantemente otimistas. De
Herbert Spencer a direita a Hegel no centro e Marx a
esquerda, o século XIX compartilhou uma crenca no
progresso. (Lembre-se do encémio de Marx e Engels aos
triunfos tecnoldgicos do capitalismo da pagina 72.) Esses
pensadores esperavam avancos materiais para mudar
fundamentalmente a vida humana para melhor: eram
otimistas definidos.

No final do século XX, filosofias indefinidas tornaram-
se proeminentes. Os dois pensadores politicos
dominantes, John Rawls e Robert Nozick, costumam ser
vistos como o extremo oposto um do outro: na esquerda
igualitaria, Rawls estava preocupado com questdes de
equidade e distribuicdo. No lado libertdrio de direita,
Nozick enfocou a maximizacao da liberdade individual.
Ambos acreditavam que as pessoas podiam conviver
entre si pacificamente, sendo portanto, ao contrario dos
fildsofos antigos, otimistas. Mas ao contrario de Spencer
ou Marx, Rawls e Nozick foram otimistas indefinidos:
careciam de uma visao especifica do futuro.



DEFINIDO INDEFINIDO

Hegel, Nozick,

OTIMISTA Marx Rawls
PESSIMISTA Platdo, Epicle,
Aristételes Lucrécio

Sua indefinicao tomou formas diferentes. Uma teoria
da justica de Rawls comeca com o famoso “véu da
ignorancia”: supde-se que o raciocinio politico justo seja
impossivel a qualguer um com conhecimento do mundo
como existe concretamente. Em vez de tentar mudar
nosso mundo real de pessoas singulares e tecnologias
reais, Rawls imaginou uma sociedade “intrinsecamente
estavel” com muita equidadade, mas pouco dinamismo.
Nozick opbs-se ao conceito “padronizado” de justica de
Rawls. Para Nozick, qualguer intercambio voluntario deve
ser permitido, e nenhum padrao social poderia ser nobre
o suficiente para justificar a manutencao por coercao.
Assim como Rawls, ele nao tinha nenhuma ideia concreta



sobre a sociedade justa: ambos enfocaram o processo.
Atualmente, exageramos as diferencas entre o
igualitarismo liberal de esquerda e o individualismo
libertario porque quase todos compartilham suas
atitudes indefinidas em comum. Em filosofia, politica e
negdécios também, discutir o processo tornou-se um meio
de adiar incessantemente planos concretos para um
futuro melhor.

Vida indefinida
Os nossos ancestrais
procuraram entender e
estender a expectativa de
vida humana. No século XVI,
0S conquistadores
procuraram a Fonte da
Juventude nas selvas da
Flérida. Francis Bacon
escreveu que “o
prolongamento da vida”
deveria ser considerado um
ramo proprio da medicina —



e 0 mais nobre. Na década
de 1660, Robert Boyle
colocou a extensao da vida
(com “a recuperacao da
juventude”) no topo de sua
famosa lista de desejos para
o futuro da ciéncia. Seja
pela exploracao geografica
ou pesquisa em laboratério,
as melhores mentes do
Renascimento pensavam na
morte como algo por
derrotar. (Alguns
combatentes foram mortos
em acao: Bacon pegou
pneumonia e morreu em
1626 durante um
experimento para ver se



conseguia prolongar a vida
de um frango congelando-o
na neve.)

Ainda nao desvendamos os segredos da vida, mas 0s
seguradores e estatisticos no século XIX revelaram com
sucesso um segredo sobre a morte que continua
governando nosso pensamento atual: descobriram como
reduzi-la a uma probabilidade matematica. As “tabuas de
mortalidade” informam nossas chances de morrer em
qualquer dado ano, algo que as geracdes anteriores nao
conheciam. Todavia, em troca de melhores contratos de
seguro, parece que desistimos da busca pelos segredos
da longevidade. O conhecimento sistematico da faixa
atual das expectativas de vida humanas fez com que tal
faixa parecesse natural. Atualmente nossa sociedade
esta impregnada das ideias analogas de que a morte é
inevitavel e aleatéria.

Nesse interim, atitudes probabilisticas passaram a
moldar a agenda da propria biologia. Em 1928, o
cientista escocés Alexander Fleming descobriu que um
misterioso fungo antibacteriano se desenvolvera numa
placa de Petri que esquecera de cobrir em seu
laboratério: ele descobriu a penicilina por acaso. Os
cientistas procuraram aproveitar o poder do acaso desde
entao. A descoberta moderna de remédios busca ampliar
as circunstancias afortunadas de Fleming um milhao de
vezes: empresas farmacéuticas pesquisam mediante
combinacdes aleatérias de compostos quimicos
moleculares, esperando dar uma tacada certa.

Mas a coisa nao vem funcionando tao bem quanto
antes. Apesar de avancos substanciais nos dois ultimos



séculos, nas Ultimas décadas a biotecnologia nao
correspondeu as expectativas dos investidores — ou
pacientes. A lei de Eroom — que é a lei de Moore de tras
para frente — observa que o nUmero de novos remédios
aprovados por bilhao de ddlares gastos em pesquisa e
desenvolvimento caiu para a metade a cada nove anos
desde 1950. Como a tecnologia da informacao acelerou
mais do que nunca durante agqueles mesmos anos, a
grande pergunta para a biotecnologia hoje é se algum
dia vera um progresso semelhante. Compare as startups
de biotecnologia com suas congéneres em software de
computadores:

Startups de biotecnologia Startups de software
Objeto | Organismos incontroldveis Cédigo perfeitamente determinado
Ambiente | Pouco compreendido, natural | Bem compreendido, artificial
Abordagem | Indefinida, aleatéria Definida, engenharia
Regulacdo | Altamente regulamentada Basicamente desregulamentada
Cara (> US$ 1bi por Barata (um pouco de capital
Custo ,
medicamento) semente)
Equine Alios saldrios, parasitas de Aficionados empresariais
AUPE | Jaboratério desalinhados empenhados

As startups de biotecnologia sao um exemplo extremo
de pensamento indefinido. Os pesquisadores
experimentam coisas que poderiam eventualmente
funcionar, em vez de refinarem teorias definidas de como



os sistemas do corpo funcionam. Os bidlogos dizem que
precisam trabalhar assim porgue a biologia subjacente é
dificil. De acordo com eles, as startups de Tl funcionam
porque nos préprios criamos 0s computadores e 0s
projetamos para obedecerem confiavelmente aos nossos
comandos. A biotecnologia é dificil porque nés nao
projetamos nossos corpos, € quanto mais aprendemos
sobre eles, mais complexos se revelam.

Mas hoje em dia é possivel questionar se a dificuldade
genuina da biologia tornou-se uma desculpa para a
abordagem indefinida das startups de biotecnologia aos
negécios em geral. A maioria das pessoas envolvida
espera que alguma coisa acabe funcionando, mas poucas
guerem se comprometer com uma empresa especifica
com o0 nivel de intensidade necessario ao sucesso. Isso
comeca com os professores que com frequéncia se
tornam consultores em horario parcial, em vez de
funcionarios em horario integral — mesmo para as
startups de biotecnologia que partem de suas proéprias
pesquisas. Depois, todos os outros imitam a atitude
indefinida dos professores. E facil para os libertarios
alegar que regulamentacbées pesadas refreiam a
biotecnologia — o que é verdade —, mas o otimismo
indefinido pode representar um desafio ainda maior para
o futuro da biotecnologia.

O OTIMISMO INDEFINIDO PODE SER POSSIVEL?

Que tipo de futuro nossas
decisoes indefinidamente



otimistas trarao? Se os lares
norte-americanos
estivessem poupando, ao
menos poderiam esperar
dispor de dinheiro para
gastar depois. E, se as
empresas norte-americanas
estivessem investindo,
poderiam esperar colher as
recompensas da nova
rigueza no futuro. Mas os
lares norte-americanos
estao poupando quase
nada. E as empresas
americanas estao deixando
o dinheiro se empilhar em
seus balancos sem investir
em projetos novos, porque



nao tém quaisquer planos
concretos para o futuro.

INVESTIMENTO

alto ¢ baixo
baixo
EUA, EUA,
OTIMISTA 1950-60 1982-presente
POUPANCA
China, Europa,
PESSIMISTA o——— presente

alto

DEFINIDO INDEFINIDO

As outras trés visdes do futuro podem funcionar. O
otimismo definido funciona quando vocé constrdi o futuro
que prevé. O pessimismo definido funciona
desenvolvendo o que pode ser copiado sem esperar nada
de novo. O pessimismo indefinido funciona por ser
autorrealizdvel: se vocé é um indolente com baixas
expectativas, elas provavelmente se cumprirao. Mas o
otimismo indefinido parece intrinsecamente



insustentavel: como o futuro pode melhorar se ninguém
o planeja?

Na verdade, quase todos no mundo moderno ja
ouviram uma resposta a esta pergunta: progresso sem
planejamento é o que chamamos de “evolucao”. O
préprio Darwin escreveu que a vida tende ao “progresso”
sem que ninguém o tencione. Cada ser vivo é apenas
uma iteracao aleatéria sobre algum outro organismo, e
as melhores iteracoes vencem.

A teoria de Darwin explica a origem de trilobites e
dinossauros, mas pode ser estendida indefinidamente
para dominios distantes? Assim como a fisica newtoniana
nao consegue explicar os buracos negros ou o Big Bang,
nao esta claro que a biologia darwiniana deva explicar
como desenvolver uma sociedade melhor ou como criar
um novo negdcio do nada. Porém nos ultimos anos
metaforas darwinianas (ou pseudodarwinianas) se
tornaram comuns nos negdcios. Jornalistas comparam a
sobrevivéncia literal em ecossistemas competitivos a
sobrevivéncia corporativa nos mercados competitivos.
Dai manchetes como “Darwinismo Digital”, “Darwinismo
Pontocom” e “Sobrevivéncia dos Mais Conectados”.

Mesmo no Vale do Silicio regido pela engenharia, o
jargao do momento preconiza a criacao de uma “startup
enxuta” capaz de se “adaptar” e “evoluir” num ambiente
em constante mudanca. Aspirantes a empresarios sao
informados de que nada pode ser conhecido de antemao:
devemos ouvir o que os clientes dizem que desejam,
produzir nada mais que um “produto minimo viavel” e
através de iteracdes abrir caminho para o sucesso.

Mas a fabricacao enxuta € uma metodologia, nao uma
meta. Fazer pequenas mudancas em coisas ja existentes
pode levar a um maximo local, mas nao ajudara a achar
o maximo global. Vocé poderia desenvolver a melhor



versao de um aplicativo que permita as pessoas
encomendarem papel higiénico do iPhone. Mas variacao
sem um plano ousado nao o levara de 0 a 1. Uma
empresa € o mais estranho dos lugares para um otimista
indefinido: por que vocé deveria esperar o sucesso de
seu préprio negdcio sem um plano para fazer acontecer?
O darwinismo pode ser uma Otima teoria em outros
contextos, mas em startups um projeto inteligente
funciona melhor.

O RETORNO DO DESIGN

O que significaria priorizar o
desigh em vez de priorizar o
acaso? Atualmente, um
“bom design” é um
imperativo estético, e todos,
dos 0Ci0s0s aos yuppies,
cuidam de sua aparéncia
externa. E verdade que todo
grande empresario &, antes
de mais nada, um designer.



Qualguer um que tenha
segurado um iDevice ou um
esguio MacBook sentiu o
resultado da obsessao de
Steve Jobs com a perfeicao
visual e experimental. Mas a
licao mais importante a
aprender com Jobs nada tem
a ver com estética. A melhor
coisa gue Jobs projetou foi
sua empresa. A Apple
iImaginou e executou planos
plurianuais definidos para
criar produtos novos e
distribui-los com eficacia.
Esqueca “produtos viaveis
minimos” — desde quando
fundou a Apple em 1976,



Jobs viu que vocé pode
mudar o mundo através do
planejamento cuidadoso,
nao ouvindo o feedback de
grupos focais ou copiando
0S sucessos dos outros.

O planejamento de Ilongo prazo costuma ser
subestimado por nosso mundo do curto prazo indefinido.
Quando o primeiro iPod foi lancado em outubro de 2001,
analistas do setor nao conseguiram ver muito mais do
gque “um bom recurso para usuarios do Macintosh” que
“nao faz nenhuma diferenca” para o resto do mundo.
Steve Jobs planejou o iPod para ser o primeiro de uma
nova geracao de dispositivos pds-PC portateis, mas
aquele segredo era invisivel para a maioria das pessoas.
Uma olhada no grafico da acao da empresa mostra a
colheita desse plano plurianual:
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O poder do planejamento explica a dificuldade de
avaliar empresas privadas. Quando uma grande empresa
faz uma oferta para adquirir uma startup de sucesso,
quase sempre oferece demais ou de menos: 0s
fundadores s6 vendem quando nao tém mais visdes
concretas para a empresa, caso em que o adquirente
provavelmente pagou demais. Fundadores definidos com
planos robustos nao vendem, o que significa que a oferta
nao foi suficientemente alta. Quando o Yahoo! se
ofereceu para comprar o Facebook por 1 bilhdao de
délares em julho de 2006, achei que deveriamos ao
menos estudar a proposta. Mas Mark Zuckerberg chegou
a reuniao do conselho diretor e anunciou: “OK, gente,
iISs0 nao passa de uma formalidade, nao deve levar mais
de dez minutos. Obviamente nao vamos vender.” Mark
viu aonde conseguiria levar a empresa, e o Yahoo! nao
viu. Uma empresa com um bom plano definido sempre



serd subestimada em um mundo onde as pessoas veem
o futuro como aleatério.

VOCE NAO E UM BILHETE DE LOTERIA

Precisamos encontrar nosso
caminho de volta a um
futuro definido, e o mundo
ocidental precisa de nada
menos que uma revolucao
cultural para isso.

Por onde comecar? John Rawls tera de ser substituido
nos departamentos de filosofia. Malcolm Gladwell precisa
ser persuadido a mudar suas teorias. E os pesquisadores
da opiniao publica precisam ser expulsos da politica. Mas
os professores de filosofia e os Gladwells do mundo estao
aferrados aos seus habitos, sem falar nos nossos
politicos. E dificilimo fazer mudancas nesses campos
apinhados, mesmo com cérebros e boas intencoes.

Uma startup € o maior empreendimento sobre o qual
vocé pode ter dominio definido. Vocé pode ter influéncia
nao apenas sobre sua prépria vida, mas sobre uma parte
pequena e importante do mundo. Tudo comeca
rejeitando a tirania injusta do Acaso. Vocé nao é um
bilhete de loteria.



9 Expressao norte-americana que significa protelar a resolucao de um
problema dificil. A traducgao literal seria “Chute a lata pela estrada”. (N. E.)
10 Periodo de alta natalidade no pds-guerra (1946-1964) nos Estados

Unidos. A geracao nascida nesse periodo é conhecida como baby boomer.
(N.T.)



Siga o dinheiro

DinnEIRO cHAMA DINHEIRO. POrQUE a
qualquer que tiver sera
dado, e tera em abundancia;
mas ao que nao tiver até o
gque tem ser-lhe-a tirado.”
(Mateus, 25:29) Albert
Einstein fez a mesma
observacao quando afirmou
que 0s juros compostos
eram “a oitava maravilha do
mundo”, “a maior
descoberta matematica de
todos os tempos” ou mesmo



“a mais poderosa forca no
universo”. Qualguer que
seja a sua versao preferida,
sua mensagem nao pode ser
ignorada: nunca subestime
0 crescimento exponencial.
Na verdade, nao ha provas
de que Einstein de fato disse
alguma dessas coisas — as
citacoes sao todas apocrifas.
Mas essa propria falsa
atribuicao reforca a
mensagem: tendo investido
em uma vida de
genialidade, Einstein
continua auferindo seus
juros no além-tumulo ao



receber créditos por coisas
que jamais disse.

A maioria das declaracbes é esquecida. No outro
extremo, umas poucas pessoas seletas como Einstein e
Shakespeare Sao constantemente citadas e
“ventriloquizadas”. Nao devemos nos surpreender, ja que
pequenas minorias costumam alcancar resultados
desproporcionais. Em 1906, o economista Vilfredo Pareto
descobriu o que ficou conhecido como “principio de
Pareto”, ou a regra dos 80-20, quando observou que 20%
das pessoas possuiam 80% das terras na Itdlia — um
fendmeno que julgou tao natural como o fato de 20% das
vagens em sua horta produzirem 80% das ervilhas. Esse
padrao extraordinariamente desigual, com uma pequena
minoria superando radicalmente os seus rivais, envolve-
nos por toda parte nos mundos natural e social. Os
terremotos mais destrutivos sao muitas vezes mais
poderosos do que todos o0s terremotos menores
combinados. As metrdpoles eclipsam todas as cidades
pequenas reunidas. E as empresas monopolistas captam
mais valor do que milhdes de concorrentes
indiferenciados. Seja la o que Einstein disse ou nao, a lei
de poténcia — assim denominada porque equacoes
exponenciais descrevem  distribuicbes fortemente
desiguais — é a lei do universo. Define nosso ambiente
tao completamente que sequer costumamos percebé-la.

Este capitulo mostra como a lei de poténcia se torna
visivel quando vocé segue o dinheiro: no capital de risco,
no qual investidores procuram lucrar com o crescimento
exponencial em empresas no estagio inicial, umas
poucas empresas alcancam um valor exponencialmente
maior do que todas as outras. A maioria das empresas



jamais precisa lidar com o capital de risco, mas todos
precisam saber exatamente algo que mesmo o0s
capitalistas de risco lutam por entender: nao vivemos
num mundo normal. Vivemos sob uma lei de poténcia.

A LEI DE POTENCIA DO CAPITAL DE RISCO

Os capitalistas de risco tém
como objetivo identificar,
financiar e lucrar com
empresas promissoras no
estagio inicial. Eles
arrecadam dinheiro de
instituicoes e pessoas ricas,
concentram num fundo e
iInvestem em empresas de
tecnologia que acreditam
gque se tornarao mais
valiosas. Se adiante
estiverem certos, recebem



uma parte dos retornos —
geralmente 20%. Um fundo
de capital de risco ganha
dinheiro quando as
empresas de sua carteira
tornam-se mais valiosas e
abrem o capital ou sao
compradas por empresas
maiores. A expectativa dos
fundos de capital de risco
costuma ser de dez anos, ja
que leva tempo para
empresas de sucesso
crescerem, e “sairem”.

Mas a maioria das empresas financiadas por capital de
risco nao chega a abrir o capital ou ser adquirida. A
maioria fracassa, geralmente logo apds ser criada.
Devido a esses fracassos iniciais, um fundo de capital de
risco costuma perder dinheiro de inicio. Os capitalistas de
risco esperam que o valor do fundo aumente
substancialmente em poucos anos, até o ponto de



equilibrio [ break-even point] e além, quando as empresas
bem-sucedidas da carteira atingem seus surtos de
crescimento exponencial e comecam a aumentar de
escala.

A grande questao é quando essa decolada ocorrera.
Para a maioria dos fundos, a resposta é nunca. A maioria
das startups fracassa, e a maioria dos fundos fracassa
com elas. Todo capitalista de risco sabe que sua tarefa é
achar as empresas que vencerao. Entretanto, mesmo
investidores experientes entendem esse fendmeno
apenas superficialmente. Eles sabem que as empresas
sao diferentes, mas subestimam o grau de diferenca.

O erro esta em supor que os retornos de capital de
risco sejam normalmente distribuidos: ou seja, empresas
ruins fracassarao, as mediocres ficarao estaveis e as
boas darao retornos de duas ou até mesmo de quatro
vezes. Pressupondo esse padrao equilibrado, os
investidores relnem uma carteira de titulos diversificada
e esperam que as vencedoras contrabalancem as
perdedoras.

CURVA EM | DE UM FUNDO DE CAPITAL
DE RISCO BEM-SUCEDIDO
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Mas essa abordagem de “sair atirando” geralmente
produz uma carteira inteira de fiascos, sem nenhum
acerto. A razao é que os retornos de capital de risco nao
seguem uma distribuicao normal geral. Pelo contrario,
seguem a lei de poténcia: um pequeno punhado de
empresas supera radicalmente o desempenho de todas
as outras. Se vocé se concentrar na diversificacao em
vez de na busca obstinada das pouquissimas empresas
gque podem se tornar valiosissimas, ignorara essas
empresas raras la no inicio.

O grafico abaixo mostra a dura realidade comparada
com a homogeneidade relativa percebida:
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Nossos resultados no Founders Fund ilustram esse
padrao distorcido: o Facebook, o melhor investimento em
nosso fundo de 2005, deu mais retorno do que todas as
outras empresas combinadas. Palantir, o segundo melhor
investimento, deve render mais que a soma de todos os
outros investimentos, exceto o Facebook. Esse padrao
altamente desigual nao é incomum: ndés o vemos em
todos os nossos outros fundos também. O maior segredo
em capital de risco é que o melhor investimento em um
fundo de sucesso iguala ou supera todo o resto do fundo
combinado.

Isso implica duas regras bem estranhas para os
capitalistas de risco. Primeira: invista apenas em
empresas que tenham o potencial de retornar o valor do
fundo inteiro. Esta é uma regra assustadora, porque
elimina a maioria dos investimentos possiveis. (O



sucesso mesmo de empresas um tanto bem-sucedidas
costuma ser numa escala mais modesta.) Isso leva a
regra numero dois: como a regra numero um ¢é tao
restritiva, nao pode haver outras regras.

Vejamos o que acontece quando vocé desobedece a
primeira regra. A empresa de capital de risco Andreessen
Horowitz investiu 250 mil délares no Instagram em 2010.
Quando o Facebook comprou o Instagram apenas dois
anos depois por 1 bilhao de dodlares, a Andreessen
auferiu 78 milhdes — um retorno de 312 vezes em
menos de dois anos. Trata-se de um retorno fenomenal,
condizente com a reputacao da empresa como uma das
melhores do Vale. Mas de uma forma estranha nao é
suficiente, porque a Andreessen Horowitz possui um
fundo de 1,5 bilhdao de délares: se sé6 emitisse cheques
de 250 mil délares, precisaria achar 19 Instagrams sé
para equilibrar as financas. Por isso o0s investidores
costumam colocar muito mais dinheiro em qualquer
empresa que valha a pena financiar. (Na verdade, a
Andreessen teria investido mais em rodadas posteriores
do Instagram se nao tivesse sido impedida por um
conflito de um investimento anterior.) Os capitalistas de
risco precisam achar o punhado de empresas que
passarao com sucesso de 0 a 1 e depois financia-las com
todos os recursos.

Claro que ninguém consegue saber com certeza ex
ante quais empresas vencerao, por iSSO mesmo as
melhores empresas de investimentos de risco tém uma
“carteira de titulos”. No entanto, cada empresa numa
boa carteira de capital de risco precisa ter o potencial de
vencer em grande escala. No Founders Fund,
concentramo-nos em cinco a sete empresas em um
fundo, cada uma das quais julgamos capaz de se tornar
multibiliondria com base em seus fundamentos Unicos.



Sempre que vocé muda da substancia de uma empresa
para a questao financeira de se ela se enquadra numa
estratégia de hedge diversificada, o investimento de
risco comeca a ficar muito parecido com a compra de
bilhetes de loteria. E uma vez que ache que esta jogando
na loteria, vocé ja se preparou psicologicamente para
perder.

POR QUE AS PESSOAS NAO PERCEBEM
A LEI DE POTENCIA

Por que logo os capitalistas
de risco profissionais, dentre
todas as pessoas, deixam de

perceber a lei de poténcia?

Antes de mais nada, ela sé
se torna clara com o tempo,

e mesmo Iinvestidores em

tecnologia com frequéncia
vivem no presente. Imagine

que uma firma investe em
dez empresas com o



potencial de se tornarem
monopodlios — uma carteira
de titulos singularmente
disciplinada. Essas
empresas parecerao bem
semelhantes nos estagios
Inicials antes do crescimento
exponencial.
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Nos proximos anos, algumas empresas fracassarao
enquanto outras comecarao a ter sucesso. As avaliacdes
divergirao, mas a diferenca entre crescimento
exponencial e linear sera pouco nitida.
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No entanto, apdés dez anos, a carteira nao estara
dividida entre vencedores e perdedores. Estara dividida
entre um investimento dominante e todo o resto.

Mas por mais inequivoco que seja o resultado final da
lei de poténcia, ela nao reflete a experiéncia diaria. Como
os investidores passam a maior parte do tempo fazendo
novos investimentos e acompanhando empresas em
seus estdgios iniciais, a maioria das empresas com que



lidam sdo por definicdo empresas médias. A maioria das
diferencas que investidores e empresarios percebem
diariamente sao entre niveis relativos de sucesso, nao
entre dominio exponencial e fracasso. E como ninguém
quer desistir de um investimento, os capitalistas de risco
geralmente dedicam ainda mais tempo as empresas
problematicas do que as mais obviamente bem-
sucedidas.

FUNDO MADURO
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Se mesmo investidores especializados em startups de
crescimento exponencial ignoram a lei de poténcia, nao
surpreende que quase todos os outros também o facam.
As distribuicdes da lei de poténcia sao tao grandes que



se ocultam a primeira vista. Por exemplo, quando a
maioria das pessoas fora do Vale do Silicio pensa em
capital de risco, poderia imaginar um circulo pequeno e
estranho — como Shark Tank [Tanque de tubardes] da
ABC,2 mas sem comerciais. Afinal, menos de 1% das
novas empresas abertas a cada ano nos Estados Unidos
recebe financiamento de capital de risco, e os
investimentos  totais dos capitalistas de risco
representam menos de 0,2% do PIB. Mas os resultados
desses investimentos impelem desproporcionalmente a
economia inteira. Empresas financiadas por capital de
risco criam 11% de todos os empregos do setor privado.
Geram receitas anuais equivalentes a espantosos 21% do
PIB. De fato, as 12 maiores empresas de tecnologia eram
todas financiadas por capital de risco. Juntas, essas 12
empresas valem mais de 2 trilhdes de dodlares, mais que
todas as outras empresas de tecnologia combinadas.

O QUE FAZER COM A LEI DE POTENCIA

A lei de poténcia nao é
Importante apenas para
investidores. Na verdade, é
para todo mundo, porque
todo mundo é um investidor.
Um empresario faz um



grande investimento sé de
dedicar seu tempo ao
trabalho em uma startup.
Portanto, todo empresario
deve refletir sobre se sua
empresa tera sucesso e se
se tornara valiosa. Todo
individuo também é
Inevitavelmente um
investidor. Quando vocé
escolhe uma carreira, age
baseado na crenca de que o
tipo de trabalho que faz sera
valioso daqui a décadas.

A resposta mais comum a questao do valor futuro é
uma carteira diversificada: “nao ponha todos os ovos na
mesma cesta”, foi o que todos ouviram. Como dissemos,
mesmo 0s melhores investidores de risco possuem uma
carteira de titulos, mas investidores que compreendem a
lei de poténcia fazem o minimo de investimentos
possivel. O tipo de pensamento de carteira adotado tanto



pela sabedoria popular como pela convencao financeira,
por outro lado, considera as apostas diversificadas uma
fonte de poder. Quanto mais vocé diversifica, maior a sua
suposta protecao contra a incerteza do futuro.

Mas a vida nao é uma carteira de titulos: nao para o
fundador de uma startup, e nao para qualquer individuo.
Um empresario nao pode “diversificar” a si proprio: nao é
possivel dirigir dezenas de empresas ao mesmo tempo e
depois esperar que uma delas funcione bem. Menos
obvio, mas igualmente importante, um individuo nao
pode diversificar sua prépria vida mantendo dezenas de
carreiras igualmente possiveis em reserva.

As escolas norte-americanas ensinam o contrario: a
educacao institucionalizada trafega em um tipo de
conhecimento homogeneizado, genérico. Todos que
passam pelo sistema escolar americano aprendem a ngo
pensar em termos da lei de poténcia. Toda aula do ensino
meédio dura 45 minutos qualquer que seja a matéria.
Todos os alunos avancam num ritmo semelhante. Na
faculdade, estudantes modelo reduzem obsessivamente
seus riscos futuros reunindo um conjunto de habilidades
exoticas e menores. Toda universidade acredita na
“exceléncia”, e catalogos de cursos de cem paginas
organizados alfabeticamente de acordo com
departamentos de conhecimento arbitrarios parecem
feitos para assegurar que “nao importa o que vocé faz,
contanto que faca bem”. Trata-se de uma completa
falsidade. O que vocé faz importa, sim. Vocé deveria se
concentrar implacavelmente em algo que faca bem, mas
antes precisa pensar bastante se isso terd valor no
futuro.

Para o0 mundo das startups, isso significa que vocé
deve nao necessariamente abrir sua prdpria empresa,
ainda que seja extremamente talentoso. Na verdade,



hoje pessoas demais estao abrindo suas préprias
empresas. Pessoas que entendem a lei de poténcia
hesitarao mais do que outras quando se tratar de fundar
um empreendimento novo: elas sabem o0 sucesso
tremendo que poderiam ter aderindo a melhor empresa
enquanto ela estd crescendo rapido. A lei de poténcia
significa que as diferencas entre empresas tolhera o
crescimento das diferencas nas funcboes dentro das
empresas. Vocé poderia ter 100% de participacao se
financiar plenamente seu préprio empreendimento, mas,
se ele fracassar, tera 100% de nada. Possuir apenas
0,01% do Google, por outro lado, é incrivelmente valioso
(mais de 35 milhdées de ddlares enquanto escrevo este
livro).

Mas se vocé abrir sua prépria empresa, deve se
lembrar da lei de poténcia para geri-la bem. As coisas
mais importantes sao singulares: um mercado
provavelmente sera melhor que todos os outros, como
discutimos no capitulo 5. Uma estratégia de distribuicao
geralmente domina todas as outras também — para isso,
veja o capitulo 11. Tempo e tomada de decisao seguem
uma lei de poténcia, e alguns momentos importam bem
mais do que outros — veja o capitulo 9. Porém, vocé nao
pode confiar num mundo que nega a lei de poténcia
como base em suas decisbes, de modo que 0 mais
importante é raramente ébvio. Pode até ser secreto. Mas
num mundo da lei de poténcia, vocé nao pode se dar ao
luxo de nao refletir sobre suas acdes se enquadrarem ou
nao na curva.

11 Reality show norte-americano no qual empreendedores apresentam suas
ideias de negdcios para investidores potenciais. (N. T.)



Segredos

Capaumapas Idelas atualmente
malis famosas e familiares
fol outrora desconhecida e

insuspeitada. A relacao
matematica entre os lados
de um triangulo, por
exemplo, foi um segredo por
milénios. Pitagoras teve de
pensar muito para descobri-
la. Se vocé quisesse ficar
por dentro da nova
descoberta de Pitagoras,
aderir ao seu estranho culto



vegetariano seria a melhor
maneira. Hoje sua
geometria tornou-se uma
convencao — uma verdade
simples que ensinamos Nos
colégios. Uma verdade
convencional pode ser
importante — é essencial
aprender matematica
elementar, por exemplo —,
mas nao lhe dara uma
vantagem competitiva. Nao
é um segredo.

Lembre-se de nossa pergunta contestadora: sobre que
verdade importante pouquissimas pessoas concordam
com vocé? Se ja entendemos tudo que pode ser
entendido sobre o0 mundo natural — se todas as ideias
convencionais atuais ja foram esclarecidas e se tudo ja
foi realizado —, nao existem boas respostas. O
pensamento contestador sé faz sentido se o mundo
ainda tiver segredos por revelar.



convengoes segredos

Facil Dificil Impossivel

Claro que ainda ha muitas coisas que nao entendemos,
mas algumas dessas coisas podem ser impossiveis de
desvendar — mistérios mais do que segredos. Por
exemplo, a teoria das cordas descreve a fisica do
universo em termos de objetos unidimensionais
vibratérios chamados “cordas”. A teoria das cordas é
verdadeira? Nao é possivel projetar experimentos para
testa-la. Pouquissimas pessoas, se é que houve alguma,
conseguiram entender todas as suas implicacdes. Mas
isso ocorre simplesmente porque é dificil? Ou trata-se de
um mistério impossivel? A diferenca importa. Vocé
consegue realizar coisas dificeis, mas nao consegue
realizar coisas impossiveis.

Lembre-se da versao empresarial de nossa pergunta
contestadora: qual empresa valiosa ninguém esta
construindo? Cada resposta correta é necessariamente
um segredo: algo importante e desconhecido, algo dificil
de fazer, mas factivel. Se restam muitos segredos no
mundo, existem provavelmente muitas empresas
revoluciondrias a serem criadas. Este capitulo ajudara
VOCé a pensar sobre segredos e como encontra-los.

POR QUE AS PESSOAS NAO ESTAO EM BUSCA DE
SEGREDOS?



A maioria das pessoas age
COMO Se nao restassem
mais segredos por descobrir.
Um representante extremo
desse ponto de vista é Ted
Kaczynski, conhecido pela
alcunha execravel de
Unabomber. Kaczynski foi
uma crianca prodigio que
entrou para Harvard aos 16
anos. Obteve um PhD em
matematica e tornou-se
professor na Universidade
da California em Berkeley.
Mas vocé soO ouviu falar dele
em razao da campanha de
terror de 17 anos que
empreendeu com bombas-



tubo contra professores,
tecnbélogos e homens de
negocios.

No final de 1995, as autoridades ignoravam quem era
o Unabomber ou onde ele se encontrava. A maior pista
foi um manifesto de 35 mil palavras que Kaczynski
redigira e enviara anonimamente a imprensa. O FBI
pediu a alguns jornais proeminentes que o publicassem,
na esperanca de obter uma pista no caso. Funcionou: o
irmao de Kaczynski reconheceu o estilo de escrever do
irmao e o entregou.

Vocé poderia supor que o estilo de escrever revelou
sinais Obvios de insanidade, mas o manifesto é
assustadoramente convincente. Kaczynski afirmava que,
para ser feliz, todo individuo “precisa de metas cujo
alcance requeira esforco e precisa triunfar na realizacao
de ao menos algumas de suas metas”. Dividiu as metas
humanas em trés grupos:

1. metas que podem ser alcancadas com esforco
minimo;

2. metas que podem ser alcancadas com grande
esforco; e

3. metas que nao podem ser alcancadas, por mais que
vocé se esforce.

Essa € a classica tricotomia do facil, dificil e
impossivel. Kaczynski argumentou que as pessoas
modernas estao deprimidas porque todos os problemas
dificeis do mundo ja foram resolvidos. O que resta por



fazer é facil ou impossivel, e perseguir essas tarefas é
profundamente frustrante. O que vocé pode fazer até
uma crianca consegue; 0 que nao consegue fazer nem
mesmo Einstein conseguiria ter feito. Assim a ideia de
Kaczynski foi destruir as instituicbes existentes, livrar-se
de toda tecnologia e deixar as pessoas recomecarem e
enfrentarem os problemas dificeis novamente.

Os métodos de Kaczynski eram tresloucados, mas sua
perda da fé na fronteira tecnoldgica estd por toda parte.
Vejamos os simbolos triviais mas reveladores do mundo
hipster: fotografias falsamente antigas, o bigode
comprido e curvado e vitrolas de discos vinil remetendo a
uma época anterior quando as pessoas ainda eram
otimistas quanto ao futuro. Se tudo que vale a pena fazer
ja foi feito, vocé pode perfeitamente dissimular uma
alergia a realizacao e tornar-se um barista.




Hipster ou Unabomber?

Todos os fundamentalistas pensam dessa maneira, nao
apenas terroristas ou hipsters. Os fundamentalistas
religiosos, por exemplo, nao admitem meio-termo para
guestdes complexas: existem verdades faceis que até as
criancas sabem recitar e existem os mistérios de Deus
que nao podem ser explicados. Entre os dois — a zona
das verdades complexas — repousa a heresia. Na religiao
moderna do ambientalismo, a verdade facil é que
precisamos proteger o meio ambiente. Além disso, a Mae
Natureza sabe mais e nao pode ser questionada. Os
adeptos do livre mercado cultuam uma ldqgica
semelhante. O valor das coisas é fixado pelo mercado.
Mesmo uma crianca pode consultar as cotacdes das
acoes. Mas se esses precos fazem sentido nao cabe
questionar. O mercado sabe bem mais do que vocé
jamais conseqguiria saber.

Por que uma parte tao grande de nossa sociedade
passou a acreditar que nao restam mais segredos
dificeis? A resposta talvez comece pela geografia. Nao
existem mais espacos vazios no mapa. Se vocé crescesse
no século XVIII, ainda existiam lugares novos para ir.
ApOs ouvir histérias de aventuras internacionais, vocé
préprio podia se tornar um explorador. Isso foi
provavelmente verdade durante o século XIX e inicio do
século XX, quando fotografias na National Geographic
mostravam a cada ocidental os lugares mais exoticos e
pouco explorados da Terra. Hoje em dia, os exploradores
se encontram predominantemente em livros de histéria e
contos infantis. Os pais ja nao esperam que seus filhos se
tornem exploradores, como nao esperam que se tornem
piratas ou sultdes. Talvez existam umas poucas duzias de
tribos nao contactadas nas profundezas da Amazobnia, e
sabemos que uma ultima fronteira inexplorada persiste



nas profundezas dos oceanos. Mas o desconhecido
parece menos acessivel do que nunca.

Junto com o fato natural de que as fronteiras fisicas
recuaram, quatro tendéncias sociais conspiraram para
eliminar a nossa crenca nos segredos. A primeira é o
incrementalismo. Desde cedo nos ensinam que a forma
certa de fazer as coisas é avancar um pequeno passo a
cada vez, dia apds dia, degrau apds degrau. Se vocé se
esforca e acaba aprendendo algo que nao cai na prova,
nao é elogiado por isso. Mas em troca de fazer
exatamente o que lhe pedem (e fazé-lo um pouquinho
melhor que seus colegas), vocé recebe uma nota
maxima. Esse processo se estende por toda a carreira
académica, dai os professores perseguirem grandes
numeros de artigos triviais em vez de novas fronteiras.

A segunda é a aversao ao risco. As pessoas se
assustam com os segredos porque temem estar erradas.
Por definicao, um segredo ainda nao foi testado pela
opiniao publica. Se seu objetivo é nunca cometer um erro
na vida, nao deve ir atras de segredos. A perspectiva de
estar sozinho, mas certo — dedicar sua vida a algo em
gque ninguém mais acredita —, ja é dificil. A perspectiva
de estar sozinho e errado pode ser insuportavel.

A terceira é a complacéncia. As elites sociais tém mais
liberdade e capacidade para explorar pensamentos
NnOVOS, Mmas sao as que menos parecem acreditar nos
segredos. Por que procurar um segredo novo se vocé
pode confortavelmente coletar rendas de tudo que ja foi
feito? A cada inicio de ano letivo, os reitores das
faculdades de Direito e Administracao de elite sautdam a
nova turma com a mesma mensagem implicita: “Vocés
entraram nesta instituicao de elite. Suas preocupacdes
terminaram. Vocés estdao com a vida ganha.” Mas isso é



provavelmente o tipo de coisa que s6 é verdadeira se
vocé nao acredita nela.

A quarta é a “planura”. Com o avanco da globalizacao,
as pessoas percebem o mundo como um mercado
homogéneo, altamente competitivo: o mundo é “plano”.
Dado esse pressuposto, quem tiver a ambicao de buscar
um segredo perguntara primeiro a si mesmo: se fosse
possivel descobrir algo novo, alguém do acervo de
talentos global impessoal ou pessoas mais inteligentes e
criativas ja nao teriam descoberto? Essa voz da duvida
pode dissuadir as pessoas até de comecar a procurar
pelos segredos num mundo que parece grande demais
para qualquer individuo contribuir com algo singular.

Existe um meio otimista de descrever o resultado
dessas tendéncias: hoje em dia vocé nao consegue
fundar uma seita. Quarenta anos atras, as pessoas
estavam mais abertas a ideia de que nem todo
conhecimento era amplamente conhecido. Do Partido
Comunista aos Hare Krishnas, um grande numero de
pessoas achava que poderia aderir a alguma vanguarda
esclarecida que lhes mostraria o Caminho. Pouquissimas
pessoas levam as ideias heterodoxas a sério hoje, e a
mentalidade predominante vé isso como sinal de
progresso. Podemos estar satisfeitos por existirem menos
cultos malucos agora, embora esse ganho tenha custado
caro: abrimos mao de nossa sensacao de espanto com
segredos que esperam por ser descobertos.

O MUNDO DE ACORDO COM A CONVENCAO



Como vocé deve ver o
mundo se nao acredita em
segredos? Vocé teria de crer
gue ja solucionamos todas
as grandes questoes. Se as
convencoes atuais
estiverem corretas,
podemos nos dar ao luxo de
Sermos presuncosos e
complacentes: “Deus esta
em Seu céu, Tudo esta bem
com o mundo.”

Por exemplo, um mundo sem segredos teria uma
compreensao perfeita da justica. Toda injustica
necessariamente envolve uma verdade moral que
pouquissimas pessoas reconhecem logo de inicio: numa
sociedade democratica, uma pratica injusta persiste
somente quando a maioria das pessoas nao a percebe
como tal. De inicio, apenas uma minoria de abolicionistas
sabia que a escravidao era ruim. Essa visao
justificadamente se tornou convencional, mas ainda era
um segredo no inicio do século XIX. Dizer que nao restam



mais segredos hoje significaria afirmar que vivemos
numa sociedade sem injusticas ocultas.

Na economia, a descrenca nos segredos leva a fé em
mercados eficientes. Mas a existéncia de bolhas
financeiras mostra que o0s mercados podem ter
ineficiéncias extraordinarias. (E quanto mais pessoas
acreditam na eficiéncia, maiores se tornam as bolhas.)
Em 1999, ninguém queria acreditar que a internet estava
irracionalmente supervalorizada. O mesmo aconteceu
com o mercado imobiliario em 2005: o chairman do
Federal Reserve Alan Greenspan teve de reconhecer
alguns “sinais de espuma nos mercados locais”, mas
afirmou que “uma bolha nos precos das moradias para a
nacao como um todo nao parece provavel”. O mercado
refletia todas as informacdes cognosciveis e nao podia
ser questionado. Entao os precos cairam em todo o pais,
e a crise financeira de 2008 eliminou trilhdes. Descobriu-
se que o futuro abrigava muitos segredos que o0s
economistas nao podiam fazer desaparecer
simplesmente os ignorando.

O que acontece quando uma empresa deixa de
acreditar em segredos? O triste declinio da Hewlett-
Packard fornece uma histéria admonitéria. Em 1990, a
empresa valia 9 bilhdes de ddlares. Em seguida veio uma
década de invencao. Em 1991, a HP lancou a Deskjet
500C, a primeira impressora colorida com preco acessivel
do mundo. Em 1993, lancou o OmniBook, um dos
primeiros laptops “superportateis”. No ano seguinte, a
HP lancou a Officejet, a primeira
impressora/fax/copiadora integrada do mundo. Essa
agressiva expansao de produtos rendeu frutos: em
meados de 2000, a HP valia 135 bilhdes de délares.

Mas a partir do final de 1999, quando a HP lancou uma
nova campanha institucional de marca em torno do



imperativo “inventar”, parou de inventar coisas. Em
2001, a empresa lancou a HP Services, uma loja de
consultoria e suporte glorificada. Em 2002, a HP fundiu-
se com a Compaq, presumivelmente por nao saber o que
continuar criando. Em 2005, a capitalizacao de mercado
da empresa despencara para 70 bilhdes de ddlares —
cerca de metade do que havia sido cinco anos antes.

O conselho diretor da HP era um microcosmo da
disfuncao: dividiu-se em duas faccoes, apenas uma delas
se importando com tecnologia nova. Esta faccao era
liderada por Tom Perkins, engenheiro que chegou a HP
em 1963 para administrar a divisao de pesquisas da
empresa por pedido pessoal de Bill Hewlett e Dave
Packard. Aos 73 anos, em 2005, Perkins poderia
perfeitamente ter sido um viajante no tempo, oriundo de
uma era passada de otimismo: achava que o conselho
diretor deveria identificar as tecnologias novas mais
promissoras e fazer com que a HP as desenvolvesse. Mas
a faccao de Perkins perdeu para sua rival, liderada pela
chairwoman Patricia Dunn. Com experiéncia no setor
bancario, Dunn alegou que tracar um plano para a
tecnologia futura estava além da competéncia do
conselho diretor. Ela achava que o conselho deveria se
restringir ao papel de um vigia noturno: Tudo estava
correto no departamento de contabilidade? As pessoas
estavam cumprindo todas as regras?

Em meio a esse conflito interno, alguém no conselho
diretor comecou a vazar informacdes a imprensa.
Quando se descobriu que Dunn mandara instalar uma
série de grampos ilegais para identificar a fonte, a reacao
foi pior que a discdrdia original, e o conselho diretor ficou
desacreditado. Tendo abandonado a busca por segredos
tecnoldgicos, a HP ficou obcecada com fofocas. Como
resultado, no final de 2012 a HP valia apenas 23 bilhdes



de ddélares — nao muito mais do que em 1990,
descontada a inflacao.

EM DEFESA DOS SEGREDOS

VoCcé nao consegue achar
segredos sem procura-los.
Andrew Wiles demonstrou
isso ao provar o Ultimo
Teorema de Fermat apds
358 anos de buscas
infrutiferas de outros
matematicos — o tipo de
fracasso sustentado que
poderia ter sugerido uma
tarefa intrinsecamente
impossivel. Pierre de Fermat
havia conjecturado, em
1637, que nenhum conjunto



de inteiros a, b e c poderia
satisfazer a equacao a" + b"
= " para qualquer inteiro n
maior do que 2. Ele afirmou
dispor da prova, mas morreu
sem anota-la, de modo que
sua conjectura permaneceu
por muito tempo um grande
problema sem solucao na
matematica. Quando Wiles
comecou a analisa-lo em
1986, manteve segredo até
1993, quando soube que se
aproximava da solucao.
Apds nove anos de grande
esforco, Wiles provou a
conjectura, em 1995,
Precisou ser brilhante para



chegar |4, mas também
precisou da fé nos segredos.
Se vocé acha que algo dificil
é impossivel, sequer
comecara a tenta-lo. A
crenca nos segredos € uma
verdade eficaz.

A verdade verdadeira é que existem muitos outros
segredos por descobrir, mas sO6 se revelarao aos
pesquisadores esforcados. Existe mais por ser feito em
Ciéncia, medicina, engenharia e em todo tipo de
tecnologia. Estao ao nosso alcance nao apenas metas
marginais fixadas na fronteira competitiva das disciplinas
convencionais atuais, mas ambicdes tao grandes que
mesmo as mentes mais ousadas da Revolucao Cientifica
hesitariam em anunciad-las diretamente. Poderiamos
curar o cancer, a deméncia e todas as doencas da idade
e da decadéncia metabdlica. Podemos achar novos meios
de gerar energia que livrem o mundo do conflito pelos
combustiveis fdsseis. Podemos inventar meios mais
velozes de viajar de um lugar para outro na superficie do
planeta. Podemos até descobrir como escapar
inteiramente deste planeta e colonizar novas regides
inexploradas. Mas jamais descobriremos qualquer desses
segredos se nao pedirmos para conhecé-los e nos
forcarmos a olhar.



O mesmo vale para os negécios. Grandes empresas
podem ser criadas com base em segredos em aberto,
mas insuspeitados, sobre o funcionamento do mundo.
Considere as startups do Vale do Silicio que aproveitaram
a capacidade ociosa que nos circunda, mas que costuma
ser ignorada. Antes do Airbnb, os viajantes tinham
poucas opcdes além de pagar precos altos por um quarto
de hotel, e os donos de imdveis nao conseguiam alugar
de forma facil e confidvel seu espaco desocupado. O
Airbnb viu uma oferta inexplorada e uma demanda nao
atendida onde os outros nada viam. O mesmo vale para
0s servicos de carros particulares Lyft e Uber. Poucas
pessoas imaginavam que fosse possivel desenvolver um
negdcio bilionario simplesmente conectando pessoas que
gquerem ir a lugares com outras dispostas a leva-las até
la. Ja dispunhamos de téxis e limusines privadas
licenciados pelo Estado. Somente acreditando nos
segredos e indo atras deles era possivel olhar além da
convencao e descobrir uma oportunidade oculta bem a
vista. A mesma razao por que tantas empresas da
internet, incluindo o Facebook, costumam ser
subestimadas — sua grande simplicidade constitui um
argumento a favor dos segredos. Se ideias que parecem
tao elementares em retrospecto podem sustentar
negdécios importantes e valiosos, devem restar ainda
muitas empresas grandes por criar.

COMO ENCONTRAR SEGREDOS

Existem dois tipos de
segredos: segredos da



natureza e segredos sobre
pessoas. Os segredos
naturais existem por toda a
nossa volta. Para encontra-
los, é preciso estudar algum
aspecto desconhecido do
mundo fisico. Segredos
sobre pessoas sao
diferentes: sao coisas que as
pessoas nao sabem sobre si
mesmas ou coisas que
escondem porque nao
gquerem gue os outros
salbam. Assim, ao pensar
sobre qual tipo de empresa
construir, existem duas
perguntas diferentes a
serem feitas: quais segredos



a natureza nao lhe esta
contando? Quais segredos
as pessoas nao lhe estao

contando?

E facil presumir que os segredos naturais sd0 0s mais
importantes: as pessoas que 0s buscam podem soar
assustadoramente autoritarias. Dai ser notoriamente
dificil trabalhar com PhDs em fisica — por conhecerem as
verdades mais fundamentais, acham que conhecem
todas as verdades. Mas entender a teoria
eletromagnética automaticamente torna vocé um étimo
conselheiro matrimonial? Um tedrico da gravidade sabe
mais sobre seu negdcio do que vocé? No PayPal, certa
vez entrevistei um PhD em fisica para uma vaga de
engenharia. Na metade de minha primeira pergunta, ele
bradou: “Pare! Ja sei o que vocé vai perguntar!” Mas ele
estava errado. Foi a decisao mais facil de nao contratar
que ja tomei.

Os segredos sobre as pessoas sao relativamente
subestimados. Talvez por isso vocé nao precise de doze
anos de formacao superior para fazer as perguntas que
os revelam: Sobre o que as pessoas nhao estao
autorizadas a falar? O que é proibido ou tabu?

As vezes procurar segredos naturais e procurar
segredos humanos levam a mesma verdade. Vejamos de
novo o segredo do monopdlio: concorréncia e capitalismo
sdo antagbnicos. Se vocé ainda nao soubesse, poderia
descobrir pelo meio natural, empirico: faca um estudo
guantitativo dos lucros corporativos e vocé vera que eles
sao eliminados pela concorréncia. Mas vocé poderia



também adotar a abordagem humana e indagar: o que
as pessoas que dirigem as empresas nao estao
autorizadas a falar? Vocé observaria que os monopolistas
minimizam sua posicao de monopdlio para evitar o
escrutinio enquanto as empresas competitivas
estrategicamente exageram sua singularidade. As
diferencas entre as empresas s6 parecem pequenas a
superficie. Na verdade, sao enormes.

O melhor lugar para procurar segredos é onde
ninguém esta procurando. A maioria das pessoas pensa
somente em termos daquilo que l|hes ensinaram. O
préprio ensino visa transmitir o0 pensamento
convencional. Assim vocé poderia perguntar: existem
campos que importam mas nao foram padronizados e
institucionalizados? A fisica, por exemplo, € um curso de
graduacao em todas as grandes universidades e segue
seus caminhos. O oposto da fisica poderia ser a
astrologia, mas a astrologia nao importa. Que tal algo
como nutricao? A nutricao importa para todos, mas vocé
nao pode se especializar nela em Harvard. A maioria dos
grandes cientistas vai para outros campos. A maioria dos
grandes estudos é de trinta ou quarenta anos atrds, e a
maioria contem falhas graves. A piramide dos alimentos
gque nos prescrevia comer poucas gorduras e
quantidades enormes de cereais foi provavelmente mais
um produto do lobby dos grandes produtores do que de
Ciéncia real. Seu impacto principal foi agravar nossa
epidemia de obesidade. Existe muito mais por aprender:
sabemos mais sobre a fisica dos astros remotos do que
sobre a nutricdao humana. Nao seré facil, mas obviamente
nao é impossivel: exatamente o tipo de campo que
poderia revelar segredos.



O QUE FAZER COM OS SEGREDOS

Se vocé descobre um
segredo, enfrenta um
dilema: conta para alguém?
Ou guarda para si?

Depende do segredo: alguns sao mais perigosos do
gue outros. Como Fausto conta a Wagner:

Os poucos que tém visto em tal alguma luz,

E que, a alma plena expondo, abriram a ralé

Suas revelacées, seu sentimento e fé,

Foram queimados, sempre, ou mortos sobre a cruz.12

A nao ser que vocé tenha crencas perfeitamente
convencionais, raramente constitui uma boa ideia contar
a todos tudo que vocé sabe.

Entdo a quem vocé conta? A quem precisar contar, e a
mais ninguém. Na pratica, existe sempre um aureo meio-
termo entre nao contar a ninguém e contar a todo
mundo — e isso é uma empresa. Os melhores
empresarios sabem isto: todo grande negécio se constroi
em torno de um segredo que é oculto aos de fora. Uma
grande empresa é uma conspiragcao para mudar o
mundo; quando vocé compartilha seu segredo, o
receptor se torna um colega conspirador.

Como escreveu Tolkien em O senhor dos anéis:

A estrada em frente vai prosseguindo
Deixando a porta onde comecou



A vida é uma longa jornada. A estrada marcada pelos
passos de viajantes anteriores nao tem final a vista.
Porém, adiante nesta narrativa, outra estrofe aparece:

Logo apds a curva pode aguardar

Uma nova estrada ou um portdo secreto,
E ainda que os transponhamos hoje,
Amanha poderemos vir por esse caminho
E tomar as trilhas ocultas que avancam
Em direcdo a Lua ou ao Sol.

Afinal de contas, a estrada nao precisa ser infinita. Va
pelas trilhas ocultas.

12 Goethe, Fausto. Traducao de Jenny Klabin Segall. Sao Paulo: Editora 34,
2004.



Fundacoes

Toba GRANDE EMPRESA € UNica, mas
existem umas poucas coisas
que toda empresa precisa
acertar de inicio. Enfatizo
isso com tanta frequéncia
que meus amigos
apelidaram, brincando, de
“lei de Thiel”: uma startup
com problemas na sua
fundacao nao consegue ser
consertada.

Os comecos sao especiais. Sao qualitativamente
diferentes de tudo que vem depois. Isso era verdade 13,8
bilhdes de anos atras, na fundacao do nosso cosmo: nos



primeiros microssegundos de sua existéncia, o universo
expandiu-se por um fator de 10° — um milhdao de
trilndes de trilhdes. Enquanto épocas cosmogoénicas
comecavam e terminavam naqueles  primeiros
momentos, as proprias leis da fisica eram diferentes
daquelas que conhecemos hoje.

Foi verdade também 227 anos atras, na fundacao dos
Estados Unidos: questdes fundamentais foram abertas ao
debate pelos delegados durante os primeiros meses que
passaram juntos na Convencao Constitucional. Quanto
poder deveria ter o governo central? Como deveria ser
distribuida a representacao no Congresso? Qualquer que
sejam seus pontos de vista sobre o0s consensos
alcancados naquele verao na Filadélfia, eles tém sido
dificeis de mudar desde entdao: apds ratificar a
Declaracao dos Direitos em 1791, a Constituicao sé foi
emendada 17 vezes. Atualmente a Califérnia possui a
mesma representacao no Senado que o Alasca, embora
sua populacao seja mais de cinquenta vezes maior.
Talvez esta seja uma caracteristica, nao uma falha. Mas
estamos presos a ela enquanto os Estados Unidos
existirem. Outra convencao constitucional é improvavel.
Atualmente debatemos apenas questdes menores.

As empresas sao como paises nesse aspecto. Mas
decisdbes tomadas no principio — se vocé escolher os
sécios errados ou contratar as pessoas erradas, por
exemplo — sao dificilimas de corrigir depois de tomadas.
Pode ser necessaria uma crise da magnitude de uma
faléncia para alguém tentar corrigi-las. Como um
fundador, sua primeira missao é acertar nas primeiras
coisas, porque vocé nao pode construir uma grande
empresa sobre fundamentos falhos.



MATRIMONIO FUNDADOR

Quando vocé comeca algo,
a primeira e mais crucial
decisao a ser tomada é com
quem comecar. Escolher um
cofundador é como casar, e
o conflito entre fundadores é
guase tao desagradavel
como o divorcio. O otimismo
predomina no inicio de todo
relacionamento. Nao é
romantico pensar friamente
sobre o que poderia dar
errado, de modo que as
Pessoas Nao pensam nisso.
Mas se os fundadores
desenvolvem divergéncias



irreconciliaveis, a empresa
torna-se a vitima.

Em 1999, Luke Nosek foi cofundador do PayPal comigo,
e continuo trabalhando com ele no Founders Fund. Mas
um ano antes do PayPal, investi numa empresa que Luke
fundou com outra pessoa. Foi sua primeira startup, e um
dos meus primeiros investimentos. Nenhum de nds
percebeu entao, mas o empreendimento estava fadado a
fracassar desde o principio porque Luke e seu cofundador
nao combinavam. Luke é um pensador brilhante e
excéntrico. Seu cofundador era um tipo com MBA que
nao queria ficar de fora da corrida do ouro da década de
1990. Eles se conheceram num evento de networking,
conversaram um pouco e decidiram abrir uma empresa
juntos. Isso nao é melhor do que casar com a primeira
pessoa que vocé conhece nas maquinas caca-niqueis de
Las Vegas: vocé poderia tirar a sorte grande, mas
provavelmente nao funcionara. A empresa deles
fracassou desastrosamente, e eu perdi meu dinheiro.

Agora, quando penso em investir numa startup, estudo
as equipes fundadoras. Capacidades técnicas e conjuntos
de habilidades complementares sao importantes, mas
quao bem os fundadores se conhecem e quao bem
trabalhnam  juntos sao igualmente importantes.
Fundadores deveriam partilhar uma pré-histéria antes de
criar uma empresa juntos — senao estao apenas jogando
com a sorte.

PROPRIEDADE, POSSE E CONTROLE



Nao sao apenas 0s
fundadores que precisam
conviver bem. Todos em sua
empresa precisam trabalhar
bem juntos. Um libertario do
Vale do Silicio poderia dizer
gue VOCE conseguiria
resolver esse problema
restringindo-se a uma
empresa individual. Freud,
Jung e todos os outros
psicélogos tém uma teoria
sobre como a mente de todo
individuo se divide contra si
proprio, mas nos negocios,
ao menos, trabalhar sozinho
garante o alinhamento.
Infelizmente, também limita



o tipo de empresa que vocé
consegue construir. E muito
dificil irde 0 a 1 sem uma
equipe.

Um anarquista do Vale do Silicio talvez dissesse que
vocé poderia alcancar o alinhamento perfeito desde que
contrate as pessoas certas, que florescerao
pacificamente sem nenhuma estrutura norteadora.
Supde-se que o acaso fortuito e até o caos de forma livre
no local de trabalho ajudem a “abalar” todas as velhas
regras formuladas e seguidas pelo resto do mundo. De
fato, “se os homens fossem anjos, nenhum governo seria
necessario”. Mas as empresas anarquicas ignoram o que
James Madison viu: os homens n&o sdo anjos. E por isso
que os executivos que dirigem empresas e os diretores
que as governam tém papéis distintos para
desempenhar. E também por isso que as pretensdes dos
fundadores e investidores em relacao a uma empresa
sao formalmente definidas. Vocé precisa de boas pessoas
gque convivam bem, mas precisa também de uma
estrutura para ajudar a manter todos alinhados para o
longo prazo.

Para prever fontes provaveis de desalinhamento em
qualquer empresa, convém distinguir entre trés
conceitos:

e Propriedade: quem detém legalmente as acoes de
uma empresa?

e Posse: quem dirige realmente a empresa no dia a
dia?



e Controle: qguem governa formalmente os assuntos
da empresa?

Uma startup tipica aloca a propriedade entre
fundadores, funciondarios e investidores. Os gerentes e
funcionarios que operam a empresa também desfrutam a
posse. E um conselho diretor, geralmente
compreendendo fundadores e investidores, exerce o
controle.

Em teoria, essa divisao funciona perfeitamente. A
vantagem financeira da propriedade parcial atrai e
recompensa investidores e trabalhadores. A posse
efetiva motiva e fortalece fundadores e funcionarios —
significa que conseguem realizar as coisas. A supervisao
do conselho diretor pde os planos dos gerentes em uma
perspectiva mais ampla. Na pratica, distribuir essas
funcdbes entre pessoas diferentes faz sentido, mas
também multiplica as oportunidades de desalinhamento.

Para ver o desalinhamento em sua forma mais
extrema, visite o departamento de transito dos Estados
Unidos, o DMV. Suponha que vocé precise de uma
carteira de motorista nova. Teoricamente, deve ser facil
de obter. O DMV é um 6rgao do governo, e vivemos
numa republica democratica. Todo o poder reside “no
povo”, que elege representantes para servi-lo no
governo. Se vocé é um cidadao, € um coproprietario do
DMV, e seus representantes controlam esse 6&rgao.
Portanto, deveria ser facil entrar 13 e obter o que vocé
precisa.

Claro que a coisa nao funciona assim. Nés, o povo,
podemos “possuir” os recursos do DMV, mas essa
propriedade é meramente ficticia. Os funcionarios e
tiranetes que operam o DMV, porém, desfrutam uma
posse bem real de seus pequenos poderes. Mesmo o



governador e os legisladores incumbidos do controle
nominal sobre o DMV nao conseguem mudar nada. A
burocracia sempre da um jeito de voltar a sua inércia,
qualquer que sejam as acdes que as autoridades eleitas
tomem. Sem prestar contas a ninguém, o DMV estd
desalinhado de todos. Os burocratas podem tornar sua
experiéncia de habilitacao agradavel ou assustadora, ao
seu bel-prazer. Vocé pode tentar discutir teoria politica e
lembra-los de que vocé é o chefe, mas isso dificilmente
resultard em um servico melhor.

As grandes corporacdes se saem melhor do que o
DMV, mas mesmo assim estao sujeitas ao
desalinhamento, especialmente entre propriedade e
posse. O CEO de uma empresa gigantesca como a
General Motors, por exemplo, possuira algumas acodes da
empresa, mas apenas uma parte trivial do total. Portanto
se sente incentivado a se recompensar pelo poder da
posse, e nao pelo valor da propriedade. Divulgar bons
resultados trimestrais sera suficiente para que conserve
seu alto saldario e seu jatinho executivo. O
desalinhamento pode se insinuar ainda que ele receba
uma remuneracao em acdes em nome do “valor ao
acionista”. Se essas acboes vierem como uma
recompensa pelo desempenho de curto prazo, sera mais
lucrativo e bem mais féacil para ele reduzir custos em vez
de investir num plano que possa criar mais valor para
todos os acionistas no futuro mais distante.

Ao contrario dos gigantes empresariais, as startups em
estagio inicial sao pequenas o suficiente para que os
fundadores geralmente acumulem a propriedade e a
posse. A maioria dos conflitos em uma startup irrompe
entre a propriedade e o controle — ou seja, entre
fundadores e investidores no conselho diretor. O
potencial de conflito aumenta com o tempo, a medida



que os interesses divergem: um membro do conselho
diretor pode querer abrir o capital da empresa o mais
cedo possivel para beneficiar sua empresa de capital de
risco enquanto os fundadores prefeririam manter o
capital fechado e ampliar o negdcio.

Na sala do conselho diretor, menos é mais. Quanto
menor o conselho, mais facilmente os diretores se
comunicam, chegam ao consenso e exercem uma
supervisao eficaz. Porém, essa prépria eficacia significa
gue um conselho pequeno pode se opor vigorosamente a
geréncia em qualquer conflito. Por isso é crucial escolher
sabiamente: cada membro individual do seu conselho
diretor importa. Mesmo um Unico diretor problematico
dard dores de cabeca, podendo até comprometer o
futuro de sua empresa.

Um conselho de trés é ideal. Seu conselho jamais deve
exceder a cinco pessoas, a menos que sua empresa seja
uma sociedade anonima. (Regulamentos do governo
determinam que as sociedades anbnimas possuam
conselhos maiores — a média sao nove membros). De
longe o pior que vocé pode fazer é tornar seu conselho
diretor  hiperdimensionado. @ Quando observadores
ignorantes veem uma organizacao sem fins lucrativos
com dezenas de pessoas no conselho diretor,
hiperdimensionado: “Veja quanta gente importante se
dedica a esta organizacao! Deve ser extremamente bem-
gerida.” Na verdade, um conselho diretor imenso nao
exercera nenhuma supervisao eficaz, fornecendo uma
mera fachada para o microditador que realmente dirige a
organizacao. Se vocé quiser esse tipo de rédea larga de
seu conselho, torne-o gigantesco. Se quiser um conselho
eficaz, mantenha-o pequeno.



NO ONIBUS OU FORA DELE

Como regra geral, todos que
voCcé envolve com sua
empresa deveriam se

envolver em tempo integral.
As vezes vocé terd de

romper essa regra.
Geralmente faz sentido
contratar advogados e
contadores externos, por
exemplo. Porém, qualquer
um gue nao possua opcoes
de acoes ou nao receba um
salario regular de sua
empresa esta
fundamentalmente
desalinhado. A margem, a



tendéncia dele sera
distribuir valor a curto
prazo, nao ajudar a criar
mais valor no futuro. Por
ISSO contratar consultores
nao da certo. Funcionarios
em tempo parcial nao
exercem bem suas
atividades. Mesmo trabalhar
remotamente deve ser
evitado, porgque o
desalinhamento pode se
Insinuar sempre que 0s
colegas nao estiverem
juntos o tempo todo, no
mesmo local, diariamente.
Se vocé esta pensando em
trazer alguém a bordo, a



decisao é binaria. Ken Kesey
estava certo: ou vocé esta
no onibus, ou esta fora dele.

NEM TUDO E DINHEIRO

Para as pessoas se
comprometerem
plenamente, devem ser
remuneradas de forma
apropriada. Sempre que um
empresario pede que eu
Invista em sua empresa,
pergunto quanto ele
pretende pagar a si mesmo.
Uma empresa se sal melhor
quanto menos paga ao CEO
— este é um dos padrdes



Individuais mais claros que
observei ao investir em
centenas de startups. Em
hipotese nenhuma um CEO
de uma startup em estagio
inicial, financiada por capital
de risco, deve receber mais
de 150 mil ddlares anuais de
salario. Nao importa se ele
se habituou a ganhar bem
malis no Google ou se tem
uma hipoteca alta e contas
pesadas da escola particular
dos filhos. Se um CEO
recebe 300 mil ddlares por
ano, corre o risco de se
tornar mais um politico do
que um fundador. O



pagamento alto o incentiva

a defender o status quo com

seu salario, nao a trabalhar
com todos os demais para

revelar problemas e corrigi-
los agressivamente. Um

executivo com menor

salario, em contraste, se

concentrara em aumentar o

valor da empresa como um

todo.

Pagamentos baixos aos CEOs também fixam o padrao
para todos os demais. Aaron Levie, o CEO da Box,
sempre teve o cuidado de pagar a si mesmo menos do
gue a todos os outros na empresa — quatro anos apés
criar a Box, continuava morando a dois quarteirbes do
escritério num apartamento de um quarto sem nenhuma
mobilia exceto um colchao. Todos os funcionarios
notavam seu Obvio compromisso com a missao da
empresa e o imitavam. Se um CEO nao da o exemplo
aceitando o menor salario da empresa, pode fazer o
mesmo recebendo o maior salario. Contanto que essa



cifra ainda seja modesta, ela fixa um teto eficaz a
remuneracao em dinheiro.

O dinheiro é atraente. Oferece uma gama de opcodes:
uma vez que vocé receba seu contracheque, pode fazer
o que bem entender com ele. No entanto, uma
remuneracao alta em dinheiro ensina os trabalhadores a
reivindicar o valor da empresa conforme ja existe, em
vez de investirem seu tempo na criacao de valor novo no
futuro. Um bbénus em dinheiro é ligeiramente melhor do
gue um salario em dinheiro — ao menos depende de um
trabalho bem-feito. Mas mesmo o0s denominados
pagamentos de incentivo encorajam o pensamento de
curto prazo e a apropriacao de valor. Qualquer tipo de
pagamento em dinheiro envolve mais o presente do que
o futuro.

DIREITOS ADQUIRIDOS

As startups nao precisam
pagar salarios altos porque
podem oferecer algo
melhor: a propriedade
parcial da propria empresa.
A participacao acionaria é a
forma de remuneracao que



pode efetivamente orientar
as pessoas para a criacao de
valor no futuro.

Contudo, para a participacao acionaria criar
comprometimento em vez de conflito, vocé deve aloca-la
com grande cuidado. Dar a todos a mesma participacao
costuma ser um erro: cada individuo tem talentos e
responsabilidades diferentes, bem como custos de
oportunidade diferentes, de modo que a igualdade
parecera arbitraria e injusta desde o principio. Por outro
lado, conceder quantidades diferentes desde o inicio com
certeza parecera igualmente injusto. O ressentimento
nesse estagio pode matar uma empresa, mas nao existe
uma férmula de propriedade para evita-lo por completo.

Esse problema torna-se ainda mais sério com o tempo,
conforme mais pessoas ingressam na empresa. Os
funcionarios iniciais costumam obter mais participacao
acionaria porque correm mais risco, mas alguns
funcionarios posteriores podem ser ainda mais cruciais
a0 sucesso de um empreendimento. Uma secretdria que
ingressou no eBay em 1996 pode ter ganhado duzentas
vezes mais do que seu chefe ja veterano na industria que
entrou em 1999. O grafiteiro que pintou as paredes do
escritério do Facebook em 2005 recebeu acdes que
acabaram valendo 200 milhdes de ddélares enquanto um
engenheiro talentoso que ingressou em 2010 pode ter
ganhado apenas 2 milhdes de ddlares. Como &
impossivel ser perfeitamente justo ao distribuir
propriedade, os fundadores fariam bem em manter os
detalhes em segredo. Enviar um e-mail por toda a



empresa listando a participacao acionaria de cada um
seria como lancar uma bomba nuclear no seu escritério.

A maioria das pessoas sequer deseja uma participacao
acionaria. No PayPal, certa vez contratamos um consultor
que prometeu ajudar a negociar acordos de
desenvolvimento de negécios lucrativos. A Unica coisa
gue conseguiu negociar com sucesso foi um salario em
dinheiro de 5 mil délares diarios. Ele se recusou a aceitar
opcoes de acdes como pagamento. Apesar das histérias
de chefs de cozinha de startups se tornando milionarios,
as pessoas geralmente nao consideram a participacao
acionaria atraente. Nao tem liquidez como o dinheiro.
Estd amarrada a uma empresa especifica. E se a
empresa nao for em frente, nao vale nada.

A participacao acionaria € uma ferramenta poderosa
precisamente devido a essas limitacdoes. Qualquer um
que prefira possuir uma parte de sua empresa a ser pago
em dinheiro revela uma preferéncia pelo longo prazo e
um empenho em aumentar o valor de sua empresa no
futuro. A participacao acionaria nao consegue criar
incentivos perfeitos, mas é a melhor forma de um
fundador manter todos na empresa amplamente
alinhados.

ESTENDENDO A FUNDACAO

Bob Dylan disse que quem
nao esta ocupado nascendo
esta ocupado morrendo. Se



ele estiver certo, nascer nao
ocorre apenas em uma
circunstancia — vocé
poderia continuar nascendo
de algum modo, ao menos
poeticamente. O momento
fundador de uma empresa,
porém, realmente sé
acontece uma vez: apenas
bem no comeco vocé tem a
oportunidade de fixar as
regras que alinharao as
pessoas no sentido da
criacao de valor no futuro.

O tipo mais valioso de empresa mantém uma abertura
a invencao que é mais caracteristica dos inicios. Isso leva
a uma segunda compreensao, menos 6bvia, da fundacao:
ela dura enquanto a empresa estiver criando coisas
novas e termina quando a criacao cessa. Se vocé acertar
no momento da fundacao, podera fazer mais do que criar
uma empresa valiosa: podera direcionar seu futuro



distante a criacdo de coisas novas, em vez de a

administracao do sucesso herdado. Vocé poderia até
estender sua fundacao indefinidamente.
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A mecanica da mafia

CoMEecE com uma experiéncia
imaginaria: como pareceria
a cultura empresarial ideal?
Os funcionarios adorariam
seu trabalho. Gostariam
tanto de ir ao escritorio que
as horas formais de
expediente se tornariam
obsoletas e ninguém
consultaria o reldgio. O local
de trabalho deveria ser
aberto, nao dividido em
cubiculos, e os



trabalhadores deveriam se
sentir em casa: pufes e
mesas de pingue-pongue
seriam mais numerosos do
que arquivos. Massagens
gratis, chefs de sushi no
restaurante da empresa e
até aulas de ioga adocariam
0 cenario. Bichos de
estimacao também seriam
bem-vindos: talvez os caes e
gatos dos funcionarios
poderiam se juntar ao
aguario de peixes tropicais
do escritério como mascotes
nao oficiais da empresa.

O que estd errado nesse cenario? Ele inclui algumas
das mordomias absurdas que o Vale do Silicio tornou
famosas, mas nao inclui nada da substancia — e sem



substancia as mordomias nao funcionam. Vocé nao
consegue nada de significativo contratando um designer
de interiores para embelezar seu escritério, um consultor
de “recursos humanos” para corrigir suas politicas ou um
especialista em branding para aprimorar suas frases de
efeito. A “cultura empresarial” nao existe separada da
prépria empresa: nenhuma empresa possui uma cultura.
Toda empresa é uma cultura. Uma startup € uma equipe
de pessoas com uma missao, € uma boa cultura é
simplesmente como isso parece visto de fora.

ALEM DO PROFISSIONALISMO

A primeira equipe que
desenvolvi tornou-se
conhecida no Vale do Silicio
como a “Mafia do PayPal”,
porgue muitos dos meus ex-
colegas continuaram
ajudando uns aos outros
criando e investindo em
empresas de tecnologia de
sucesso. Desde entao, Elon



Musk fundou a SpaceX e foi
cofundador da Tesla Motors;
Reid Hoffman foi cofundador
do LinkedIn; Steve Chen,
Chad Hurley e Jawed Karim
fundaram juntos o YouTube;
Jeremy Stoppelman e Russel
Simmons fundaram a Yelp;
David Sacks fol cofundador
da Yammer; e eu ful
cofundador da Palantir.
Atualmente todas essas sete
empresas valem mais de 1
bilhao de ddlares cada. As
amenidades do escritério do
PayPal nunca atrairam
grande cobertura da
Imprensa, mas a equipe se



salu extremamente bem,
tanto junta como
iIndividualmente: a cultura
fol forte o suficiente para
transcender a empresa
original.

Nés nao formamos uma mafia examinando curriculos e
simplesmente contratando as pessoas mais talentosas.
Eu havia visto os resultados ambiguos dessa abordagem
em primeira mao ao trabalhar num escritério de
advocacia de Nova York. Os advogados com quem
trabalhei dirigiam um negécio valioso, e eram individuos
impressionantes um por um. Mas o0s relacionamentos
entre eles eram estranhamente ténues. Passavam o dia
juntos, mas poucos deles pareciam ter muito a dizer aos
colegas fora do escritério. Por que trabalhar com um
grupo de pessoas que nem sequer gostam uma das
outras? Muitos parecem pensar que esse é um sacrificio
necessario para ganhar dinheiro. Mas adotar uma visao
meramente profissional do local de trabalho, no qual
agentes livres chegam e vao embora com uma base
apenas transacional, é pior do que frio: sequer é racional.
Como o tempo é seu ativo mais valioso, é estranho
passa-lo trabalhando com pessoas que nao imaginam
nenhum futuro de longo prazo juntas. Se entre os frutos
de seu tempo no trabalho nao se pode contar com
relacionamentos duraveis, vocé nao investiu bem seu
tempo — mesmo em termos puramente financeiros.



Desde o principio, eu queria o PayPal firmemente
integrado, em vez de transacional. Acreditava que
relacionamentos mais fortes nao apenas nos deixariam
mais contentes e melhores no trabalho, mas também
mais bem-sucedidos em nossas carreiras, mesmo além
do PayPal. Portanto, resolvemos contratar pessoas que
realmente gostassem de trabalhar juntas. Precisavam ser
talentosas, mas ainda mais do que isso precisavam estar
empolgadas por trabalhar especificamente para nés.
Aquele foi o inicio da Mafia do PayPal.

RECRUTANDO CONSPIRADORES

Recrutar € uma competéncia
central para qualquer
empresa. Jamais deveria ser
terceirizada. Vocé precisa de
pessoas que nao sejam
capacitadas apenas no
papel, mas que trabalharao
juntas coesivamente depois
de contratadas. As primeiras
quatro ou cinco podem ser



atraidas por grandes
participacoes acionarias ou
responsabilidades de peso.
Mais importante do que
essas ofertas 6bvias é sua
resposta a esta pergunta:
Por que o vigésimo
funcionario deveria
ingressar em sua empresar?

Pessoas talentosas nao precisam trabalhar para vocé;
elas tém uma abundancia de opcdes. Vocé deveria se
fazer uma versao mais incisiva da pergunta: Por que
alguém ingressaria na sua empresa como seu vigésimo
engenheiro quando poderia ir trabalhar no Google por
mais dinheiro e prestigio?

Eis algumas respostas ruins: “Suas opcboes de acdes
valerao mais aqui do que em outro lugar.” “Vocé ird
trabalhar com as pessoas mais inteligentes no mundo.”
“Vocé pode ajudar a resolver os problemas mais
desafiadores do mundo.” O que ha de errado com acodes
valiosas, pessoas inteligentes ou problemas prementes?
Nada — mas todas as empresas fazem essas mesmas
alegacoOes, portanto elas nao o ajudarao a se destacar.
Abordagens genéricas e indiferenciadas nada dizem



sobre por que um recruta deveria ingressar na sua
empresa em vez de tantas outras.

As Unicas respostas boas sao especificas a sua
empresa, de modo que vocé nao as achara neste livro.
Mas ha dois tipos gerais de boas respostas: respostas
sobre sua missao e respostas sobre sua equipe. Vocé
atraird os funcionarios de que precisa se conseguir
explicar por que sua missao € irresistivel: nao apenas por
que é importante em geral, mas por que vocé esta
fazendo algo importante que ninguém mais conseguira.
Esta é a Unica coisa capaz de tornar Unica sua
importancia. No PayPal, se vocé estivesse empolgado
com a ideia de criar uma nova moeda digital para
substituir o délar americano, irlamos querer conversar
com vocé. Do contrario, vocé nao era a pessoa certa.

Todavia, mesmo uma grande missao nao é suficiente.
O tipo de recruta que mais se empenharia como
funcionario também se perguntara: “Estes sao os tipos
de pessoas com quem eu quero trabalhar?” Vocé deveria
ser capaz de explicar por que sua empresa € o local
perfeito para ele pessoalmente. E se vocé nao conseguir
fazer isso, ele provavelmente nao é a pessoa certa.

Acima de tudo, nao entre na guerra das mordomias.
Qualquer um que seja intensamente atraido por servicos
de lavanderia gratis ou creche para bichos de estimacao
seria um acréscimo ruim a sua equipe. Limite-se a cobrir
0 basico, como seguro-saude, e depois prometa o que
ninguém mais consegue: a oportunidade de fazer um
trabalho insubstituivel, em um problema singular, junto
com pessoas 6timas. Vocé provavelmente nao pode ser o
Google de 2014 em termos de remuneracao ou
mordomias, mas pode ser como o Google de 1999 se ja
tiver boas respostas sobre sua missao e equipe.



O QUE HA SOB 0OS CAPUZES DO VALE DO SILICIO

Vistos de fora, todos em sua
empresa deveriam ser
diferentes da mesma
maneira.

Ao contrério das pessoas na Costa Leste, que vestem
todas os mesmos jeans justos ou ternos risca de giz
dependendo de sua atividade, os jovens em Mountain
View e Palo Alto vao para o trabalho vestindo camisetas.
E um cliché dizer que os que trabalham com tecnologia
nao se importam com suas roupas, mas se vocé olhar
atentamente essas camisetas, vera os logotipos das
empresas para as quais trabalham — e eles se importam
muito com elas. O que torna um funcionario de startup
instantaneamente distinguivel aos de fora é a camiseta
de marca ou casaco de capuz que faz com que se
assemelhe aos seus colegas. Esse uniforme das startups
sintetiza um principio simples, mas essencial: todos em
sua empresa deveriam ser diferentes da mesma maneira
— uma tribo de pessoas com ideias afins fervorosamente
dedicadas a missao da empresa.

Max Levchin, meu cofundador no PayPal, diz que as
startups deveriam tornar suas equipes iniciais o mais
pessoalmente semelhantes possivel. As startups contam
com recursos limitados e equipes pequenas. Precisam
trabalhar rapido e com eficiéncia para sobreviverem, e
isso € mais facil de fazer quando todos compartilham
uma mesma compreensao do mundo. A equipe inicial do
PayPal trabalhava bem unida porque éramos todos o



mesmo tipo de nerd. Todos adoravamos ficcao cientifica:
Cryptonomicon era leitura obrigatéria, e preferiamos o
capitalista Guerra nas estrelas ao comunista Star Trek.
Mais importante, estavamos todos obcecados em criar
uma moeda digital que seria controlada por individuos,
em vez de governos. Para a empresa funcionar, nao
importava a aparéncia das pessoas ou seus paises de
origem, mas precisavamos que cada novo contratado
estivesse igualmente obcecado.

FACA UMA SO COISA

Dentro da empresa, cada
individuo deveria se
distinguir nitidamente por
seu trabalho.

Ao atribuir responsabilidades aos funcionarios de uma
startup, vocé poderia comecar tratando isso como um
simples problema de otimizacao para compatibilizar
eficientemente os talentos com as tarefas. Mas ainda que
VOCé conseqguisse acertar perfeitamente, qualquer dada
solucao logo fracassaria. Em parte isso ocorre porque as
startups precisam avancar rapido, de modo que o0s
papéis individuais nao podem permanecer estaticos por
longo tempo. Mas ocorre também porque as atribuicdes
de tarefas nao envolvem apenas o0s relacionamentos
entre trabalhadores e tarefas. Envolvem também
relacionamentos entre funcionarios.



A melhor coisa que fiz como gerente no PayPal foi
tornar cada pessoa na empresa responsavel por fazer
uma soé coisa. A funcao de cada funcionario era Unica, e
todos sabiam que eu o avaliaria por aquilo. Eu comecara
a agir assim apenas para simplificar a tarefa de gerir
pessoas. Mas entao observei um resultado mais
profundo: definir papéis reduzia os conflitos. A maioria
das brigas dentro de uma empresa ocorre quando
colegas competem pelas mesmas responsabilidades. Por
isso as startups enfrentam um risco especialmente alto,
ja que as funcdes dos cargos sao fluidas nos estagios
iniciais. Eliminar a competicao facilita o desenvolvimento
dos tipos de relacionamentos de longo prazo que
transcendem o mero profissionalismo. Mais do que isso, a
paz interna é o que possibilita que uma startup
sobreviva. Quando uma startup fracassa, com frequéncia
imaginamos que sucumbiu a rivais predatérios num
ecossistema competitivo. Mas toda empresa é também
seu proprio ecossistema, e uma luta entre faccdes a
torna vulneravel as ameacas externas. O conflito interno
é como uma doenca autoimune: a causa técnica da
morte pode ser pneumonia, mas a causa real permanece
oculta a visao.

SOBRE SEITAS E CONSULTORES

No tipo mais intenso de
organizacao, 0s membros so
sociabilizam entre si.



lgnoram suas familias e
abandonam o mundo
externo. Em troca,
experimentam fortes
sensacoes de pertencimento
e talvez obtenham acesso a
“verdades” esotéricas
negadas as pessoas
comuns. Temos uma palavra
para tais organizacoes:
seitas. Culturas de
dedicacao total parecem
malucas de fora, em parte
porque as seitas mais
notdrias foram homicidas:
Jim Jones e Charles Manson
nao terminaram bem.



Mas os empresarios deveriam levar as culturas de
dedicacao extrema a sério. Uma atitude indiferente em
relacao ao trabalho é sinal de saude mental? Uma atitude
meramente profissional é a Unica abordagem sensata? O
oposto exato de uma seita é uma consultoria tipo
Accenture: além de l|he faltar uma missao prépria, 0sS
consultores individuais entram e saem regularmente de
empresas com as quais nao mantém nenhuma ligacao de
longo prazo.

Toda cultura empresarial pode ser tracada num
espectro linear:

OQal

consultores N\ Seitas
(niilismo) (dogmatismo)

As melhores startups poderiam ser consideradas tipos
de seitas ligeiramente menos extremas. A maior
diferenca é que as seitas tendem a estar fanaticamente
erradas sobre algo importante. As pessoas em uma
startup de sucesso estao fanaticamente certas sobre
algo que aqueles de fora nao perceberam. Vocé nao
aprendera esses tipos de segredos com consultores e
Nao precisa se preocupar se sua empresa nao faz sentido
aos profissionais convencionais. Melhor ser chamado de
seita — ou mesmo mafia.
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Se vocé desenvolver, eles
Vvirao?

Ainba que as Vendas estejam
por toda parte, a maioria
das pessoas subestima sua
importancia. O Vale do
Silicio as subestima mais do
gue a maioria. O classico
geek O guia do mochileiro
das galaxias chega a
explicar a fundacao de
nosso planeta como uma
reacao contra os
vendedores. Quando uma



catastrofe iminente requer a
evacuacao do lar original da
humanidade, a populacao
escapa em trés naves
gigantes. Os pensadores,
lideres e realizadores pegam
a Nave A; os vendedores e
consultores obtém a Nave B;
e os trabalhadores e
artesaos ficam com a Nave
C. A Nave B parte primeiro,
e todos 0s seus passageiros
se alegram futilmente. Mas
0s vendedores nao
percebem que foram pegos
em uma armadilha: as
pessoas das naves Ae C
sempre acharam que



aquelas da Nave B eram
inuteis, de modo que

conspiraram para se livrar

delas. E fol a Nave B que
aterrissou na Terra.

A distribuicdao pode nao importar em mundos ficticios,
mas importa no nosso. Subestimamos a importancia da
distribuicdo — um termo genérico para tudo o que é
necessario para vender um produto — porque
compartilhamos o mesmo preconceito das pessoas das
naves A e C: os vendedores e outros “intermediarios”
supostamente atrapalham, e a distribuicao deveria fluir
magicamente da criacao de um produto bom. A
presuncao do Campo dos sonhos é especialmente
popular no Vale do Silicio, onde engenheiros estao
inclinados a desenvolver coisas legais, em vez de vendé-
las. Mas os clientes nao virao sO porque vocé
desenvolveu algo. Vocé precisa fazé-lo acontecer, algo
mais dificil do que parece.

NERDS VERSUS VENDEDORES

O setor de publicidade dos
Estados Unidos aufere



receitas anuais de 150
bilhdes de dblares e
emprega mais de 600 mil
pessoas. Com 450 bilhoes
de ddélares anuais, o setor de
vendas é ainda maior. Ao
ouvirem que 3,2 milhoes de
norte-americanos trabalham
em vendas, executivos
experientes suspeitarao de
gue o numero é baixo, mas
engenheiros poderao
suspirar perplexos. O que
tantos vendedores assim
poderiam estar fazendo?

No Vale do Silicio, os nerds desconfiam da publicidade,
do marketing e das vendas porque parecem superficiais
e irracionais. Mas propaganda importa porque funciona.
Funciona com os nerds, e funciona com vocé. Vocé pode
achar que é uma excecao: que suas preferéncias sao



auténticas e que a publicidade sé funciona com outras
pessoas. E facil resistir as campanhas de vendas mais
Obvias, de modo que cultivamos uma falsa confianca em
nossa independéncia mental. Mas a publicidade nao
existe para fazé-lo comprar um produto imediatamente.
Ela existe para implantar impressoes sutis que impelirao
vendas mais tarde. Qquem nao consegue reconhecer seu
efeito provavel sobre si esta sendo duplamente
enganado.

Os nerds estao habituados a transparéncia. Eles
acrescentam valor tornando-se especialistas em uma
habilidade técnica, como programacao de computadores.
Nas disciplinas da engenharia, uma solucao funciona ou
fracassa. Vocé pode avaliar o trabalho de outra pessoa
com relativa facilidade, ja que as aparéncias superficiais
nao importam muito. As vendas sao o contrario: uma
campanha orquestrada para mudar as aparéncias
superficiais sem mudar a realidade subjacente. Os
engenheiros acham ISSO trivial, se nao
fundamentalmente desonesto. Eles sabem que seus
préprios trabalhos sao dificeis, portanto quando veem
vendedores rindo ao telefone com um cliente ou indo
para almocos de duas horas suspeitam de que nenhum
trabalho real estd sendo realizado. Na verdade, as
pessoas superestimam a dificuldade relativa da ciéncia e
engenharia porque os desafios desses campos sao
obvios. O que o0s nerds nao veem €& que é preciso
trabalho duro para fazer as vendas parecerem faceis.

AS VENDAS SAO OCULTAS



Todo vendedor é um ator:
sua prioridade é a
persuasao, Nao a

sinceridade. Dai a palavra

“vendedor” poder ser um

insulto, e o vendedor de
carros usados, um arquétipo
de trabalho duvidoso. Mas
s6 reagimos negativamente
a vendedores desastrados e
Obvios — ou seja, 0s
vendedores ruins. Ha uma
grande variedade de
habilidades de vendas:
existem muitas gradacoes
entre novatos, experts e
mestres. Existem até
grandes mestres das



vendas. Se vocé nao
conhece nenhum grande
mestre, nao é porque nao 0s
encontrou, mas porque a
arte deles esta oculta a
vista. Tom Sawyer conseguiu
persuadir seus amigos do
bairro a pintarem o muro
para ele — uma tacada de
mestre. Mas convencé-los a
realmente pagar a ele pelo
privilégio de fazer suas
tarefas fol a tacada de um
grande mestre, e seus
amigos nao perceberam o
trugue. Pouca coisa mudou
desde que Twain escreveu a
obra em 1876.



Como na arte de atuar, as vendas funcionam melhor
quando ocultas. Isso explica por que quase todos cujo
trabalho envolva distribuicao — quer estejam em vendas,
marketing ou publicidade — ocupam cargos cujos nomes
nada tém a ver com essas atividades. Pessoas que
vendem publicidade sao chamadas de “executivos de
conta”. Pessoas que vendem clientes trabalham em
“desenvolvimento de negédcios”. Pessoas que vendem
empresas sao “banqueiros de investimentos”. E pessoas
gue vendem a si mesmas se chamam “politicos”. Existe
uma razao para essas redescricoes: nenhum de nés quer
ser lembrado de que estao nos vendendo algo.

Qualquer gque seja a carreira, a habilidade em vendas
distingue superastros de perdedores. Em Wall Street, um
recém-contratado comeca como um  “analista”
ostentando conhecimento técnico, mas sua meta é
tornar-se um fechador de negdcios. Um advogado
orgulha-se das credenciais técnicas, mas os escritérios
de advocacia sao dirigidos por fazedores de dinheiro que
atraem grandes clientes. Mesmo professores
universitarios, que querem ser respeitados pelas
realizacdes académicas, invejam os autopromotores que
definem seus préprios campos. Ideias académicas sobre
historia ou lingua inglesa ndao vendem a si proprias pelos
méritos intelectuais. Mesmo a agenda da fisica
fundamental e o rumo futuro das pesquisas do cancer
sao resultados da persuasao. A causa mais fundamental
pela qual mesmo homens de negdcios subestimam a
importancia das vendas é o esforco sistematico por
oculta-las em todos os niveis de todos os campos num
mundo secretamente dirigido por elas.

O graal do engenheiro é um produto notavel o
suficiente para “vender a si mesmo”. Mas qualquer um
que dissesse realmente isso sobre um produto real deve



estar mentindo: esta delirando (mentindo para si) ou
vendendo algo (e portanto se contradizendo). O cliché de
negécios inverso adverte que “o melhor produto nem
sempre vence”. 0Os economistas atribuem isso a
“dependéncia da trajetdria”: circunstancias historicas
especificas independentes da qualidade objetiva podem
determinar quais produtos desfrutam uma adocao ampla.
Isso é verdade, mas nao significa que os sistemas
operacionais que usamos e o layout dos teclados no qual
digitamos foram impostos pelo mero acaso. E melhor
pensar na distribuicao como algo essencial ao design de
seu produto. Se vocé inventou algo novo, mas nao
inventou uma forma eficaz de vendé-lo, possui um mau
negdécio — por melhor que seja o produto.

COMO VENDER UM PRODUTO

Vendas e distribuicao
superiores por si podem
criar um monopolio, mesmo
sem diferenciacao de
produto. A reciproca nao é
verdadeira. Por mais forte
que seja seu produto —
ainda que se enquadre



facilmente em habitos
estabelecidos e que todos
que o testam gostem dele
imediatamente —, vocé
ainda precisa respalda-lo
com um plano de
distribuicao forte.

Dois indicadores fixam os limites para a distribuicao
eficaz. O lucro liquido total que vocé aufere em média no
decorrer de seu relacionamento com um cliente (Valor
Vitalicio do Cliente ou VVC) deve exceder a quantia que
vOCé gasta em média para adquirir um cliente novo
(Custo de Aquisicao do Cliente ou CAC). Em geral, quanto
maior o preco de seu produto, mais precisa gastar para
fazer uma venda — e mais sentido faz o gasto. Os
métodos de distribuicdo podem ser tracados num
continuum:

Markeling Marketing Vendas Vendas
viral complexas
| | . - | |
| I = I I
CAC:US$1 Us$100 US$10.000 US$10 milhdes

Grandes empresas,

Alvo: Consumidores Pequenas empresas - -
governo



Vendas complexas

Se sua venda média tem
sete ou mais digitos, cada
detalhe de cada negodcio
requer bastante atencao
pessoal. Pode levar meses
para se desenvolver os
relacionamentos certos.
Vocé pode fazer uma uUnica
venda a cada ano ou dois.
Depois geralmente precisa
fazer o acompanhamento
durante a instalacao e a
manutencao do produto
bem depois de fechado o
negdcio. E dificil de fazer,
mas esse tipo de “venda
complexa” é o Unico meio



de vender alguns dos
produtos mais valiosos.

A SpaceX mostra que é possivel. Poucos anos apéds
lancar sua startup de foguetes, Elon Musk persuadiu a
Nasa a assinar contratos bilionarios para substituir o
Onibus espacial desativado por uma nave recém-
projetada da SpaceX. A politica importa nos grandes
negdcios tanto quanto a inventividade tecnolégica, de
modo que nao foi facil. A SpaceX emprega mais de 3 mil
pessoas, a maioria na Califérnia. A industria aeroespacial
tradicional norte-americana emprega mais de 500 mil
pessoas, espalhadas por todos os cinquenta estados. Nao
surpreende que membros do Congresso nao gueiram
renunciar aos fundos federais destinados a seus distritos
eleitorais. Mas como vendas complexas requerem fechar
apenas uns poucos negdcios por ano, um grande mestre
das vendas como Elon Musk pode aproveitar esse tempo
para se concentrar nas pessoas mais cruciais — e até
para superar a inércia politica.

Vendas complexas funcionam melhor quando vocé nao
possui “vendedores”. A Palantir, a empresa de analise de
dados que fundei com meu colega da Faculdade de
Direito Alex Karp, nao emprega ninguém separadamente
incumbido de vender seu produto. Pelo contrario, Alex,
que é o CEO da Palantir, passa 25 dias por més na
estrada, encontrando-se com clientes atuais e potenciais.
Os tamanhos de nossas vendas variam de 1 milhao a 100
milhdes de dodlares. Nesse nivel de preco, os
compradores querem conversar com o CEO, nao com o
vice-presidente de vendas.

Empresas com modelos de vendas complexos triunfam
se obtém um crescimento anual de 50% a 100% no



decorrer de uma década. Isso parecera lento para
gualquer empresario sonhando com o crescimento viral.
Vocé pode esperar que a receita decuplique assim que 0s
clientes tomarem conhecimento de um produto
obviamente superior, mas isso quase nunca ocorre. Uma
boa estratégia de vendas comeca pequena, como
convém: um cliente novo poderia concordar em se tornar
0 mais importante, mas raramente se sentira a vontade
assinando um contrato completamente desproporcional
a0 que vocé vendeu antes. Uma vez que vocé disponha
de um grupo de clientes de referéncia que usam com
sucesso seu produto, pode comecar o trabalho longo e
metddico de lutar por contratos sempre maiores.

Vendas pessoais

A maioria das vendas nao é
particularmente complexa:
os tamanhos de negdcios
meédios poderiam variar
entre 10 mil e 100 mil
ddlares, e geralmente o CEO
nao tera de fazer todas as
vendas pessoalmente. O
desafio aqui nao é como
fazer qualquer venda



especifica, mas como criar
um processo pelo qual uma
equipe de vendas de
tamanho modesto pode
levar o produto a um publico
maior.

Em 2008, a Box dispunha de um bom meio para as
empresas armazenarem seus dados com seguranca e
facil acesso na nuvem. Mas as pessoas nao sabiam gue
precisavam disso — a computacao na nuvem ainda nao
havia deslanchado. Naquele verao, Blake foi contratado
como o terceiro vendedor da Box para ajudar a mudar o
quadro. Comecando com pequenos grupos de usuarios
com o0s maiores problemas de compartilhamento de
arquivos, o0s vendedores da Box desenvolveram
relacionamentos com cada vez mais usuarios na empresa
de cada cliente. Em 2009, Blake vendeu uma pequena
conta da Box para a Clinica do Sono de Stanford, cujos
pesquisadores precisavam de um meio facil e seqguro de
armazenar registros de dados experimentais. Atualmente
a universidade oferece uma conta da Box com marca
Stanford a cada um de seus estudantes e membros do
corpo docente, e a administracao do Stanford Hospital
usa a huvem da Box. Se comecasse tentando vender ao
presidente da universidade uma solucao para toda a
organizacao, a Box nao teria vendido nada. Uma
abordagem de vendas complexas faria da Box uma



startup fracassada e esquecida. Em vez disso, as vendas
pessoais fizeram dela um negdcio multibilionario.

As vezes, o préprio produto é um tipo de distribuicdo.
A ZocDoc é uma empresa da carteira do Founders Fund
que ajuda as pessoas a marcarem consultas médicas
pela internet. A empresa cobra dos médicos umas
poucas centenas de ddélares mensais para serem
incluidos em sua rede. Com um tamanho de negécio
meédio de apenas poucos milhares de ddlares, a ZocDoc
necessita de muitos vendedores — tantos que dispde de
uma equipe de recrutamento interna sé para contratar
mais vendedores. Mas fazer vendas pessoais a médicos
nao traz apenas receita; ao acrescentar médicos a rede,
os vendedores tornam o produto mais valioso aos
consumidores (e mais usuarios aumentam sua
atratividade para os médicos). Mais de 5 milhdes de
pessoas por més ja usam O Servico, e se conseguir
continuar aumentando sua rede para incluir a maioria
dos médicos, virara um servico fundamental para o setor
de assisténcia médica norte-americano.

Estagnacao da distribuicao
Entre as vendas pessoais
(nas quais os vendedores
sao obviamente
necessarios) e a publicidade
tradicional (sem
necessidade de vendedores)



ha uma zona morta.
Suponha gue vocé crie um
servico de software que
ajude os proprietarios de
lojas de conveniéncia a
controlar seus estoques e
gerir os pedidos. Para um
produto custando uns mil
ddlares, poderia nao haver
um bom canal de
distribuicao para alcancar as
peguenas empresas que
poderiam compra-lo. Ainda
gue vocé disponha de uma
proposta de valor clara,
como fazer com que as
pessoas a oucam? A
publicidade seria especifica



demais (nao existe um canal
de TV a que somente
proprietarios de lojas de
conveniéncia assistam) ou
iIneficiente demais (sozinho,
um anuncio no Convenience
Store News provavelmente
Nnao convenceria nenhum
proprietario a se desfazer de
mil dbélares por ano). O
produto precisa de um
esforco de vendas pessoal,
mas nesse ponto de preco
vocé simplesmente nao
dispoe dos recursos para
enviar uma pessoa real a
fim de conversar com cada
cliente potencial. Por isso



tantas empresas pequenas e
médias nao usam
ferramentas que as maiores
consideram corrigueiras.
Nao é porgue oS
proprietarios de pequenas
empresas sejam
exageradamente
retrogrados ou porque boas
ferramentas nao existem: a
distribuicao € o gargalo
oculto.

Marketing e publicidade

Marketing e publicidade
funcionam para produtos de
preco relativamente baixo
gque tém apelo de massa,



mas carecem de qualquer
método de distribuicao viral.
A Procter & Gamble nao
pode se dar ao luxo de
pagar vendedores para irem
de porta em porta vendendo
sabao liquido lava-roupas.
(A P&G emprega vendedores
para conversar com redes
de supermercados e
grandes pontos de vendas
varejistas, ja que uma venda
de sabao liguido para esses
compradores pode significar
100 mil garrafas de 3,8
litros.) Para alcancar seu
usuario final, uma empresa
de produtos empacotados



precisa produzir comerciais
de TV, imprimir andncios em
jornais e projetar suas
embalagens para atrair a
atencao.

A publicidade pode funcionar para startups também,
mas somente quando os custos de aquisicao e valor
vitalicio do cliente tornam antieconémico qualquer outro
canal de distribuicao. Vejamos a startup de comércio
eletrébnico Warby Parker, que desenha e vende 6culos de
grau elegantes pela internet, em vez de vender para
distribuidores de produtos dpticos. Cada 6culos custa a
partir de cem dédlares, de modo que, supondo que o
cliente comum compre alguns éculos em sua vida, o
valor vitalicio do cliente sera de poucas centenas de
délares. Pouco demais para justificar a atencao pessoal
em cada transacao, mas, no outro extremo, produtos
fisicos de cem ddlares nao se tornam exatamente virais.
Publicando anuncios e criando comerciais excéntricos na
TV, a Warby consegue p6r suas melhores ofertas, mais
baratas, diante de milhdes de clientes usuarios de
oculos. A empresa afirma claramente em seu site que a
“TV é um grande e 6timo megafone”, e quando vocé sé
pode gastar algumas dezenas de dodlares para adquirir
um cliente novo, precisa do maior megafone que
consegue achar.

Todo empreendedor inveja uma campanha publicitaria
reconhecivel, mas as startups deveriam resistir a
tentacao de disputar com empresas maiores na



incessante competicao por exibir os anuncios de tevé
mais memoraveis ou as facanhas de RP mais elaboradas.
Sei disso por experiéncia propria. No PayPal contratamos
James Doohan, que fez o papel de Scotty em Star Trek,
para ser nosso porta-voz oficial. Quando lancamos nosso
primeiro software para o PalmPilot, convidamos
jornalistas para um evento no qual puderam ouvir James
recitar sua frase imortal: “Venho irradiando pessoas por
toda minha carreira, mas esta é a primeira vez que fui
capaz de irradiar dinheiro!” Aquilo fracassou — 0s poucos
gque vieram cobrir o evento nao se impressionaram.
Eramos todos nerds, portanto achamos que Scotty, o
engenheiro-chefe, poderia falar com mais autoridade do
que, digamos, o capitdo Kirk. (A semelhanca de um
vendedor, Kirk estava sempre se exibindo em algum
local exdético e deixando que o0s engenheiros o
resgatassem de seus proprios erros.) Estdvamos errados:
quando o Priceline.com escalou William Shatner (o ator
que representou Kirk) para uma série famosa de
comerciais de TV, para eles funcionou. Mas aquela altura
o Priceline ja era um participante importante do
mercado. Nenhuma startup em estagio inicial pode
igualar os orcamentos publicitarios das grandes
empresas. O capitao Kirk estd realmente numa liga
prépria.

Marketing viral
Um produto é viral se sua
funcionalidade basica
encoraja 0S usuarios a



convidar seus amigos a se
tornar usuarios também. Foi
assim que o Facebook e o
PayPal cresceram
rapidamente: cada vez que
alguém compartilha algo
com um amigo ou faz um
pagamento, naturalmente
convida cada vez mais
pessoas para a rede. Além
de barato, é rapido. Se cada
usuario novo resultar em
mais de um usuario
adicional, vocé podera obter
uma reacao em cadeia de
crescimento exponencial. O
ciclo viral ideal deveria ser o
mais rapido e sem atrito



possivel. Videos engracados
no YouTube ou memes na
internet atingem milhoes de
visualizacoes rapidamente
porgue possuem tempos de
ciclo curtissimos: as pessoas
veem o0s gatinhos, acham
fofinhos e enviam aos
amigos em uma questao de
segundos.

No PayPal, nossa base inicial de usuarios era de 24
pessoas, todas as quais trabalhavam no PayPal. Adquirir
clientes por andncios em banners mostrou-se caro
demais. Porém, ao pagarmos diretamente as pessoas
para aderirem e depois pagarmos mais para trazerem
amigos, conseguimos um crescimento extraordinario.
Essa estratégia nos custava vinte délares por cliente,
mas também nos levou a um crescimento diario de 7%, o
que significou que nossa base de clientes quase dobrava
a cada dez dias. Apds quatro ou cinco meses, tinhamos
centenas de milhares de usudrios e uma oportunidade
viavel de desenvolver uma grande empresa, oferecendo
transferéncias de dinheiro por pequenas taxas que



acabaram excedendo de longe nosso custo de aquisicao
do cliente.

Quem primeiro dominar o segmento mais importante
de um mercado com potencial viral sera o ultimo
empreendedor do mercado inteiro. No PayPal nao
queriamos adquirir mais usuarios aleatoriamente:
qgqueriamos adquirir os usuarios mais valiosos primeiro. O
segmento de mercado mais Obvio nos pagamentos
baseados em e-mail eram os milhdes de emigrantes
ainda usando a Western Union para transferir dinheiro as
suas familias no pais de origem. O nosso produto tornava
aquelas transferéncias faceis, mas as transacdes eram
pouco frequentes. Precisavamos de um segmento de
mercado de nicho menor com uma velocidade de
dinheiro maior — um segmento que achamos nos
“PowerSellers” do eBay, os vendedores profissionais de
produtos on-line pelo mercado de leildao do eBay. Havia
20 mil. A maioria participava de varios leildes diarios e
comprava tanto quanto vendia, o que significava um
fluxo constante de pagamentos. E como a solucao do
préprio eBay ao problema do pagamento era terrivel,
agueles negociantes foram adotantes iniciais
extremamente entusiasmados. Uma vez que o PayPal
dominou esse segmento e se tornou a plataforma de
pagamentos do eBay, ninguém conseguiria nos alcancar
— no eBay ou fora dele.

A lei de poténcia da distribuicao

Um desses métodos tende a
ser bem mais poderoso que
todos os outros para



qualguer empresa: a
distribuicao segue uma lei
de poténcia propria. Isso
parece contraintuitivo para
a maioria dos empresarios,
gue supdem que mais é
mais. Mas a abordagem de
atacar em todas as frentes
— empregar uns poucos
vendedores, colocar
anuncios em revistas e
tentar acrescentar algum
tipo de funcionalidade viral
ao produto — nao funciona.
A maioria das empresas nao
consegue fazer nenhum
canal de distribuicao
funcionar: vendas ruins mais



do que um produto ruim sao
a causa mais comum de

fracasso. Se vocé consegue
fazer com que um unico

canal de distribuicao

funcione, possui uma 6tima

empresa. Se tenta diversos,
mas nao acerta nenhum,

esta perdido.

Vendendo a nao clientes

A sua empresa precisa
vender mais do que apenas
seu produto. Vocé também
precisa vender sua empresa

a funcionarios e
iInvestidores. Existe uma
versao de “recursos



humanos” da mentira de
gue otimos produtos
vendem a si proprios: “Esta
empresa é tao boa que as
pessoas vao implorar para
iIngressar nela.” E existe
uma versao de arrecadacao
de recursos também: “Esta
empresa é tao boa que o0s
investidores estarao
batendo a nossa porta para
investir.” Clamor e frenesi
sao bem reais, mas
raramente ocorrem sem um
recrutamento e pitching
[discurso de vendas]
calculados sob a superficie.



Vender sua empresa a midia é uma parte necessaria
de vendé-la a todos os outros. Nerds que instintivamente
desconfiam da midia costumam cometer o erro de tentar
ignora-la. Mas assim como vocé nao pode esperar que as
pessoas comprem um produto superior meramente por
seus méritos Obvios, sem nenhuma estratégia de
distribuicao, jamais deve pressupor que as pessoas
admirarao sua empresa sem uma estratégia de relacoes
publicas. Ainda que seu produto especifico nao necessite
de exposicao a midia para adquirir clientes, porque vocé
tem uma estratégia de distribuicao viral, a imprensa
pode ajudar a atrair investidores e funcionarios. Qualquer
funcionario potencial que valha a pena contratar fara sua
prépria diligéncia. O que ele achar ou nao ao pesquisar
vocé no Google sera crucial para o sucesso de sua
empresa.

TODO MUNDO VENDE

Os nerds podem desejar que
a distribuicao pudesse ser
ignorada e os vendedores

banidos para outro planeta.

Todos nds queremos
acreditar qgue tomamos as
nossas proprias decisoes,



gue as vendas nao nos
atingem. Mas isso hao é
verdade. Todo mundo tem
um produto para vender —
nao importa se vocé é um
funcionario, um fundador ou
um investidor. Isso é
verdade ainda que sua
empresa consista apenas de
voCcé e seu computador.
Olhe em volta. Se vocé nao
vé nenhum vendedor, vocé
é 0 vendedor.
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Homem e maquina

ENQUANTO SETORES MADUROS
estagnam, a tecnologia da
informacao avancou tao
rapidamente que agora se
tornou sinbnimo da propria
“tecnologia”. Atualmente,
mais de 1,5 bilhao de
pessoas tém acesso
instantaneo aos
conhecimentos do mundo
utilizando dispositivos que
cabem no bolso. Qualquer
smartphone atual possui



milhares de vezes mais
poder de processamento do
que os computadores que
guiaram os astronautas até
a Lua. E se a lei de Moore
continuar acelerada, os
computadores de amanha
serao ainda melhores.

Os computadores ja sao suficientemente poderosos
para superar as pessoas em atividades que
costumavamos considerar claramente humanas. Em
1997, o Deep Blue da IBM derrotou o campeao mundial
de xadrez Garry Kasparov. O melhor concorrente de
todos os tempos do Jeopardy!,12 Ken Jennings, sucumbiu
ao Watson da IBM em 2011. E os veiculos com piloto
automatico do Google hoje ja rodam nas estradas da
Califéornia. O Dale Earnhardt Jr. ndo precisa se sentir
ameacado por eles, mas o Guardian teme (em nome dos
milhdes de choferes e taxistas do mundo) que os carros
roboticos “poderiam impelir a préxima onda de
desemprego”.

Todo mundo espera que os computadores facam mais
no futuro — tanta coisa que alguns indagam: daqui a
trinta anos, restard algo para as pessoas fazerem? “O
software estd devorando o mundo”, o capitalista de risco
Marc Andreessen anunciou com um tom de



inevitabilidade. O capitalista de risco Andy Kessler soa
quase alegre quando explica que a melhor forma de criar
produtividade é “livrar-se das pessoas”. A Forbes captou
uma atitude mais ansiosa quando perguntou aos leitores:
Sera que uma maaquina vai substituir vocé?

Os futuristas podem parecer esperar uma resposta
positiva. Os ludistas estao tao preocupados com o fato de
gque serao substituidos que prefeririam que parassemos
totalmente de desenvolver novas tecnologias. Nenhum
lado questiona a premissa de que computadores
melhores irao necessariamente substituir trabalhadores
humanos. Mas essa premissa esta errada: o0s
computadores sao complementos para os humanos, nao
substitutos. Os negécios mais valiosos das préximas
décadas serao desenvolvidos por empresarios que
buscam fortalecer as pessoas, nao torna-las obsoletas.

SUBSTITUICAO VERSUS COMPLEMENTARIDADE

Quinze anos atras, os
trabalhadores norte-
americanos estavam
preocupados com a
competicao de substitutos
mexicanos mais baratos. E
aquilo fazia sentido, porque



seres humanos conseguem
substituir uns ao outros.
Hoje em dia, as pessoas
acham que conseguem
ouvir o “som de succao
gigante” de Ross Perot®
outra vez, mas o atribuem
as torres de servidores no
Texas, em vez de as fabricas
com mao de obra barata em
Tijuana. Os norte-
americanos temem a
tecnologia no futuro proximo
porgue a veem Como uma
repeticao da globalizacao do
passado proximo. Mas as
situacoes sao bem
diferentes: pessoas



competem por empregos e
por recursos. Computadores
nao competem por nada
disso.

Globalizacao significa substituicao

Quando Perot alertou sobre
a competicao estrangeira,
tanto George H. W. Bush
quanto Bill Clinton
pregavam o evangelho do
livre comércio: ja que cada
pessoa possui uma forca
relativa em algum trabalho
especifico, em teoria a
economia maximiza a
rigueza quando as pessoa se
especializam conforme suas



vantagens e depois
transacionam umas com as
outras. Na pratica, nao esta
absolutamente claro quao
bem o livre-comércio tem
funcionado, para muitos
trabalhadores ao menos. Os
ganhos do comeércio sao
maiores quando existe uma
grande discrepancia em
vantagem comparativa, mas
a oferta global de
trabalhadores dispostos a
fazer tarefas repetitivas por
um salario baixissimo é
extremamente grande.

As pessoas nao competem apenas para fornecer mao
de obra; elas também demandam 0S mesmos recursos.
Embora os consumidores norte-americanos tenham se



beneficiado do acesso a brinquedos e téxteis baratos da
China, tiveram de pagar precos maiores pela gasolina
que passou a ser desejada por milhdes de motoristas
chineses. Quer as pessoas comam barbatanas de
tubarao em Xangai ou tacos de peixe em San Diego,
todas precisam de comida e todas precisam de abrigo. E
o desejo nao para na subsisténcia — as pessoas exigirao
cada vez mais a medida que a globalizacao continuar.
Agora que milhdes de camponeses chineses podem
enfim contar com uma oferta segura de calorias basicas,
querem uma parte maior vinda do porco do que de
apenas cereais. A convergéncia do desejo é ainda mais
Obvia no alto: todos os oligarcas tém o mesmo gosto pelo
champanhe Cristal, de Sao Petersburgo a Pyongyang.

Tecnologia significa complementaridade

Agora pense na perspectiva
da competicao de
computadores, em vez de a
competicao de
trabalhadores humanos. No
lado da oferta, os
computadores sao bem mais
diferentes das pessoas do
que duas pessoas quaisquer



sao diferentes entre si:
homens e maquinas sao
bons em coisas
fundamentalmente
diferentes. As pessoas tém
iIntencionalidade — forjamos
planos e tomamos decisoes
em situacoes complicadas.
Somos menos bons em
compreender quantidades
enormes de dados. Os
computadores sao
exatamente o contrario:
destacam-se no
processamento eficiente de
dados, mas lutam para fazer
julgamentos basicos que



seriam simples para
qualquer ser humano.

Para entender a escala dessa divergéncia, vejamos
outro dos projetos do Google de substituicao de seres
humanos por computadores. Em 2012, um dos seus
supercomputadores chegou as manchetes quando, apds
examinar 10 milhdes de thumbnails de videos do
YouTube, aprendeu a identificar um gato com 75% de
precisao. Um feito aparentemente impressionante — até
vocé lembrar que uma crianca de 4 anos consegue fazer
isso perfeitamente. Quando um laptop barato supera os
matematicos mais inteligentes em algumas tarefas, mas
mesmo um supercomputador com 16 mil CPUs nao
consegue superar uma crianca em outras, vocé pode
concluir que os seres humanos e 0os computadores nao
Sao apenas mais, ou menos, poderosos em comparacao
um com o outro — sao categoricamente diferentes.



OFERTA DEMANDA

([de mao de obra) (por recursos)

GIOBAIIZACAS Substituicao: Competi¢do

’ “O mundo mimética de

(outros seres humanos) é plano” consumidores

Mdaquinas ndo tém
TECNOLOGIA Predominantemente| demandas: todo

(computadores melhores)| complementar valor vai para as
pessoas

As nitidas diferencas entre homem e maquina fazem
com que o0s ganhos de trabalhar com computadores
sejam bem maiores do que os do comércio com outras
pessoas. Nao transacionamos com computadores, assim
como nao transacionamos com gado ou lampadas. E eis
a verdade: computadores sao ferramentas, nao rivais.

As diferencas sao ainda mais profundas do lado da
demanda. Ao contrario das pessoas nos paises em
industrializacao, os computadores nao sonham com
comidas mais requintadas ou mansdes a beira-mar em
Cap Ferrat. Tudo que requerem €é uma quantidade
nominal de eletricidade, que sequer tém a inteligéncia de
desejar. Quando projetamos novas tecnologias de
computador para ajudar a resolver problemas, obtemos
todos os ganhos de eficiéncia de um parceiro comercial



hiperespecializado sem termos de competir com ele por
recursos. Apropriadamente entendida, a tecnologia é a
Unica forma de escaparmos da competicao num mundo
em globalizacdo. A medida que os computadores se
tornarem cada vez mais poderosos, nao serao substitutos
dos seres humanos. Serao complementos.

NEGOCIOS COMPLEMENTARES

A complementaridade entre
computadores e seres
humanos nao é apenas um
fato em macroescala. E
também o caminho para
desenvolver uma grande
empresa. Passei a entender
isso de minha experiéncia
no PayPal. Em meados de
2000, haviamos sobrevivido
ao crash das pontocom e
vinhamos crescendo rapido,



mas enfrentdvamos um
problema enorme:
estavamos perdendo mais
de 10 milhdes de ddblares em
fraudes de cartoes de
crédito a cada més. Como
estavamos processando
centenas, ou mesmo
milhares de transacoes por
minuto, nao conseguiamos
examinar cada uma —
nenhuma equipe de controle
de qualidade consequiria
trabalhar tao rapido.

Entao fizemos o que qualquer grupo de engenheiros
faria: tentamos automatizar uma solucao. Primeiro, Max
Levchin juntou uma equipe de elite de matematicos para
examinar as transferéncias fraudulentas em detalhes.
Depois pegamos o que descobrimos e escrevemos um
software para identificar automaticamente e cancelar
transacoOes falsas em tempo real. Mas logo ficou claro



gque aquela abordagem também nao funcionaria: apds
uma ou duas horas, os ladrées perceberiam a reacao e
mudariam de tatica. Estavamos lidando com um inimigo
adaptavel, e nosso software nao conseguia se adaptar
em resposta.

As evasdes adaptaveis dos fraudadores enganavam
nossos algoritmos de deteccao automatica, mas
descobrimos que nao enganavam tao facilmente os
nossos analistas humanos. Assim Max e seus
engenheiros reescreveram o software para adotar uma
abordagem hibrida: o computador indicaria as transacoes
mais suspeitas em uma interface de wusuario bem
projetada, e operadores humanos fariam o julgamento
final de sua legitimidade. Gracas aquele sistema hibrido
— que chamamos de “lgor”, nome do fraudador russo
gue se vangloriou de que jamais conseguiriamos deté-lo
— obtivemos nosso primeiro lucro trimestral no primeiro
trimestre de 2002 (em oposicao a um prejuizo trimestral
de 29,3 milhdes de ddlares um ano antes). O FBI pediu
permissao para usar o lgor a fim de ajudar a detectar
crimes financeiros. E Max pode se vangloriar,
pomposamente, mas com toda razao, de que era “o
Sherlock Holmes dos subterraneos da internet”.

Esse tipo de simbiose homem-maquina permitiu ao
PayPal continuar em atividade, o que por sua vez
permitiu que centenas de milhares de empresas
pequenas aceitassem 0s pagamentos de que precisavam
para prosperar na internet. Nada disso seria possivel sem
a solucao homem-maquina — embora a maioria das
pessoas jamais a veria ou sequer ouviria falar dela.

Continuei pensando naquilo depois que vendemos o
PayPal em 2002: se seres humanos e computadores
juntos podiam alcancar resultados substancialmente
melhores do que qualquer um deles sozinho, quais outros



negdécios valiosos poderiam se desenvolver com base
nesse principio basico? No ano seguinte, sugeri a Alex
Karp, um antigo colega de Stanford, e a Stephen Cohen,
um engenheiro de software, a ideia para uma nova
startup: usariamos a abordagem hibrida ser humano-
computador do sistema de seguranca do PayPal para
identificar redes terroristas e fraudes financeiras. Ja
sabiamos que o FBIl estava interessado, e em 2004
fundamos a Palantir, empresa de software que ajuda as
pessoas a obterem uma compreensao de fontes de
informacdes divergentes. A empresa esta em vias de
registrar vendas de 1 bilhao de délares em 2014, e a
Forbes chamou o software da Palantir de “aplicativo
matador” por seu suposto papel em ajudar o governo a
localizar Osama bin Laden.

Nao temos detalhes para compartilhar dessa operacao,
mas podemos dizer que nem a inteligéncia humana por
si, nem computadores sozinhos serao capazes de nos
trazer seguranca. Os dois maiores drgaos de espionagem
dos Estados Unidos adotam abordagens opostas. A
Central Intelligence Agency é dirigida por espides que
privilegiam os seres humanos. A National Security
Agency é dirigida por generais que priorizam 0S
computadores. Os analistas da CIA tém de lidar com
tanto ruido que é muito dificil identificar as ameacas
mais sérias. Os computadores da NSA conseguem
processar quantidades enormes de dados, mas maquinas
sozinhas nao conseguem descobrir com certeza se
alguém esta tramando um ato terrorista. A Palantir
pretende transcender esses vieses opostos: seu software
analisa os dados alimentados pelo governo — ligacoes
telefonicas de clérigos radicais no Iémen ou contas
bancarias associadas as atividades de células terroristas,



por exemplo — e aponta as atividades suspeitas a um
analista treinado para que as examine.

Além de ajudar a encontrar terroristas, analistas
usando o software da Palantir tém conseguido prever
onde insurgentes instalam artefatos explosivos
improvisados no Afeganistao, processar casos notdrios de
insider trading, desarticular a maior quadrilha de
pornografia infantil do mundo, apoiar o Centers for
Disease Control and Prevention [Centro de Controle e
Prevencao de Doencas] no combate a surtos de doencas
de origem alimentar e poupar aos bancos comerciais e
governo centenas de milhdes de ddlares anuais com a
deteccao avancada de fraudes.

O software avancado tornou tudo isso possivel, mas
ainda mais importantes foram os analistas, promotores,
cientistas e profissionais financeiros humanos, sem cujo
envolvimento ativo o software teria sido inutil.

Pense no que os profissionais fazem em seus trabalhos
hoje. Advogados precisam conseguir solucionar
problemas espinhosos de diversas maneiras — o0 tom
muda dependendo de se vocé esta falando a um cliente,
advogado antagbnico ou juiz. Os médicos precisam
combinar uma compreensao clinica com a capacidade de
comunica-la a pacientes leigos. E bons professores nao
sao apenas especialistas em suas disciplinas: precisam
também compreender como ajustar seu ensino aos
interesses e estilos de aprendizado de diferentes
individuos. Os computadores poderiam ser capazes de
realizar algumas dessas tarefas, mas nao conseguem
combina-las eficazmente. Uma tecnologia melhor em
Direito, Medicina e Educacdao nao substituira os
profissionais, mas permitira que facam ainda mais.

O LinkedIn fez exatamente isso para os recrutadores.
Quando o Linkedln foi fundado em 2003, nao entrevistou



oS recrutadores para achar problemas distintos
precisando de solucao. Nem tentou escrever um software
gque substituisse completamente os recrutadores. O
recrutamento é em parte trabalho de detetive e em
parte, vendas: vocé precisa examinar o histérico dos
candidatos, avaliar suas motivacdées e compatibilidade e
persuadir os mais promissores a Se unirem a VoOCeé.
Substituir eficazmente todas essas funcdes por um
computador seria impossivel. Em vez disso, o LinkedIn
resolveu fazer mudancas na forma como os recrutadores
faziam seus trabalhos. Atualmente, mais de 97% dos
recrutadores usam o LinkedIn e seu poderoso recurso de
busca e filtragem para contratar candidatos a empregos,
e a rede também cria valor para centenas de milhdes de
profissionais que a utilizam para gerenciar suas marcas
pessoais. Se o Linkedln tentasse simplesmente substituir
os recrutadores por tecnologia, nao teria um negdcio
hoje.

A ideologia da ciéncia da computacao
Por que tantas pessoas
ignoram o poder da
complementaridade? Tudo
comeca na escola. Os
engenheiros de software
tendem a trabalhar em
projetos que substituem os



esforcos humanos, porque
para i1sso foram treinados.
Os académicos conquistam
suas reputacoes pela
pesquisa especializada. Seu
objetivo basico é publicar
artigos, e a publicacao
significa respeitar os limites
de uma disciplina especifica.
Para cientistas da
computacao, significa
reduzir as capacidades
humanas a tarefas
especializadas que 0s
computadores possam ser
treinados a dominar uma
por uma.



Veja 0os campos mais badalados na ciéncia da
computacao hoje. O préprio termo “aprendizado de
maquina” evoca uma imagistica de substituicao, e seus
partidarios parecem acreditar que os computadores
podem aprender a realizar quase qualquer tarefa, na
medida em que os alimentamos com dados de
treinamento suficientes. Qualquer usudario do Netflix ou
da Amazon experimentou os resultados do aprendizado
de maquina em primeira mao: as duas empresas utilizam
algoritmos para recomendar produtos com base em seu
historico de consultas e compras. Alimentando mais
dados as recomendacdes ficam ainda melhores. O
Google Translate funciona da mesma forma, fornecendo
traducdes grosseiras, mas aproveitaveis, para qualquer
das oitenta linguas suportadas — nao porque o software
entenda a linguagem humana, mas porque extraiu
padrdes pela analise estatistica de um grande acervo de
textos.

Outra palavra popular que representa uma tendéncia a
substituicao é megadados [big datal. As empresas atuais
tém um apetite insaciavel por dados, erroneamente
acreditando que mais dados sempre criam mais valor.
Mas megadados costumam ser dados burros. Os
computadores conseguem achar padrdées que escapam
aos humanos, mas nao sabem como comparar padroes
de fontes diferentes ou como interpretar
comportamentos complexos. Conclusdes Uteis sé podem
advir de um analista humano (ou do tipo de inteligéncia
artificial generalizada que existe apenas na ficcao
cientifica).

Deixamo-nos encantar pelos “megadados” somente
porgue glamorizamos a tecnologia. Ficamos
impressionados com pequenas facanhas realizadas
apenas por computadores, mas ignoramos as grandes



realizacdes da complementaridade, porque a
contribuicao humana as torna menos misteriosas.
Watson, Deep Blue e algoritmos de aprendizado de
maquina cada vez melhores sao interessantes. Mas as
empresas mais valiosas no futuro nao perguntarao quais
problemas podem ser solucionados pelos computadores
sozinhos. Pelo contrario, perguntarao: Como o0s
computadores podem ajudar os humanos a resolverem
problemas dificeis?

COMPUTADORES CADA VEZ MAIS INTELIGENTES:
AMIGOS OU INIMIGOS?

O futuro da computacao é
necessariamente cheio de
mistérios. Tornou-se
convencional ver
inteligéncias robodticas
antropomorfizadas cada vez
mais inteligentes, como Siri
e Watson, como precursoras
do que vira pela frente. Uma
vez que os computadores



consigam responder a todas
as nossas perguntas, talvez
perguntarao por que devem
permanecer subservientes a

V4
NOS.
O desenlace l6gico desse pensamento substitucionista
chama-se “lIA forte"[Inteligéncia Artificial Fortel:

computadores capazes de eclipsar os humanos em todas
as dimensdes importantes. Claro que os ludistas ficam
apavorados com essa possibilidade. Até os futuristas
ficam um pouco perturbados com ela. Nao esta claro se a
IA forte salvaria a humanidade ou a condenaria. Supde-
se que a tecnologia aumente nosso dominio sobre a
natureza e reduza o papel do acaso em nossas vidas.
Construir computadores mais inteligentes que os seres
humanos poderia realmente trazer o acaso de volta com
grande forca. A IA forte € como um bilhete de loteria
césmica: se ganharmos, obteremos a utopia; se
perdermos, Skynet nos substituira, acabando com nossa
existéncia.



O FUTURO DA |A FORTE?

N |A torna-se
sobre-humana

e

Controle
humano sobre
O universo

A4

Tempo

Mas ainda que a IA forte seja uma possibilidade real e
nao um mistério imponderavel, nao acontecera tao cedo:
a substituicao por computadores &€ uma preocupacao
para o século XXIl. Medos vagos sobre o futuro distante
nao devem nos impedir de fazer planos definidos agora.
Os ludistas afirmam que nao deveriamos construir
computadores que um dia possam substituir as pessoas.
Os futuristas desvairados afirmam que deveriamos.
Essas duas posicdes sao mutuamente exclusivas, mas
nao sao exaustivas: existe espaco entre elas para
pessoas sensatas desenvolverem um mundo bem melhor
nas préximas décadas. A medida que descobrirmos
formas novas de usar os computadores, eles nao se
tornarao melhores apenas nos tipos de coisas que as
pessoas ja fazem; eles nos ajudarao a fazer o que antes



era inimaginavel.

13 Jeopardy! é um programa de televisdo atualmente exibido pela CBS
Television Distribuition. E um show de perguntas e respostas (quiz) variando
histéria, literatura, cultura e ciéncias. Diferentemente dos quizzes
tradicionais, os temas sao apresentados como respostas e 0s concorrentes
devem formular a pergunta correspondente a cada um deles. (N. E.)

14 O som dos empregos norte-americanos rumando para o México caso o
Nafta, a que Perot se opunha, fosse aprovado. (N. T.)
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Enxergando verde

Bem no inicio dO século XX,
todos concordavam que o
proximo grande avanco
seria a tecnologia limpa.
Tinha de ser: em Pequim, a
poluicao atmosférica se
tornara tao grave que as
pessoas nao conseguiam
enxergar de um prédio a
outro — respirar era um
risco a saude. Bangladesh,
com seus pocos d’'agua
contaminados de arsénico,



vinha sofrendo o que o New
York Times denominou “o
maior envenenamento em
massa da historia”. Nos
Estados Unidos, os furacoes
lvan e Katrina foram
considerados prenuncios da
devastacao vindoura
causada pelo aquecimento
global. Al Gore implorou que
atacassemos esses
problemas “com urgéncia e
empenho so6 vistos
anteriormente quando as
nacoes se mobilizaram para
a guerra”. Pessoas
arregacaram as mangas:
empresarios abriram



milhares de empresas de
tecnologia limpa, e
investidores injetaram mais
de 50 bilhdes de ddblares
nelas. Assim comecou a
cruzada para limpar o
mundo.

Aquilo nao funcionou. Em vez de um planeta mais
saudavel, obtivemos uma enorme bolha da tecnologia
limpa. Solyndra é o fantasma verde mais famoso, mas a
maioria das empresas de tecnologia limpa teve finais
igualmente desastrosos — mais de quarenta fabricantes
de painéis solares encerraram as atividades ou pediram
faléncia, apenas em 2012. O indice principal das
empresas de energia alternativa mostra a dramatica
deflacao da bolha:



RENIXX (INDICE INDUSTRIAL
DE ENERGIA RENOVAVEL)
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Por que a tecnologia Ilimpa fracassou? Os
conservadores acham que ja sabem a resposta: assim
que a energia verde tornou-se uma prioridade para o
governo, foi desvirtuada. Mas realmente havia (e
continua havendo) bons motivos para fazer da energia
uma prioridade. E a verdade sobre a tecnologia limpa é
mais complexa e mais importante do que o fracasso do
governo. A maioria das empresas de tecnologia limpa
fracassou porque negligenciou uma ou mais das sete
perguntas a que toda empresa precisa responder:

1. A pergunta sobre a engenharia

Vocé consegue criar tecnologia revolucionaria
em vez de melhorias graduais?

2. A pergunta sobre o momento certo



Agora é o momento certo para iniciar seu
negocio especifico?

3. A pergunta sobre o monopdlio

Vocé esta comecando com uma porcao grande
de um mercado pequeno?

4. A pergunta sobre as pessoas
Vocé dispbe da equipe certa?
5. A pergunta sobre a distribuicao

Vocé dispbe de um meio de ndo apenas criar,
mas entregar seu produto?

6. A pergunta sobre a durabilidade

Sua posicdo no mercado sera defensavel em dez
e vinte anos no futuro?

7. A pergunta sobre o0 segredo

Vocé identificou uma oportunidade tnica que os
outros nao veem?

Ja discutimos esses elementos antes. Nao importa o
seu setor, qualquer grande plano de negdcios precisa
abordar cada um deles. Se vocé nao dispde de boas
respostas a essas perguntas, deparara com muita “ma
sorte” e seu negdcio fracassara. Se acertar em todas as
sete, dominara a sorte e vencerad. Mesmo acertar cinco
ou seis pode funcionar. Mas o impressionante sobre a
bolha da tecnologia limpa foi que as pessoas estavam
abrindo empresas com nenhuma boa resposta — o que
significava esperar um milagre.

E dificil saber exatamente por que qualquer empresa
de tecnologia limpa especifica falhou, ja que quase todas
cometeram diversos erros graves. Mas como qualquer
um desses erros é suficiente para condenar sua empresa,



vale a pena examinar o cartao de pontuacao perdedor da
tecnologia limpa em mais detalhes.

A PERGUNTA SOBRE A ENGENHARIA

Uma grande empresa de
tecnologia deveria possuir
tecnologia proprietaria, uma
ordem de grandeza melhor
do que seu substituto mais
proximo. Mas as empresas
de tecnologia limpa
raramente produziam
melhorias de duas vezes,
menos ainda de dez vezes.
As vezes suas ofertas eram
realmente piores do que 0s
produtos que buscavam
substituir. A Solyndra



desenvolveu células solares
cilindricas originais, mas a
uma primeira aproximacao
as células cilindricas sao
apenas 1/ tao eficientes
quanto as planas — elas
simplesmente nao recebem
tanta luz solar direta. A
empresa procurou corrigir
essa deficiéncia usando
espelhos para refletir mais
luz solar para atingir os
fundos dos painéis, mas fica
dificil se recuperar de um
ponto de partida
radicalmente inferior.

As empresas precisam lutar por melhorias de dez
vezes porque melhorias apenas graduais acabam nao
significando nenhuma melhoria para o usuario final.



Suponhamos que vocé desenvolva uma nova turbina
edblica que seja 20% mais eficiente do que qualquer
tecnologia existente — ao testd-la no laboratério. A
primeira vista parece bom, mas o resultado do
laboratdrio nao comecard a contrabalancar as despesas
e riscos enfrentados por qualquer produto novo no
mundo real. E ainda que seu sistema seja realmente 20%
melhor para o comprador, as pessoas estao tao
habituadas a afirmacdes exageradas que vocé deparara
com o ceticismo ao tentar vendé-lo. Somente quando seu
produto é dez vezes melhor vocé consegue oferecer ao
cliente uma superioridade transparente.

A PERGUNTA SOBRE O MOMENTO CERTO

Os empresarios da
tecnologia limpa
esforcaram-se para
convencer a si mesmos de
gque sua hora marcada havia
chegado. Ao anunciar sua
empresa nova em 2008,
Andrew Wilson, CEO da
SpectraWatt, afirmou que “a
industria dos painéis solares



se compara ao ponto no
gual a industria dos
microprocessadores estava
no final da década de 1970.
Ha muito por ser descoberto
e melhorado”. A segunda
parte estava certa, mas a
analogia com o
microprocessador foi
equivocada. Desde o
desenvolvimento do
primeiro microprocessador
em 1970, a computacao
avancou Nnao apenas
rapidamente, mas
exponencialmente. Veja a
historia do lancamento
Inicial de produtos da Intel:



Geracdo Meodelo do processador Ano

4-bit 4004 1971
8-bit 8008 1972
16-bit 8086 1978
32-bit iAPX 432 1981

A primeira bateria solar de silicio, por outro lado, foi
criada pelo Bell Labs em 1954 — mais de meio século
antes do comunicado a imprensa de Wilson. A eficiéncia
fotovoltaica melhorou nas décadas seguintes, mas lenta
e linearmente: a primeira bateria solar da Bell tinha cerca
de 6% de eficiéncia. Nem as atuais células solares de
silicio cristalino nem as células de pelicula fina modernas
excederam 25% de eficiéncia no campo. Houve poucos
progressos de engenharia em meados da década de
2000 que indicassem uma decolagem iminente. Entrar
num mercado em lento movimento pode ser uma
estratégia boa, mas somente se vocé dispuser de um
plano definido e realista para domina-lo. As empresas
fracassadas da tecnologia limpa nao possuiam nenhum.

A PERGUNTA SOBRE O MONOPOLIO

Em 2006, o bilionario
Investidor em tecnologia
John Doerr anunciou que



“verde é o novo vermelho,
branco e azul”. Ele poderia
ter parado no “vermelho”.
Como disse o proprio Doerr,
“0s mercados do tamanho
da internet sao de bilhoes
de ddélares; os mercados de
energia sao de trilhoes.” O
gue ele nao disse é que
mercados imensos de
trilhdes de délares
significavam competicao
implacavel, sangrenta.
Outros ecoaram Doerr
repetidas vezes: na década
de 2000, ouvi dezenas de
empresarios da tecnologia
limpa comecarem



apresentacoes do
PowerPoint fantasticamente
otimistas com histérias
exageradas de mercados de
trilhbes de ddlares — como
se i1sso fosse algo bom.

Os executivos da tecnologia limpa enfatizaram a
generosidade de um mercado de energia grande o
suficiente para todos que chegassem, mas cada um
tipicamente acreditava que sua propria empresa
dispunha de uma vantagem competitiva. Em 2006, Dave
Pearce, CEO da fabricante de painéis solares MiaSolé,
admitiu a um painel do Congresso gque sua empresa era
apenas uma dentre diversas startups “fortissimas”
trabalhando num tipo particular de célula solar de
pelicula fina. Minutos depois, Pearce previu que a MiaSolé
se tornaria “o maior produtor de células solares de
pelicula fina do mundo” dentro de um ano. Aquilo nao
ocorreu, mas ainda que ocorresse poderia nao ter
ajudado: a célula de pelicula fina é apenas uma dentre
mais de uma duzia de tipos de células solares. Os
clientes nao se importarao com qualquer tecnologia
especifica se esta nao resolver um problema especifico
de forma superior. E, se vocé nao conseguir monopolizar
uma solucao Unica para um mercado pequeno, ficara
paralisado em meio a concorréncia agressiva. Foi o que
ocorreu a MiaSolé, adquirida em 2013 por centenas de



milhdes de ddélares a menos do que seus investidores
haviam aplicado na empresa.

Exagerar sua prépria singularidade é uma forma facil
de detonar a pergunta do monopdlio. Suponhamos que
vocé esteja dirigindo uma empresa que instalou com
sucesso centenas de sistemas de painéis solares com
uma capacidade de geracao de energia combinada de
100 megawatts. Como a capacidade de producao de
energia solar total dos Estados Unidos é de 950
megawatts, vocé detém 10,53% do mercado. Parabéns,
vocé diz a si mesmo: vocé é um player, um participante
do mercado.

Producdo de energia
solar dos EUA:
250 MW

-
-
-

Sua empresa:
100 MW

-~

Mas e se o mercado de energia solar dos Estados
Unidos nao for o mercado relevante? E se o mercado
relevante for o mercado solar global, com uma
capacidade de producao de 18 gigawatts? Seus 100



megawatts agora fazem de vocé um peixe minusculo:
subitamente vocé detém menos de 1% do mercado.

Producdo de

Sua empresa: energia solar
0,1 GW global:
" 18 GW

Producdo de
energia solar

dos EUA:
0,95 GW

E se o indicador apropriado nao for a energia solar
global, e sim a energia renovavel em geral 7?7 A
capacidade de producao anual de energia renovavel é de
420 gigawatts globalmente. Vocé simplesmente encolheu
para 0,02% do mercado. E comparado com a capacidade
de geracao de energia global total de 15 mil gigawatts,
seus 100 megawatts nao passam de uma gota no
oceano.

O pensamento dos empresarios da tecnologia limpa
sobre o0s mercados foi extremamente confuso. Eles
reduziam retoricamente seu mercado para parecer
diferenciado, para depois mudarem de opiniao e pedirem
para ser avaliados com base em mercados enormes, em
tese lucrativos. Mas nao se pode dominar um
submercado se ele é ficticio, e mercados enormes sao



altamente competitivos, nao altamente alcancaveis. A
maioria dos fundadores de empresas de tecnologia limpa

teria se saido melhor abrindo um restaurante britanico
no centro de Palo Alto.

Geracao de Geracdo de
energia limpa energia global:

global: 420 GW 15.000 GW

A PERGUNTA SOBRE AS PESSOAS

Problemas de energia sao
problemas de engenharia,
portanto vocé esperaria
encontrar nerds dirigindo



empresas de tecnologia
limpa. Vocé estaria errado:
as gque fracassaram eram
dirigidas por equipes
surpreendentemente nao
técnicas. Agueles
executivos-vendedores eram
bons em arrecadar capital e
assegurar subsidios
governamentais, mas nao
tao bons em desenvolver
produtos que os clientes
quisessem comprar.

No Founders Fund vimos isso chegando. A pista mais
Obvia eram os trajes: executivos da tecnologia limpa
circulavam de terno e gravata. Aquele foi um enorme
sinal de alerta, porque tecndlogos reais usam jeans e
camiseta. Assim instituimos uma regra geral: passar
adiante qualquer empresa cujos fundadores usassem
roupas sérias para reunidoes de vendas. Talvez também
teriamos evitado esses maus investimentos se
tivéssemos dedicado tempo a avaliar em detalhes a



tecnologia de cada empresa. Mas a sacada da equipe —
nunca investir em um CEO de tecnologia que use terno —
nos levou a verdade bem mais rapido. As melhores
vendas estao ocultas. Nao ha nada de errado com um
CEO capaz de vender, mas se ele realmente parece um
vendedor, provavelmente é ruim em vendas e pior em
tecnologia.

Brian Harrison, CEO da Solyndra; Elon Musk, CEO da Tesla Motors

A PERGUNTA SOBRE A DISTRIBUICAO

As empresas de tecnologia
limpa cortejaram com



eficiéncia governo e
iInvestidores, mas com
frequéncia esqueceram o0s
clientes. Aprenderam da
maneira mais dificil que o
mundo nao é um
laboratdrio: vender e
entregar um produto é ao
menos tao importante
guanto o proprio produto.

Pergunte a startup de veiculos elétricos israelense
Better Place, que de 2007 a 2012 arrecadou e gastou
mais de 800 milhdes de délares para desenvolver bateria
substituivel e postos de recarga para carros elétricos. A
empresa buscava “criar uma alternativa verde que
reduzisse nossa dependéncia das tecnologias de
transporte altamente poluentes”. E fez exatamente isso
— ao menos mil carros, o numero vendido antes de
entrar com pedido de faléncia. Mesmo vender aquela
quantidade foi uma facanha, porque cada um daqueles
carros foi muito dificil de os clientes comprarem.

Em primeiro lugar, nunca ficou claro o que vocé estava
realmente comprando. A Better Place comprava sedans
da Renault e os reequipava com baterias e motores



elétricos. Assim, vocé estava comprando um Renault
elétrico ou um Better Place? De qualquer modo, se
decidisse compra-lo, tinha de superar uma série de
obstaculos. Primeiro, precisava da aprovacao da Better
Place. Para isso, tinha de provar que morava proximo o
suficiente de um posto de troca de bateria da Better
Place e prometer sequir rotas previsiveis. Caso passasse
pelo teste, tinha de se inscrever num plano para
recarregar seu carro. Somente entao podia ser iniciado
no habito novo de parar na estrada para trocar de
bateria.

A Better Place achava que sua tecnologia falava por si
prépria, nao se preocupando em comercializa-la
claramente. Refletindo sobre o fracasso da empresa, um
cliente frustrado indagou: “Por que nao havia um outdoor
em Tel Aviv mostrando uma foto de um Toyota Prius por
160 mil shekels e uma foto deste carro por 160 mil mais
combustivel por quatro anos?” Mesmo assim, ele
comprou um dos carros, mas ao contrario da maioria das
pessoas, era um aficionado que “faria de tudo para
continuar o dirigindo”. Infelizmente, nao po6de: como
afirmou o conselho diretor da Better Place apds vender
os ativos da empresa por meros 12 milhdes de ddélares
em 2013: “Os desafios técnicos superamos com Ssucesso,
mas os outros obstaculos nao conseguimos superar.”

A PERGUNTA SOBRE A DURABILIDADE

Todo empresario deveria
planejar ser o ultimo



empreendedor de seu
mercado especifico. Para
ISSO deve comecar se
perguntando: como sera o
mundo daqui a dez, vinte
anos e como meu negocio
se encaixara?

Poucas empresas de tecnologia limpa tinham uma boa
resposta. Como resultado, todos os seus obitudrios se
assemelham. Alguns meses antes de entrar com pedido
de faléncia em 2011, a Evergreen Solar explicou sua
decisao de fechar uma de suas fabricas nos Estados
Unidos:

Os fabricantes de painéis solares na China receberam um consideravel
apoio financeiro do governo. [...] Embora nossos custos de producao
[...] estejam agora abaixo dos niveis originalmente planejados e
menores do que os da maioria dos fabricantes ocidentais, ainda sao
bem mais altos do que agqueles de nossos concorrentes de baixo custo
na China.

Mas foi apenas em 2012 que o coro de “é culpa da
China” realmente explodiu. Discutindo seu pedido de
faléncia, a Abound Solar, apoiada pelo Departamento de
Energia americano, culpou “acdes de precificacao
agressivas das empresas de painéis solares chinesas”
que “tornavam muito dificil para uma empresa startup
em estagio inicial [...] aumentar sua escala nas condicdes
de mercado atuais”. Quando a fabricante de painéis



solares Energy Conversion Devices faliu, em fevereiro de
2012, fez mais do que culpar a China num comunicado a
imprensa, movendo um processo de 950 milhdes de
délares contra trés proeminentes fabricantes de painéis
solares chineses — as mesmas empresas que o0s
membros diretores em faléncia da Solyndra processaram
ainda naquele ano alegando tentativa de monopolizacao,
conspiracao e precos predatérios. Mas a competicao dos
fabricantes chineses foi realmente impossivel de prever?
Os empresarios da tecnologia limpa deveriam ter
reformulado a pergunta da durabilidade, perguntando: o
que impedira que a China elimine o meu negdcio? Sem
uma resposta, o resultado nao deveria ter sido uma
surpresa.

Além da incapacidade de prever a concorréncia na
fabricacao dos mesmos produtos verdes, a tecnologia
limpa adotou pressupostos equivocados sobre o mercado
de energia como um todo. Uma industria que tinha por
premissa o suposto ocaso dos combustiveis fosseis foi
pega de surpresa pelo surgimento do fraturamento
hidraulico. Em 2000, apenas 1,7% do gas natural norte-
americano veio do xisto obtido pelo fraturamento. Cinco
anos depois, aquela cifra subira para 4,1%. Nao obstante,
ninguém na tecnologia limpa levou aquela tendéncia a
sério: a energia renovavel era o Unico caminho possivel.
Os combustiveis fosseis nao poderiam ficar mais baratos
ou limpos no futuro. Mas ficaram. Em 2013, o gas de
xisto representava 34% do gas natural norte-americano,
e 0s precos do gas haviam caido mais de 70% desde
2008, devastando a maioria dos modelos de negdcios de
energia renovavel. O fraturamento pode nao ser nem
sequer uma solucao energética duravel, mas foi
suficiente para condenar as empresas de tecnologia
limpa que nao viram sua chegada.



A PERGUNTA SOBRE O SEGREDO

Toda empresa de tecnologia
limpa se justificou com
verdades convencionais

sobre a necessidade de um

mundo mais limpo. Elas se
lludiram ao acreditar que
uma necessidade social
avassaladora por solucoes
energéticas alternativas
iImplicava uma oportunidade
de negocio dessa mesma
intensidade para todo tipo
de empresa de tecnologia
limpa. Vejamos quao
convencional se tornou em
2006 ser otimista sobre a



energia solar. Naquele ano,
0 presidente George W. Bush
anunciou um futuro de
“telhados solares que
permitirao as familias norte-
americanas gerarem sua
propria eletricidade”. O
iInvestidor e executivo em
tecnologia limpa, Bill Gross,
declarou que o “potencial da
energia solar € enorme”.
Suvi Sharma, entao CEO da
fabricante de painéis solares
Solaria, admitiu que embora
“exista uma sensacao de
corrida do ouro” em relacao
a energia solar, “existe
também ouro real aqui —



OU, N0 NOSSO caso, luz
solar”. Mas correr para
adotar a convencao enviou
rapidamente dezenas de
empresas de painéis solares
— Q-Cells, Evergreen Solar,
SpectraWatt e a prdpria
Energy Innovations de Gross
— de um inicio promissor ao
tribunal de faléncias. Cada
uma das baixas havia
descrito seus futuros
brilhantes em termos de
convencoes Obvias sobre as
quals todos concordavam.
Grandes empresas tém
segredos: razoes especificas



para 0 sucesso que outras
pessoas nao veem.

O MITO DO EMPREENDEDORISMO SOCIAL

Os empresarios da
tecnologia limpa almejavam
mais do que 0 mero sucesso
como definido pela maioria

das empresas. A bolha da
tecnologia limpa fol o0 maior
fenOmeno — e o0 maior
fracasso — da histéria do
“empreendedorismo social”.
Essa abordagem filantropica
dos negdcios parte da ideia
de que as grandes empresas
e as organizacoes nao



lucrativas até agora eram
diametralmente opostas: as
primeiras sao poderosas,
mas estao presas a
motivacao do lucro; e as
organizacoes nao lucrativas
buscam o interesse publico,
mas sao players fracos na
economia maior. Os
empresarios sociais buscam
combinar o melhor dos dois
mundos e “ter éxito fazendo
o bem”. Acabam nao
conseguindo nem uma
coisa, nem outra.

A ambiguidade entre metas sociais e financeiras nao
ajuda. Mas a ambiguidade da palavra “social” é ainda
mais problematica: se algo é “socialmente bom”, é bom
para a sociedade ou meramente visto como bom pela
sociedade? O que quer que seja bom o suficiente para



ser aplaudido por todos os publicos sé pode ser
convencional, como a ideia geral da energia verde.

O progresso nao é detido por alguma diferenca entre a
ganancia corporativa e a benevoléncia das organizacdes
nao lucrativas. Pelo contrario, somos detidos pela
semelhanca das duas. Assim como as grandes empresas
tendem a copiar umas as outras, as organizacdes nao
lucrativas tendem a perseguir as mesmas prioridades. A
tecnologia limpa mostra o resultado: centenas de
produtos indiferenciados em nome de uma meta pouco
especifica.

Fazer algo diferente é o que realmente beneficia a
sociedade — e é também o que permite a uma empresa
lucrar monopolizando um mercado novo. Os melhores
projetos tendem a ser ignorados, nao alardeados por
uma multidao. Os melhores problemas com os quais lidar
costumam ser aqueles que ninguém mais tenta resolver.

TESLA: SETE POR SETE

A Tesla é uma das poucas empresas de tecnologia
limpa criadas na Ultima década que prosperam hoje. Ela
surfou na onda social da tecnologia limpa melhor do que
ninguém, mas acertou nas sete perguntas, de modo que
seu sucesso é instrutivo:

TECNOLOGIA. A tecnologia da Tesla é tdao boa que outras montadoras
de carro confiam nela: a Daimler usa as baterias da Tesla; a Mercedes-
Benz usa um trem de forca da Tesla; a Toyota usa um motor da Tesla. A
General Motors chegou a criar uma forca-tarefa para rastrear os
préoximos avancos da Tesla. Mas a maior realizacao tecnoldgica da Tesla
nao é uma peca ou um componente isolado, mas sua capacidade de
integrar varios componentes em um produto superior. O sedan Modelo
S da Tesla, elegantemente projetado de uma ponta a outra, é mais do
que a soma de suas partes: a Consumer Reports considerou-o superior



a qualqguer outro carro ja examinado, e as revistas Motor Trend e
Automobile o consideraram o Carro do Ano de 2013.

MOMENTO CERTO. Em 2009, era facil achar que o governo continuaria
apoiando a tecnologia limpa: “Empregos verdes” eram uma prioridade
politica, recursos federais ja estavam alocados e o Congresso parecia
gue aprovaria uma legislacao de incentivos a reducao da emissao de
poluentes. Mas onde os outros viram subsidios generosos que poderiam
fluir indefinidamente, o CEO Elon Musk da Tesla viu corretamente uma
oportunidade Unica. Em janeiro de 2010 — cerca de um ano e meio
antes da implosao da Solyndra sob o governo Obama, politizando a
guestao dos subsidios — a Tesla assegurou um empréstimo de 465
milhdes de délares do Departamento de Energia norte-americano. Um
subsidio de meio bilhdo de ddlares era impensavel em meados da
década de 2000. E impenséavel hoje. Houve um sé momento em que
isso foi possivel, e a Tesla aproveitou-o perfeitamente.

MONOPOLIO. A Tesla comecou com um mindsculo submercado que
podia dominar: o mercado de carros esportivos elétricos sofisticados.
Desde que o primeiro Roadster saiu da linha de producao em 2008, a
Tesla vendeu apenas uns 3 mil deles, mas a 109 mil délares cada isso
nao é trivial. Comecar peqguena permitiu a Tesla realizar a P&D
necessarias para desenvolver o ligeiramente menos caro Modelo S, e
agora a Tesla domina o mercado de sedans elétricos de luxo também.
Ela vendeu mais de 20 mil sedans em 2013, e agora a Tesla esta numa
posicao favoravel para se expandir em mercados maiores no futuro.

EQUIPE. O CEO da Tesla é o perfeito engenheiro e vendedor, de modo
gue nao surpreende que tenha reunido uma equipe eximia nas duas
coisas. Elon descreve sua equipe nestes termos: “Se vocé estd na Tesla,
estd optando por estar no equivalente as Forcas Especiais. Existe o
exército regular, e tudo bem, mas se vocé esta trabalhando na Tesla,
estd optando por aperfeicoar sua técnica.”

DISTRIBUICAO. A maioria das empresas subestima a distribuicdo, mas a
Tesla a levou tao a sério que decidiu possuir a rede de distribuicao
inteira. Outras montadoras estao comprometidas com concessionarias
independentes: a Ford e a Hyundai montam carros, mas dependem de
outras pessoas para vendé-los. A Tesla vende e faz a manutencao de
seus veiculos em suas préprias lojas. Os custos iniciais da abordagem
da Tesla sao bem superiores a distribuicao pelas concessionarias
tradicionais, mas permite o controle sobre a experiéncia do cliente,
fortalece a marca e faz a empresa poupar dinheiro no longo prazo.



DURABILIDADE. A Tesla tem uma vantagem inicial e esta progredindo
mais rapido do que qualquer outra — essa combinacao significa que
sua lideranca deverd se ampliar nos préximos anos. Uma marca
cobicada é o sinal mais claro da revolucao da Tesla: um carro é uma das
maiores decisdes de compra que as pessoas fazem na vida, e a
confianca dos consumidores nessa categoria é dificil de conquistar. E,
ao contrario das demais montadoras, na Tesla o fundador ainda esta no
comando, de modo que ela nao vai esmorecer tao cedo.

SEGREDOS. A Tesla sabia que o modismo impeliu o interesse na
tecnologia limpa. Especialmente as pessoas ricas queriam parecer
“verdes”, ainda que significasse dirigir um Prius quadradao ou um
Honda Insight feioso. Aqueles carros sé faziam os motoristas parecerem
descolados por associacao com os famosos astros do cinema
ecoconscientes que também os possuiam. Entao a Tesla decidiu
produzir carros que fizessem os motoristas parecerem cool, e ponto
final — Leonardo DiCaprio até abandonou seu Prius por um caro Tesla
Roadster (e de aparéncia cara). Enquanto as empresas de tecnologia
limpa genéricas lutavam por se diferenciar, a Tesla desenvolveu uma
marca Unica em torno do segredo de que a tecnologia, mais do que um
imperativo ambiental, era um fenémeno social.

ENERGIA 2.0

O sucesso da Tesla prova
gue nao havia nada de
iInerentemente errado com a
tecnologia limpa. A maior
ideia por tras dela estava
certa: o mundo realmente



precisara de novas fontes de
energia. A energia é o
recurso principal: € como
nos alimentamos,
construimos abrigos e
produzimos todo o
necessario para viver com
conforto. A maior parte do
mundo sonha em viver com
0 mesmo conforto dos
norte-americanos hoje, e a
globalizacao criara desafios
energéticos cada vez
maiores, a nhao ser que
desenvolvamos uma
tecnologia nova.
Simplesmente nao existem
recursos suficientes no



mundo para replicar as
velhas abordagens ou
redistribuir nossa forma de
prosperidade.

A tecnologia limpa deu as pessoas um motivo de
otimismo quanto ao futuro da energia. Mas quando
investidores indefinidamente otimistas, apostando na
ideia geral da energia verde, financiaram empresas de
tecnologia limpa que careciam de planos de negdcios
especificos, o resultado foi uma bolha. Trace o grafico da
valorizacao das empresas de energia alternativa na
década de 2000 com a ascensao e queda do Nasdaq uma
década antes, e vocé verda a mesma forma:
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A década de 1990 teve uma grande ideia: a internet
val ser algo grande. Mas muitas empresas da internet
tiveram exatamente a mesma ideia e nenhuma outra.
Um empresario nao pode se beneficiar de uma ideia de
macroescala sem que seus proprios planos comecem na
microescala. As empresas da tecnologia Ilimpa
enfrentaram o mesmo problema: por mais que o mundo
precise de energia, somente uma empresa que ofereca
uma solucao superior para um problema especifico de
energia podera ganhar dinheiro. Nenhum setor jamais
sera tao importante que bastara participar dele para
formar uma grande empresa.

A bolha tecnolégica foi bem maior que a da tecnologia
limpa, e o colapso, ainda mais doloroso. Mas o sonho da
década de 1990 revelou-se certo: o0s céticos que
duvidaram de que a internet mudaria fundamentalmente
a industria editorial, as vendas varejistas ou a vida social
didria pareciam visionarios em 2001, mas parecem
comicamente tolos hoje. Startups de energia bem-
sucedidas poderiam ser fundadas apdés o crash da
tecnologia limpa, assim como as startups da Web 2.0
foram lancadas com sucesso em meio aos escombros
das pontocom? A macronecessidade por solucdes de
energia continua real. Mas uma empresa valiosa precisa
comecar achando um nicho e dominando um mercado
pequeno. O Facebook comecou como um servico para um
sé campus universitario antes de se espalhar para outras
faculdades e depois para o mundo inteiro. Encontrar
mercados pequenos para solucdbes de energia sera
complicado — vocé poderia querer substituir o diesel
como fonte de energia para ilhas remotas, ou talvez
construir reatores nucleares para a rapida mobilizacao
em instalacdes militares em territérios hostis.



Paradoxalmente, o desafio para os empresarios que
criarao a Energia 2.0 é pensar pequeno.
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O paradoxo do fundador

Das seis pessoas que criaram o
PayPal, quatro haviam
construido bombas no

colégio.

Cinco tinham apenas 23 anos — ou menos. Quatro de
nds haviam nascido fora dos Estados Unidos. Trés haviam
fugido de paises comunistas: Yu Pan da China, Luke
Nosek da Polbnia e Max Levchin da Ucrania Soviética.
Construir bombas nao era o que criancas normalmente
faziam naqueles paises naquele tempo.

NGs seis podiamos ser vistos como excéntricos. Minha
primeira conversa com Luke foi sobre como ele acabara
de se candidatar a cridnica: ser congelado apés morrer
na esperanca de uma ressurreicao médica. Max alegava
nao ter um pais e se orgulhava daquilo: sua familia foi
posta no limbo diplomatico quando a Unidao Soviética
desmoronou enquanto estavam fugindo para os Estados
Unidos. Russ Simmons fugira de uma &rea de trailers
para a melhor escola especial de matematica e ciéncia
em lllinois. Apenas Ken Howery encaixava-se no
esteredétipo de uma infancia americana privilegiada: o



Unico escoteiro aguia do PayPal. Mas os colegas de Kenny
acharam que ele era louco por se juntar ao resto de nés
ganhando apenas um terco do salario que l|he foi
oferecido por um grande banco. De modo que nem ele
era inteiramente normal.

A equipe do PayPal em 1999

Todos os fundadores sao pessoas incomuns? Ou
tendemos a lembrar e exagerar o que ha de mais
incomum neles? Mais importante, quais tracos pessoais



realmente importam em um fundador? Este capitulo é
sobre por que é mais eficaz, mas também mais perigoso,
uma empresa ser liderada por um individuo singular, em
vez de um gerente intercambiavel.

O MOTOR DA DIFERENCA

Algumas pessoas sao fortes,
outras sao fracas, algumas
Sa0 geniais, outras sao
estUpidas — mas a maioria
das pessoas esta no meio.
Represente graficamente
onde cada um se enquadra,
e VOCE vera uma curva em
Sino:



DISTRIBUICAO NORMAL
DE TRACOS

frequéncia

b 4

Fraco/nerd média Forte/atleta
|diota-prodigio Polimata
Desagraddvel Carismdtico

Outsider Insider
Pobre Rico
Vilao Herdi

Execravel Famoso

Ja que tantos fundadores parecem ter tracos extremos,
vocé imaginaria que um grafico mostrando tracos apenas
de fundadores teria caudas mais pesadas, com mais
pessoas nas duas extremidades.

Mas isso nao capta o fato mais estranho sobre os
fundadores. Em geral esperamos que tracos opostos
sejam mutuamente exclusivos: uma pessoa normal nao
pode ser rica e pobre ao mesmo tempo, por exemplo.
Mas isso acontece o tempo todo com fundadores: CEOs
de startups podem ser pobres em dinheiro vivo, mas
milionarios no papel. Podem oscilar entre o mal-



humorado e o carismatico. Quase todos os empresarios
de sucesso estao ao mesmo tempo enturmados e
excluidos. E quando vencem, atraem a fama e a infamia
a0 mesmo tempo. Quando Vvocé os representa
graficamente, os fundadores parecem seguir uma
distribuicao normal inversa:

DISTRIBUICAO DE CAUDA PESADA

A
frequéncia
>
Fraco/nerd média Forte/atleta
|diota-prodigio Polimata
Desagraddvel Carismdtico
Outsider Insider
Pobre Rico
Vildgo Herdi
Execrdvel Famoso

De onde vem essa combinacao de tracos estranha e
extrema? Poderiam estar presentes desde o nascimento
(natureza) ou ter sido adquiridos do ambiente do



individuo (criacao). Mas talvez os fundadores nao sejam
realmente tao extremos como se afiguram. Sera que
estrategicamente exageram certas qualidades? Ou sera
possivel que todos os outros os exageram? Todos esses
efeitos podem estar presentes ao mesmo tempo, e
sempre que estao se reforcam poderosamente. O ciclo
costuma comecar com pessoas incomuns e termina com
elas agindo e parecendo ainda mais assim:

A DISTRIBUICAO DOS FUNDADORES

M
frequéncia
>
Fraco/nerd média Forte/atleta
|diota-prodigio Polimata
Desagradével Carismdtico
Outsider Insider
Pobre Rico
Vildo Heréi

Execrdvel Famoso



Como um exemplo, tomemos Sir Richard Branson, o
bilionario fundador do Virgin Group. Ele poderia ser
descrito como um empresario natural: Branson comecou
seu primeiro negdécio aos 16 anos e com apenas 22
fundou a Virgin Records. Mas outros aspectos de sua
fama — o cabelo juba de ledo caracteristico, por exemplo
— sao menos naturais: suspeita-se de que ele nao
nasceu exatamente com essa aparéncia. Conforme
Branson cultivava seus outros tracos extremos
(Kiteboarding com supermodelos nuas é uma facanha de
relacdbes publicas? Um sujeito apenas se divertindo?
Ambas as coisas?), a midia avidamente o entronizava:
Branson é “O Rei da Virgin”, “O Rei Indiscutivel das
Relacdes Publicas”, “O Rei do Branding” e “O Rei do
Deserto e do Espaco”. Quando a Virgin Atlantic Airways
comecou a servir aos passageiros drinques com pedras
de gelo em forma do rosto de Branson, ele se tornou “O
Rei do Gelo”.

Sera Branson apenas um homem de negdcios normal
que por acaso é tratado como celebridade pela midia
com a ajuda de uma boa equipe de RP? Ou sera um
génio inato do branding justificadamente distinguido
pelos jornalistas que é tao eximio em manipular? Dificil
dizer — talvez seja as duas coisas.



Outro exemplo é Sean Parker, que comecou com o
definitivo status dos excluidos: criminoso. Sean foi um
hacker meticuloso na escola. Mas seu pai concluiu que
Sean vinha passando tempo demais no computador para
um jovem de 16 anos e um dia se apossou do teclado
dele. Sean nao conseguiu fazer o logout. O FBI notou.
Logo agentes federais vieram prendé-lo.

Sean safou-se facilmente por ser menor de idade. No
minimo o episddio o encorajou. Trés anos depois, foi um
dos fundadores do Napster. O servico de
compartilhamento de arquivos peer-to-peer acumulou 10
milhdes de usuarios no primeiro ano, tornando-se um dos
negdcios de maior crescimento de todos os tempos. Mas
as gravadoras moveram processo, € um juiz federal
ordenou seu fechamento vinte meses depois de sua
criacao. Apds um periodo vertiginoso no centro, Sean
voltou a ser um excluido.



Em seguida veio o Facebook. Sean conheceu Mark
Zuckerberg em 2004, ajudou a negociar o primeiro
financiamento do Facebook e tornou-se o presidente
fundador da empresa. Teve de se afastar em 2005 em
meio a alegacdes de uso de drogas, mas aquilo apenas
realcou sua notoriedade. Depois que Justin Timberlake o
interpretou no filme A rede social, Sean tem sido
percebido como uma das pessoas mais cool dos Estados
Unidos. JT é ainda mais famoso, mas quando visita o Vale
do Silicio, as pessoas perguntam se ele é Sean Parker.

As pessoas mais famosas do mundo sao também
fundadoras: em vez de uma empresa, cada celebridade
funda e cultiva uma marca pessoal. Lady Gaga, por
exemplo, tornou-se uma das pessoas vivas mais



influentes. Mas serd que ela é uma pessoa real? Seu
nome real nao é segredo, mas quase ninguém sabe ou se
importa em saber. Seus figurinos sao tao bizarros que
outra pessoa que 0S usasse correria o risco de ser
internada num hospicio. Lady Gaga gostaria que vocé
acreditasse que ela “nasceu deste jeito” — Born This Way
[Nascida deste jeito] é o titulo de seu segundo album e
de sua faixa principal. Mas ninguém nasce parecendo um
zumbi com chifres brotando da cabeca: Gaga deve
portanto ser um mito autofabricado. De novo, qual tipo
de pessoa faria isso consigo? Certamente ninguém
normal. Entao talvez Gaga realmente tenha nascido
desse jeito.

DE ONDE VEM OS REIS

Figuras extremas de
fundadores nao sao
novidade nos assuntos
humanos. A mitologia
classica esta cheia delas.
Edipo é o insider/outsider
paradigmatico: ele foi
abandonado quando crianca



e fol parar em uma terra
estrangeira, mas fol um rel
brilhante e suficientemente
inteligente para decifrar o
enigma da Esfinge.

ROomulo e Remo nasceram de sangue real e foram
abandonados como 6rfaos. Quando descobriram sua
linhagem, decidiram fundar uma cidade. Mas nao
conseguiram concordar sobre onde situa-la. Quando
Remo transpOs o limite imposto por Rbmulo para Roma,
este o matou, declarando: “Assim pereca qualquer outro
que, a partir de agora, saltar minhas muralhas.”
Legislador e transgressor da lei, criminoso e rei que
definiu Roma, ROmulo foi um insider/outsider
autocontraditério.

As pessoas normais ndo sdo como Edipo ou Rémulo.
Seja como esses individuos foram realmente na vida, sua
versao transformada em mito relembra apenas os
extremos. Mas por que era tao importante as culturas
arcaicas lembrarem pessoas extraordinarias?

Os famosos e execraveis sempre serviram de alvo do
sentimento publico: sao elogiados em meio a
prosperidade e culpados pelo infortinio. As sociedades
primitivas enfrentavam um problema fundamental acima
de todos: seriam dilaceradas pelo conflito se nao
tivessem um meio de deté-lo. Assim, sempre que pestes,
desastres ou rivalidades violentas ameacavam a paz, era
benéfico a sociedade lancar a culpa inteira em uma sé



pessoa, alguém com quem todos concordassem: um
bode expiatério.

Quem constitui um bode expiatério eficaz? A
semelhanca dos fundadores, os bodes expiatdrios sao
figuras extremas e contraditdrias. Por um lado, um bode
expiatdrio é necessariamente fraco; ele é impotente para
deter sua prépria vitimizacao. Por outro, como aquele
capaz de acalmar o conflito recebendo a culpa, é o
membro mais poderoso da comunidade.

Antes da execucao, os bodes expiatérios costumavam
ser adorados como divindades. Os astecas consideravam
suas vitimas formas terrenas dos deuses por quais eram
sacrificadas. Vocé seria trajado com roupas finas e
banquetearia feito um rei antes que terminasse seu
breve reinado e arrancassem seu coracao. Essas sao as
raizes da monarquia: cada rei era um deus vivo, e cada
deus um rei assassinado. Talvez cada rei moderno nao
passe de um bode expiatdério que conseguiu adiar sua
prépria execucao.

REALEZA AMERICANA

Celebridades sao
supostamente a “realeza”.
Chegamos a conceder
titulos aos nossos artistas
favoritos: Elvis Presley foi o



rei do rock. Michael Jackson
fol o rei do pop. Britney
Spears fol a princesa do

POP.

Até nao serem mais. Elvis se autodestruiu na década
de 1970 e morreu solitario, obeso, sentado na sua
privada. Atualmente, seus imitadores sao gordos e rudes,
nao esguios e charmosos. Michael Jackson foi de um
astro infantil adorado para uma sombra instavel de seu
antigo eu, fisicamente repulsivo e viciado em drogas. O
mundo se deleitava com os detalhes de seus
julgamentos. A histéria de Britney é a mais dramatica.
N6és a criamos do nada, elevando-a ao superestrelato



gquando adolescente. Mas ai tudo descarrilhou: veja sua
cabeca raspada, seus disturbios alimentares e o
altamente divulgado processo judicial para se retirar a
guarda dos seus filhos. Ela sempre foi um pouco maluca?
Foi produto da publicidade? Ou ela fez tudo aquilo para
obter mais publicidade?

Para alguns dos astros decadentes, a morte traz a
ressurreicao. Tantos musicos populares morreram aos 27
anos — Janis Joplin, Jimi Hendrix, Jim Morrison e Kurt
Cobain, por exemplo — que esse conjunto se imortalizou
como o “Clube dos 27”. Antes de aderir ao Clube em
2011, Amy Winehouse cantou: “They tried to make me
go to rehab but | said, ‘No, no, no'.”1> Talvez a
reabilitacao parecesse tao pouco atraente por bloquear o
caminho a imortalidade. Talvez a Unica forma de ser um
deus do rock para sempre seja morrer em idade
prematura.



Alternadamente veneramos e desprezamos 0S
fundadores da tecnologia tanto quanto as celebridades. A
curva de Howard Hughes da fama a compaixao é a mais
dramatica de qualquer fundador de tecnologia do século
XX. Ele nasceu rico, mas sempre se interessou mais por
engenharia do que pelo luxo. Montou o primeiro
transmissor de radio de Houston aos 11 anos. No ano
seguinte montou a primeira motocicleta da cidade. Aos
30 anos realizara nove filmes comerciais de sucesso
numa época em que Hollywood estava na vanguarda
tecnoldgica. Mas Hughes ficou ainda mais famoso por
sua carreira paralela em aviacao. Ele projetou avides,
produziu-os e pilotou-os pessoalmente. Hughes bateu
recordes mundiais de velocidade aérea, voo
transcontinental mais rapido e voo mais rapido ao redor
do mundo.

Hughes estava obcecado em voar mais alto do que
qualquer outro. Gostava de lembrar as pessoas de que
era um mero mortal, nao um deus grego — algo que 0s
mortais dizem somente quando querem ser comparados
aos deuses. Hughes foi “um homem ao qual vocé nao
pode aplicar os mesmos padrdes que aplicaria a mim e a
vocé”, seu advogado certa vez argumentou numa corte
federal. Hughes pagou ao advogado para dizer aquilo,



mas de acordo com o New York Times nao houve
“nenhuma contestacao daquela afirmacao por parte do
juiz ou juri”. Quando Hughes recebeu a Medalha de Ouro
do Congresso em 1939 pelas realizacdes na aviacao,
nem sequer compareceu para recebé-la — anos depois o
presidente Truman encontrou-a na Casa Branca e a
enviou pelo correio.

O inicio do fim de Hughes adveio em 1946, quando ele
sofreu seu terceiro e pior desastre de aviao. Se tivesse
morrido entao, teria sido lembrado para sempre como
um dos norte-americanos mais intensos e bem-sucedidos
de todos os tempos. Mas ele sobreviveu — por pouco.
Tornou-se obsessivo-compulsivo, viciou-se em
analgésicos e passou os trinta anos seguintes de sua
vida em confinamento solitario autoimposto. Hughes
sempre agira meio loucamente, sob o pressuposto de
que menos pessoas iriam gquerer incomodar uma pessoa
maluca. Mas quando suas acdes doidas se
transformaram em uma vida doida, tornou-se objeto de
pena, tanto quanto de respeito.
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Mais recentemente, Bill Gates mostrou como o sucesso
altamente visivel consegue atrair ataques altamente
focados. Gates corporificava o arquétipo do fundador: era
simultaneamente um outsider nerd e desajeitado que
abandonou a faculdade e o insider mais rico do mundo.
Ele escolheu seus 6culos de nerd estrategicamente para
criar uma imagem prépria? Ou, sendo um nerd incuravel,
aqueles 6culos o escolheram? Dificil saber. Mas seu
dominio foi inegavel: o Windows da Microsoft conquistou
90% do mercado de sistemas operacionais em 2000.
Naquele ano, Peter Jennings pb6de plausivelmente
indagar: “Quem é mais importante no mundo hoje? Bill
Clinton ou Bill Gates? Eu n&o sei. E uma boa pergunta.”

O Departamento de Justica norte-americano nao se
limitou a perguntas retéricas, iniciando uma investigacao
e processando a Microsoft por “conduta anticompetitiva”.



Em junho de 2000, um tribunal ordenou que a Microsoft
fosse dividida. Gates deixara o cargo de CEO da Microsoft
seis meses antes, tendo sido forcado a despender a
maior parte de seu tempo respondendo a ameacas
legais, em vez de desenvolver novas tecnologias. Uma
corte de apelacao mais tarde revogou a ordem de
divisao, e a Microsoft obteve um acordo com o governo
em 2001. Mas aquela altura os inimigos de Gates ja
haviam privado sua empresa do pleno envolvimento de
seu fundador, e a Microsoft entrou em uma era de
relativa estagnacao. Hoje Gates é mais conhecido como
filantropo do que como tecndlogo.
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Assim como o ataque legal
contra a Microsoft estava
encerrando o dominio de Bill
Gates, a volta de Steve Jobs
a Apple demonstrou o valor
insubstituivel do fundador
de uma empresa. Em certos
aspectos, Steve Jobs e Bill
Gates eram opostos. Jobs
era um artista, preferia
sistemas fechados e
passava seu tempo
pensando sobre 6timos
produtos acima de tudo.
Gates era um homem de
negocios, mantinha seus
produtos abertos e queria
dirigir o mundo. Mas ambos



eram insider/outsider e
Impeliram as empresas que
fundaram para realizacoes
gue ninguém mais teria sido

capaz de igualar.

Um individuo que abandonou a faculdade, andava
descalco e nao gostava de tomar banho, Jobs foi também
o insider de seu préprio culto a personalidade. Conseguia
agir de forma carismatica ou maluca, talvez de acordo
com seu estado de animo ou com seus calculos. Dificil
acreditar que habitos estranhos como dietas s6 de macas
nao fizessem parte de uma estratégia maior. Mas toda
essa excentricidade se voltou contra ele préprio em
1985: o conselho diretor da Apple expulsou Jobs de sua
prépria empresa quando ele entrou em conflito com o
CEO profissional convidado para fornecer uma supervisao
adulta.



O retorno de Jobs a Apple doze anos depois mostra
como a tarefa mais importante nos negécios — a criacao
de valor novo — nao pode ser reduzida a uma féormula e
aplicada por profissionais. Quando ele foi contratado
como CEO interino da Apple em 1997, os executivos com
credenciais impecaveis que o0 precederam haviam
conduzido a empresa quase a faléncia. Naquele ano,
Michael Dell fez esta afirmacao famosa sobre a Apple: “O
que eu faria? Eu a fecharia e devolveria o dinheiro aos
acionistas.” Em vez disso, Jobs lancou o iPod (2001), o
iPhone (2007) e o iPad (2010) antes de renunciar em
2011 por problemas de salde. No ano seguinte, a Apple
era a empresa mais valiosa do mundo.

O valor da Apple dependia crucialmente da visao
brilhante de uma pessoa especifica. Isso indica a forma
estranha como as empresas criadoras de nova tecnologia



com frequéncia se assemelham as monarquias feudais, e
nao a organizacdes supostamente “modernas”. Um
fundador brilhante pode tomar decisdes confiaveis,
inspirar uma forte fidelidade pessoal e planejar a frente
por décadas. Paradoxalmente, as burocracias impessoais
equipadas com profissionais treinados podem durar mais
do que qualquer vida individual, mas costumam agir com
horizontes de curto prazo.

A licdo para os negdcios é que precisamos de
fundadores. No minimo, deveriamos ser mais tolerantes
com fundadores que parecam estranhos ou extremos.
Precisamos de individuos incomuns para liderar as
empresas além do mero incrementalismo.

A licao para os fundadores é que proeminéncia
individual e adulacao s6 podem ser desfrutadas sob a
condicao de que possam ser trocadas pela notoriedade
individual e demonizacao a qualquer momento —
portanto tenha cuidado.

Acima de tudo, nao superestime seu proprio poder
como individuo. Os fundadores sao importantes nao por
serem 0s Unicos cujo trabalho tem valor, mas porque um
grande fundador consegue extrair o melhor trabalho de
todos em sua empresa. O fato de precisarmos de
fundadores individuais com toda sua peculiaridade nao
significa que devamos venerar os “lideres influentes” de
Ayn Randie que alegam ser independentes de todos a
sua volta. Nesse aspecto, Rand foi uma escritora apenas
semigrande: seus vildes foram reais, mas seus herdis
foram falsos. Nao existe Galt’'s Gulch.17 Nao ha secessao
da sociedade. Acreditar-se investido da autossuficiéncia
divina nao é a marca de um individuo forte, mas de uma
pessoa que confundiu a adoracao da multidao — ou seu
escarnio — com a verdade. O maior perigo individual
para um fundador é convencer-se tanto de seu préprio



mito a ponto de enlouquecer. Mas um perigo igualmente
insidioso para qualquer empresa é perder toda sensacao
de mito e confundir desencanto com sabedoria.



Conclusao

Estagnacao ou singularidade?

Se mesmo os fundadores mais
prescientes nao conseguem
planejar além de vinte ou
trinta anos a frente, existe
algo a dizer sobre o futuro
remoto? Nao sabemos nada
de especifico, mas podemos
discernir os contornos mais
amplos. O filosofo Nick
Bostrom descreve quatro
padroes possiveis para o
futuro da humanidade.

Os antigos viam toda a histéria como uma alternancia
incessante entre prosperidade e ruina. S6 recentemente



as pessoas ousaram esperar que pudéssemos escapar
permanentemente do infortinio, e ainda é possivel
indagar se a estabilidade a que nos habituamos
perdurara.

No entanto, geralmente suprimimos nossas duvidas. O
pensamento convencional parece pressupor, em vez
disso, que o mundo inteiro convergird para um platé de
desenvolvimento semelhante a vida dos paises mais
ricos hoje. Nesse cenario, o futuro parecera muito com o
presente.
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Dada a geografia interconectada do mundo
contemporaneo e o poder destrutivo sem precedentes do
armamento moderno, é dificil nao perguntar se um
desastre social em larga escala poderia ser contido caso
viesse a ocorrer. E isso que alimenta nossos temores de
um terceiro cenario possivel: um colapso tao devastador
que nao sobreviveremos.



EXTINCAO
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A Ultima das quatro possibilidades é a mais dificil de
imaginar: uma decolagem acelerada rumo a um futuro
bem melhor. O resultado final de tal avanco poderia
assumir uma série de formas, mas qualquer uma diferiria
tanto do presente que descrevé-la é um desafio.



DECOLAGEM
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Qual dos quatro cenarios ocorrera?

O colapso recorrente parece improvavel: o0s
conhecimentos subjacentes a civilizacao sao tao
generalizados hoje que o aniquilamento completo seria
mais provavel do que um longo periodo de trevas
seguido da recuperacao. Contudo, em caso de extincao,
nao ha nenhum futuro humano por considerar.

Se definimos o futuro como uma época que parece
diferente do presente, entao a maioria das pessoas nao
esta esperando nenhum futuro realmente. Em vez disso,
esperam que as décadas vindouras tragam mais
globalizacao, convergéncia e mesmice. Nesse cenario, 0s
paises mais pobres alcancarao os mais ricos, e o0 mundo
como um todo alcancard um platé econdmico. Mas ainda
que um platd realmente globalizado fosse possivel,
poderia durar? Na melhor hipdétese, a competicao



econbmica seria mais intensa do que nunca antes para
cada pessoa e empresa individual no planeta.

Porém, quando se acrescenta a competicao para
consumir recursos escassos, fica dificil ver como um
platd global poderia durar indefinidamente. Sem
tecnologias novas para aliviar as pressdes competitivas,
a estagnacao provavelmente estourara em conflito. Em
caso de conflto em escala global, a estagnhacao
descamba na extincao.

Resta portanto o quarto cenario, no qual criamos
novas tecnologias para construir um futuro bem melhor.
A versao mais dramatica desse desenlace chama-se
Singularidade, uma tentativa de nomear o resultado
imaginado de tecnologias novas tao poderosas que
transcendem os limites atuais de nossa compreensao.
Ray Kurzweil, o mais conhecido adepto da Singularidade,
comeca pela lei de Moore e detecta tendéncias de
crescimento exponencial em dezenas de campos,
confiantemente projetando um futuro de inteligéncia
artificial sobre-humana. De acordo com Kurzweil, “a
Singularidade esta préxima”, ela é inevitavel, e tudo que
precisamos fazer é nos prepararmos para aceita-la.

Mas por mais tendéncias que possam ser detectadas,
o futuro nao ocorrera por si mesmo. O aspecto que a
Singularidade teria importa menos que a dura escolha
gue enfrentamos hoje entre os dois cenarios mais
provaveis: nada ou algo. Depende de nds. Nao podemos
aceitar como verdade absoluta que o futuro sera melhor,
0 que significa que precisamos nos esforcar para cria-lo
hoje.

Se vamos alcancar a Singularidade em escala césmica
talvez seja menos importante do que aproveitarmos as
Unicas oportunidades disponiveis de fazer coisas novas
em nossas préprias vidas profissionais. Tudo de



importante para nés — o universo, o planeta, o pais, sua
empresa, sua vida e este préprio momento — é singular.

Nossa tarefa hoje é achar meios singulares de criar as
coisas novas que tornarao o futuro nao apenas diferente,
mas melhor — ir de 0 a 1. O primeiro passo essencial é
pensar por si mesmo. Somente vendo nosso mundo de
uma forma nova, tao estimulante e estranho como era
para os antigos que o viram primeiro, podemos recria-lo
e a0 mesmo tempo preserva-lo para o futuro.



Agradecimentos

A Jimmy Kaltreider por me ajudar a decidir escrever este
livro.

A Rob Morrow, Scott Nolan e Michael Solana por criar as
aulas de Stanford, a partir das quais nés comecamos.

A Chris Parris-Lamb, Tina Constable, David Drake, Talia
Krohn e Jeremiah Hall por nos guiar de forma habil até a
publicacao.

A todos na Thiel Capital, Founders Fund, Mithril e a Thiel
Foundation por trabalharem duro e de forma inteligente.

Em frente.



Créditos das ilustracoes

As ilustracdes deste livro foram desenhadas por Matt
Buck, baseadas nas seguintes imagens:

1 Unabomber, Jeanne Boylan/retrato falado do FBI

2 Hipster, Matt Buck

3 Brian Harrison, Business Wire

4 Elon Musk, Sebastian Blanco e Bloomberg/Getty Images

5 Richard Branson, Ethan Miller/Getty Images

6 Sean Parker, Aaron Fulkerson, usuario do flickr Roebot, usado sob CC BY-SA
7 Elvis Presley, Michael Ochs Archives/Getty Images

8 Michael Jackson, Frank Edwards/Getty Images

9 Britney Spears, Kevin Mazur Archive 1/Wirelmage

10 Elvis Presley, Tom Wargacki/Wirelmage

11 Michael Jackson, David LEFRANC/Gamma-Rapho via Getty Images
12 Britney Spears, New York Daily News Archive via Getty Images
13 Janis Joplin, Albert B. Grossman e David Gahr/Getty Images

14 Jim Morrison, Elektra Records e CBS via Getty Images

15 Kurt Cobain, Frank Micelotta/Stringer/Getty Image

16 Amy Winehouse, usuario do flickr teakwood, usado sob CC BY-SA
17 Howard Hughes, Bettmann/CORBIS

18 capa de revista, TIME, uma divisao da Time Inc.

19 Bill Gates, Doug Wilson/CORBIS

20 capa de revista, Newsweek

21 Steve Jobs, 1984, Norman Seeff

22 Steve Jobs, 2004, Perfil de Getty Images

15 “Tentaram me mandar para a reabilitacao, mas eu disse: ‘Nao, nao,
nao’”.

16 Ayn Rand foi uma escritora e filésofa norte-americana que desenvolveu
um sistema filoséfico denominado Objetivismo. (N. T.)

17 Localidade no romance de Rand de 1957, A revolta de Atlas. (N. T.)



	Créditos
	Sumário
	Prefácio – De Zero a Um
	1 – O desafio do futuro
	2 – Festejar como se fosse 1999
	3 – Todas as empresas felizes são diferentes
	4 – A ideologia da concorrência
	5 – A vantagem de quem chega por último
	6 – Você não é um bilhete de loteria
	7 – O Siga o dinheiro
	8 – Segredos
	9 – Fundações
	10 – A mecânica da máfia
	11 – Se você desenvolver, eles virão?
	12 – Homem e máquina
	13 – Enxergando verde
	14 – O paradoxo do fundador
	Conclusão
	Agradecimentos
	Créditos das ilustrações

