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RESUMO

O objetivo desta monografia € estudar os fatores que levaram uma empresa de
coworking a crescer de forma répida e se tornar uma das startups mais valiosas do mundo,
junto a empresas de tecnologia como SpaceX e Uber. Para isso, sdo estudados alguns fatores
responsaveis pela expansdo das firmas, como a introducdo de inovagdes, desenvolvimento de
vantagens competitivas, capacidades dindmicas da firma e a capacidade dos empresérios. Ao
longo do trabalho, sdo apresentadas as caracteristicas da empresa estudada, evidenciando a
aproximacdo de suas agles as teorias trazidas na primeira parte da monografia. Ao fim,
conclui-se que a empresa, apesar de incorrer em altos riscos, tem se diversificado e buscado
direcionar os seus esfor¢os a fim de criar uma companhia que va além do mercado de
coworking. Assim, garante uma dependéncia cada vez menor de seu negécio principal, ao
mesmo tempo em que busca novas maneiras de expandir, entrando em mercados que antes

ndo eram explorados e justificando de forma mais coesa seu valor de mercado.
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INTRODUCAO

Fundada em 2010, a WeWork é uma empresa de coworking que nos ultimos anos tem
chamado a atencdo do mercado pela répida expansdo e pelo impressionante crescimento de
seu valor de mercado, que ja chega a US$ 47 bilhdes.

Atuante no mercado imobiliério - setor um tanto quanto tradicional -, a WeWork tem
levantado questionamentos acerca de seu valor de mercado e capacidade de continuar
expandindo. Muitos afirmam que esta sendo avaliada erroneamente como uma empresa de
tecnologia e que sua fragilidade a flutuagdes de mercado - ja que incorrem em altos custos de
longo prazo com o auguel de edificios - faz seu modelo de negdcios insustentavel (CB
INSIGHTS, 2017).

Apesar dos questionamentos, 0 sucesso no mercado em que atua ndo parece ser obra
do acaso: a dartup tem investimentos grandes e continuos em inovagdo, garantindo sua
posicdo dominante no setor de coworking através da reducdo de cugtos e diferenciacéo frente
aos concorrentes, permitindo que tenha mais de 600 localidades em 33 paises, de acordo com
seu website. Além disso, busca expandir para novos mercados, reduzindo a dependéncia do
negoécio de coworking, ja estando inserida no setor de hospedagem com o WelLive e na

prestacdo de servicos para grandes empresas através do Powered by We.

O presente trabalho busca, portanto, abordar o crescimento da WeWork de maneira a
entender de forma mais profunda os motivos de sua posicdo dominante e se seu negdocio
reflete de forma coesa seu valor de mercado. Assim, trés capitulos compdem esta andlise. O
primeiro trara a base tedrica necess&ria para explicar alguns dos diferentes aspectos que
influenciam a expansdo da firma, como o papel das inovacoes, as vantagens competitivas, as
barreiras a entrada, o aproveitamento da capacidade de expanso através da reconfiguracéo
dos recursos disponiveis as firmas, da modelagem da demanda pela oferta e o papel das
fusbes e aquisicdes. Além disso, neste primeiro capitulo serd tratada a importancia da

diversificagdo da producéo e da capacidade empresarial para o crescimento da firma.

No segundo capitulo, sera abordado mercado de coworking, principal mercado de

atuacdo da WeWork. Seratratado como os espagos de coworking surgiram e como a oferta e
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demanda neste setor tem se comportado, bem como sua relagéo com o setor imobiliério e as
perspectivas para o futuro deste mercado.

O terceiro e Ultimo capitulo abordara a startup, analisando como diferentes aspectos
influenciaram na sua trgjetéria de expansdo, como a ambicdo de seus fundadores e o
desenvolvimento de tecnologias que, além de trazerem vantagens competitivas, permitiram a
criacdo de um novo negocio.

Por fim, na conclusdo, os principais resultados da andlise sdo reforcados, buscando
deixar mais clara a situacdo da empresa no mercado, destacando as principais criticas e
respostas a estas com base nos aspectos estudados.



CAPITULO | — A EXPANSAO DA FIRMA

Este primeiro capitulo tem como objetivo apresentar o marco tedrico do qual partird a
andlise do Capitulo |11, onde seré abordado o estudo de caso da WeWork. A WeWork é uma
empresa de coworking gque parece trazer inovagdes para o setor imobiliério tradicional através
de uma postura distinta neste segmento, com uma cultura interna especifica, com um rapido
crescimento de seus negécios e com a geracdo um valor de mercado cada vez maior,

resultando em um desempenho acima da média.

Pela natureza especifica deste segmento econdmico e das atividades da WeWork, este
capitulo sera composto por diferentes elementos que podem influenciar a capacidade de
expansdo das firmas. Primeiro sera tratado o pape das inovagdes no crescimento da firma e
seus diferentes tipos e intensidades, seguindo-se uma analise das vantagens competitivas e
barreiras a entrada nos mercados - aspectos diretamente afetados pelas inovagdes. Também
serdo tratados diferentes temas que contribuem para a expansdo interna e externa da firma,
como a reconfiguracdo dos recursos disponiveis e 0 papel das fusdes e aquisicdes. Os ultimos
pontos trabalhados serdo a diversificacdo dos negocios produtivos e a capacidade
administrativa dos empresarios bem como a cultura empresarial, que no século XX passaram

a ser tratadas como fatores determinantes para 0 sucesso e expansao das firmas.

.1 - Inovacéao

[.1.1 — Importancia da inovacao na expansao das firmas
Apesar das inovacOes ja serem tratadas na teoria econdmica ha séculos - como em

Smith, que mostrou como a divisao do trabalho na producéo de alfinetes levou ao aumento da
produtividade, ela ndo era vista como determinante da evolucéo econdmica. O foco dateoria
neoclassica, por exemplo, eram as variaveis de precos, quantidades e fatores de producéo, que
podiam ser representados matematicamente de forma que o processo produtivo das firmas

pudesse ser reduzido a uma funcéo de producéo. (TORRES, 2012 p. 2).

Foi apenas com Schumpeter, na primeira metade do século XX, que a importancia da

mudanca tecnoldgica para a firma e mercados foi levantada. Na época, entretanto, néo chegou



9

a influenciar o pensamento dominante (TIGRE, 1998); isso sb ocorreu quando se constatou
empiricamente a influéncia deste aspecto no processo competitivo internacional - levando ao
surgimento dos neo-schumpeterianos, também chamados de evolucionistas. Para eses, 0
progresso técnico, trazido por intermédio das inovactes, passou a ser visto como peca chave
da evolucdo da firma e do mercado, estando no centro da criagdo de novos espacos

econdmicos e, portanto, dos movimentos ciclicos da propria economia mundial.

Conforme a competitividade nos mercados tornou-se cada vez mais acirrada, a
necessidade de mostrar produtos novos passou a ser crucial para ampliar e manter a atuacéo
das firmas. Dessa maneira, as inovagdes mostraram-se como um dos principais fatores de
competitividade, sendo usadas como estratégia de sobrevivéncia e crescimento ja que sdo
criadoras de vantagens competitivas (CONTO, JUNIOR E VACCARO, 2016).

As vantagens competitivas criadas pelas inovagdes sdo decorrentes dos diferentes
beneficios trazidas por estas. Entre os beneficios, podemos citar a diferenciacéo de produtos
frente aos concorrentes (gerando preferéncia dos consumidores) e menores custos de
producéo, propiciando maiores lucros, trazidos também por novas tecnologias e modelos de
negocios. O crescimento da firma ocorre, portanto, pelo valor criado pelas inovagdes, que
deve ser maior do que o custo de implementacdo e que ndo deveriam ser implementadas
concomitantemente pelos concorrentes para poder diferencia-la competitivamente (BRITO E
BRITO, 2011).

Além de ser um enfoque relevante nas estratégias competitivas das empresas, as
inovacBes bem-sucedidas trazem resultados econdmicos e financeiros positivos, e, quando
dispersas por um sistema econdmico, estas inovagdes sdo fundamentais para explicar o
desenvolvimento econdmico em geral e o crescimento e salde das firmas, conforme geram
mudancas estruturais na producdo ocasionadas por novas tecnologias, produtos e industrias
(TORRES, 2012). Tendo estes papéis importantes entendidos e aceitos, as inovacdes se
tornaram parte crucial da anélise empresarial e da rotina das empresas mais bem-sucedidas do

mundo.

[.1.2 — Tipo eintensidade das inovagoes
As inovacoes, dependendo de onde sdo aplicadas, levam a diferentes resultados dentro

da firma, como a geracéo de novas combinagdes de recursos ja existentes para produzir novas

mercadorias ou para produzir as mesmas mercadorias de forma mais eficiente, permitindo
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muitas vezes que a firma acesse novos mercados (TORRES, 2012). O Manua de Oslo,
desenvolvido pela Organizacéo para a Cooperacéo e Desenvolvimento Econbémico (OCDE),

define quatro tipos de inovac&o: de produtos, de processo, de marketing e organizacional.

O primeiro tipo de inovacdo, de produto, ocorre quando uma inovagdo leva a
modificacdo dos produtos ou servicos da empresa, sendo significativamente diferentes dos
produzidos previamente, sejam completamente novos ou com aperfeicoamentos substanciais.
Ja 0 segundo tipo, inovagdo de processo, consiste em mudangas no processo de distribuicéo
ou fabricagdo do bem ou na prestagéo do servigo. Esse tipo de inovagdo pode ou ndo impactar
o produto final, mas sempre produz beneficios no processo de producdo, como aumento de
produtividade, de qualidade e reducdo dos custos. As inovagdes de marketing sd&o mudancas
substanciais na embalagem ou posicionamento do produto, visando atender melhor ao publico
e podendo afetar o preco de venda. O dltimo tipo de inovacéo, a organizacional, consiste em
mudancas na estrutura gerencial da empresa, tanto internamente quanto em suas relagoes
externas. Essas mudangas podem ser fruto de novas estruturas organizacionais,
implementacdo de novas técnicas de gerenciamento ou de orientacOes estratégicas novas ou
com mudangas substanciais (HADDAD, 2015).

E importante ressaltar que a diferenciacio destes tipos de inovacdo na producdo de
bens tangiveis € mais clara do que no setor de servicos. Para 0 primeiro, uma inovacdo de
processo, por exemplo, pode ndo mudar o produto final, mas para servicos, em que a
producéo e 0 consumo sdo quase que simultaneos (VASCONCELLOS E MARX, 2011), o
mesmo ndo € valido. Assim, ja que qualquer mudanca no processo da prestacdo de servico
também afetarda 0 servico em si, a maioria das inovagdes em processos também serdéo

inovacdes de produto neste setor.

Além da divisdo das inovacOes em diferentes tipos, também podemos dividi-las de
acordo com sua intensidade: incrementais ou radicais. As inovagdes incrementais s8o aguelas
gue trazem apenas mudancas cotidianas a firma e a0 mercado, enquanto gque as inovagdes
radicais trazem mudancas sem precedentes ou promovem melhorias significativas de custo e
desempenho, transformando o mercado existente ou criando novos mercados (LEIFER,
O’CONNOR E RICE, 2002).

.2 Vantagens Competitivas e Barreiras a Entrada
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Com a competicBo cada vez mais acirrada em todos os mercados devido a
globalizagdo, as empresas estdo inseridas em uma nova dindmica: € necessario sempre
mostrar novidade aos consumidores, mantendo-se competitivas e atuantes nos mercados.
Assim, as inovagdes tornaram-se um dos principais modos de obter vantagens competitivas
frente aos concorrentes. A seguir, 0 conceito de vantagem competitiva e sua relagdo com as
inovagOes serd abordado, assim como o conceito de barreiras a entrada nos mercados, que
podem se intensificar conforme o nivel de inovagdo em um setor aumenta - sendo favoravel

para empresas atuantes e desfavorével para as possiveis entrantes.

[.2.1 Vantagens Competitivas
Sendo uma das principais hipéteses que explicam o desempenho superior de algumas

firmas frente as outras, as vantagens competitivas tornaram-se um dos objetivos principais da
gestdo estratégica (BRITO E BRITO, 2012).

Economicamente, as vantagens competitivas foram rapidamente associadas a lucros
superiores a media, mas caracteristica ndo € a unica consequéncia e nem evidéncia da
existéncia deste tipo de vantagem nas empresas. Além do lucro econdmico superior, as
vantagens competitivas podem levar a maior disposicdo dos consumidores a pagar um prémio
sobre 0 preco de determinado produto, a melhores condigdes de obtencéo de insumos e ao

aproveitamento de economias de escala.

Dessa maneira, vemos que 0 conceito de vantagem competitiva esta relacionado a
ideia de criacdo e apropriacéo de valor. A criagdo resulta da interacdo e do desenvolvimento
de recursos e capacidades entre parceiros comerciais e clientes, levando a maior consisténcia
no crescimento da empresa, sustentado por maior qualidade dos produtos e maior eficiéncia
produtiva. Assim, percebemos que as vantagens competitivas e o desempenho da firma estéo

diretamente relacionados.

Uma das fontes de vantagens competitivas sdo as inovagdes. através delas, as
empresas conseguem se diferenciar frente aos seus concorrentes, conseguindo sobreviver e
crescer no mercado competitivo. Segundo alguns autores, as inovacbes podem ser
responsaveis por aé 80% a 90% do aumento da eficiéncia econdmica de uma empresa, pois
levam ao desenvolvimento de novos produtos e a reducéo de custos, ampliando e fortalecendo
asua posicao nos mercados (CONTO, JUNIOR E VACCARO, 2016 pg. 399).
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Porém, as vantagens das inovagdes sdo temporérias, colocando a empresa pioneira a
frente dos competidores apenas enquanto ndo tem sua novidade copiada. Assim, a vantagem
competitiva também € passageira. Quanto mais sdo passiveis de imitacdo, mais frégeis sdo as
vantagens (BRITO E BRITO, 2011). E mesmo que ndo segjam frageis, ndo h4 uma fonte
eterna de vantagem competitiva. Dessa maneira, com o acirramento da competicdo
empresarial, a dificuldade de se manter posi¢es competitivas aumenta, levando a necessidade
da empresa sempre desenvolver respostas adaptativas para aproveitar as oportunidades que

surgem, de forma a obter uma vantagem competitiva sustentavel.

Essa vantagem sustentada decorre, entéo, da capacidade dinamica das empresas, ou
sgja, da capacidade de responder as caracteristicas em constante mudanca dos ambientes,
enfatizando o papel fundamental da administracdo edratégica em adaptar, integrar e
reconfigurar as habilidades, insumos e competéncias ao ambiente dindmico (TEECE E
PISANO, 1994). As capacidades dinamicas da firma passam por trés dimensdes. sensing
(reconhecer as oportunidades de mercado), seizing (aproveitar as oportunidades) e
transforming (mudar para manter ou expandir sua posicdo competitiva). Atraves dessa
capacidade, as empresas poderiam lograr uma posicéo competitiva sustentavel no mercado, de

acordo com estes autores.

|.2.2 Barreirasa Entrada
As barreiras a entrada séo quaisquer fatores que impegam a livre entrada de potenciais

entrantes em um mercado, ou segja, que impecam a livre mobilidade de capitais (KUPFER,
2002), possibilitando que empresas ja estabelecidas obtenham lucros maiores do que em um

mercado com livre mobilidade de fatores.

Podemos dividir as barreiras a entrada em quatro tipos. (i) vantagens absolutas de
custos; (ii) existéncia de preferéncia dos consumidores, (iii) estrutura de custos com
economias de escala e (iv) elevados requerimentos de capital inicial. A seguir, cada uma
destas barreiras € explicada:

(i) Vantagens Absolutas de Custos: ocorre quando o custo médio de longo prazo das
empresas entrantes € maior do que o das empresas ja estabelecidas no mercado. Isso faz com
gue os consumidores prefiram os produtos da empresa ja estabelecida, pois 0s precos seréo
menores, inviabilizando a manutencdo da entrante no mercado. As vantagens de custos podem

decorrer de melhores condigbes a0 acesso de insumos, de economias de aprendizado
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acumulado (empresas j& estabelecidas podem até mesmo ter patente sobre a tecnologia usada
na producdo), e de imperfeicdo no mercado de fatores, como no acesso a0 capital (tendo
garantias reais, empresas estabelecidas podem ter juros menores ou prazos mais longos).

(i) Preferéncia dos Consumidores: a diferenciagdo de produtos leva a existéncia de
barreiras a entrada, pois pode haver lealdade dos consumidores pelo produto da empresa
estabelecida e a entrante terd que ter um custo elevado de publicidade para divulgar a nova

marca

(iii) Estrutura de Custos com Economias de Escala: com existéncia de economias de
escala, a entrada de uma nova empresa pode ser detida uma vez que a empresa ja estabelecida
pode ofertar o mesmo produto a um preco menor, ja que aufere de custos reduzidos devido ao

volume de producéo.

(iv) Elevados Requerimentos de Capital Inicial (Barreiras de Capital): em mercados
com elevado requerimento de capital inicial ha maior dificuldade de conseguir financiamento

para entrar no mercado.

Apesar de serem barreiras estruturais a entrada, o grau de barreiras nos mercados
também €& um processo endogeno, dado que estratégias competitivas de empresas ja
estabelecidas podem afetar a entrada no mercado em que atuam. Ao perceber um potencial
entrante, a empresa estabelecida pode reduzir seus pregos, por exemplo, fazendo valer menos
a pena entrar no seu mercado. Além disso, conforme o nivel de inovacdo em um mercado
aumenta, as entrantes necessitam de uma maior capital inicial para iniciar suas operacoes ja
gue devem se igualar as empresas ja estabelecidas, tornando a entrada no mercado mais dificil

do que em mercados que ndo tém um alto grau de inovagoes.

.3 Capacidade de Expanséao das Firmas

Apesar das diferentes abordagens sobre as possibilidades de expansdo da firma, nesta
secdo serdo abordadas trés formas de expandir que mais se encaixam a empresa a ser estudada
no Capitulo I11. A primeira delas é a recombinacdo dos recursos produtivos, levando a novos
negocios através de recursos ndo utilizados. A seguir, sera tratado como a demanda pode ser
moldada pela oferta, permitindo as firmas buscar novos mercados e expandir sua produgdo. O

ltimo ponto abordado serd o crescimento da firma através de fusdes e aguisicdes.
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I.3.1 Recombinac&o de Recursos Produtivos
A capacidade de expansdo das firmas para novos mercados, além de estar relacionada

aos obstaculos de barreiras a entrada, também é diretamente influenciada pelos incentivos
para crescer. Esses incentivos podem ser internos ou externos. os incentivos externos incluem
a demanda crescente por algum produto, mudancas tecnoldgicas que levam a maior escala de
producdo e descobertas com exploracdo comercial promissora. Ja 0s incentivos internos
derivam principalmente dos servigos produtivos, recursos e conhecimentos ndo utilizados
dentro da firma (PENROSE, 1959), que podem ser recombinados de maneira a gerar novos

negdcios e maior lucro.

Os recursos da firma sd0 compostos pelos bens materiais adquiridos, pelos
trabalhadores e pelos bens produzidos para s, enquanto que a contribuicdo destes recursos as
atividades da firma congtitui seus servicos. O incentivo para a firma expandir acontecera
guando a firma perceber que a expansdo proporcionara um melhor uso para seus recursos,
trazendo mais lucro e podendo proporcionar uma vantagem competitiva frente aos

concorrentes, ja que conseguirdo utilizar produtivamente recursos que antes eram descartados.

O aproveitamento dos servicos ndo utilizados, entretanto, depende também do
conhecimento adquirido pela firma e da capacidade administrativa na reformulacdo do uso
dos recursos e servicos (PELAEZ, 2007). Ou sgja, a expansdo da firma através da
recombinacdo de recursos produtivos depende da capacidade dinamica da empresa
(capacidade de adaptar e integrar suas habilidades ao ambiente dindmico em que compete) e

da capacidade de empresario, assunto abordado ao fim deste capitulo.

|.3.2 Demanda M oldada pela Oferta
Apesar de, historicamente, ser aceito que a oferta dos produtos é definida pela

demanda dos consumidores - ja que a aceitacdo destes decidem os produtos que permanecerao
no mercado, também € razoavel supor que a demanda dos consumidores é definida pelas
mercadorias disponiveis a eles (PENROSE, 1959).

Os empreendedores enxergam, entdo, a demanda como um fator sobre o qual podem
atuar e moldar, de forma que podem elaborar produtos que acreditam poder vender a
diferentes precos e diferentes graus de esforco de venda. A selegéo do que devem produzir,
entretanto, esta relacionada aos recursos produtivos disponiveis na empresa ou aos recursos

gue uma empresa pode adquirir, dado as aptiddes, finangas e preferéncias dos empresarios.
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Assim, o crescimento da firma é afetado pela capacidade da empresa identificar quais
produtos pode cogitar vender e quais se encaixam em suas possibilidades de producéo, dados
0s recursos disponiveis. Essa capacidade de expansdo através da mudanca dos produtos
ofertados é notada nas maiores e mais antigas firmas, que continuaram crescendo com a oferta
novos produtos nos momentos em que a demanda por seus produtos originais decaiu. Mesmo
que no curto prazo a demanda seja influenciada pelo nivel de producéo de produtos ja
existentes, no longo prazo a continua expansdo depende consideravel mente da mudanca no rol

dos produtos que as firmas podem oferecer para os consumidores.

1.3.3 Fusdes e Aquisicoes
Fusdes e aquisi¢des sdo importantes possibilidades para o processo de crescimento da

firma, pois afetam substancialmente o tamanho possivel das firmas e o0 proprio processo de
crescimento (PENROSE, 1959), tornando-o mais rapido e, em muitos casos, relativamente
menos custoso do que a expansdo organica. Muitas vezes a expansdo interna exige mais
tempo para ser completada e € mais dispendiosa, de maneira que um possivel fracasso fosse

mais penoso do que a aquisicdo de uma estrutura ja consolidada.

Muitas vezes a escolha entre expandir internamente ou adquirir outra firma ndo
depende apenas da opcdo menos custosa, dado que a existéncia de controle de ativos (como
patentes e monopolizacdo de matérias-primas) pode fazer a aquisicdo ser 0 Unico modo de

atingir os objetivos de expansdo e entrada em determinados mercados.

Apesar de serem vistas como uma maneira de reduzir a concorréncia e estabelecer
dominancia no mercado em gue atua as fusdes e aquisi¢des sdo usadas principalmente para
ampliar o campo produtivo da firma, levando a diversificacdo da sua producdo, decorrente da

busca por maior competitividade e lucro.

As aguisicdes também cumprem o papel de facilitar a correcdo de erros e reduzir as
perdas caso a firma ndo seja bem-sucedida na sua tentativa de expansdo, ja que podem vender
sua capacidade produtiva e até mesmo obter algum lucro na transacdo. Dessa forma, encorgja
a experimentacdo em novos mercados, de novos produtos e até mesmo em novas areas
geogréficas. Além de facilitar a expansdo das firmas, as fusdes e agquisi¢cdes também sdo uma

maneira de protegé-las caso a expansao ndo tome o caminho esperado.
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.4 Diversificagédo da Producgéo

A diversificaco da producéo parece acompanhar o crescimento das firmas, ja que as
firmas mais bem-sucedidas e eficientes sdo amplamente diversificadas, integradas e dispostas
a adotar novos produtos (PENROSE, 1959). A diversificacéo das firmas ocorre quando um
investimento em um novo mercado se mostra mais lucrativo do que no mercado ja existente,
podendo ocorrer em diferentes cendarios. surgimento de novas oportunidades, declinio da
rentabilidade dos investimentos anteriores ou uma forma de solugdo para problemas

especificos tais como flutuagdes temporarias da demanda.

Independente de como é incentivado, 0 processo de diversificagdo muitas vezes ocorre
através de aquisicdes, ja que estas normal mente apresentam vantagens de custo, administracéo
e know-how frente a opcdo de comecar do zero. Além destas vantagens, a compra de uma
empresa ja estabelecida garante também a aquisicdo de uma valiosa posicdo competitiva no

novo mercado.

A diversificacdo do processo produtivo, entretanto, ndo € completamente aleatéria: a
firma tende a escolher empresas e entrar em novos mercados que sejam complementares as
suas atividades correntes, de maneira que possam aplicar a experiéncia de sua administracéo

ao novo negocio.

Apesar de a diversificacdo ser importante fonte de crescimento para a firma e de fazé-
la menos vulneravel a mudancas de mercado e demanda, ela também pode trazer
desvantagens. 1sso porque uma firma intensamente diversificada, sem especializacdo alguma,
torna-se muito vulneravel frente aos concorrentes mais especializados e eficientes (PELAEZ,
2007), principalmente em cenarios de inovacdes rapidas que exigem forte conhecimento dos

produtos e mercados.

.5 A Capacidade dos Empresarios

A capacidade dos empresérios esta diretamente relacionada as possibilidades de
crescimento da firma. 1sso porgue a decisdo de explorar novas oportunidades e crescer ou de
permanecer em suas atividades correntes é uma decisdo empresarial, de forma que a expansio
da firma depende de intuicdo e imaginacdo empreendedora, caracteristicas intimamente

ligadas a competéncia de seus empresarios (PENROSE, 1959).



17

Edith Penrose foi uma das primeiras economistas a explorar a capacidade empresarial
e sua relagdo com o crescimento da firma, abordando este tema em seu livro A Teoria do
Crescimento da Firma, de 1959. A autora divide a capacidade empresarial em quatro pontos:
(i) a versatilidade empresarial; (i) a habilidade em mobilizar recursos financeiros; (iii) a
ambicao empresarial; e (iv) o tino empresarial. Estes quatro pontos séo abordados a seguir:

(i) Versatilidade Empresarial: a versatilidade empresarial vai além da competéncia
técnica, envolvendo a imaginacdo e a visdo. E necessério que o empresario saiba perceber
boas oportunidades, mas ndo sO isso: € necessario ambi¢do e coragem para persegui-las e
saber reconhecer que algumas oportunidades podem ser impraticaveis ou muito
convencionais. Ao longo dos anos, se 0 empresario souber identificar e aproveitar as
oportunidades que surgem, pode ser que algumas empresas mudem completamente seus
produtos oferecidos, adequando-se as novas condicbes de mercado. Outras empresas,
incapazes de fazerem 0s gjustes necessarios devido as limitaghes de recursos empresariais,
culpam equivocadamente suas falhas apenas as condicdes da demanda. Em situacOes de
expansdo que exijam maiores esforcos para 0 desenvolvimento de novos mercados ou
produtos, a imaginagéo, percepcdo de oportunidades e ingtinto do que podera dar certo

tornam-se fatores decisivos para a salde da firma.

(if) Habilidade de Mobilizar Recursos Financeiros. ha uma relacéo direta entre as
aptiddées dos empresarios e a capacidade da firma de atrair investimentos de potenciais
financiadores. Para pequenas empresas, mobilizar capitais € uma tarefa muito mais dificil do
gue para as empresas ja estabelecidas, de forma que a confianga inspirada pelos empresarios
se torna essencial para que estas peguenas empresas consigam 0S recursos Necessarios para
crescer e tornarem-se firmas grandes. Assim, muitas vezes, ¢ necessario separar o “inventor”

do “homem de negdcios” para que a empresa prospere.

(iii) Ambicdo Empresarial: muitos homens de negdcios possuem ambicdes além dos
lucros. Neste escopo, Penrose divide dois tipos de empresérios: os “construtores de ativos” e
os “construtores de impérios”. O primeiro tem a maior parte de seu foco no lucro e
crescimento da empresa, melhorando as atividades de suas organizacdes através de melhores
produtos, reducdo de custos, desenvolvimento de novas tecnologias e ampliacbes de seus
mercados e produtos. Ja o segundo tipo de empresario, os “construtores de impérios”, a
ambicdo € criar impérios produtivos e abrangentes, estando ele interessado a aumentar o

escopo de suas empresas por meio de aquisicéo ou eliminagdo dos concorrentes. Para isso, ele
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deve ser agressivo, ter iniciativas, ser bem-sucedido nas negociacOes e ser capaz de avaliar
financeiramente as outras firmas. Assim, 0 sucesso deste tipo ambicioso de empresario
depende de sua capacidade politica e estrategista.

(iv) Tino Empresarial: diferentemente das outras caracteristicas do empresério, o tino
empresarial ndo deriva totalmente das caracteristicas pessoais e do temperamento do
individuo. O julgamento empresarial, além de ser formado por quaidades pessoais (como
bom senso e imaginagéo), decorre principalmente da capacidade de coleta e organizacéo de
dados e dos meios de consulta disponiveis dentro da empresa. Essas agdes voltam-se para 0s

riscos e incertezas que cercam o negécio, bem como para as expectativas de crescimento.

Através destas caracteristicas empresariais, vemos que as inovagdes e capacidades
dindmicas das firmas sdo elementos dependentes da capacidade administrativa dos

empresarios, sendo estes 0s agentes gque possibilitam e facilitam o crescimento das firmas.

1.6 A Cultura Empresarial

Além da racionalidade econbmica, existem outras racionalidades que interferem nas
transagcoes de mercado e na decisdo de criar uma empresa. Gibb e Ritchie utilizam uma nova
perspectiva do empresario que se distancia da forma tradicional de como surgem os
empresarios e as empresas. Na visao tradicional, a empresariedade € inata ao individuo, uma
resposta a sua personalidade, e o surgimento de novos negocios e empresas € resultado do
acaso. Nessa nova perspectiva do empresario de Gibb e Ritchie, apelidada de “engenharia

social”, o empresario e as empresas sdo resultado de diversas interagdes sofridas ao longo da

vida (GIBB E RITCHIE, 1982).

Dessa forma, o empresario é determinado pelos antecedentes e influéncias sociais
sofridas, como religido, pais de origem, familia, classe e envolvimento social, de maneira que
valores éticos e culturais sdo determinantes na sua capacidade de se tornar empresario e abrir
um negécio. Em adicdo a isso, € comum que o surgimento da empresa dependa de um
acontecimento especifico, como a perda de um emprego ou que 0 empresario pertenca a um
grupo minoritario e busque uma saida profissional através da criacdo de um negocio (DINISE
USSMAN, 2006).

A cultura e ideologia do empresario torna-se, entdo, um dos fatores determinantes de

sua capacidade, possibilitando a transformacéo da realidade onde se encontra. A sua prépria
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ideologia pode repercutir na cultura interna da empresa, a qual torna-se um meio de
desenvolver o potencial dos trabalhadores através de objetivos e valores partilhados por eles
(PIMENTEL, 1988). Essa cultura empresarial partilhada pode gerar um ambiente que reduz
as incertezas e gera vantagens competitivas onde estd presente (SCHMIDT E DREHER,
2007).
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CAPITULO Il - O MERCADO DE COWORKING

II.1 - Conceito e surgimento

Os espacos de coworking comegaram a surgir no fim do da década de 1990. No inicio,
eram apenas ambientes colaborativos de trabalho que permitiam acesso a computadores
(SARGENT, 2017) — mas, em 2006, 0s primeiros espacos de coworking como conhecemos
hoje foram abertos no Vale do Silicio em S&o Francisco, EUA. Com conceito voltado para
profissionais autbnomos, empreendedores e pequenas empresas, 0s espacos de coworking sdo
ambientes de trabalho abertos, onde pessoas com trabalhos e ramos diferentes compartilham
as mesmas instalagdes. O coworking € uma nova forma de organizacdo espacial que preza
pelas relagdes sociais no mundo do trabalho e faz parte do que se chama hoje de Economia
Compartilhada, movimento que promove ideais de arquiteturas abertas, colaboragéo,
sustentabilidade e responsabilidade no uso dos recursos (ZANON, 2017 PG 63).

Antes de tratar os pormenores desta nova forma de organizacéo, convém entender um
pouco mais 0s movimentos que levaram ao seu surgimento. O inicio dos anos 2000 no Vale
do Silicio estava em um contexto de pés-estouro da bolha das ponto-com, momento em que
diversos empreendedores foram a faléncia e muitos profissionais jovens, qualificados e
ligados a tecnologia ficaram desempregados (ZANON, 2017). Apesar do momento de crise, 0
Vale do Silicio permanecia um ecossistema de inovagéo, tecnologia e empreendedorismo,
propicio para jovens com perfil empreendedor e insatisfeitos com a forma tradicional de
trabalhar em empresas organizadas hierarquicamente, em espacos fisicos rigidos,
representando uma pré-determinada divisdo de trabalho. Da busca por liberdade e
independéncia de se trabalhar, surgiu uma demanda por organizactes flexiveis de trabalho.

Assim criou-se um ambiente fértil para a abertura dos primeiros coworkings, em 2006.

Com a difusdo de ideias que propagavam flexibilidade do trabalho, esta passou a ser
vista como determinante para as aspiragdes de muitos profissionais (ZANON, 2017 p. 62) em
um marco de crescimento do numero de trabalhadores independentes, que passaram a

trabalhar como freelancers ou empreendedores em busca parcerias em ambientes néo
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hierarquicos e, inclusive, maior bem-estar no sentido de adaptar tempo e forma de trabalhar as

suas preferéncias pessoais.

Entretanto, esses profissionais enfrentavam dificuldades por n&o terem empresas
organizadas para auxilia-los em networking e no acesso a redes de suporte de infraestrutura. O
networking € importante ndo apenas para 0 encontro de parceiros de negocios e clientes, mas
também para suprir necessidades de relacionamentos sociais, inclusive no apoio psicolégico e
motivacional. Ja o suporte de infraestrutura torna-se um desafio pelo lado financeiro, ja que o
aluguel de escritérios e de servicos de tecnologia da informagdo podem ser expressivos,
levando, inicialmente, estes profissionais a optar pelo home office ou por edadias

prolongadas em bares e cafeterias.

Além de suprir estas necessidades, ao aglomerar em um mesmo ambiente diferentes
trabalhadores autbnomos, empreendedores e pequenas empresas, 0 coworking permite que
problemas semelhantes a estes grupos sgjam resolvidos coletivamente, de forma mais fécil,
régpida e barata. 1sso pode ocorrer devido a possibilidade de se lograr precos melhores
praticados por ofertantes de servicos e produtos quando se trata de grupos maiores e também
por terem a possibilidade de encontrar alguém de dentro do coworking que possa suprir

necessidades especificas.

Neste contexto, o conceito de coworking evoluiu para uma definicdo mais complexa,
pois além de implicar compartilhamento de espaco, a prética deste conceito pode resultar na
construcdo e desenvolvimento de comunidades com interesses comuns. Estes séo ambientes
abertos que facilitam a interagdo entre os seus membros de forma que a conexdo acaba
ocorrendo de forma espontanea e voluntaria, fornecendo o networking e o suporte psicoldgico
gue muitos precisam e desenvolvendo a possibilidade de uma economia de troca em que se
oferecem habilidades e outras conexBes com a contrapartida de se ter guda em outro
momento e de outros servigos. Assim, 0s ambientes de coworking potencialmente geram em
seus membros maior produtividade, motivacdo e bem-estar (FOERTSCH, 2011).

II.2 - O setor de coworking: demanda e oferta

Nos ultimos anos, o setor de coworking tem apresentado forte crescimento, conforme
vemos no gréfico da Figura 1 a seguir. De 2017 para 2018 era projetado um crescimento de
22% no namero de espacos de coworking (o nimero oficial de 2018 ainda ndo havia sido

publicado até o momento em gue este trabalho foi escrito) e de 33% no nimero de membros.



22

Se considerarmos 0s nimeros entre 2015 e 2018, teremos um crescimento de espagos e
membros de mais de 110% e 210%, respectivamente. Até 2020, é previsto um nimero de 26
mil espagos de coworking e de 3,8 milhdes de membros (SARGENT, 2017).

Figura 1. Quantidade de Espacos de Coworking e Membros no Mundo
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Fonte: Extraido de Deskmag (2018 — adaptado pelo autor).

[1.2.1 A demanda: os coworkers
No geral, a maioria dos espacos de coworking surgem em mercados intensivos em

tecnologia, principalmente tecnologias de informacdo e comunicacdo (TIC), e em grandes
areas urbanas (GREEN, 2014). Areas comerciais em grandes centros urbanos podem estar
sujeitas a altos custos de aluguéis e concentracdo espacial de startups, empreendedores e
freelancers que buscam por maior conhecimento, aglomeracéo de possiveis clientes e acesso a
capital. Com isso, surge a demanda por locais pegquenos e baratos de locacdo, mas que ao
mesmo tempo tenham facilidade de expansdo no curto prazo - demanda que é suprida pelos

espacos de coworking.

A maioria do publico que busca espagos de coworking ndo tem renda fixa e sdo,
muitas vezes, solitérios. Com isso, demandam dos espagos de coworking contratos de curta
duragdo, ja que ndo podem se comprometer com custos fixos de longo prazo, e também um
ambiente que fornega a rede de apoio que tanto amejam. Essa rede de apoio, ja esperada pelo
proprio conceito do que sdo coworkings, € facilitada pelo layout aberto e integrado dos

espagos.
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Apesar deste conceito de espago aberto, muitos usuérios tém buscado escritorios
privados dentro dos coworkings. Respondendo a isso, de 2016 para 2018 a participacdo dos
espacos privados dentro dos escritérios de coworking cresceu de 18% para 25% conforme

vemos no gréfico da Figura 2, a seguir:

Figura 2. Layout dos Espacos de Coworking
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Fonte: Extraido de Deskmag (2018 — adaptado pelo autor).

O aumento dos espacos privados dentro dos coworking, entretanto, ndo significa que
estes espagos estejam sendo descaracterizados (FOERTSCH, 2018). E importante entender
gue ambientes fechados sGo uma importante ferramenta de trabalho, tornando-se necessarios
em determinados momentos e sendo, portanto, parte importante de qualquer ambiente

profissional.

Outras caracteristicas dos usuarios dos espacos de coworking - os coworkers - podem
ser tragadas. Em 2017, aidade média dos coworkers era de 36 anos (FOERTSCH, 2017), um
ano a mais do que em 2016. Quanto ao nivel educacional, cerca de 85% sdo graduados e
destes, 41% possuem mestrado e 4% doutorado. Um movimento gue continua héa alguns anos
€ 0 aumento da participacdo das mulheres nestes espacos. dados de 2016 mostram que 38%
eram mulheres (SARGENT, 2017 PG 17) enquanto que, em 2017, este nUmero passa para
44%. Apesar disso, a representatividade delas nos coworkings € menor entre os 30 e 50 anos,
sendo o principal motivo a necessidade de cuidar dos filhos. Outro dado interessante sdo as
informagdes sobre bem-estar: 79% dos coworkers declararam estar felizes no trabalho - contra
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57% dos que ndo sdo membros. No gréfico da Figura 3 abaixo, vemos que 0 que 0S
coworkers mais buscam € interacdo casual com outras pessoas (75%), seguido de troca de
conhecimento (68%), companhia de outros (66%) e troca de ideias e brainstorming (60%).

Figura 3. O que os Coworkers Buscam da Comunidade
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Fonte: Extraido de SARGENT (2017 — adaptado pelo autor).

Apesar da maior demanda por coworkings partir de pequenas empresas e profissionais
auténomos, muitas empresas grandes também tém se tornado clientes destes espacos. Elas
buscam criar locais de trabalhos mais flexiveis e abertos de forma a manter uma melhor
comunicacdo e integracdo, atraindo e retendo empregados que buscam por ambientes de
trabalho com maior flexibilidade e bem-estar (SARGENT, 2017). Empresas como a
Bloomberg e NBC ja adotaram préticas de layout flexivel.

Outro motivo para a adocéo deste tipo de ambiente por grandes empresas € a reducéo
do seu footprint (GREEN, 2014), ou sgja, suas necessidades por recursos, levando a menores
gastos operacionais. Um exemplo brasileiro é a Cia de Talentos, que foi realocada para um
espaco de coworking, garantindo reducdo das despesas operacionais em 30%, além de
economia de tempo que antes era gasto com questdes de baixa relevancia, como |ampadas
gueimadas e reposicao de itens descartaveis (ESTEVES, 2018). Umaterceira vantagem destes
espacos para grandes corporagdes é sua utilizacdo em um momento de necessidade temporéria
de espaco - até que consigam ser alocados definitivamente em um espaco préprio ou para

projetos que necessitem de suporte em outra cidade.
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[1.2.2 A oferta: os operadores
Seguindo as tendéncias do mercado de trabalho?, que busca cada vez mais o bem-estar

dos empregados de forma a atrair talentos e aumentar a produtividade, os ambientes de
coworking tém respondido com diversas amenidades: segundo dados de 2018 da Deskmag
(revista online especializada em coworking), 72% funcionam 24 horas por dia todos os dias
da semana, 26% permitem criancas e 39% aceitam cachorros. Muitos tem ido além,
oferecendo em seus espacos palestras, aulas, workshops e outros eventos, aumentando a
cultura colaborativa do ambiente e facilitando a difusdo do conhecimento. Estes dados

encontram-se na Figura 4, apresentada abaixo.

Figura 4. Amenidades dos Espacos de Coworking
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Fonte: Extraido de Deskmag (2018 — adaptado pelo autor).

A oferta de seus espacos para a realizagdo de eventos, além de aumentar a cultura
colaborativa e de aprendizado, acaba se tornando também mais uma fonte de receita para os
coworkings, fator importante para agueles que enfrentam altos custos de longo prazo. Cerca
de 70% dos espacos de coworkings sdo alugados - com contratos de 61 meses, na média -
contra apenas 16% que pertencem ao préprio coworking. Assim, a maior despesa para 0s
espacos de coworking acaba sendo honrar com 0s compromissos com aluguel dos espacos,

gue configuram quase 40% do total de gastos, conforme vemos na Figura 5.

1 O mercado de trabalho tem apresentado cada vez mais flexibilidade, tanto na jornada de trabalho quanto na
estrutura organizacional. E cada vez mais comum que o trabalhador possa decidir onde e quando trabalhar, além
de ter voz mais ativa dentro da empresa. Assim, as hierarquias tém se horizontalizado. E possivel perceber
também o crescimento da economia GIG, na qual os trabalhadores sdo contratados temporariamente para
projetos especificos (CAMARA, 2018), tornando os espacos de coworking necessarios conforme novos projetos
surjam.
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Figura 5. Porcentagem de Gastos
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Fonte: Extraido de Deskmag (2018 — adaptado pel o autor).

Com custos altos de operagéo, em 2018 cerca de 25% dos operadores no mercado
davam prejuizo. Este nimero era ainda pior em 2012, aonde chegava a 38%. Assim, a
utilizacdo dos espagos torna-se um fator crucial para a salde do negoécio: cada vez mais a
utilizacdo dos espacos aumenta. No Ultimo ano, a ocupacdo chegou a 1,2 membros por mesa,
ou sgja, 0 humero de membros € maior do que os lugares disponiveis. 1sso O é possivel, pois
todos os membros ndo utilizam o coworking a0 mesmo tempo - a ocupacdo das mesas de
trabalho é pouco menos de 50%, havendo até quedas esporéadicas de ocupacdo para aé 30%
(PINHEIRO, 2014).

Apesar do grande numero de coworkings com prejuizo e com 17% reportando que
sentem que ha muitos espacos de coworking (saturacdo que cresce apenas em cidades
grandes), dois em trés operadores esperavam expandir negécios em 2018, tanto aravés de
novas unidades quanto mudando-se para locais maiores. Assim, no geral, percebemos que um

nimero maior de operadores tem um pensamento otimista quanto ao futuro do setor.

II.3 - Coworking e o setor imobiliario

Sendo o aluguel dos espacos um dos principais gastos dos operadores de coworking, €
importante entender de que maneira esta nova forma de negdocio tem se relacionado com o

setor imobilidrio. A questd que se coloca € em que medida estes novos espacos - que
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respondem a uma crescente demanda por ambientes flexiveis, colaborativos e escalaveis -
abalaram os proprietérios de edificios.

Conforme a demanda por coworkings aumenta e as empresas buscam reduzir seu
footprint para reduzir custos operacionais, com espacos integrados tornando-se parte de seu
layout, os donos de edificios comerciais passaram a ser desafiados a contornar o papel cada
vez mais obsoleto dos grandes edificios tradicionais. Dessa maneira, torna-se preciso
responder as novas tendéncias do mercado de trabalho e seu espaco, que parecem ter surgido
paraficar.

N&o apenas 0s espacos precisam de mudancas para se adequar: o aluguel dos edificios
tradicionais precisa competir com fornecedores de espagos de trabalho com uma flexibilidade
muito maior nos contratos, que passaram a ser de curto e curtissimo prazo - alguns

coworkings alugam seus espacos por més e até por dia (GREEN, 2014).

Apesar da demanda migrando de grandes edificios para espacos menores e mais
integrados, proprietarios de imoveis tradicionais podem tirar proveito do movimento. A
primeira maneira de fazer isso é tornarem-se eles mesmos operadores de coworking,
remodelando a planta antiga dos edificios e alugando diretamente 0 espaco para startups,
empreendedores e profissionais auténomos. Em alguns casos, quando as startups crescem, 0s
proprietarios dos edificios podem oferecer um desconto no aluguel em troca de parte da

empresa, de forma a obter participacdo em seus lucros (GREEN, 2014).

Outra maneira dos proprietérios aproveitarem o crescimento deste novo segmento de
mercado € alugar seus edificios para os operadores de coworking, 0 que muitas vezes acaba
sendo benéfico: conseguem muitas vezes alugar prédios em locais menos desejados ou que
tem plantas arquitetonicamente mal plangjadas. Estas plantas conseguem ser mais facilmente
aproveitadas pelos espacos de coworking, dado que possuem maior flexibilidade. Além disso,
ao alugar para operadores de coworking, ndo precisam lidar com o risco de inadimpléncia dos
membros, ja que startups e profissionais auténomos ndo possuem renda fixa, e muitas vezes
podem alugar os prédios de forma inacabada, ja que muitos operadores preferem eles mesmos

incorporar seu proprio design ao edificio.

Alugando para operadores ou escolhendo entrar diretamente no mercado é uma
oportunidade para o0s proprietarios aproveitarem a demanda crescente por contratos flexiveis

de um segmento gque ndo se encaixa nos aluguéis tradicionais (GREEN, 2014) e dar uma
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solucdo para espacos subutilizados e que ndo poderiam ser mantidos em cenarios de recessdo
econdmica. Esse mercado crescente oferece aos proprietérios a oportunidade de revigorar
antigas propriedades e de ter um novo tipo de ocupante, possibilidade aproveitada até mesmo
por hotéis, livrarias e restaurantes (SARGENT, 2017 p. 4).

Il.4 — O futuro do coworking

Apesar de serem uma nova forma de trabalho que substitui os escritérios tradicionais,
€ importante ressaltar que os coworkings ndo tém crescido em larga escala e que grandes
escritorios continuam sendo a maioria. Tudo indica, dessa maneira, que estes novos espacos
abertos sgam apenas um novo segmento econdémico que surgiu na evolugdo do mercado de
trabalho (SARGENT, 2017).

A tragjetdria crescente do nimero de coworkings, entretanto, € acompanhada por riscos
gue incidem sobre este novo ambiente: a maioria tem custos operacionais significantes e de
longo prazo enquanto oferecem contratos de curto prazo a seus clientes. A maioria dos
players ainda ndo passou por recessdes econdmicas, 0 que pode abalar 0 setor mais
fortemente do que o setor tradicional. Além disso, lidam com a divida do comportamento dos
Millenials? no futuro (sendo este o principal publico alvo, aguns acham que suas preferéncias
mudar&o conforme envelhecem) e com a percepcao cada vez maior da saturacdo do mercado
(Figura 6). Esta é agravada ainda pelas baixas barreiras a entrada no setor: segundo a

Deskmag, o custo médio para se abrir um espaco de coworking € menor do que U$$100.000.

2 Jovens nascidos entre o inicio dos anos de 1980 até a metade da década de 1990. No mercado de trabalho
séo vistos como individuos que nao respeitam a autoridade e hierarquia como seus pais, buscando desafios e
experiéncias que acrescentem tanto no ambito profissional como pessoal (CARVALHO, 2017).
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Figura 6. Saturacdo do M ercado de Espacgos de Coworking

SATURACAO DO MERCADO DE ESPACOS DE COWORKING*

QUANTIDADE CERTA
M.A.

Fonte: Extraido de Deskmag (2018 — adaptado pelo autor).

No Capitulo |11 a seguir, serd abordado como um dos principais players deste novo
setor tem conseguido expandir de maneira extraordinaria, destacando-se entre os demais
concorrentes enquanto trabalha ativamente para reduzir seus riscos e elevar as barreiras a
entrada neste setor.
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CAPITULO Il - ESTUDO DE CASO: WEWORK

Fundada em 2010, a WeWork é uma startup® americana que fornece espacos de
coworking para um publico alvo formado principalmente por outras startups. Sua fonte de
receita principal € obtida através de arbitragem imobiliéria, ou sgja, a empresa cobra dos seus
membros mais do que paga pelo aluguel dos edificios em que atua, ganhando na diferenca dos
valores.

Apesar de atuar no setor imobiliario tradicional, tem trazido diferentes inovagtes
tecnoldgicas que garantem uma posicdo competitiva a frente dos concorrentes e uma
capacidade de rapida expansdo. Em 2014, obteve um valuation de US$1,6 hilhGes (CB
INSIGHTS, 2017), ganhando o status de unicérnio (startup avaliada em mais de US$1
bilh&o). Trés anos depois, no fim de 2017, este valor chegava a casa dos US$20 hilhGes e no
inicio de 2019 chegou a US$47 bilhdes (EPOCA, 2019).

Neste capitulo serdo analisados alguns aspectos do modelo de negocios da WeWork, a

fim de buscar evidéncias gque justifiquem sua rgpida expansio e ato valor de mercado.

[1l.1 - Perfil Empresarial

Ambos os fundadores da WeWork, Adam Neumann (atual CEO) e Miguel McKelvey,
foram criados de maneira incomum. Criados por méaes solteiras tiveram contato desde cedo
com comunidades coletivas. Neumann cresceu viajando e vivendo em diferentes locais com
sua méae, incluindo um kibutz (coletivo comunitério israglita), enquanto McKelvey cresceu em
um grupo de mées solteiras que criavam os filhos coletivamente (TURK, 2018). Portanto, o
conceito de coletividade, que marca a cultura da WeWork, estava presente desde cedo em

seus fundadores.

Antes de abrir a WeWork, Neumann e McKelvey tiveram outro negdcio de coworking
- 0 Green Desk. Para conseguir o primeiro prédio do Green Desk, entretanto, foi necesséario

um grande esforco. Neumann teve que argumentar diversas vezes com o proprietério até
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convencé-lo aalugar o prédio. Ao final, o proprietério acabou tornando-se sdcio do negdcio e
comprou a parte de Neumann e McKelvey um ano ap0s 0 espaco inaugurar.

A venda da Green Desk decorreu da visdo e imaginagdo dos dois fundadores em criar
uma comunidade global, que abarcasse a mentalidade emergente dos trabalhadores, que
buscavam mais conectividade, propésito e significado nos seus trabalhos. Assim surgiu o
esbogo da WeWork, que abriu sua primeira sede em 2010.

Adam Neumann diz que a missdo da empresa nunca foi fornecer ambientes de trabalho
e sim criar um mundo em que as pessoas facam o trabalho parte de suas vidas e ndo apenas
um meio de sobreviver. Ambicioso, diz que imagina um futuro onde os trabalhadores n&o
estejam presos aum local e que, independente da companhia em que trabalham, sejam sempre
membros da WeWork. McKelvey idealiza um futuro onde a empresa esteja presente em

outros aspectos da vida, fornecendo hotéis, academias e até barbearias para a comunidade.

Além da ambicéo dos empresarios, podemos citar também a capacidade de mobilizar
recursos financeiros. Quando a Softbank (holding japonesa multinacional) demonstrou
interesse em investir na WeWork, Neumann insistiu que Masayoshi Son, fundador e CEO da
Softbank, visitasse pessoalmente a sede da WeWork. O que era para ser uma visita de duas
horas acabou tornando-se uma visita de 12 minutos devido ao atraso de Son. Ao fim do
encontro, Son convidou Neumann para acompanha-lo em seu carro, para continuarem a
conversa. Ao fim da viagem, assinaram um esboco de contrato, que levariam a um
investimento de US$3 bilhdes na startup, levando o valuation desta a atingir US$20 bilhdes
em 2017.

Apesar do valuation da WeWork atualmente chegar a casa dos US$47 bilhdes (HUET,
2019), a empresa sempre esteve vulneravel a riscos. seus contratos de locacdo de edificios
podem chegar a 15 anos, enquanto a base de clientes € formada principalmente por
profissionais autbnomos e pequenas empresas que assinam contratos de curto prazo. Dessa
forma, em um cen&rio de recessdo, seus clientes podem ndo ser capazes de pagar as
mensalidades, deixando a WeWork com dividas de longo prazo que ndo podem ser honradas
(KOSOFF, 2015). Buscando reduzir os riscos associados a0 negOcio, 0S empresarios
passaram a tomar diversas agdes, como adquirir propriedades ao invés de alugé-las, buscar

clientes corporativos que garantissem maior estabilidade & sua receita, mudancga dos contratos

3 Apesar do termo “startup” se destinar a empresas novas com um modelo de negdcios repetivel e escalavel
intensiva em inovacgao (BICUDO, 2016), ele sera usado para definir a WeWork devido & empregabilidade do
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dos membros para prazos maiores e assinatura de contratos de administragdo conjunta, em
que os proprietérios dos imdveis pagam a renovagdo do espaco e/ou recebem parte dos lucros
obtidos pela WeWork (CB INSIGHTS, 2019).

Através dos atributos dos seus fundadores e empresérios, a WeWork tornou-se uma
das startups privadas mais valiosas do mundo e continua expandindo seus negocios tanto de
coworking quanto em outras areas, conforme veremos na sec¢éo 111.3.

[1l.2 — Inovagdes

Apesar de atuar em um setor tradicional com baixo grau de inovagdo, a WeWork tem
incorporado diversas tecnologias no seu escopo de atuacdo, maximizando sua receita através
da reducdo de custos, maior aproveitamento da metragem dos edificios e maior
funcionalidade dos espacos.

Em 2015, a empresa adquiriu a firma Case Inc.,, especializada em Building
Information Modeling (BIM). Através do BIM, os edificios séo escaneados e reproduzidos em
3D, mostrando a metragem exata de cada andar, além da quantidade e tamanho de portas e
janelas, a densidade das paredes e a localizagéo de tubulagdes e dutos. Com isso, é possivel
ter insights acerca do tempo e custo de cada projeto (CB INSIGHTS, 2017). De acordo com
David Fano, responsavel pela expansdo da WeWork, o uso do BIM aumenta a eficiéncia dos

espacos entre 15 e 20% e leva a uma economia de 10% em custos de construcéo.

Além da Case Inc., a WeWork também adquiriu duas outras startups com o objetivo
de melhorar o processo de reforma e usabilidade dos edificios: a FieldLens em 2017 e a
Euclid em 2019 (EPOCA, 2019). A primeira é uma plataforma de comunicac3o que permite
gestores, arquitetos, proprietérios e mestres de obra se comunicarem e administrarem as obras
pelo celular, documentando as conversas e viabilizando o acompanhamento em tempo real
das obras e de possiveis problemas que possam surgir. Ja a Euclid, apesar de sua tecnologia
ainda ndo ter sido colocada em prética, permitiraa WeWork saber como as pessoas se movem
e comportam dentro dos espacos, levando a organizacéo dos ambientes de trabalho de forma

mais produtiva e com maior integracdo dos trabalhadores.

Além de utilizar o BIM parafacilitar o teste diferentes layouts, a WeWork também tira

vantagem das informacfes que coleta de suas estruturas ja em funcionamento, prevendo quais

termo na maioria das noticias e reports que se referem a esta empresa.
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locais serdo mais utilizados pelos futuros membros. Para aingir a maior eficiéncia, a empresa
criou uma Rede Neural Artificial, mostrada na Figura 7, para prever o niUmero e tamanho
ideal de cadatipo de espago (PHELAN, 2016). A Rede Neural, um tipo de algoritmo que usa
machine learning, é alimentada com as informagdes sobre o0 layout das demais unidades da
WeWork - como feedback dos usuérios, o nimero e tamanho de escritorios e salas de
reunides e com que frequéncia cada tipo de sala é reservada (a combinagéo e quantidade ideal
de cada tipo de sda pode ser desafiadora, ja que servem a diferentes propdsitos, desde
brainstormings informais até videoconferéncias formais).

Figura 7. Rede Neural
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Fonte: Extraido de Phelan (2016)

A esguerda, na Figura 7, estdo indicadas as informacdes de layout recolhidas das
unidades da WeWork, gue alimentam os neurdnios artificiais mostrados ao centro. Apos
alimentados, 0s neurdnios passam a reconhecer as diferencas nos layouts e suas frequéncias
de uso, possibilitando a realizacéo de previsdes acerca da usabilidade dos diferentes espagos e

com que frequéncia serdo utilizados antes mesmo da reforma nas novas localidades comecar.
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Segundo a WeWork, arede neural é 40% mais precisa do que designers humanos ao
prever com que frequéncia cada sala de reunides sera utilizada pelos membros. A Figura 8
ilustra esta diferenca: a esquerda esta a previsdo dos designers sobre as horas utilizadas das
salas de reunido pelos membros versus o nimero real de horas, enquanto o gréfico a direita
mostra a mesma relacéo para as previsdes realizadas pelo computador - muito mais assertiva.

Figura 8. Previsio do uso das salas versus uso real
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Fonte: Extraido de Phelan (2016)

A cada nova unidade inaugurada, mais dados sd0 recolhidos para alimentar a Rede
Neural Artificial, levando a uma capacidade de previsdo cada vez mais exata - uma vantagem

competitiva dificil de ser imitada.

Através das inovacOes trazidas a0 seu negocio, a WeWork foi capaz de reduzir seus
custos e maximizar 0 uso de cada espaco gque possui - essencial em um modelo de negécios
cujas projecOes de receita sdo feitas levando em conta, entre outras coisas, 0 nimero de
lugares que ha por andar. Segundo Bertoni, em um artigo a Forbes, casa mesa extra adiciona

cerca de U$S 8.000 por ano em receita.

A eficiéncia adquirida pelo uso do BIM, pela plataforma de comunicacéo rapida e
eficiente e pelo machine learning, além de serem vantagens competitivas dificeis de serem
replicadas pelos concorrentes, também elevam as barreiras as entradas no mercado de

coworking. Dificilmente entrantes conseguirdo oferecer servicos com a mesma qualidade ao



35

prego oferecido pela WeWork, de maneira que atrair clientes e entrar neste mercado com altos
custos de operacdo, ja dominado por um forte concorrente, torna-se muito mais penoso.

Apesar de afetarem profundamente importantes aspectos da operacdo da empresa, as
inovagdes aqui apresentadas configuram inovagdes incrementais, pois levam a melhorias
cotidianas nos processos ja existentes da firma, permitindo uma melhor utilizacdo dos
recursos e dos espacos disponiveis a ela. Além disso, podemos classificar as inovactes da
WeWork como inovagdes de processo e produto, pois afetam tanto os processos da firma
(gerando beneficios como aumento da produtividade, qualidade e reducéo dos custos) quanto
0 servico que presta aos membros, que passam a desfrutar de espacos mais funcionais que
atendem melhor &s suas necessidades.

[11.3 — Expanséao

[11.3.1 — Novos M ercados
No inicio de 2019, a WeWork anunciou que passara a se chamar The We Company. A

reestruturacéo da marca faz parte do processo de expansado para outros setores, desde sempre
desejada pelos fundadores. A nova estrutura de negocios estara dividida em trés. a WeWork,
focada no aluguel de espacos de coworking, a Wel ive, voltada para a construgdo de prédios
residenciais (ja ha duas unidades em funcionamento nos EUA) e o WeGrow, focada em

educacdo paracriancas (SUTTO, 2019).

O processo de expansdo da WeWork para outros mercados, entretanto, ja ocorre ha
anos. A empresa consegue expandir principalmente através de trés movimentos. a
reconfiguracdo dos ativos que possui e desenvolveu; a aquisicao de outras startups; e a criagdo
de novos negdcios do zero, sem que tenha know-how no novo mercado. A seguir, estas trés

formas de expansdo serdo abordadas.

[11.3.1.1 — Reconfiguracéo de Ativos
Com seus conhecimentos em administracdo de escritérios e com 0 uso das inovagdes

gue desenvolveram para seu proprio negécio, a WeWork conseguiu expandir através da
criacdo do Powered by We. Neste novo negdcio, a startup utiliza suas tecnologias de BIM
Rede Neural Artificial para projetar escritorios de grandes empresas. Além da reducéo de
custos e de um layout funcional, o Powered by We também cuida do design dos ambientes e

fornece seu software de gestdo de escritorios, além de um “gerente de comunidade” da
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WeWork, que fica responsavel por ajudar e suprir as necessidades da firma contratante (CB
INSIGHTS, 2017).

Para a WeWork, o Powered by We fornece uma fonte mais confidvel de receita e
consegue captar clientes que ndo querem abrir mao do seu proprio espaco. Para a empresa que
contrata o Powered by We, € estimado uma reducdo de custos operacionais entre 25% e 50%
(CB INSIGHTS, p.13, 2017) e todos 0s seus funcionarios passam a ser membros da WeWork,
de forma gque podem acessar outros espacos e eventos da sartup (TURK, 2018). Alguns
clientes do Powered by We sdo a Amazon, alBM e o Facebook.

Com o Powered by We, a WeWork foi capaz de aproveitar seu potencial de
crescimento através do conhecimento adquirido nos anos em que operou apenas como uma
empresa de coworking e recombinar Seus recursos e servigos, expandindo para um novo

mercado.

[11.3.1.2 — AquisicOes e Parcerias
A expansdo através de aquisicOes esta muito presente na histéria da WeWork. No

ponto 111.2, vimos como a aquisicdo de trés firmas (Case Inc., FieldLens e Euclid) ajudaram e
ainda ajudam no desenvolvimento das tecnologias que garantem vantagens competitivas
frente aos concorrentes e diferenciacdo na prestacdo de servicos através de espacos

otimizados e menores custos de construgéo.

Além de gjudar o negdcio de coworking a atingir uma maior eficiéncia e um nivel de
répido crescimento, a WeWork também usa as aquisicOes para se inserir em novos mercados,
jagarantindo um posicionamento dentro destes e levando a diversificacdo de seus negécios, ja
gue sua principal fonte de renda é constantemente gquestionada acerca dos riscos envolvidos

pelos altos custos.

Ao longo dos ultimos anos, podemos citar alguns outros exemplos de aquisi¢cdo, como:
Conductor (companhia de servicos em marketing); Unomy (ferramenta para o setor de
vendas); Flatiron School (escola de programacéo); e Meetup (plataforma que conecta grupos

de pessoas com interesses em comum).

Além de aguisicOes, a WeWork também busca parcerias que possam expandir seu
universo de atuagdo. Podemos citar a parceria com a 2U, companhia de educagdo em

tecnologia, e com a TechStars, uma aceleradora global de startups.
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[11.3.1.3 — Novos Negécios
Além de crescer através de aguisices e reconfiguragdo de seus ativos, a WeWork

expande sua marca através da criacdo de novos negocios a partir do zero. Além do negdcio de
coworking, a We Company pretende focar seus esforgos em dois novos bragos. o WelLive e o
WeGrow.

O Wel ive oferece dormitérios que podem ser alugados mensalmente e que oferecem,
além do basico como TV e internet, acesso a eventos da comunidade WeWork e cozinhas
comunitérias - mantendo a mesma cultura dos espacos de coworking. Atualmente existem
duas localidades em funcionamento, uma em Nova lorque e outra em Washington. Ja o
WeGrow é uma escola infantil que tem a missdo de dar uma abordagem empreendedora a
educacéo (CB INSIGHTS, 2017).

Apesar do WeL ive e WeGrow serem o foco da companhia, a WeWork também possui
outros negdcios que comegou do zero. Podemos citar, por exemplo, o Rise by We, um spa e
academia disponivel para membros e ndo membros da WeWork, que por enquanto possui

apenas uma localidade.

[11.3.2 — Diversificacéo
Apesar da diversificagdo ser importante para qualquer negécio, torna-se especialmente

importante para empresas vulneréveis a momentos de recessdo econdémica. Dessa forma, para
a WeWork, diversificar significa reduzir sua dependéncia do negécio de coworking, que
possui muitos custos fixos e altos de longo prazo. Trazer outras fontes de receita que possam
sustenta-la significa garantir uma maior salde a seu negocio e dar mais seguranca para seus

investidores.

Por outro lado, assim como Penrose afirma em sua Teoria do Crescimento da Firma, a
diversificacdo também pode ser prejudicial caso sgja feita de maneira excessiva. 1sso porque a
empresa precisa dividir sua atencdo em varios segmentos, ficando vulneravel a competidores
mais especializados. Com negocios em coworking, acomodacdo, servicos para grandes
empresas, educacdo infantil, spa e academia, entre outros, criticos apontam que 0s
investimentos da WeWork parecem distragdes de uma empresa com ambicoes excessivas (CB
INSIGHTS, p. I, 2017).

No caso das acomodagdes, por exemplo, a gigante Airbnb mostra-se como a principal

concorrente, jA com uma ampla base de clientes e que conta com o mesmo publico-alvo do
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WelL.ive: pessoas que viajam atrabalho ou lazer que procuram uma maior integrac&o cultural,
além de precos mais acessiveis do que em cadeias tradicionais de hotelaria.

lll.4 — Diferenciacéo Frente a Concorréncia

Atualmente, o principal competidor da WeWork é a Regus, empresa que ja atua no
mercado de espacos flexiveis de trabalho desde 1989. Seus espacos, entretanto, sempre
estiveram voltados para espacos corporativos, assimilando-se aos escritérios de grandes
empresas. Com a entrada da WeWork no mercado e o acirramento da competicdo, a Regus
adquiriu a Spaces como uma forma de competir diretamente com a WeWork. A Spaces € um
espaco de coworking com perfil descontraido e deve representar 25% do portfélio da Regus
nos préximos anos (ARBEX, 2018). Apesar de estar em mais de 900 cidades em 120 paises
(REGUS, 2018) e de ter capital aberto na Bolsa de Londres, a Regus ndo valia mais do que
US$2,2 hilhGes em 2018 - na época em que a WeWork ja passava de um valuation de US$20
bilhdes.

Mesmo tendo, nateoria, 0 mesmo modelo de negdcios (alugam imdéveis com contratos
de 10 a 20 anos e os sublocam para terceiros), na pratica a WeWork e a Regus sdo bem
diferentes. A WeWork consegue se diferenciar ao oferecer uma experiéncia intensa de
comunidade e tecnologia, além de oferecer diversas amenidades. Tornou-se a escolha
preferida entre as startups e convenceu os investidores de que o futuro do trabalho estara
dentro de seus espacos (ARBEX, 2018).

Diversos aspectos diferenciam a WeWork dos concorrentes, colocando-a como 0
maior player do mercado de coworking. Como j& citado, uma das primeiras diferenciactes
gue podemos citar € a cultura de comunidade que, apesar de fazer parte de muitos escritorios
de coworking, é intensamente vivido na WeWork. Tudo é arquitetado para gerar interacéo e
tornar os membros mais proximos. desde o design dos espacos, onde sdo criados
propositalmente pontos de densidade que forcam a interacdo entre os membros (TURK,
2018), até a disponibilidade de chopp em seus edificios para que todos se conectem no happy

hour.

Os residentes da WeWork contam com outras amenidades e servicos nos prédios da
empresa, Como manicure e massagem (pagos a parte) e podem acessar qualquer uma das mais
de 600 unidades da WeWork pelo mundo, espalhadas por 33 paises (WeWork, 2019).
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Uma outra maneira que se diferenciam dos concorrentes é aravés do Welabs,
programa de aceleracéo de startups que faz parcerias com incubadoras locais - permanecendo
proxima do mundo das startups, ainda seu principal puablico alvo (CB INSIGHTS, 2017).
Além do Wel abs, a WeWork marca presenca ho mundo das startups através de seu Creator
Awards. Segundo o site do Creator Awards, a premiagdo ¢ “uma competicdo global aberta
para empreendedores, artistas, startups, e organizagdes sem fins lucrativos”, fornecendo

prémios que variam de US$72 mil a US$360 mil.

Através das diferenciacfes que desenvolveu, a WeWork conseguiu de duas maneiras
levar sua oferta a moldar a demanda. Primeiro, a0 desenvolver uma forte cultura de
comunidade, aprendizado, conexdo e de funcionar como uma incubadora de startups, criou
uma nova demanda de empreendedores e peguenas empresas que, a principio, ndo estariam
dispostos a alugar um espaco de coworking, mas que mudam de ideia a0 se deparar com 0
ambiente criado pela WeWork. Em segundo lugar, ao permitir que seus membros usem todas
as suas unidades de coworking pelo mundo, atrai trabalhadores de cargos mais altos que ndo
tem interesse em trabalhar em ambientes de coworking, mas que passam a sentir interesse ao

ter um ambiente de trabalho disponivel em diversos paises do mundo.

Com a diferenciacdo e a criacéo de novas demandas, a WeWork mantém sua posicéo
como o principal player mundial no mercado de coworking, o que a permite continuar seu
processo de expansdo, aumentando cada vez mais sua vantagem competitiva frente aos

concorrentes.
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CONCLUSAO

O principal objetivo desta monografia foi entender os meios pelos quais a WeWork
conseguiu se expandir nos Ultimos anos e atingir um valuation que ja chega a US$47 bilhdes e
gue continua crescendo - em 2018, a SoftBank, um dos maiores investidores da sartup,
afirmou que a WeWork podera valer US$100 bilhdes dentro de alguns anos (FREITAS,
2018).

A startup desenvolveu uma postura ativa para mitigar 0s riscos associados ao seu
negocio de coworking, buscando clientes corporativos, que garantem uma fonte de renda mais
estavel, além de adquirir edificios e fazer acordos de administracdo conjunta ao invés de
apenas aluga-los - nos contratos de administracdo conjunta, os proprietarios dos imoveis
podem pagar pela renovacdo e/ou receber parte dos lucros das mensalidades dos membros
(CB INSIGHTS, 2017).

Quanto as criticas sobre a diversificagdo excessiva no seu escopo de atuacdo, arecente
reestruturacéo da marca parece deixar claro que a nova The We Company decidiu quais os
mercados que receberdo o foco e os esforcos da companhia nos proximos anos. o de
coworking, com a WeWork, o de dormitdrios, com o WeL ive, e o de educacdo infantil, com o
WeGrow.

Apesar de alguns criticos afirmarem que a WeWork deve ser tratada como uma
empresa tradicional de bens imobiliarios e ndo como uma empresa tecnolégica do Vale do
Silicio, recebendo alto valuation e constantes aportes de capital, a lista de investidores da
startup unicornio parece provar que ela € um bom investimento e que trard bons retornos no
futuro. Além da SoftBank, pode-se listar JP Morgan, Goldman Sachs e Harvard Management
Company como alguns dos outros investidores de peso (TURK, 2018).

I naugurada como uma empresa de coworking, a expansdo da WeWork pode significar
uma mudanca importante na estrutura da empresa. Com sua reestruturacdo e foco na expansao
de outros negocios, a WeWork pode, enfim, estar no caminho para se tornar uma gigante do

setor imobilidrio em que atua, entre outras coisas, no setor de coworking. Os constantes
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investimentos em inovagdes para manter sua vantagem competitiva frente aos concorrentes,
combinado com a menor dependéncia do seu negdcio de coworking - com esforcos de
expansdo direcionados em outras direcOes - pode justificar, afinal, o valuation na casa dos

US$47 hilhbes que ainda tem a perspectiva de continuar aumentando.
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