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1 Resumo
A presente tese de mestrado insere-se no Mestrado em Gest&o e apresenta o plano de negocios

do projeto “.Wave”.

Atualmente a industria da masica é fechada e pouco transparente. Os contratos de royalties
sdo negociados a porta fechada, os pagamentos das plataformas digitais sdo notoriamente
reduzidos e as receitas das musicas demoram meses a chegar ao criador. Este processo
ineficiente resulta numa restricdo de oportunidades de financiamento e torna-se muito dificil
para os artistas manterem controlo dos seus direitos, principalmente numa fase inicial de

carreira.
Por outro lado, para nés, fas, porque tem sido tdo dificil investir em musica?

A Wave é uma fintech de crowdinvesting para royalties de musica. Por outras palavras, é
um mercado de direitos de royalties que permite que proprietarios de direitos de musica vendam
a sua parte diretamente a investidores e fds. Desta maneira, a .\Wave visa abrir a industria da
mdsica, ao ajudar artistas a serem financiados imediatamente e a manterem 100% dos seus
copyrights, enquanto que os fas de musica podem investir nos seus artistas favoritos e ganhar

dinheiro sempre que a musica for tocada.

Palavras-chave: Plano de negécios, Direitos de autor, Royalties de Musica, Investimentos em

musica, Fintech.

Classificacdo JEL: G11- Escolha do Portefolio « Decisdes de investimento
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Abstract

This master’s thesis is part of the Master’s in Management and presents the business plan for

the “.Wave” project.

Currently the music industry is closed and not transparent. The royalty contracts are
negotiated behind closed doors, payments from digital platforms are notoriously low and music
revenues takes months to arrive to the creator. This inefficient process results in a restriction of
funding opportunities and it is very difficult for artists to maintain control of their rights,

especially at an early stage of their career.
On the other hand, why has it been so difficult to invest in music?

.Wave is a crowdinvesting fintech for music royalties. In other words, it is a royalty rights
market that allows music rights owners to sell their share directly to investors and fans. In this
way, .Wave aims to open the music industry, by helping artists to get funded immediately and
keep 100% of their copyrights, while music fans can invest in their favourite artists and ear

money each time the music is played.

Keywords: Business plan, Copyrights, Music Royalties, Music Investments, Fintech.

JEL Classification: G11- Portfolio Choice * Investment Decisions
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2 Sumario Executivo
O projeto “.Wave” sera uma empresa a atuar no setor de financiamento alternativo sobre uma

plataforma de investimento em royalties de musica.

A constituicdo da empresa sera feita no Gltimo semestre de 2021, sob a forma de uma
sociedade por quotas e inicialmente composta por 2 socios. A sede terd lugar em Lisboa e a

localizacdo sera na Fintech House.

Mais do que vender propriedade intelectual, a filosofia do projeto é criar uma sinergia entre

0 artista e o consumidor, promovendo uma relacao de parceria benéfica para ambas as partes.

A cultura da empresa vai estar muito presente no mercado. Nesta fase de surgimento do
mercado, o desconhecimento por parte do consumidor para plataformas que permitem investir
em mausica, deixa muito mercado para conquistar. Nesse sentido, a .\Wave quer antecipar-se a
concorréncia e investir fortemente num marketing proximo do cliente. Ou seja, serdo
constantemente langadas campanhas para lancar novos artistas e criar os primeiros “Warren
Buffet” da musica. Também vai-se desenvolver uma cultura de “fas que passaram ao proximo
nivel”. Este grupo que denominamos de “Superfas” fazem parte de uma nova wave

(movimento) da industria e serdo os principais influenciadores entre os consumidores.

Serdo contratados 3 colaboradores justificados pelo aumento previsto do volume de
negocios devido a expansdo de produtos e de mercados. A introducdo de um novo produto tem

data para 2023 e a expansdo de mercado para 2025.

O investimento inicial necessario foi estimado em 86.700€, sendo 60.000€ investidos em

capitais proprios e os restantes 30.000€ como suprimento dos socios.

Na dtica do investidor, o projeto apresenta um Valor Atual Liquido (VAL) de 969.410€,
mostrando-se economicamente viavel, remunerado a uma Taxa Interna de Rentabilidade (TIR)
de 68,21% e com um periodo de Payback é de 3 anos. Perante estes resultados, podemos

concluir, que este projeto sera viavel.
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Glosséario
APP — Aplicacdo movel
CD - Compact Disc
CMVM - Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios
DCF — Discounted Cash Flow
ESMA - European Securities and Markets Authority
IFPI — International Federation of the Phonographic Industry
IPO — Initial Price Offering
IRR — Internal rate of return
ISO — Initial Song Offering
P.p - pontos percentuais
P2P — Peer-to-peer
PIB — Produto Interno Bruto
SPA — Sociedade Portuguesa de Autores

UE — Unido Europeia

WACC - Weighted Average Cost of Capital (Custo médio ponderado de capital).
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4 ldentificacdo do promotor e da proposta inovadora

Promotor: Autor do trabalho: Jodo Filipe Martins Ramos.

Proposta Inovadora: A .Wave é um mercado de royalties de musica que forma uma ponte

entre proprietarios de direitos de musica e fas.

Os proprietérios de direitos vendem rendimentos futuros dos royalties, para serem financiados

imediatamente. O proprietario tem a flexibilidade de escolher o preco de venda, a maturidade

e a porcdo do royalty desde que pertenca ao digital.

O investidor ao comprar este direito, ganhara dinheiro ao longo do tempo, sempre que a masica
for tocada ou ouvida. O investidor tem a liberdade de investir a quantidade que desejar. Os

investimentos em mdusica estdo divididos em 3 grupos:

- No servico .BASE estdo presentes musicas com receitas estaveis. Estas mdsicas contém
toda a informacdo financeira envolvente a performance da mdusica, calculos de
previsdes, taxas de retorno esperadas e analise social da musica e do intérprete.

- No servico .FRESH estdo presentes musicas até 2 meses sem quaisquer dados
financeiros. O investimento sera baseado apenas na audi¢do/gosto do consumidor e a
percentagem que lhe é atribuida, varia com o tamanho do bolo.

- Numa versdo futura, o servico .PRO possibilita a revenda de direitos a outros, consoante

a lei da oferta e da procura .

A .Wave recolhe os pagamentos provenientes dos direitos de royalties e distribui-os aos

investidores.

www.dottwave.com
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5 Revisdo de Literatura

A revisao de literatura tem como objetivo proporcionar um enquadramento teorico e abordara
0s conceitos fundamentais inerentes a este plano de negdcios, nomeadamente: as Inddstrias da
musica, mercado digital, direitos de autor e os direitos de royalties associados, avaliacdo de
royalties de musica, royalties como um investimento e fintech! como uma aplicagdo de

financiamento alternativo P2P.

5.1 Industrias da musica

Definicdo das Industrias e sector digital

Wikstrom define a industria musical como o agregado de musicos, compositores, produtores,
rotulos e distribuidores de musica. Neste conceito esté incluida toda a cadeia de valor, desde a
concegdo criativa até a distribuigdo final ao consumidor. (Wikstrom, 2010)

John Williamson e Martin Cloonan defendem que pensar numa simples e Unica industria
musical em vez de indUstrias musicais, é simplista e pouco abrange as inddstrias que procuram
criar valor através de vendas, quer em formato fisico/digital e performance, quer com o conjunto
de direitos de propriedade intelectual. Por isso concluem que ndo existe uma singular industria
da musica, mas um conjunto de industrias discretas e centradas na masica, das quais a industria

discografica é uma entre iguais, em vez do nucleo dominante. (Williamson & Cloonan, 2007).

Dave Laing define a inddstria da misica como um Unico setor composto por subsetores
autonomos. A definicdo limita os subsetores as praticas diretas da producéo e disseminacdo das
composicoes, gravacoes e performances. Esta versdo ndo inclui as préaticas indiretas associadas
aos instrumentos musicais, as tecnologias associadas e a educacao e formacao dos profissionais
desta industria (Laing, 2009).

Para compreender a dindmica da industria musical, € em primeiro lugar necessario
reconhecer que a industria musical ndo é uma Gnica, mas uma série de industrias que se baseiam
em modelos de negdcios diferentes, mas relacionados. A industria musical em geral baseia-se
na criacdo e exploracdo de propriedades intelectuais baseadas na musica. Artistas e
compositores criam melodias e letras que sdo gravadas, registadas, licenciadas para
distribuidores ou para uso comercial e realizadas ao vivo em palcos. Esta estrutura deu origem
a trés industrias centradas na masica: a industria discografica, focada na gravagao e distribuicdo

de musica aos consumidores; A industria de licenciamento, focada nas composicdes e

inovacdo tecnologica nos servigos financeiros
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licenciamentos pelas editoras; E a indUstria da musica ao vivo, focada na producao e promog¢éo
de concertos, tours, etc. Fabricantes de instrumentos musicais, software, equipamentos de
palco, educacdo musical, etc. apesar de terem uma elevada importancia nos diferentes tipos da
industria, ndo sdo considerados como partes integrantes do nucleo da indastria (Wikstrom,
2014; Hesmondhalgh, The Cultural Industries, 2007).

O Goldman Sachs acredita que a industria geral, incluindo a musica gravada, licenciada e
ao vivo, em 2019, gerou 77 mil milhdes de ddlares e espera-se que este valor duplique até 2030.
(Sachs, Music in the air 2020, 2020). Neste ritmo, é esperado que apenas em 2027, as industrias
cheguem ao pico alcangado em 1999. Os dois setores que dependem da exploragéo de direitos

geraram 50 mil milhdes de dolares e também se espera que este valor duplique até 2030.

Ap6s um declinio de 15 anos influenciado pela pirataria e o download ilegal, as receitas da
industria da musica gravada tém aumentado constantemente desde 2014 (IFPI, 2019). Os
principais desenvolvimentos para abrandar a queda apareceram em 2003 com o langamento do
iTunes, tornando o download e a compra mais faceis do que a pirataria, e estabelecendo assim
um prego de 0,99€ por musica, ao consumidor (Wikstréom, 2014). Nestes recentes anos, a
indUstria sofreu drésticos avancos tecnolégicos, principalmente atribuiveis a transicdo da
pirataria e do download para um servico de streaming?, e assim a reducéo das receitas foi
invertida de maneira que, conseguiu transferir os fluxos de receitas de formatos fisicos, para
um novo conjunto de receitas significativamente maior. Novos servi¢os de streaming como o
Spotify, Apple Music e Pandora apresentaram novas vantagens como uma maior conveniéncia,
acessibilidade e personalizacdo. O acesso imediato a milhGes de musicas e playlists
personalizadas ao nosso gosto musical, tem impulsionado o consumo legal e a monotorizacéo
da mausica (Sachs, Music in the Air: Stairway to Heaven, 2016). No mesmo relatorio é afirmado
que o streaming melhora a descoberta dos catalogos de musica e aumenta o seu valor, dispde
de uma gama de precos tanto gratuita e financiada por anincios para quem n&o esta disposto a

pagar (reduz a pirataria) e de um servico pago para quem procura a conveniéncia ideal.

Sellin e Seppél& definem a inddstria da musica digital como todos 0s aspetos comerciais e
industriais do nego6cio da musica na era digital. O tema engloba todos os processos e

plataformas necessarias para a gestdo de ativos, direitos e pagamentos (Sellin & Seppéla, 2017).

2 Distribuicdo de conteddos de multimédia através da internet, estando sujeito a taxas ou n3o, e sem
violagdo dos direitos autorais.

4
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Statista define a industria da musica digital como contetido de dudio distribuido para o
consumidor final através da internet. Isto inclui downloads digitais de cangdes/albuns e
subscricdes em servicos de streaming (Statista, Digital Media Report 2020 - Digital Music,
2020). Os servigos de streaming podem ser divididos em streaming interativo (Spotify, Apple
Music, Youtube Music...) ¢ ndo-interativo (Pandora, Sirius XM...) (Citi GPS, 2018).

O consumidor deixa assim de possuir musicas e passa a ter acesso temporario a estas - 0
chamado paradigma pos-posse (Sinclair, 2017) . A musica passa a ser reproduzida através de
servicos, migrando para um periodo em que o0 acesso € mais valioso do que a propriedade
(Hagen, 2015, p. 628).

Segundo o IFPI, em 2004 as receitas da musica digital representavam 2% do total de
receitas e em 2019 cerca de 63,3%. Apesar da subida positiva na indistria da musica digital, ha
uma preocupacdo crescente dentro da comunidade artistica devido ao rendimento do streaming
ser demasiado pequeno. Os pagamentos de royalties passaram de céntimos por compra para

micro-céntimos por visualizacdo (Sellin & Seppélé, 2017).
Intervenientes da cadeia de valor e os direitos de autor associados

O inicio da cadeia de valor e a criacdo dos direitos associados a obra, correm em duas vertentes
amedida que a obra avanca do criador para o consumidor. As letras e as melodias correspondem
a composicdo da musica ou Work, e a gravacdo da composicao corresponde a gravacao do som
ou Masters (Sellin & Seppéld, 2017). Neste sentido € criada a indudstria de licenciamento para

0s compositores e a industria discografica para os performers (Citi GPS, 2018).

Os intervenientes destas industrias, comegam por um escritor que regista as letras e as
melodias em duas licencas separadas: Licenca de performance que permite que a masica seja
tocada em publico (TV, radio, concertos, servigos de streaming...) € uma licenca mecanica que
permite gravacdes da composicdo para venda em formato fisico ou digital (download).
Normalmente, este escritor procura uma editora para promover o seu trabalho a masicos e as
receitas normalmente séo divididas 50/50 (Citi GPS, 2018; Hanus, 2018). As maiores editoras

sédo Sony/ATV Music Publishing, Universal Music Publishing, and Warner/Chappell Music.

O cantor/banda conta com a ajuda da discogréafica para gravar e distribuir a masica, e assim
séo criados os direitos conexos. Estas normalmente compram a gravacao, os Masters, e pagam
em norma 15% em royalties aos performers. Estas entidades séo responsaveis por cobrir custos

de gravacdo e formacdo do artista, producdo de videos, merch, promocéo e marketing (IFPI,
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2016). As maiores discogréficas sdo Sony Music Entertainment, Universal Music Group, and
Warner Music Group. Para além das discogréaficas, o artista podera interagir com outros
elementos chaves para crescer e monetizar a obra: como managers que Sao responsaveis por
formar uma ponte entre o artista e 0 mundo comercial e normalmente retém 15% das receitas;
Um agente responsavel por reservar concertos e tours e normalmente retém 5-10% das receitas
associadas aos concertos; Um produtor ou engenheiro de som que ajuda o artista a gravar a
musica em estidio e normalmente retém uma taxa sobre cada unidade vendida, paga
diretamente pelo artista; Por fim um advogado que ajuda o artista a negociar contratos e outros
aspetos legais, e recebe um montante fixo mensal (Citi GPS, 2018). A Goldman Sachs reportou
que os artistas apenas receberam 12% das receitas brutas dos seus contractos e 40% das receitas

brutas de tours (Sachs, Music in the Air: Stairway to Heaven, 2016).

E de salientar que alguns artistas nfo seguem este modelo tradicional. Alguns artistas
escrevem e gravam a sua propria musica, alguns escritores autopublicam, alguns artistas de
gravacdo usam agregadores (ex. CD Baby, TuneCore) para distribuir a sua musica em servicos
de streaming, alguns compositores exigem licencas diretas com a editora, contornando as
sociedades de direitos e ainda ha quem escolha escrever, gravar, distribuir e promover o0s seus

projetos de forma independente (Sellin & Seppald, 2017).

As sociedades de recolha de direitos autorais, ou organizagdes dos direitos performativos
(PRO), ou as organizacOes de gestdo Coletiva (CMO), sdo sociedades representativas de
proprietéarios de direitos conexos que perseguem o0s pagamentos de royalties em qualquer parte
do mundo e distribuem-nos para os respetivos proprietarios, depois de reterem entre 10-20%
das receitas (Citi GPS, 2018). Estas sociedades ndo estdo encarregues de recolher royalties
mecanicos e royalties de sincronizacdo (Royalty Exchange, n.d). Estas também negoceiam
taxas de royalties e emitem licengas (Leurdijk & Nieuwenhuis, 2012). A maioria dos paises da
UE tem apenas um PRO, que sob a supervisdo governamental goza de um monopdlio (Sellin
& Seppald, 2017). Os maiores PRO’s dos Estados Unidos sio ASCAP, BMI, SESAC ¢ GMR.
Na Europa séo PRS no Reino Unido, GEMA na Alemanha, SACEM em Franca e SPA Portugal.
A Europa tem o sistema mais desenvolvido de gestdo de direitos coletivos do mundo (KEA,
2006).

Nos paises da UE, os direitos de autor protegem a propriedade intelectual até 70 anos ap0s
a morte do ultimo autor ( European Union Intellectual Property Office, 2020). Depois de

expirado, o direito torna-se de dominio publico, isto significa que qualquer pessoa pode
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reproduzir e vender o ativo para rendimentos préprios, sem ter de pagar royalties ao detentor
da propriedade intelectual.

A propriedade intelectual é o quadro que sustenta a economia da industria musical e 0s
direitos de autor sdo a moeda desse quadro. O valor econémico da musica provém dos direitos
de autor associados as obras originais e da respetiva performance e divulgacao (Hipgnosis Song
Fund Limited, 2019).

Royalties

Segundo a Royalty Exchange, royalties sdo pagamentos feitos ao proprietario da propriedade

intelectual sempre que terceiros usam ou licenciam o ativo (Royalty Exchange, n.d).

No contexto do sector da musica digital, os royalties sdo fluxos de dinheiro pagos a um
artista com base nos seus acordos contratuais com uma determinada plataforma de streaming.
O Spotify, por exemplo, paga em média 52% das suas receitas em royalties (Ingham, 2020). O
valor destes royalties € exclusivo a cada plataforma e pode variar consoante o tipo de subscrigdo

(freemium ou premium), o tempo de audi¢éo e o tipo de contrato de distribui¢do (Opus, 2020).

Segundo a Goldman Sachs, os pagamentos de royalties sdo métodos através das quais 0s
intervenientes na producdo de uma musica ganham dinheiro. Especialmente para os artistas
independentes, os streaming royalties constituem 30% das suas receitas (Mulligan, 2019). Os
pagamentos de royalties e a forma como as taxas de royalties sdo definidas variam
significativamente dependendo da forma como a musica € acedida (Sachs, Music in the Air:
Stairway to Heaven, 2016). Também salientam a importancia de separar os direitos de autor e
os direitos de royalties. A partir dos direitos da letra e da melodia e os direitos de gravacdo, sao
gerados diferentes tipos de royalties: Royalties mecéanicos para editoras/Royalties de
reproducéo para gravadores, Royalties de performance para editoras/Royalties conexos para as
gravadoras e Royalties de sincronizacao.

Os royalties mecanicos/reproducédo sdo gerados sempre que uma musica é vendida num CD
ou em lojas digitais e descarregada em servicos streaming. Quando a musica é vendida, quer
fisicamente ou digitalmente, os royalties sdo coletados pelas discograficas ou agregadores e
depois distribuidos para as editoras e respetivos artistas (Citi GPS, 2018; Goldman Sachs,
2016).

Os Royalties de performance/conexos sdo gerados sempre que uma mausica € tocada na
radio, TV, online nos streaming servigos e em espetaculos ao vivo. Os royalties de performance
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s&o coletados por as sociedades de direitos e distribuidos para as editoras. Os royalties conexos
sdo pagos diretamente as discograficas ou aos agregadores nos servi¢os de streaming
interativos, e coletados primeiro pela SoundExchange (nos EUA) nos servicos de streaming
ndo-interativos e s6 mais tarde distribuidos para as discogréaficas (Citi GPS, 2018; Goldman
Sachs, 2016).

Os Royalties de sincronizacdo sdo gerados e pagos para as editoras e discograficas sempre

que a musica € usada em filmes, andncios, programas de TV, videos jogos, etc.

Os pagamentos de royalties normalmente sdo distribuidos numa base bianual, trimestral ou
mensal, dependendo do nimero de intermediarios que constituem a cadeia de valor (Royalty

Exchange, n.d).

As taxas de royalties na Europa sdo estabelecidas entre um mercado livre. Ou seja, na maior
parte da Europa, as sociedades coletivas de cada pais séo livres e independentes de determinar
as taxas de royalties, mas sobre uma revisao rigorosa por parte de agéncias governamentais
(Enser, 2016).

A figura que se segue sumariza o percurso dos royalties do consumidor até aos criadores

consoante os tipos de contratos e tipos de royalties:
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5.2 Royalties de musica como um investimento

Investir em royalties de musica envolve receber uma percentagem do respetivo direito e o
modelo do negécio pode ser facilmente comparado as agdes. Enquanto o primeiro gera
royalties, o outro gera dividendos; Enquanto as empresas geram receitas ao vender produtos ou
servicos, as musicas geram receitas cada vez que sdo tocadas ou usadas (Deloitte, 2019).
Portanto, sempre que uma musica é tocada, downloaded ou covered, o detentor da percentagem

dos royalties, recebe a sua quota parte.

Num artigo da NASDAQ), os royalties de musica sdo definidos como ativos alternativos
estaveis, consistentes e ndo correlacionados com os mercados tradicionais de capitais (Schena,
2020). A volatilidade deste ativo é impulsionada pelos gastos e habitos dos consumidores, ou
seja, sempre que a procura por uma musica aumenta devido a morte do intérprete, ou devido a
forte presenca em andncios/filmes, espetaculos televisivos, versdes cover, aumento do consumo
diério de musica, etc. o valor da propriedade intelectual também aumenta (Royalty Exchange,
n.d). Os royalties sobre a propriedade intelectual atingem o pico no primeiro ano de vida, e em
condic¢des normais, sofrem um declinio constante até a um ponto de irrelevancia (Progressive
Capital Partners , 2020).

Os investimentos em royalties ndo sdo instrumentos de divida, mas um meio eficaz e
equitativo para o investidor participar no crescimento das receitas de uma empresa que liberta

esse direito (Lipper, 2014).

A securitizacdo € possivel para todos os ativos que geram fluxos de rendimentos futuros,
inclusive direitos autorais relacionados a um catalogo de mdusicas (Chu, 1998). No entanto, a
ideia de investir em royalties de musica ndo € nova. Os pioneiros deste modelo foram David
Bowie e um investidor bancario David Pullman. Em 1997, foram emitidos titulos dos direitos
de gravacédo do David Bowie, de 25 albuns (287 musicas) com uma maturidade de 15 anos. Os
titulos foram listados na Bolsa de Valores de Luxemburgo e foram angariados 55 milhGes de
dolares (Wet, 2020).

Os primeiros investimentos em royalties comecaram a ser feitos como avancgos de
gravadoras através de investidores privados em catadlogos de musica. Na primeira decada do
século apareceu a primeira plataforma (Royalty Exchange) que permitia vender receitas de
royalties futuras a um unico investidor e o crowdfunding que possibilitava financiamento ao
artista através de pequenas doacdes de Varios investidores, mas nunca em forma de modelo de

investimento. Recentemente, o desenvolvimento da tecnologia permitiu diversas disrupgdes na

10
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forma como os investimentos em royalties séo feitos. O aparecimento de mercados virtuais,
facilitaram as transacOes peer-to-peer® em escalas globais (Hamari, Sjoklint, & Ukkonen,
2016), e nesse sentido o consumo colaborativo impulsionou a facilidade de concessdo de
empréstimos, doacdes e trocas. Assim, em vez de se ter de pagar o valor total de um ativo, 0s
investidores podem optar por comprar apenas uma percentagem através da contribuigdo de um
pequeno montante (Frenken & Schor, 2017). Assim surgiram as mais recentes plataformas de
investimento que oferecem a possibilidade de investir em musica ou catalogos de mausicas,

através de leildes ou de 1SO (Initial Song Offering), assemelhando-se a uma IPO.
Como avaliar direitos de royalties

O valor da propriedade intelectual é definido pela sua capacidade de gerar rendimento no futuro
e tem como base as receitas registadas ao longo do tempo (Royalty Exchange, n.d). No mesmo
relatorio sdo explicadas duas abordagens diferentes que determinam o valor atual liquido do
fluxo de royalties. A abordagem ao multiplo é frequentemente aplicado a receitas normalizadas
de trés a cinco anos para musicas/catalogos maduros, mas para masicas mais recentes, alguns
compradores fazem projecBes de receitas por referéncia a abordagem dos cash-flows
descontados (Hipgnosis Song Fund Limited, 2019).

Segundo Crownover, muitos especialistas estdo a descartar a abordagem ao multiplo e a
avancar para abordagens a regressdo, a taxas internas de retorno (IRR), ao valor atual liquido
dos cash-flow (DCF) e/ou a combinacdes de todas as anteriores. As projecOes das receitas
normalmente tém uma tendéncia negativa e podem ser determinadas através de previsdes de

fontes de dados externas (Progressive Capital Partners , 2020).

A abordagem ao mdaltiplo é o método mais simples e menos preciso. Normalmente usado
para musicas evergreen (hits que continuam a ser tocados por mais de 20 anos), este método
refere-se ao preco que o investidor estiver disposto a pagar. Estes pagam um multiplo da média
dos ultimos 3 anos de receitas da musica. Normalmente os multiplos variam entre intervalos de

5 e 10, mas ja se chegaram a atingir multiplos de 20 (Crownover, n.d).

O método de cash-flow descontado € utilizado para estimar o valor de um investimento
baseado em fluxos de caixa futuros. Este modelo baseia-se no principio de que o primeiro ou
os dois anos da vida da musica sdo o valor maximo e o rendimento da cangdo continuara a

regredir, aplanar ou desaparecer durante um longo periodo. O objetivo é determinar o fluxo de

3 Realizado diretamente, sem intermedidrios, entre duas pessoas ou entidades.
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receitas projetadas, o periodo de payback® ciclo de vida e riscos associados (Royalty Exchange,
n.d). As desvantagens deste modelo passam pela suposicdo de que a receita das musicas vai
regredindo com o tempo e que as tendéncias macros manter-se-do no futuro (Hipgnosis Song
Fund Limited, 2019).

Consultores de Investimentos da Hipgnosis consideram que as avaliagcdes atuais dos
catalogos ndo reconhecem plenamente o valor inerente e o potencial de ganhos a longo prazo.
As avaliacOes ainda nao refletem fatores de desenvolvimento da inddstria, como: o crescimento
do streaming, o uso crescente das musicas, melhor identificacdo e recolha de direitos, novos
acessos a mercados emergentes, novas tecnologias utilizando a musica (ex. concertos virtuais)

e 0 aumento do uso de sincronizacdo (ex. filmes) (Hipgnosis Song Fund Limited, 2019).

5.3 Fintech de financiamento alternativo P2P

O termo fintech resulta da interse¢do de “finangas” e “tecnologia”. A ascensdo deste fenomeno
provem da procura do consumidor por um servico rapido, facil e menos burocratico ao nivel
dos servicos financeiros (Zavolokina, Dolata, & Schwabe, 2016). O termo P2P pode ser
associado ao processo de empréstimos de individuos para individuos sem passar pelos

tradicionais intermediarios financeiros, como bancos.

Atualmente vivemos na era do Fintech 3.0 que teve origem na crise 2008 e na desconfianca
nos bancos, o que levou os consumidores a procurarem solucdes alternativas (Arner, Barberis,
& Buckley, 2016).

As fintechs na industria da musica estdo a gerar um movimento de descentralizacéo,
desintermediacdo, maior transparéncia e personalizacdo. De acordo com a teoria da Cauda
Longa de Chris Anderson, a democratizagcdo das ferramentas de producdo e distribuicéo,
alienada com novas ferramentas para ligar a procura e a oferta online, resulta na mudanca de

focos em hits no topo da curva, para 0 aumento de nichos a direita da curva (Anderson, 2008).

No centro desta tendéncia estdo plataformas que democratizam o acesso a oportunidades
de investimento anteriormente limitadas a apenas um punhado de pessoas e instituigdes. Estas
plataformas tecnoldgicas eliminam o atrito do mercado e aumentam a transparéncia (Royalty
Exchange, 2018).

A adogdo de tecnologia nos ultimos anos, especialmente a ascensdo das plataformas de

redes sociais e crowdfunding, criaram novas vias para os criadores diversificarem os seus fluxos

4 Tempo necessario para recuperar as despesas associadas ao investimento inicial.
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de receitas e fomentarem uma ligacdo mais auténtica com os seus fés. Sem precisar de depender
de discograficas para fornecer capital e recursos, os artistas sdo motivados a serem
independentes, a possuir os direitos e a evitar a divida de custos ocultas, mas mais importante,

a gerir os negocios das suas musicas nos seus proprios termos (Milana, 2020).

A plataforma vai ser construida sobre um modelo de negocios crowdinvesting, também
conhecido como equity crowdfunding ou crowdfunding baseado em titulos. Este subtipo de
crowdfunding tem como objetivo reivindicar cash-flows futuros de um projeto sem recorrer a
métodos da banca tradicional (Hornuf & Schwienbacher, 2014). Este modelo permitiu que 0s
empreendedores deixassem de depender de donativos ou de financiamentos por recompensas,
e oferecessem titulos financeiros aos investidores, concedendo assim retornos sobre a forma de
dividendos (Bradford, 2012).

Segundo a diretiva 2010/73/EU, nos estados membros da Unido Europeia, as empresas nao
sdo obrigadas a cumprir os requisitos de prospeto e registos nos reguladores de valores

mobilidrios (a CMVM no caso de Portugal) se a oferta ndo exceder os 100.000€ num ano.

Segundo Hornuf e Schwienbacher e a semelhanca de qualquer tipo de crowdfunding, estas
plataformas sao mercados de duas faces que visam combinar empreendedores e investidores. A
plataforma permite que empreendedores anunciem a sua start-up no site e publiqguem a
documentacdo necessaria para o investimento, e que os investidores analisem a proposta e
tomem uma decisdo. Dependendo da estrutura da plataforma, o investimento da acesso direto
as acOes da start-up ou indiretamente se a plataforma recolher todas as contribuicdes e investir
como acionista Unico. Neste ultimo caso, quaisquer pagamentos de dividendos feitos pelos
empreendedores, sdo distribuidos aos investidores pela plataforma (Hornuf & Schwienbacher,
2014).
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6 Quadro de referéncia

Plano de negdcios .Wave

De acordo com os 3 temas apresentados na revisdo de literatura, o quadro seguinte

esquematiza apenas 0s pressupostos mais relevantes e favoraveis a implementacdo do projeto:

Quadro 6.1: Pressupostas da revisao de literatura inerentes ao projeto

l

IndUstrias do Licenciamento
Escritores e compositores

Music Work

Direitos mecanicos
(Vendas digitais)

Direitos Performance

(Quando tocada em publico)

l

Vendas digitais
(iTunes, Amazon, Google...)
Royalty Licenciamento

Direitos mecanicos

(Gravadoras > Escritor)
Royalty Musica Gravada

Direitos de reproducéo
(Gravadores > Artistas)

Industrias da musica

Mdsica Digital

Streaming interativo
(Spotify, Apple Music...)
Royalty Licenciamento

Direitos mecanicos
(Editora > Escritor)

Direitos performance
(PRO’s > Escritor)

Royalty Musica Gravada

Direitos Conexos
(Gravadores > Artistas)

|

Industria Musica Gravada
Artistas

Masters

Direitos de reproducéo
(Vendas digitais)

Direitos Conexos
(Quando tocada em publico)

|

Streaming néo-interativo
(Pandora, Sirius XM...)
Royalty Licenciamento

Direitos performance
(PRO’s > Escritor)

Royalty Musica Gravada

Direitos Conexos
(SoundExchange > Artistas)
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Avaliacédo de Royalties

Multiplos Cash-Flows Descontados:

- Projecdes Futuras
- Periodo Payback
- Taxas internas de retorno

WAVE

Fintech

Financiamento Alternativo

P2P

Crowdinvesting de

investimentos indiretos.
Fonte: Autor
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7 Anélise do mercado

Neste capitulo, apds definir o mercado, vamos analisar o meio envolvente através da analise
PEST. Depois segue-se a analise do mercado atual, composta por uma analise da industria da
musica gravada globalmente, por regiGes e em Portugal e também por uma anélise ao setor da
masica digital na Europa. De seguida seré feita uma analise do mercado potencial até 2025.
Para avaliar a atratividade e competitividade, serdo aplicadas as 5 forcas de Porter sobre o

mercado, uma analise imediata dos envolventes e por fim as oportunidades e ameacas inerentes.

7.1 Definicdo do mercado
Mercado da mdsica digital na Europa. Este mercado corresponde ao conjunto de todas as

receitas geradas pelo conjunto de downloads digitais e dos servicos de streaming.

7.2  Envolvente contextual: PEST

7.2.1 Envolvente Politico-Legal
Numa breve andlise ao contexto politico atual, Portugal é um dos paises mais estaveis da
Europa. O sistema politico em vigor em Portugal é a Republica portuguesa, um estado de direito

democratico.

A “Empresa na Hora”, foi uma iniciativa desenvolvida por Portugal, com o objetivo de
simplificar o processo de criacdo de Start-ups, ao dispor um procedimento menos burocrético,

simples e rapido.

Como este projeto envolve direitos musicais e diferentes tipos de royalties, é importante
saber os direitos do autor em vigor. De maneira a proteger os direitos do autor, 0 CDADC
(Cddigo do Direito de Autor e dos Direitos Conexos) € o principal regulamento artistico a
operar em Portugal. A nivel internacional devem ser considerados outros regulamentos como o

WIPO (World Intellectual Property Organization).

A CMVM e a ESMA a nivel europeu, sdo agéncias que tém como missao supervisionar e
regular os mercados de instrumentos financeiros, e poderéo ter impacto na regulamentacéo dos

servigos da .Wave, quando as receitas superarem os 100.000€.

O Regime Juridico do Financiamento colaborativo foi aprovado em Portugal pela lei
102/2015 de 24 de Agosto. Esta lei define o financiamento colaborativo como o “financiamento
de entidades, ou das suas atividades e projetos, através do seu registo em plataformas
eletrénicas acessiveis através da Internet, a partir das quais procedem a angariacdo de

parcelas de investimento provenientes de um ou varios investidores individuais”.
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O sistema fiscal portugués é regulado pela Autoridade Tributaria Portuguesa. E as

principais taxas séo:

- Imposto sobre as Sociedades (IRC) — Todos 0s anos, as empresas que operam em
Portugal declaram os lucros dos exercicios e 0 imposto sobre as sociedades é aplicado
sobre estes. O imposto padréo é 21%, ao qual ainda pode adicionar a derrama municipal
e estatual.

- Imposto sobre a Seguranga Social — todos os cidaddos devem pagar 11% do seu salario
ao Estado, enquanto as empresas sdo cobradas em 23,75% por cada remuneracao dos
trabalhadores;

- Imposto sobre 0 Valor Acrescentado (IVA) — O IVA geral é de 23%, o IVA intermédio
é de 13% e 6% para o IVA reduzido.

7.2.2 Envolvente Econémica

A economia portuguesa tem sido caracterizada por mudancas constantes no seu Produto Interno
Bruto (PIB). Apds uma severa crise financeira, s6 em 2015, Portugal voltou a ter resultados
semelhantes a 2010. Em 2017 atingiu o seu pico com uma taxa de crescimento do PIB de 3,5%
(Anexo A — Envolvente econémica: PIB). Comparando com a Zona Euro, Portugal teve um
maior crescimento e estabilizou os resultados do PIB. Ao analisar o grafico também concluimos

que a Zona Euro tem impacto na economia portuguesa.

No que diz respeito & inflacdo (Anexo B — Envolvente econdémica: Inflagdo), a taxa de
inflagdo portuguesa destabilizou desde 2017 comparativamente com a Zona Euro. Esta deflagéo
estd geralmente relacionada com a diminui¢do do consumo e a um declinio das condicdes de
vida, resultando assim numa diminuicdo do nivel médio dos pregos dos bens e dos servi¢os. No

ano de 2019, Portugal apresentou uma diferenca de 1 p.p comparativamente com Zona Euro.

A analise do desemprego também é um fator de condicionamento para a diminuigdo do
consumo. A taxa de desemprego portuguesa esteve sempre acima da taxa da Zona Euro, até se
encontrarem em 2017 nos 9% (Anexo C — Envolvente economica: Desemprego). Desde entédo
Portugal manteve o decréscimo desta taxa. Este fator pode ter um grande impacto nos detentores
de direitos musicais, pois em circunstancias de desemprego, estes tendem em procurar uma

fonte de financiamento alternativa.
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7.2.3 Envolvente Social
Segundo o Inquérito as Despesas das Familias 2015 do INE, o rendimento liquido anual médio

dos agregados familiares em 2014 era de 23 635€, o equivalente a 1.970€ mensais.

A musica é importante na vida da maioria das pessoas, independentemente da sua origem
cultural. A musica consegue fomentar lagos entre pessoas, comunicar valores e influenciar o
humor. Em Portugal a mdsica é ouvida em momentos de celebracdo, introspecdo, com amigos,

familiares, etc.

Com a introducéo das tecnologias digitais vieram a verificar-se alteracdes na forma como
a masica é consumida. A maioria das pessoas deixaram de fazer downloads ilegais, comprar

albuns e comecaram a ouvir masica online (Hagen, 2015, p. 628).

A disponibilizacdo de vastos catalogos de musica de forma facil, barata e rapida levou a

um consumidor de cada vez mais diversificado, critico e exigente.

7.2.4 Envolvente Tecnoldgica
Segundo os resultados do estudo Barémetro de Telecomunicacdes da Marktest, em 2017 cerca

de 7 milhdes de individuos possuiam smartphones.

O acesso a tecnologia, facilitou bastante tanto o artista como o consumidor. Agora milhGes
de utilizadores podem estar conectados através da internet e dos seus dispositivos mdveis sem

grandes custos.

A tecnologia tornou a producdo da musica mais independente e democrética, permitindo o
lancamento da musica sem gravadoras, valorizando mais o artista do que os intermediarios
(Moschetta & Vieira, 2018). Os custos de producdo de uma mausica tendem para zero e a sua
distribuicdo por meios digitais nunca foi tao facil.

A tecnologia esta a fornecer dados e transparéncia nunca disponiveis no negocio da musica.
Recolher, agregar e analisar dados tornou-se muito mais facil no mundo digital, e os detentores
de direitos de royalties estéo a colher os beneficios. Melhores dados significam uma recolha e
distribuicdo de royalties mais precisa, bem como uma andalise mais facil da musica como um

ativo.

7.3 Analise atual do mercado
Neste capitulo é primeiramente abordado a industria da mdsica gravada globalmente, por
regibes e em Portugal com o objetivo de estudar a evolucdo da mesma e dos diferentes

segmentos de receitas.
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Como a .Wave apenas pretende negociar direitos provenientes do digital na Europa, segue-
se depois uma analise deste sector, que inclui tanto a industria gravada como a industria de

licenciamentos.

7.3.1 Andlise da industria da musica gravada globalmente, por regifes e em Portugal.
Em 2019, o mercado global da musica registada cresceu 8,2% para os 20,2 mil milhdes de
délares. E o quinto ano consecutivo de crescimento global e a segunda maior taxa de

crescimento desde 1997.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 20710 201 2072 2013 2004 2015 20716 2017 2018 2019

T”;;'s’:'ﬁﬁ::‘: 234 21.89 204 203 19.8 19.2 18.8 167 156 148 14.7 147 144 148 145 158 17.0 187 20.2

M Total Physical W Total Streaming N Downloads and other digital Perfarmance rights M Synchronisation

Figura 7.1:Receitas da Industria da musica 2001-2019 (US$ biliGes)

Fonte: (IPFI, 2020)

As receitas digitais cresceram 18,3% para 12,9 mil milhGes de dolares em 2019, e
representam 63,3% do total das receitas musicais registadas. Enquanto o streaming impulsionou
as vendas da industria em 42% no valor de 11,4 mil milhdes de ddlares, os downloads digitais
registaram um decréscimo 200 milhdes de dolares, baixando a sua quota para 7,2%. O digital
representa agora mais de 50% das receitas em 38 mercados (IFPI, 2020).

A receita em formato fisico registou mais um declinio de 5,3% numa queda continua de 20
anos, atingindo o valor de 4,4 mil milhdes de dolares, cuja quota é apenas 21,6% do mercado
total. Tal como no ano anterior, a maioria dos mercados registou uma diminuicdo das receitas
em formato fisico, mas um pequeno nimero de mercados contrariou a tendéncia, registando um
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crescimento de 28,8% na Coreia do Sul, 21,2% na india e 2,3% no Jap&o (IFPI, Global Music
Report, 2020). As receitas provenientes do vinil mantiveram a sua trajetoria ascendente,

registando um acrescimo de 5,3%, representando 16,4% das vendas fisicas.

As receitas dos direitos de performance — utilizacdo da musica gravada por emissores e
espacos publicos — subiram em 2018, registando um aumento de 9,8%. Num total de 2,6 mil
milhGes de ddlares, a receita de direitos de desempenho representa 14,0% do total das receitas
da industria musical. Em 2019 este valor manteve-se.

A sincronizacdo — receita da utilizacdo da masica na publicidade, cinema, jogos e TV —
registou um crescimento de 5,8%, uma taxa de crescimento mais reduzida do que no ano

anterior, mas manteve uma quota de 2,4% do total do mercado da musica.

Synchronisation
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Performance streams™

rights

&
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other digital Subscription
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* Includes od-supported & video stream revenues

Figura 7.2: Receitas da Industria da musica por segmento
Fonte: (IFPI, 2020)

Os mercados que por ordem apresentaram a maior receita foram: USA, Japéo, Reino Unido,

Alemanha, Franca, Coreia do Sul, China, Canada, Australia, Brasil (IFPI, Global Music Report,
2019).

Analise da Industria por regido

Globalmente, os EUA, a Europa e a Asia detém cerca de um terco das vendas de musica a nivel
mundial. O mercado sul-americano é muito pequeno e o mercado africano é ainda mais
pequeno. Em comparagdo com os EUA e a Asia, as vendas de musica digital na Europa so
muito menores. Isto acontece porque, na Europa, o mercado retalhista € mais forte e tem havido

atrasos na introducdo de servigos online devido ao mercado fragmentado da EU (Leurdijk &
Nieuwenhuis, 2012).
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A Asia registou um crescimento global de 3,4% em 2019. Trata-se de um ritmo de
crescimento mais lento do que no ano anterior (+12,3%), em grande parte devido a um
decréscimo de 0,9% na regido do Japao, pois registou uma diminuicdo nas vendas fisicas de
4,8% que é o formato dominante naquele pais. Excluindo o Japdo, a Asia registou um
crescimento de 11,5%, impulsionado pela forte absor¢do do streaming de subscri¢es pagas.
Devido a dimensdo do mercado japonés, as vendas fisicas continuam a ser o maior fluxo de
receitas da regido (48,5% do total do mercado). Os préximos trés maiores mercados da Asia —
Coreia do Sul, China e India — registaram um forte crescimento, com a Coreia do Sul a registar
um aumento de 8,2%, a China 16,0% e 18,7% na india.

A América Latina impulsionada pelos ganhos no digital, registou a maior taxa de
crescimento a nivel global, aumentando 18,9% face ao crescimento do ano anterior de 17,3%.
Esta regido também reportou a maior taxa de crescimento no digital, cerca de 24,6%. A mdsica
digital representa agora quase trés quartos do mercado, atingindo uma quota de 74,6% em 2019.
Os direitos de performance cresceram 10,6%, enquanto as receitas fisicas diminuiram 28,7%.
Os trés maiores mercados com maior crescimento da regido foram Brasil (+13,1%), México
(+17,1%) e Argentina (+40,9%).

A regido da América do Norte viu um aumento de 10,4% em 2019. os EUA e o Canada
continuam a ser a maior regido para as receitas da musica gravada, representando 39,1% do
mercado global. Os formatos da musica digital representam agora 77,8% do mercado da regido,
ultrapassando a marca dos 74,2% de 2018. Embora o crescimento tenha sido
predominantemente impulsionado pelos ganhos de receita no streaming de subscri¢des, a regido
foi a Unica a contrariar a tendéncia global de declinio das receitas fisicas. Subindo 2,0%, as
receitas fisicas foram impulsionadas pelas vendas em formato vinil, com as receitas a

aumentarem 12,4%.

A Europa, representa a segunda maior regido do mundo para as receitas musicais,
crescendo 7,2%, um aumento acentuado em relagdo ao ano anterior, quando o mercado estava
quase inalterado (+0,2%). Isto deveu-se a uma variedade de fatores, incluindo um forte
crescimento em alguns dos maiores mercados da regido, incluindo o Reino Unido (+7,2%),
Alemanha (+5,1%), Italia (8,2%) e Espanha (16,3%). A quota digital do mercado na Europa
ultrapassou os 50% pela primeira vez. No total, 18 mercados registaram um crescimento
superior a 20% no digital global, com o streaming pago na Europa a crescer 22,4%. Em

contrapartida, as receitas fisicas cairam 8,3% (1FP1,2020).
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Andlise da Industria em Portugal

A AFP (Associacdo Fonografica Portuguesa) e a AUDIOGEST (Associacdo de Gestdo de
Direitos de Produtores Fonogréaficos) apresentaram o relatorio anual do mercado discografico
de 2019 com um total de €35,1 milhdes de receitas de musica gravada e dos direitos de artistas

e produtores musicais. Face a 2018 o mercado musical nacional registou um aumento de 10,8%.

Formato Receitas € % Share Var % (2018-
2019)
Streaming 12.1m 34.5 +35
Download & 0.863 25 -16.6

Outros digitais
Fisico 6.74m 19.2 -12.6
Direitos de 14.9m 42.7 9.4

Produtores e Artistas
Sincronizagdes 0.4m 1.1 9.4
Mercado Total 35.1m 100 10.8

Figura 7.3:Receitas da Industria de musica portuguesa por segmentos

Fonte: (AudioGest & AFP, 2019)

De acordo com a tabela, 42,7%, cerca de 14,9 milhGes de euros corresponde a direitos de
produtores e artistas, seguindo-se o mercado digital, 34,5%, cerca de 12,1 milhdes de euros. O
streaming de mdsica representou 0 maior aumento dos servicos online com crescimento
fantastico de 35% em relacdo ao ano anterior. As vendas em formato fisico e os downloads
digitais continuaram a tendéncia decrescente. As receitas no formato digital totalizaram 13

milhGes de euros e no formato fisico quase 7 milhdes de euros.

Em relacdo ao streaming, as receitas sao lideradas pelas subscri¢des, que representam cerca
de 7,9 milhdes de euros, seguindo-se 0s videos (2,7 milhdes de euros) e o streaming suportado

por publicidade (1,45 milhdes de euros).
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7.3.2 Anélise do setor da musica digital na Europa

Neste setor estdo incluidas as duas industrias de musica que exploram direitos autorais.

Segundo o relatorio do IFPI em 2016 na Europa conseguimos definir 3 tipos de mercados:

- O mercado da Europa Ocidental € caracterizado por uma estabilizacdo das vendas
fisicas. Os gastos culturais nestes paises sdo suficientes para manter alguns registos de
lojas de discos, e retalhistas como a Amazon mantém o produto em oferta.

- No Norte da Europa a principal fonte de receita sao as vendas digitais. Paises como o
Reino Unido ou a Suécia sdo vanguardistas na adocdo de canais de streaming.

- Os mercados emergentes, como o caso de Portugal, caracterizam-se por um nivel global
baixo de vendas de disco e os musicos podem contar exclusivamente com mdsica ao
Vivo para 0s meios de subsisténcia. Estes paises por norma tém dificuldade em entrar

em mercados estrangeiros.
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Figura 7.4:Canais de receitas da Industria da musica, por paises da Europa

Fonte: (IFPI, Global Music Report, 2016)

A atual e principal fonte de crescimento séo as vendas digitais. No entanto, as vendas
fisicas continuam a ser muito importantes onde o mercado ndo entrou em colapso. Os
maiores paises, como a Alemanha ou a Polodnia, a infraestrutura de producdo e venda a
retalho de registos fisicos sobreviveu de forma racionalizada. Nos paises mais pequenos, ndo
havia vendas suficientes para manter vivas as lojas de discos e a distribuicdo fisica, e 0s
discos sdo quase exclusivamente vendidos em concertos. O mercado mais tradicional da

Europa é a Croécia, onde a distribuicdo fisica tradicional ainda é mais desenvolvida do que
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as vendas digitais. Neste mercado mais pequeno algumas das importantes empresas digitais,

como o iTunes, ndo estdo presentes.

Na analise do Digital Media Report 2020, assumimos que o mercado global de musica
digital € impulsionado por um crescimento rapido e constante do streaming de musica enquanto
0 mercado de download estd a diminuir. Apos 15 anos de crescimento desde o inicio dos
downloads da musica comercial e o inicio da loja Apple iTunes em 2003, as vendas de
download de mdsica comecaram a diminuir. O aumento da velocidade da internet, a
omnipresenca dos smartphones e a melhoria da acessibilidade a internet mdvel, revelam todo o
potencial dos servicos de streaming de musica e deixa de ser necessario um armazenamento
permanente de ficheiros de musica. A possibilidade de escolher entre diferentes modelos de
precos, como planos familiares ou de estudantes, pode também convencer mais consumidores
a mudarem do consumo tradicional e baixarem o consumo de musica para servicos de
streaming. Podemos observar este tipo de desenvolvimento, especialmente em mercados
europeus anteriormente bastante tradicionais, como a Alemanha (Statista, Digital Media Report
2020 - Digital Music, 2020).

No seguinte grafico temos as receitas da musica digital na Europa. E projetado uma receita
de 4,047 mil milhGes de Euros para 2020. A subida tem como principal impulsionador a
pandemia COVID-19. Os fornecedores de streaming de mdsica, como o Spotify, reportaram
um forte aumento de subscri¢des em marco e abril de 2020. Os downloads de musica digital
nédo foram impactados pela pandemia.
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Figura 7.5: Receitas musica digital na Europa

Fonte: (Statista,2020)

Avancando para uma analise mais detalhada por pais, a seguinte figura apresenta uma

Alemanha muito transformada em comparacao, de ha trés anos. No ano 2019, a percentagem
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de formatos fisicos caiu para menos de metade deste montante (25,8%), com o streaming de
audio a reclamar mais de dois tercos da tarte (65,7%), ultrapassando a marca dos mil milhGes
de dolares (Statista, Revenue share of music industry sales channels in Germany 2007-2019,
2019). O Reino Unido continua a ser o epicentro da musica digital na Europa, liderando o

mercado europeu com receitas superiores a um mil milh&o de euros.
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Figura 7.6: Receita da musica digital (milhdes U.S. dollars) por pais em 2019
Fonte: ( Statista, 2020)
7.4 Analise do mercado potencial

De acordo com o Digital Media Report 2020, a uma taxa média de crescimento por ano de
5,7%, a Europa pode ver 22,8 mil milhdes de délares de receitas em 2025.

Il Music Streaming [l Music Downloads

228

2019 2020 2021 2022 2023 2025

Figura 7.7: Evolugdo da masica digital na Europa (2019-2015)

Fonte: ( Statista Digital Media Outlook 2020)
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Com vendas a atingir os mil milhGes de euros, 0 Reino Unido é o maior mercado entre o

top 5 da europa.
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Figura 7.8: Evolucdo da musica digital dos maiores paises da Europa (2019-2015)

Fonte: (Statista Digital Market Outlook 2020)

Em Portugal é esperado um aumento de 34 milhGes de euros para 40 milhdes nos préximos
5 anos (Statista, 2020).

Lisa Yang, analista da Goldman Sachs, prevé que 21% dos utilizadores globais de
smartphones subscrevam servigos de musica até 2030, acompanhado de um aumento do
streaming pago, de 340 milhdes de utilizadores para 1,2 mil milhées em 2030 (Sachs, Music in
the Air, 2016).

7.5 5 Forgas de Porter
Um dos aspetos essenciais na formulacéo da estratégia das empresas, consiste na relagao entre

a empresa e 0 seu contexto ou ambiente.

Porter € um dos autores que mais se destaca no estudo desta tematica, através do seu modelo
das 5 forgcas competitivas. Este autor considera que a competitividade do mercado nédo € apenas
denominada nem conduzida pelos concorrentes diretos, existindo forgas intrinsecas a propria
economia, como o poder de negociagéo dos clientes; o poder de negociacéo dos fornecedores;
a ameaca de produtos substitutos; a entrada de novos concorrentes; e a rivalidade dentro da
industria. Estas cinco forcas influenciam o universo onde pertence cada organizacao e revelam

o0s principais indicadores da competitividade de um mercado (Porter, 2008).
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1. Ameagca de entrada de novos concorrentes.

A ameaca de entrada de novos competidores é caracterizada pela dificuldade de entrada na
industria, que se deve ao secretismo, complexidade e conhecimento aprofundado necessario
para uma total compreensdo da indUstria. A necessidade de capital para investimento inicial e
as politicas associadas aos direitos de autor também sdo parte das barreiras a novos
concorrentes. Por outro lado, a facil mudanca dos clientes para outros marketplaces sem custos
associados € um fato atrativo para novos concorrentes. Copiar a tecnologia é facil. A forca

referente a novas entradas de concorrentes classifica-se com 3 ou média.
2. Poder de negociacao dos fornecedores.

Os fornecedores no sector de investimentos em royalties, sdo proprietarios de direitos de musica
e tém alta importancia, pois sdo estes que determinam o preco de venda. O grande numero de
fornecedores, mas o elevado grau de diferenciacdo torna o seu poder moderado. O facto de o
fornecedor ter de escolher apenas uma das plataformas para vender a sua propriedade
intelectual, faz o seu poder elevado. O poder de negociacgéo dos fornecedores classifica-se com

4 ou alta.
3. Poder de negociagao dos clientes.

O poder negocial de cada cliente é proporcional a sua dimensdo. Ou seja, um fa que decide
investir nas musicas do seu artista favorito tem menor expressdo que um investidor que pretenda
lucrar com investimentos neste sector. A reduzida concorréncia reduz o poder de negociagédo
do consumidor. E um Gltimo fator importante a considerar, ¢ a alta fidelizacdo do consumidor,
pois ao comprar um direito musical, este compromete-se a receber pagamentos anuais. A

avaliacdo do poder negocial dos consumidores é 2 ou baixa.
4. Existéncia de produtos substitutos.

Esta forga faz uma anélise a facilidade com que um servico pode ser substituido por outro direta

ou indiretamente.

Existem outras alternativas que também servem de financiamento a estes proprietarios,
como emprestimos bancarios, avancos monetarios das discograficas, crowdfunding e
investimentos por entidades privadas. No entanto, estas alternativas, para além de serem
fechadas ao publico/fas, tém custos superiores para o proprietario. No que concerne & ameaca
de produtos substitutos, conclui-se que a forca é 2 ou baixa.
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5. Rivalidade entre concorrentes

Neste setor existe um reduzido nimero de empresas a operar com 0 mesmo modelo de negdcios
e com um grau médio de diferenciacdo do produto. H4 um enorme espaco de crescimento de
mercado e 0s custos de mudanca para a concorréncia sao baixos. Também por ser um novo
nicho de mercado por explorar, ainda ndo existe uma marca de referéncia no mercado. Pelas

seguintes raz@es a rivalidade entre as empresas do sector é 1 ou muito baixa.

Fazendo entdo uma média das cinco forcas anteriormente avaliadas, € possivel concluir que

0 sector possui uma atratividade média, como é visivel pelo Quadro 1.

Quadro 7.1: Avaliacéo geral das 5 Forcas de Porter

Forcas de Porter Intensidade da Forga Atratividade
Ameaca de novos o o
Média Média
concorrentes
Poder negocial dos )
Alta Baixa
fornecedores
Poder negocial dos )
) Baixa Alta
clientes
Existéncia de produtos )
) Baixa Alta
substitutos
Rivalidade entre ) ) )
Muito- Baixa Muito-Alta
concorrentes
Meédia Final Média (3,6)

Fonte: autor

Este sector é caracterizado por um poder de negociacdo dos fornecedores fortissimo pois
sdo estes que movem os clientes. Por ser um setor pouco explorado e recente, tem um grande
potencial de crescimento e todas as tecnologias substitutas séo modelos de negdcios fechados

ao publico.

7.6  Analise imediata

7.6.1 Proprietarios de direitos musicais

Existem duas formas de obter estes direitos. Ou atraves de um interveniente do processo criativo
da mdsica, como artistas, produtores, engenheiros e escritores, ou atraves de entidades
intermediarias do negdcio, como discograficas, editoras e catalogos de investidores
credenciados.
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E relevante dividir os proprietarios de direitos em grupos, consoante a dimensdo do artista
que representa. O primeiro grupo € representado por pequenos e médios artistas que
principalmente procuram uma fonte de financiamento alternativa e rapida. O segundo grupo é
representado por grandes artistas que nao s6 procuram aproximar-se dos seus fas, como também

voltar a criar awareness para as musicas antigas.

A .Wave é um mercado aberto onde qualquer detentor de direitos musicais pode colocar o
direito & venda. Portanto ndo ha preferéncia pelo género da musica, tamanho do artista, volume
de negdcios gerado pelo direito ou até mesmo a nacionalidade da musica. Apesar disto, 0 poder
dos fornecedores é fortissimo e consegue mover multiddes. E sem ddvida importante manter
um bom relacionamento com estes detentores de diretos, numa l6gica de estabelecer relacbes
duradouras e de fidelizacdo, para que continuem sistematicamente a contar com a .\Wave para
vender os seus direitos. Neste sentido, musicas de artistas conhecidos e com grandes volumes

de negdcios sdo mais atrativos para o consumidor.

Razbes para 0s musicos e outros proprietarios de propriedade intelectual quererem vender

0S seus royalties:

- Procuram uma fonte de financiamento imediata, alternativa aos métodos tradicionais e

sem perder o controlo sobre a gest&o criativa;

- Pretendem liquidar um ativo. Quer seja por razdes pessoais ou profissionais, algumas
das razBes passam por querer financiar um novo album, video-clip, tempo de esttdio ou
uma tour, comprar uma casa ou carros, emergéncias familiares ou diversificar

investimentos para além da musica;

- Marketing, promocdo e engajamento com os f&s, exposicao e potencial apreciagéo do
reportério. Ao aproveitar a rede de entusiastas de masica e investidores presentes na

plataforma, a musica partilhada pode ganhar visibilidade e novas interacdes.
Rendimentos anuais brutos

De maneira a ter uma nog¢éo dos rendimentos anuais brutos dos musicos, em 2012, o relatorio
The Working Musician, apresentou o valor aproximado dos rendimentos anuais dos musicos

britanicos (Communications, 2012).
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Figura 7.9: Rendimento anual bruto (Libras) por artista no UK

Fonte: (Communications, 2012)

E possivel assim dividir os misicos em 3 grupos consoante o seu rendimento anual. Cerca
de metade (56%) recebe menos de 20.000 libras, 40% recebe entre 20.000 e 50.000 libras, e
4% recebe mais de 50.000 libras por ano.

7.6.2 Consumidores de musica e Investidores

A andlise de clientes devera ter em conta a tipologia dos potenciais clientes. Nesta l6gica,
existem trés grupos: Fas ou consumidores de musica, Superfas e investidores. O conjunto dos
fas ainda sera caracterizado por 6 subgrupos, agrupando-os consoante o nivel de gosto e gastos.
As conclustes referentes a analise dos clientes serdo exploradas mais adiante no capitulo

Segmentacdo, Target e Posicionamento.
Fas ou consumidores de musica.

Segundo o relatério Music Listening 2019, 89% dos consumidores ouvem mdusica
através de um servigo de streaming, tanto de audio como de video e ouvem em média 2,6
horas de musica ou 52 mdsicas de 3 minutos. Dentro deste grupo de consumidores, 64%
ouve musica através de um servico de audio streaming (IFPI, Music Listening, 2019).

Global 16-24 25-34 35-44 45-54 55-64

Figura 7.10: Analise do consumo de streaming de audio por faixas etarias.

Fonte: (Music Listening 2019, IFPI)
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As faixas etérias mais velhas abracam cada vez mais 0s servigos de streaming de audio. O
envolvimento com o streaming de audio a nivel global é forte, com 64% de todos os
consumidores a acederem a um servico de streaming, um aumento de cerca de 7% em relacao
a 2018. A maior taxa de crescimento € na faixa etaria dos 35 aos 64 anos, com 64% desse grupo

a aceder a um servico de streaming de musica, mais 8% que 2018.

Os ouvintes mais jovens mostram habitos diferentes: os jovens dos 16 aos 24 anos tém
quatro vezes mais probabilidades de dizer que o rap € o seu género favorito do que qualquer

outra faixa etaria.

O gréfico que se segue mostra que os consumidores de R&B/Rap, musica latina e eletronica
tém preferéncia pelo consumo digital. Neste grafico é possivel concluir que os géneros de
musica preferidos pelas faixas-etarias mais novas, sao mais consumidos no formato digital. A
musica eletronica € o género de musica com maior dominio do digital, cerca de 93%. O género
das mdsicas sazonais/natalicias, devido a forte presenca do seu caracter simbdlico, o

consumidor tem preferéncia pelo formato fisico.

Industry Total 21% 13% s |
R&B/Hip-Hop 1% 10% 9%

Rock 33% 18% % |

Pop 16% 1%

Country ax 1] I

Latin % 5% e
Hectronic/Dance % 10% B69%

Christian/Gospel 30% 1% I

Holiday/Seasonal 50% 14% o ax |

Children 42% 24% - w% ]

Jazz 41% 20%

Classical 3% 2% I "

1 Physical Albums M Digital Albums Digtital Track Sales (TEA) = On-Demand Audio Streams (SEA)

Figura 7.11: Relacdo entre o género musical e o formato de consumo

Fonte: (Nielson, 2019)

O IFPI, em 2018, publicou no Music consumer insight report, quais as redes sociais que 0s
consumidores partilham e discutem mais a sua masica favorita. Cerca de 30% dos usuarios do
Facebook partilham links das suas mdusicas favoritas e cerca de 25% no Instagram. Mas € no
aplicativo de mensagem Whatsapp, que mais usuarios partilham e discutem mausica, cerca de
35% (IFPI, Music Consumer Insight report, 2018).
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Superfa

Um Superfa ndo se contenta em comprar um album e uma t-shirt, querem a merch mais rara,
assistir a tantos concertos quanto possivel e ligar para a radio para pedir a sua musica. Estas
pessoas, devido ao seu interesse e envolvimento, por vezes sdo mais influentes que as proprias

discograficas. Dirigem sites de noticias voluntarios, criam compilacGes e espalham a palavra.

Apesar de os Superfas representarem apenas 14% da populacdo total de consumidores de
masica, sdo responsaveis por 34% de todas as compras de musica. Comparativamente com 0s
152$% anuais gastos em masica por cada consumidor, a Nielsen descobriu que o Superfa gasta

mais de 422$ por ano em musica, concertos e merch.

Apesar de ndo serem considerados Superfds, o IFPI, no seu relatério Music listening
divulgou os 5 maiores paises onde os consumidores se intitulam de fanaticos por musica. 75%
dos consumidores de musica da Africa do Sul consideram-se fanaticos, 62% nos EUA, 62% no
México e 59% no Canada. A Alemanha e o Reino Unico, ocupam a quarta e quinta posi¢do com

59% e 57% respetivamente.
Investidores

Os investidores sdo os clientes que decidiram investir exclusivamente porque viram uma
yield competitiva. Estes procuram diversificar o portefélio, rendimentos passivos e com
pouco risco. VEém a musica como um ativo com tanto ou mais potencial que outro do mercado

financeiro tradicional.
Raz0es para fas de musica e investidores quererem comprar royalties de musica:

- Diversificacdo do portefolio através de ativos alternativos independentes do mercado
financeiro tradicional;

- Crescimento do mercado e reconhecimento da propriedade intelectual como um ativo
negociavel,

- Rendimento passivo;

- Participacdo no negocio da masica. Apés décadas de uma industria secreta ao
consumidor, este finalmente tera a possibilidade de investir em musicas e esperar um
retorno. Neste sentido, o aparecimento de investidores e de tastemakers serdo novas

hipoteses de carreira;
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7.6.2.1 Despesas em musica

O objetivo desta seccdo € primeiro averiguar quais 0s paises que mais gastam em mdsica,
depois dividir os consumidores de musica consoante 0s gastos neste mercado e por fim
analisar detalhadamente o interesse do consumidor em plataformas de crowdfunding direto

ao fa.
Analise dos paises que mais gastam em musica

Em 2017, as familias da Unido Europeia (UE) gastaram 8,5% das suas despesas totais de
consumo em "recreacdo e cultura”. Trata-se de uma despesa total superior a 1400€ por habitante
da UE (Eurostat, 2017)

Envolvimento com o artista e uma vontade de contribuir para o sucesso do mesmo. Na
UE, em 2017, a percentagem de despesas das familias dedicadas a "recreacdo e cultura™ foi
maior na Dinamarca (11,5%), Suécia (11,0%) depois a Finlandia (10,5%), Eslovaquia (10,4%),
Holanda (10,1%) e Austria (10,0%). No extremo oposto da escala, a Grécia (4,6%) gastou a
percentagem mais baixa das suas despesas familiares em "recreacédo e cultura”, seguida pela
Roménia (5,8%), Irlanda e Luxemburgo (ambas 5,9%) bem como Chipre (6,0%).

-20 0 20 40

Figura 7.12: Despesas totais de consumo em recreagao e cultura na Europa

Fonte: (Eurostat, 2017)

O grupo Goldman Sachs no seu relatério Music in the air, € dado que a média anual de
gastos de um comprador de musica é, em média, de 36,8 euros em Franca e de 52,42 libras no
Reino Unido. Em Franga, 7% da populacdo global gasta mais de 100 euros, 24% gasta entre 30

e 100 euros, 23% menos do que 30 euros e 46% ndo tem qualquer despesa. No Reino Unido,
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8% da populacédo gasta 170 libras, 8% gasta 49 libras e 24% gasta entre 4 e 25 libras em média

e 60% da populacdo ndo apresenta qualquer despesa em musica.
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Figura 7.13: Gastos em musica per capita $ (2015)

Fonte: (Sachs, Music in the Air, 2016)

Analise dos consumidores que mais gastam em musica

Podemos dividir os fas de musica em 6 grupos segundo o relatério: The buyer and The
beats (Nielsen & SXSW, 2013).

Superfas (4223%).

Fas digitais (363%): Ativos nas redes sociais, oferecem musica como presentes,

partilham playlists, consideram-se um trendsetter e gostam de se envolver com amigos

sobre musica. Também estdo muito envolvidos em musica, mas ndo tanto como os fés

entusiastas. Influenciados por motores de recomendacdo musical (Genius), criticas,

blogs, classificacdes. 32% tém idades entre 13 e 17 anos.

Fas de Caixa (196%): Estes fas afirmam ter uma relacdo muito intensa com a masica.

Suscetiveis de utilizar um leitor de MP3 ou um leitor de CD. A maioria ndo tem um

smartphone.

muito em casa. Vao a concertos.

Fas de concertos ocasionais (121$): Ouvem mdsica no carro e/ou no trabalho, mas ndo
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- Fés ambivalentes (83$): Este fa ndo esté particularmente envolvido com a musica e ndo
costuma pagar por canais de streaming. Ndo segue 0s seus artistas favoritos nas redes

sociais, mas esta disposto a pagar por conteudos especiais/unicos.
- Fas de musica de fundo (443%).

Através da andlise da seguinte figura, concluimos que apesar de os Superfas e os fas
digitais representarem pequenos grupos de consumidores (27%), estes sdo responsaveis por

mais de metade das receitas do mercado (53%).

= Superfas
= F3s digitais

9%
= F&s de caixa

Fas de concertos
ocasionais

= F3s ambivalentes

' 14%

Figura 7.14: Relac&o entre o tamanho do segmento do consumidor e a quantidade
gasta nas receitas do mercado

Fonte: (Nielsen & SXSW, 2013)

Analise detalhada do interesse dos consumidores em investir em campanhas de

crowdfunding diretas para o fa.

A analise que se segue foi feita para plataformas de crowdfunding que ndo renumeram
o fa. Ao contrario da .Wave, estas plataformas funcionam com donativos. Entre estas

plataformas estdo a Kickstarter, Indiegogo, Pledgemusi, etc.

A figura que se segue mostra o interesse e 0 conhecimento dos segmentos do consumidor

de musica para com plataformas de crowdfunding diretas ao fa.
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Figura 7.15: Interesse do consumidor em plataformas de crowdfunding diretas ao fa, por
segmentos do consumidor

Fonte: (Nielsen & SXSW, 2013)

Esta analise mostra que os Superfés, os fas digitais e os consumidores ambivalentes sdo 0s
mais interessados neste modelo de financiamento. Ainda ha um grande desconhecimento deste
modelo de financiamento, o que por consequente deixa muito mercado para conquistar. A falta
de interesse pode ser dissipada, se estas donacGes forem recompensadas com uma taxa de

retorno atrativa.

Ao intersetar este interesse com as diferentes faixas etérias (figura 7.16), conseguimos
concluir que a partir dos 45 anos, o interesse por este modelo de financiamento é reduzido. O
maior interesse esta na faixa etaria dos 13-17 anos, mas até aos 44 anos, vemos um forte

interesse dos consumidores para conhecer modelos de crowdfunding.

55+
45-54
35-44

25-34

18-24 41%
13-17 47%
W Use frequently M Have used Aware, interested
W Unaware, interested Aware, not interested B Unaware, not interested

Figura 7.16: Interesse do consumidor em plataformas de crowdfunding diretas ao fa, por
idade
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Fonte: (Nielsen & SXSW, 2013)

As figuras que se seguem mostram a quantidade de dinheiro que os diferentes tipos de
consumidores de mdasica e as diferentes faixas-etarias, estariam dispostas a gastar nestas

plataformas de crowdfunding, por ano.
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Figura 7.17: Montante disposto a investir ($), por segmentos de consumidores

Fonte: (Nielsen & SXSW, 2013)
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Figura 7.18: Montante disposto a investir ($), por faixa-etaria

Fonte: (Nielsen & SXSW, 2013)

7.6.3 Concorrentes
A identificacdo da concorréncia € um fator importante para conhecermos bem o0s outros
intervenientes do mercado. Perceber qual o seu posicionamento e estratégia € relevante para

criar a nossa diferenciacéo.

O sector de investimentos em direitos musicais, ainda € um sector pouco explorado e com

pouca competicdo, por isso torna-se impossivel a analise de indicadores economicos
Segue-se uma breve analise de todos os concorrentes:

- Royalty Exchange: Criada em 2011 e com transacfes superiores a 75M, € a empresa

mais consolidada do mercado. Nesta plataforma sdo vendidos catalogos de musica em leildo no
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mercado primario e musicas singulares no mercado secundario. Aqui sdo vendidos ndo s
direitos de mdsica, mas também de trademarks e anincios. Os instrumentos financeiros séo
Uteis e estdo bem organizados. Esta plataforma é mais dedicada para grandes investidores pois
nenhum leildo é vendido a menos de 6 digitos. Aplica uma taxa de 1% sobre o valor de compra

do direito.

- Vezt: Disponivel em 2018, Vezt estd disponivel no mercado Americano e na Coreia
do Sul. Ganhou notabilidade com a criacdo do ISO, ou seja, quando a masica é colocada a
venda, invés de ir a leildo, ja tem um preco atribuido. E uma plataforma simples, intuitiva,
dindmica e muito centrada no artista. Nao dispde os dados financeiros da masica. Apesar de
ainda ndo mostrar nimeros de uma lider de mercado, a Vezt esta muito dentro da cultura da
musica e apostou na tecnologia blockchain para armazenar informacéo, distribuir royalties e

desenvolver uma cripto moeda. Aplica uma taxa de 5% nas transagdes do comprador.

- Anote Music: Disponivel no verdo de 2020, a Anote Music intitula-se como a primeira
bolsa de valores da musica na Europa. O modelo de negdcios da Anote Music recai na
identificacdo das similaridades entre a musica e uma empresa. A sua plataforma, também
dividida em mercado primario e secundario, tem uma abordagem de negociacdo inovadora e
uma interface intuitiva, mas dificil para usuarios que ndo estdo habituados a este tipo de
plataformas. A Anote Music também apostou na tecnologia blockchain e tem atualmente trés

catdlogos ativos. Aplica uma taxa de 8% na distribuicdo dos royalties.

- SongVest: E uma plataforma muito parecida a Royalty Exchange. Também através de
leildes, esta plataforma ja vendeu 10 catdlogos de musica com foco no Hip-Hop. Tem as

melhores e mais completas informac6es financeiras, mas com um design pouco apelativo.

- Corite: Nesta plataforma Sueca, € possivel investir em musicas que ainda ndo sairam.
Quando o investidor compra uma acéo, o artista compromete-se a devolver uma taxa de retorno
sobre o investimento. A plataforma ja financiou dezenas de musicas num valor médio de 1000€.
Aplica uma taxa de servico de 1,7% no momento da compra. Esta plataforma ndo tem um Gnico

dado financeiro e é direcionada para novos artistas.
A seguinte tabela sumariza a concorréncia em 8 fatores.

- Foco:  Esta caracteristica diz-nos o0 grupo para quem as caracteristicas e

comunicacdes da plataforma foram consideradas.
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- Design: Classificacdo atribuida de 1-5, em funcdo de uma plataforma bonita, simples,
intuitiva e dindmica.

- Investimento em novas musicas: Possibilidade de investir em musicas com menos de 3
anos.

- Cash-Flow da musica: Classificacdo atribuida de 1-5, em funcdo do volume de cash-
flows anuais gerados pelo direito. Sendo 3=10.000€

- Comprar porcdes do direito

- Disposicéo da informac&o financeira: Classificag&o atribuida em funcéo da pertinéncia,
estruturacdo e design dos dados.

- Revenda dos direitos.

- Tecnologia blockchain

- App mobile

Quadro 7.2: Andlise da concorréncia

Royalty . )
Songvest Vezt Anote Music Corite
Exchange
Foco Investidor Investidor Acrtista Investidor Fa

Design

Investimento em
novas musicas
Cash-flow da

musica

Comprar porgdes

dos direitos

Disponibilizacao
de informacéo

financeira
Revenda de

direitos

Tecnologia
blockchain

App mobile

Fonte: Autor
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Todas estas plataformas financeiras de direitos de musica, apresentam propostas diferentes
entre sim. Desde 2018 tem surgido uma onda de novas plataformas com ideias inovadoras. Nao
h& nenhum concorrente mais proximo que nos identifiquemos, a .Wave quer diferenciar-se da
concorréncia com uma aplicagdo que junta todas as caracteristicas necessarias para um

funcionamento completo de trading e que nunca deixa de enamorar a musica.

7.7 Oportunidades e ameagcas

Oportunidades

Os gestores ndo podem definir a estratégia da empresa sem identificar as oportunidades de

mercado e avaliar o seu crescimento. (Thompson, Peteraf, & Gambel, 2012)

e Mercado pouco explorado e em forte crescimento;

e Adocéo do consumo digital;

e Reconhecimento dos royalties de musica como um ativo alternativo;
e Crescimento na eficacia de identificacdo de direitos de autor;

e Pandemia Covid-19.
Ameacas

Segundo 0s mesmos autores, para além das oportunidades, existem certos fatores provenientes

do ambiente externo, que colocam obstaculos ao rendimento e competitividade das empresas.

e Volume de receitas da inddstria da masica em Portugal é das mais pequenas da Europa;
e Pirataria;
e Aparecimento de uma concorréncia forte;

e Atrasos de pagamentos por parte das entidades coletoras.
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8 Analise interna
Este capitulo é constituido pela apresentacdo do Modelo Canvas, das principais funcionalidades

da app e por fim por uma anélise interna.

8.1 Modelo de negdcios
A figura 5 resume a proposta de modelo para este negdcio, a luz da metodologia Business
Model Canvas de (Osterwalder & Pigneur, 2010).

Quadro 8.1: Modelo Canvas

Key Partners é Key Activities % | value Propositions iﬁ Customer Relationships @ | Customer Segments ~ J
GET:
Platform maintenance - Open Marketplace for -Social media .
Particular investors Marketing strategy m?.ls'\c royaltieps - Music Events BUYERS!
Music fans
Technology developers (Countries expansion) - Making investments in KEEP . .
Partnership for online Casual private investors
p Collect data music acessible and - Integrated Social media U ith no technical
payments Artist contracts approachable for everyone - Real-time price information and sers \:\n netechnica
Streaming services Managing legal issues - Investin new songs notifications expertise
Music Rights owners - Music stock exchange - Securely receive and store royalties
Labels and Publishers - Exchange of assets
ARTIST: GROW SELLERS:

- Promotions and Incentives

- Liguidate an asset - Music Right owners

A - Expand network and (entites, artists,
Key Resources wanl visibility Channels - I songwritters,
- Fan engagement producers...)
Songs royalties history - Mobile App
Financial toals EAN: - Social media

Buy/Sell trading
functionality

API

The most trusted company
in the music community
Developers

- Alternative asset
independent from the
tradicional financial market

- Artist engagement

Cost Structure 6
IT:
- ITinfrastructure
- Development and maintenance of the platform
- Secure data centers
- Rental of servers

Revenue Streams é

- Variable fee charge on buy/sell orders and royalties distribution

Marketing
Payment of personnel

Fonte: Autor

De seguida é explicado em detalhe os topicos integrantes do modelo:

Proposta de Valor: Mercado aberto e transparente de royalties de musica. Torna 0s
investimentos em masica acessiveis e faceis para todos, incluindo investimentos em mdasicas

novas. Bolsa de valores para a musica.

A) Atrtista ou proprietario de direitos (Fornecedor): Encontra na .\Wave uma oportunidade
de liquidar um ativo, ganhar visibilidade e de se aproximar ao fa.
B) F& ou Investidor (Consumidor): Encontra na .Wave ativos independentes do mercado

tradicional e uma oportunidade de se aproximar ao artista.

Atividades Chave:  Manutencdo da plataforma, marketing, armazenamento de

informacao, gerar contratos e resolver problemas legais.
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Parcerias Chave: Investidores particulares, desenvolvedores de tecnologia, parceiros de
pagamentos online, servigos de streaming, detentores de direitos e discograficas e editoras.

Recursos Chave: Historial de royalties, instrumentos financeiros e funcionalidades de

trading. Ser vista como uma empresa de confianca entre a comunidade da masica.

Estrutura de Custos: Custos relacionados com a infraestrutura tecnoldgica. Marketing e

recursos humanos.

Fonte de receitas: Taxas aplicadas na compra/venda de direitos, bem como na distribuicdo

dos royalties para os investidores.
Segmentos de Clientes:

A) Fornecedor: Detentores de direitos (Entidades privadas, cantores, escritores, produtores,
discograficas, editoras e todos os individuos que participaram na criacdo da musica);
B) Consumidor: Fas de mdsica, investidores, usuarios com pouca experiéncia em

investimentos;
Relagdes com clientes:

a) Angariar: Redes Sociais, eventos de musica e comunicacao proxima dos clientes;
b) Manter: Rede Social integrada, notificacdes em tempo real, armazenamento de
royalties, troca de ativos entre usuarios;

c) Crescer: plataforma gamificada através competicdo, incentivos e prémios;
Canais: Website, plataformas moveis e redes sociais.

8.2 Funcionamento da Plataforma

Neste capitulo pretende-se dar a entender os funcionamentos bésicos da plataforma. Apds o
registo, pretende-se explicar como o proprietario submete o direito e como a .Wave o avalia.
De seguida, explica-se como o consumidor pode comprar o direito. E por fim, qual o prazo de

recebimento para ambas as partes.
Registo

O primeiro passo é o0 Registo tanto para o proprietario de direitos como para o investidor. O
registo € o mesmo e ambos tém acesso as mesmas funcionalidades. A plataforma sera

gamificada, ou seja, a aprendizagem na plataforma serd dindmica e progressiva através de
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tarefas e recompensas. O objetivo principal € tornar o processo mais rapido e agil de aprender,

despertar a competitividade e reconhecer, motivar e premiar as conquistas.
Vender um direito

Depois do proprietario do direito completar o registo, para submeter a sua musica tem de

completar 0s seguintes passos:
.Base

1. Primeiramente tem de conectar a entidade que coleta os royalties do direito em
questdo. Ao realizar este procedimento, o proprietario permite-nos apenas ler as
declaragdes dos royalties;

2. Depois tem de escolher a musica e a porcao que pretende vender;

3. Por fim tem de escolher o preco de venda dentro dos intervalos sugeridos pela

Wave;
.Fresh

1. Conectar o distribuidor do streaming;

2. Escolher a musica e a porcao que pretende vender ao investidor.

Avaliacéo do direito

Antes de o vendedor escolher uma oferta, a plataforma vai sugerir um intervalo que
consideramos justo para ambas as partes. H4 muitos fatores a ter em questdo ao avaliar uma
musica, como a idade da musica, historico dos royalties, o termo temporal do contrato, o tipo

do direito, a popularidade do artista, a nacionalidade da mdsica e os licenciamentos ja em uso.

Para determinar o verdadeiro valor da musica, a .\Wave também usa o método dos fluxos de
caixa descontados. Este método é usado para estimar o valor de um investimento assente em
fluxos de caixa futuros, ou seja, tenta averiguar o valor de um investimento hoje baseado em

projecodes futuras.

Por exemplo, se a vida do direito for de 10 anos, os royalties esperados foram 10.000€ no
primeiro ano e diminuirem 5% por ano e a taxa de distribuicdo dos royalties praticada pela
.Wave for de 5%, o valor da musica atual é 63.243€ (Anexo D). Significa que para o investidor

ter lucro, tera de investir menos que este valor.
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Comprar um direito

A seguinte figura mostra um direito a venda do servigo .Base:

46

Too Good

Drake ft. Rihanna
2016
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Royalty distribution date: April 2021
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-
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5.245.320

Figura 8.1: P4gina de um direito a venda

Fonte: Autor

Identificacdo da musica: Inclui o titulo, artista e outros interpretes, popularidade dentro
da plataforma, uma barra que indica o preco de venda e o que ja foi financiado e um
audio player que permite ouvir um minuto da masica;

Contrato: Na préxima seccdo o consumidor encontra a percentagem oferecida, a
duracdo do contrato e o tipo de direito incluido;

Nacionalidade da musica e a entidade que coleta os royalties e os distribui para a .Wave,
bem como a data desta distribuicéo;

Performance da musica: Inclui todo o historial de royalties, as receitas dos ultimos 12

meses, a média gerada nos Ultimos 3 anos e racios financeiros como o retorno esperado;
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- Analise digital: Inclui uma analise das redes sociais, € uma analise aprofundada nos
canais de streaming;

- Breve descricdo do detentor do direito.

Depois de analisar o investimento, o investimento clica em “Comprar” e escolhe o montante

que quer investir.
.Fresh

E possivel investir em musicas novas através de um sistema equity crowdfunding. Durante
uma semana, o crowdfunding estara aberto para qualquer individuo investir a quantidade que
deseja. No final da semana, de acordo com a oferta feita pelo investidor, o percentual que Ihe é

atribuido, varia com o total do bolo.
Prazo de recebimento dos rendimentos

Os proprietarios dos direitos musicais, podem levantar as receitas quando no .Base o seu
objetivo financeiro tiver concluido e no .Fresh, quando o crowdfunding estiver concluido (1

semana).

O investidor, dependendo do direito que adquiriu, pode receber os seus rendimentos até 4
vezes por ano. Na .Fresh, o investidor receberd o primeiro pagamento no primeiro periodo de
distribuicdo apds o investimento. A .Wave responsabiliza-se de coletar e distribuir as receitas

diretamente para o investidor.

8.3 Pontos Fortes
As forcas dizem respeito aos atributos que potenciam a competitividade da empresa no

mercado, e dependem da qualidade dos seus recursos e capacidades.

e Plataforma transparente;

e Poder comprar fragcdes de uma mausica;

e Investir em musicas com menos de 3 anos;

e Disponibilizacdo de instrumentos e dados financeiros;

e Revenda de direitos regulados pela lei da oferta e da procura;

e Integracdo de um mercado e de uma bolsa de valores na mesma plataforma;
e Plataforma intuitiva e de facil entendimento;

o Otimo design moderno e simplista.

a7



Plano de negdcios .Wave

8.4 Pontos Fracos
Por outro lado, as fraquezas impdem uma condicéo de inferioridade competitiva no mercado,
em virtude de varias raz0es, tais como competéncias inferiores em determinadas areas de

negocio e falta de capital.

e Inexperiéncia para criar uma start-up;
e Falta de conhecimentos e network na industria da musica;

e Recursos financeiros limitados;

8.5 Vantagem competitiva
As variaveis diferenciadoras surgem numa légica de ser algo que destaque a empresa em relacéo

concorréncia.

e Investir em novas cancgdes. Através de um sistema de crowdinvesting, a .\WWave quer ser
0 primeiro mercado de musica que lhe permite investir em musicas recém-lancadas;

o Suficientemente facil para um f& investir e resourceful o suficiente para investidores
analisarem o seu investimento;

e Criacdo de uma bolsa de valores para o mercado da musica através da revenda de
direitos entre consumidores a um preco atribuido pela procura e oferta;

e Integracdo de um mercado e de uma bolsa de valores na mesma plataforma.
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9  Analise Competitiva: SWOT Qualificada
A analise da SWOT qualificada ou TOWS € uma ferramenta para auditar uma organizacéo e o

ambiente onde opera. Consiste na planificacdo estratégica utilizada para avaliar os vetores entre

as Forcas, Fraquezas, Oportunidades e Ameacas envolventes a organizacéo.

Quadro 9.1: SWOT Qualificada

Pontos Fortes

Pontos Fracos

Oportunidades

Usar a marca para ganhar quota de
mercado;

Negociar direitos digitais visto uma
adocdo do  digital, de um
melhoramento na identificacdo de
direitos e o reconhecimento dos
royalties como um ativo;

Aproveitar a pandemia COVID-19
para divulgar uma fonte de

financiamento alternativa e inovadora.

e Adaquirir

experiéncia e
conhecimentos num
mercado ainda nao

consolidado;

e Aproveitar a inovacdo da

ideia e o forte crescimento
do mercado para angariar

mais capital.

Ameagas

Expandir para outros mercados;
Promover o combate a pirataria para
que os clientes obtenham receitas
maiores;

Alertar os clientes, em tempo real,
quando existem atrasos por parte de

entidades coletoras.

Entrar em novos mercados
antes da competicéo;

Entender o problema do
consumidor e resolvé-lo

diretamente.

Fonte: Autor
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10 Objetivos do plano

Estes constituem as linhas orientadoras para defini¢do da estratégia a implementar, devendo por
isso obedecer a alguns principios basicos, como ser: realistas, claros, concisos, mensuraveis e
definidos no tempo (Collis & Rukstad, 2008).

Objetivos a curto prazo (até 1 ano)

e Obter o financiamento necessario para desenvolver a plataforma mobile;
e Completar a plataforma mobile dentro deste prazo;
e Desenvolver parcerias com proprietarios de direitos musicais;

e Testar a plataforma.

Objetivos a longo prazo (1 até 5 anos)

e Desenvolver uma rede social integrada entre os artistas e os consumidores;

e Introduzir a .PRO;

e Expandir para o mercado americano e outros mercados emergentes;

e Parceria com um canal de streaming;

e Integrar uma loja virtual;

e Procurar um parceiro que monitoriza em tempo real as plataformas de streaming, bem

como redes sociais e music data (ex. Soundcharts.com).
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11 Estratégia de desenvolvimento

Neste capitulo serdo abordados a visdo, a missdo e a cultura organizacional inerentes a start-up.
Também vamos determinar o alvo e 0 posicionamento que a .Wave quer ter no mercado. Por
fim serdo estabelecidas estratégias de crescimento para a introducdo de novos produtos e

extensdo de mercados.

11.1 Visao, Misséo e Cultura organizacional

A visdo da .Wave é:

e Ser o mercado de referéncia de direitos musicais e também ser reconhecido como um

game-changer da industria.
A missdo da .Wave é:

e Proporcionar a qualquer proprietario de direitos musicais uma plataforma intuitiva e
transparente que permita rentabilizar facil e rapidamente can¢fes novas ou ja existentes;

e Oferecer aos artistas uma oportunidade de viver financeiramente independentes, sem
impedimentos desnecessarios que 0s impegam de concentrar na sua arte;

e Permitir que fas, amigos, investidores e marcas se associem a artistas partilhando
diretamente os resultados financeiros da total ou parcial propriedade intelectual;

o Fortalecer a relacdo entre artistas e fas através de uma parceria benéfica para ambas as
partes;

e Rastrear, recolher e distribuir rendimentos em tempo real.

e Criar uma bolsa de valores para a industria da musica;
Cultura organizacional:

A .Wave tera uma cultura organizacional muito forte. Inspirada nas culturas das maiores
empresas do mundo, uma significativa parte dos capitais existentes, serdo investidos em

marketing, com o objetivo de associar a marca a uma imagem urbana, inovativa e tecnolégica.

Para fidelizar clientes, a venda ndo deve ser centralizada no produto, mas na experiéncia.
Ou seja, mais do que vender propriedade intelectual, a .Wave quer vender a filosofia de uma
experiéncia de sinergia com o artista favorito. Uma outra tatica de fidelizacdo, seré associar o
consumidor a um grupo, do qual chamamos de “Superfas”. Estes serdo fas que “passaram ao

proximo nivel” e fazem parte de uma nova wave (movimento) da industria.
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Dentro da organizagéo serdo promovidos valores de criatividade e liberdade. A contratacéo
sera focada mais na personalidade do que nas competéncias técnicas. O local e horario de

trabalho seréo flexiveis e os bons resultados serdo publicamente reconhecidos.

\Wave acredita que a musica € um dos poucos instrumentos que literalmente pode
transformar uma vida. Pode proporcionar tantos sentimentos e até tem a capacidade de
transcender o tempo e 0 espaco com a nostalgia emocional. E poderoso e magico, e por isso
achamos que é digno dos nossos esfor¢os proporcionar aos seus criadores a capacidade de serem
compensados de forma justa e aos consumidores a possibilidade de sentirem que tiveram

impacto no sucesso das suas musicas preferidas.

11.2 STP

Qualquer estratégia de marketing é constituida por uma andalise da segmentacdo, target e
posicionamento. Neste contexto sdo identificados os grupos de clientes do mercado, o publico-
alvo, e posicionamento da oferta de maneira que seja reconhecida pelos clientes como distinta

e melhor que a concorréncia (Kotler & Keller, 2012)

11.2.1 Segmentacdo
Os resultados deste topico foram concluidos apds a analise feita ao consumidor no capitulo
7.6.2.

Ao nivel dos critérios geograficos serdo identificados e intersetados os maiores paises que
contribuem para a industria da mdsica, 0s que gastam mais em recreacdo e cultura, os que

gastam mais em mausica per capita e onde se encontram 0s maiores amantes de mdusica.

Nos critérios demograficos foram considerados grupos de faixas etéarias e grupos de tipos

de usuarios de musica.

Nos critérios psicograficos, foram considerados o gosto pela musica e o estilo musical

preferido.

11.2.2 Target
Quadro 11.1: Target

Geogréficos | Reino Unido, Alemanha, Franca, Espanha, Itdlia, Suécia, Noruega,

Dinamarca e Holanda.

Demogréfico | Fortes compradores de musica (>1508$) entre os 16-44 anos.

Psicogréficas | Superfés, fas digitais, fas de caixa e fas ambivalentes, com preferéncia em

gostos de R&B/RAP, mdusica latina e eletrénica.
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Fonte: Autor

11.2.3 Posicionamento

A Ultima fase do processo de STP diz respeito a concretizacao da oferta e imagem distinta que
a empresa pretende ocupar na mente do publico-alvo (Ries & Trout, 2000). O objetivo sera
introduzir a marca na mente dos consumidores, como forma a maximizar o beneficio potencial

para a empresa. (Kotler & Keller, 2012)

O triangulo de ouro, conforme foi referido por (Lindon, Lendrevie, Lévy, Dionisio, &
Rodrigues, 2004), deve ter em conta trés fatores principais: expetativas dos consumidores face
a categoria do produto em andlise, posicionamento dos produtos concorrentes presentes no

mercado e potenciais trunfos do préprio produto face a concorréncia.

Espectativa do consumidor: Plataforma intuitiva, transparente, justa e com mdsicas

conhecidas.
Posicionamento dos principais concorrentes:

- Royalty Exchange. Marca direcionada para investidores credenciados, sendo a
marca que inspira mais confianga aos consumidores. Exclusiva ao mercado
americano;

- Anote Music: A grande similaridade com o mercado de agdes tradicional, faz
com que esta marca se dirija para este publico. Exclusiva ao mercado Europeu.

- Vezt. Marca preferida pelos jovens adultos, sendo valorizada pela simplicidade

e pelas musicas disponiveis. Exclusiva ao mercado americano.

Potenciais trunfos da empresa: Formulacdo de um produto que vai ao encontro do féa e
do investidor, e que também ofereca flexibilidade na escolha do preco de venda por parte do

proprietario do direito.

A luz das estratégias competitivas de Porter (Wheelen & Hunger, 2010), a estratégia a

aplicar por parte desta start-up devera ser:

- Diferenciagédo: Reconhecer a marca com confianca e credibilidade entre os players
da industria. Para além de todas as diferencas tecnoldgicas face as outras marcas, a
diferenciacdo da .Wave sera principalmente feita através da personalidade da marca,
maior flexibilidade nos processos de decisdo e orientada tanto para o investidor

como para os fas.
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- Vantagem competitiva: Oferecer um mercado de direitos de musica que promova a
partilha financeira de direitos musicais entre artistas e fas, através de melhores
ferramentas e funcionalidades, como a opg¢éo de investir em musicas com menos de

3 anos. A orientacéo seré feita para o fa e para o investidor no mercado europeu.

11.3 Estratégia de crescimento:

Para explicar melhor a estratégia de crescimento para esta start-up, recorreu-se a matriz de
Ansoff, de maneira a relacionar os produtos da empresa com o ambiente e podem ser formadas
até quatro estratégias (Ansoff, 1957).

A primeira estratégia acontecera no inicio do segundo ano de atividade e passara pelo
desenvolvimento de um novo produto (.PRO) para o mercado habitual. Por ser um servi¢o mais
dificil de introduzir no mercado, mais dispendioso de comunicar e que requer uma no¢ao maior
de conhecimentos da industria da musica e de mercados financeiros faz mais sentido introduzir

0 servi¢o guando o consumidor se sentir mais confortavel a negociar este tipo de ativo.

No quarto ano de atividade, a segunda estratégia de crescimento passara pela extensao de
mercado, tal como define Ansoff, pelo alargamento dos servicos ja existentes para outros
mercados. Observando o prisma geografico, faz sentido alargar para o mercado americano por
ter a maior e a mais atrativa inddstria de musica do mundo. Nos anos que se seguem, a estratégia

de crescimento passara também pela indUstria asiatica.
Parcerias estratégicas:

e Parceria com um canal de streaming (ex. Spotify). Esta parceria, para além de
credibilidade, oferece uma ligacéo direta da musica para a nossa plataforma. Desta
forma, o consumidor consegue aceder ao processo de investimento na .\Wave logo apés
ouvir a musica. Esta parceria ndo sé seria benéfica para a .Wave, pois resultava num
aumento do trafego, mas também aumentaria as chances de o musico receber atencéo e
investimento.

e Procurar um parceiro que monitoriza em tempo real as plataformas de streaming, bem
como redes sociais e music data (ex. Soundcharts.com). Esta parceria, disponibiliza em
tempo real a performance da musica nos canais de streaming e a performance do artista
e da masica nas redes socais. Também permite descobrir novos talentos através de uma
analise inteligente do mercado.

e Discograficas e editoras (ex. Universal Music). Esta parceria tem como objetivo aceder

a direitos musicais exclusivos.
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12 Definicéo de Politicas de Implementacéo
Este capitulo é constituido pelas politicas de implementagdo de marketing, tecnologia,

organizacdo e financeira.

12.1 Plano de Marketing
12.1.1 Nome e Logo

Nome:
.Wave ou Dotwave.

O nome surgiu de uma inspiracdo enquanto fazia masica. Quando produzimos musicas em
programas especificos, como o FL Studio, o formato de gravagao do ficheiro ¢ “ WAV”. No
seguimento deste processo criativo surgiu a ideia de chamar “.“WAVE”. Ao mesmo tempo, a0
traduzir “wave” para portugués obtemos “onda” que pode ser associado as ondas sonoras da

musica e também a expressao: “uma nova onda” ou um novo movimento.

Logo:

..

Figura 12.1: Logo .Wave Fonte: Autor

12.1.2 Validagéo da ideia

Todo o trabalho aqui descrito destina-se & implementacdo de uma ideia inovadora. Como tal, a
validacgdo da ideia é essencial para determinar a relevancia do projeto. Por isso, de acordo com
a revisao de literatura e 0 modelo de negdcios, testou-se a ideia através de conversas informais
com experts da industria da mdsica, advogados de propriedade intelectual, associacbes de

fintech e questionarios para artistas e fas de masica.
Objetivos a validar:

Os objetivos constituem o conjunto de metas que o projeto procura atender de forma que sua
concretizagdo se traduza em sucesso. Como tal, o conjunto de objetivos propostos séo:
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Nome, formato e produtos;

Relevéancia da plataforma na industria da musica;

Verificar os royalties de musica, como uma propriedade intelectual negociavel.

Enquadrar a .Wave como uma fintech;

Relevéancia da plataforma como forma de financiamento para artistas;

Relevéancia da plataforma como forma de investimento para fas.

Método de investigacéo

Conversas informais

Experts da industria da masica:

Vinicius Praga. Gestor de royalties e controller financeiro da Universal Music
Brasil durante 15 anos;
Elizabeth Handley. Assistente de royalties na Warner Music Spain durante 16

anos.

Advogados de propriedade intelectual:

Miguel Carretas. Diretor Geral da Audiogest nos ultimos 18 anos; Vice-
presidente da comissdo especializada de propriedade intelectual da Secgéo
Portuguesa; Diretor editorial da Revista Propriedades Intelectuais.

Luis Geraldes. Head of Team Genesis (equipa dedicada a tecnologia e empresas
emergentes) na Morais Leit&o.

Vasco Andrade. Head de propriedade intelectual na Morais Leit&o.

Luis Caixinhas. Advogado de patentes com especializacdo em avaliacdo de
propriedade intelectual na Inventa.

Vitor Fidalgo. Diretor de propriedade intelectual na Inventa nos altimos 7 anos.

Associacao Fintech:

Marco Nigris: Diretor Fintech House Portugal.

Questionarios

Recolha de dados: Google forms (Anexo E)

Divulgacéo nas redes sociais do autor: Facebook, Instagram, Linkedin;

Principais analises a serem extraidas de 200 participantes:
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- Formato (App ou Website);

- Mdsica digital,;

- Produtos .Base, .Fresh, .PRO.
Artista:

- Importancia da plataforma (escala);
- Ha conhecimento da possibilidade de fas investirem em direitos de royalties,
sem necessidade de perder copyrights? E existe interesse?
- Razdes para vender a musica;
Consumidor de musica:
- Importancia da plataforma (escala);
- Ha conhecimento da possibilidade de investir em musica? E existe interesse?

- Razdes para investir em masica;

12.1.2.1 Resultados

Conversas informais

Experts da indUstria da musica: Em conversas com trabalhadores das maiores empresas
da industria, a principal questdo que se validou positivamente, era saber se 0s artistas
podiam vender os direitos que lhes pertenciam sem comunicar com as respetivas
discogréficas. O resto das conversas decorreram num sentido de explicacdo da cadeia
de entrega dos royalties.

Advogados de propriedade intelectual: Foram falados diferentes assuntos com
diferentes advogados. O Miguel validou a ideia e fez questdo de explicar bem a
diferenca entre direitos de autor e direitos de royalties, e também de me apresentar
alguns problemas que poderia enfrentar devido a ineficiéncia das sociedades que
coletam e distribuem o dinheiro.

A conversa com equipa da Morais Leitdo envolveu assuntos sobre autorizacgdes e a sede
da empresa. Numa conversa sem muitos avancos, reforcaram a importancia de ir em
concordancia com o codigo dos direitos de autor e dos direitos conexos. Explicaram que
a escolha da sede da empresa pode ter impacto nas economias iniciais da start-up, mas
que o tipo de contabilidade (por exemplo) tinha de estar de acordo com as normas do
pais. Ainda relativamente a localizacdo da sede, explicaram que a facilidade de negociar
direitos varia de pais para pais.

A conversa com a equipa da Inventa teve como objetivo verificar se os royalties de

musica podiam ser avaliados. Grande parte da conversa foi ocupada com duavidas
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relativas a avaliagdo de mdusicas novas e a validacdo do respetivo modelo de
investimento.

Fintech House Portugal: Em conversa com o Marco, a .Wave mostra todas as
caracteristicas de uma fintech e pode ser construida como tal. Refor¢ou que é essencial
automatizar os processos e ter uma autorizagcdo da CMVM. A conversa terminou com

um convite por parte do Marco para integrar o ecossistema de start-ups fintech.

Questionarios

O presente questionario foi respondido por 200 participantes, 170 consumidores de musica e

30 artistas. O seguinte quadro também mostra que 55% dos inquiridos séo do sexo feminino e

70% enquadram-se na faixa etaria dos 18 aos 24 anos. Os fas gastam em média <50€ por ano

em servicos de streaming, concertos, CD’s e merch.

Quadro 12.1: Analise dos inquiridos

Fa Artista

Frequéncia absoluta 170 30
Sexo

Masculino 68 21

Feminino 102 9
Faixa etaria

13-17 7 0

18-24 120 21

25-35 30 7

36-50 5 1

50+ 8
Despesas em musica por ano

<50€ 85

50-100€ 40

100-150€ 17

150-250€ 15

250-400€ 9

>400€ 4

Fonte: Autor

A segunda seccao do questionério teve o objetivo analisar o nome “.Wave”, o formato da

plataforma e os produtos do negécio.
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Quadro 12.2: Andlise do nome ".Wave"

Confundivel com outras marcas
N3o é adquado [ 1
Desperta emocdes [IEVIINEEEEEENG
Sugere o produto  [IFVZENTOI
Inovador
Transmite uma mensagem [IECHIINEGEGENT70
Facil de Lembrar [0
Facil de pronunciar IS 23
0 20 40 60 80 100 120 140 160

B F3 M Artista

Fonte: Autor

Conclusdo: O nome “.Wave” teve resultados bastante positivos. Os inquiridos
caracterizaram o naming como inovador, facil de pronunciar e de se lembrar. Suponho que
metade dos artistas inquiridos perceberam o significado do nome. N&o surgiram comentarios

negativos, mas existe a preocupacao do nome ser confundivel com outras marcas.

O quadro que se segue representa uma analise feita para determinar o formato da plataforma
preferido pelos inquiridos.

Quadro 12.3: Analise do formato da plataforma

App mobile 152
Website 48
Fonte: Autor

Conclusédo: Segundo 76% dos inquiridos, a plataforma devia adotar o formato de aplicacéo

para o telemdvel.

Como forma de analisar o interesse e a relevancia do projeto, bem como dos produtos,
.Base, .Fresh, .PRO, e de uma experiéncia de royalties exclusivamente digital, foram realizadas

perguntas aos fas e aos artistas com os seguintes resultados:

A relevancia de negociar royalties exclusivamente digitais faz sentido se a maior parte dos

fas ouvir masica online e se a maior fatia das receitas dos artistas surgir do digital.
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Quadro 12.4: Formato de musica mais ouvido pelo consumidor

[

m Online = Offline = Radio
Fonte: Autor

Quadro 12.5: Tipos de canais que geram mais receitas ao artista

m Canais Online = Canais Offline
Fonte: Autor

Conclusao: Do ponto de vista do consumidor e do artista, faz sentido negociar direitos de
royalties digitais

A relevancia dos produtos .Base e .Fresh, foi estudada ao averiguar o interesse do
consumidor em dois modelos de investimento diferentes e a relevancia de uma futura
implementacdo do novo produto .Pro, foi estudada através do interesse do consumidor em

vender os direitos que compraram a terceiros.

Quadro 12.6: Interesse do consumidor nos produtos .Base e .Fresh

m Base = .Fresh = Ambas
Fonte: Autor
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Quadro 12.7: Relevancia da introducéo do produto .PRO

= Sim = Ndo

Fonte: Autor

Concluséo: Do ponto de vista do consumidor, mais de metade tem interesse em investir em
musicas conhecidas (.Base) e em mdsicas novas (.Fresh). 69% dos consumidores mostrou

interesse em revender direitos (.PRO).

De seguida, estudou-se o conhecimento e o interesse do consumidor e do artista em relagdo

a plataformas que permitem investir em direitos de royalties.

Quadro 12.8: Conhecimento e interesse do consumidor

Fa  Artista

Conhecimento

Sim 34 3

Ndo 136 27
Interesse

Sim 94 28

Ndo 8 0

Talvez 68 2

Fonte: Autor

Conclusao: Como era de esperar, o conhecimento por plataformas deste género € reduzido,
principalmente por parte dos artistas. 90% dos artistas diz nunca ter ouvido falar deste modelo
de negdcios, mas tem todo o interesse em saber mais. O desinteresse por parte dos fas é quase

inexistente, o que demonstra uma forte relevancia da plataforma.

Por fim, estudou-se a relevancia da plataforma por cada inquirido e em forma de escala. Sendo

1- Pouco relevante e 5- Muito relevante
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Quadro 12.9: Relevancia da plataforma para cada inquirido

60

40
i I II
: i B B

2 3 4 5

1

M F3s M Artistas
Fonte: Autor

Conclusao: Esta pergunta visa analisar a relevancia da plataforma individualmente. Grande
parte dos consumidores mostra que a plataforma serd, de certa forma, relevante para eles. Os
artistas mostraram muito interesse e caracterizaram a .Wave como uma plataforma muito

relevante.

Por fim, o questionario também tinha o objetivo de averiguar as razdes de venda por parte
dos artistas e compra por parte dos consumidores:

Quadro 12.10: Principais raz0es de compra

Descobrir e impulsionar novos artistas I NEEGGGGNGNGGNNNN 109
Acesso a conteudo exclusivo I 35
Apoiar um amigo ou familiar NG 30
Apoiar o artista I 110
Potencialidade de lucrar com um ativo alternativo,... NI 116
Acredito que a musica seja um hit  [INIIIIENEGEGEGEGEEENNNNNN. 74

0 20 40 60 80 100 120 140
Fonte: Autor

Quadro 12.11: Principais razfes de venda

Financiamento imediato I 25
Promogdo e exposicdo da musica [ 23
Engagment e aproximacdo ao fd I 18

0 5 10 15 20 25 30

Fonte: Autor
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12.1.3 Marketing mix
Neste capitulo serdo definidas as estratégias de politicas de implementagdo que constituem o
marketing mix. A analise ira incidir sobre os 5 P’s: Produto, Prego, Place (distribuicdo),

Promotion (promocdo) e Pessoas.
Produto

A definicdo do produto tem como objetivo efetuar a configuracdo dos servigos a prestar pela
plataforma aos seus clientes, quer se trate de compradores ou fornecedores. Estes servicos

dividem-se em 3 grupos, com diferentes niveis de preco.
- .Base

Trata-se do servico base, onde o consumidor pode investir em mdsicas ja consolidadas no
mercado e com rendimentos estaveis. Este servigo foi desenhado para musicas com mais de 3
anos e dispde de todas as ferramentas e dados financeiros que permitem ao consumidor avaliar

0 seu investimento.

Neste servico estara disponivel a percentagem oferecida, a duracdo do contrato, o tipo de
direito incluido, a nacionalidade da musica e a distribuidora associada, 0s royalties ja gerados
e a andlise digital dos canais de streaming e das redes sociais, ndo s6 da musica, mas também

do artista.
- .Fresh

Este servico foi desenhado para investir em musicas recém-langadas. A .Wave entende o
guanto importante é para um artista receber financiamento numa fase inicial da carreira, por
isso, sera desenvolvido um sistema de crowdinvesting, para muasicas até 2 meses, onde o artista

pode-se financiar e devolver algo aos fas.

Neste servigo, a Unica ferramenta disponivel sera a audi¢cdo de quem investir. Visto que
uma musica nova ainda ndo gerou qualquer dado financeiro, ndo serdo disponibilizados

quaisquer dados ou ferramentas auxiliares.

Neste modelo de investimento, o risco € muito mais elevado, mas a recompensa também
sera maior, visto que os maiores rendimentos da musica acontecem no primeiro ano de

existéncia.
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- .PRO

Este servico pretende criar uma bolsa de valores para as musicas, onde 0s consumidores

podem revender direitos a um prego determinado pela oferta e pela procura.
Preco

Cavusgil (1996) considera que os pregos podem facilmente diminuir, em virtude do nivel de
concorréncia do mercado, ou, por outro lado, atingir niveis mais elevados devido a tarifas, taxas,
margens de lucro da cadeia de distribuicdo, entre outros. Portanto, esta variavel ¢ uma das mais
flexiveis do marketing-mix, podendo ser alterada com relativa rapidez (Knight & Cavusgil,
1996).

As receitas da plataforma sdo provenientes de taxas de transacdes sobre as vendas e foram

primeiramente avaliados os precos praticados pela concorréncia no capitulo 7.6.3.

Quadro 12.12: Tabela de precos

SERVIGOS VENDEDOR COMPRADOR
.BASE | 3% 3%
.FRESH | 3% 3%
.PRO \ 2% Free
DISTRIBUICAO DOS ) 5o
ROYALTIES
Fonte: Autor
Distribuicdo

O acesso a plataforma sera via aplicacdo para o telemdvel, tanto para a App Store como para o
Google play. Visto que o tipo de direitos a venda sdo do mercado digital, o target compreendido
esta entre 0s 16-34 anos e o consumo da musica em formato digital é principalmente feito em

mobile, faz todo o sentido a execucao da plataforma ser no formato de aplicagéo.
Promocéao

A politica de promogdo tem como objetivo promover a cultura da empresa, através de uma
comunicagdo adequada ao publico em questdo. Como ja foi referido, este negdcio tem dois tipos

de clientes, o comprador e o prestador dos direitos.

O mix da comunicacdo pode ser resumido a utilizacdo de oito ferramentas: publicidade;
promocdo de vendas; eventos ou experiéncias; relacfes publicas; marketing direto; marketing
interativo; marketing boca-a-boca; e venda pessoal (Kotler & Keller, 2012). Neste contexto a
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comunicagdo permite que as empresas associem as suas marcas a pessoas, lugares, eventos,

experiéncias, sensacdes e objetos segundo a sua analise STP.
O tipo de comunicacéo: bellow the line:
Bellow the line

- Promocgdo de vendas: Oferta de merchandising como skateboards, fones, roupa... e
descontos de utilizacéo;

- Eventos: Realizagdo de festas e patrocinios de grandes festivais de verdo. S&o nestes
espagos que conseguimos encontrar em maior concentracdo fas que estdo realmente
dispostos a gastar dinheiro em musica. Por isso, a comunicacao nestes espacgos sera
particularmente intensa e muito direta ao consumidor;

- Mais marketing direto: Distribui¢do de autocolantes e promocdes pelas maiores cidades
da Europa e pelas faculdades;

- Parcerias: E necessario que a .\Wave esteja presente nos video-clips dos maiores artistas
mundiais. A exposi¢do desta parceria pode resultar num aumento da notoriedade e
credibilidade da marca, ndo sé por parte dos consumidores, mas também aos olhos da
industria;

- Site: O site sera a ferramenta que reunira a informacao mais completa acerca do servi¢o

e seu modo de funcionamento. Ja esta disponivel em: www.dottwave.com;

- Google AdWords: De maneira a atrair 0 maximo de trafego para o site, tem de haver
um investimento em google AdWords no motor de busca dominante. As palavras-
chaves sdo: “Music Business”, “Buy and sell music rights”, “Music investments”,
“Artist funding” e “Dottwave”;

- Redes sociais: Redes como o Facebook, Instagram e Youtube serdo utilizadas para
divulgar a marca. Nestas plataformas seréo divulgadas experiéncias, noticias relativas

ao negécio da musica e principalmente a cultura da marca.
Pessoas

Os recursos humanos para esta fase inicial do projeto sdo para além do autor, uma equipa de

desenvolvimento da plataforma.

Mais do que empregados ou membros da mesma familia, o objetivo primordial serd o
desenvolvimento de colaboradores motivados e criativos, pois mais do que vender direitos, a

\Wave pretende vender uma experiéncia Unica numa das industrias mais atrativas. Em linha
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com este objetivo, o foco sera sempre orientado para o cliente, pois quanto maior for a relacéo

de proximidade com o cliente, mais fécil sera a interacdo, a compreensao das suas necessidades

e 0 acrescimento de valor para uma experiéncia verdadeiramente personalizada, tendo como

objetivo a lealdade dos mesmos.

12.2 Plano Operacional

O plano de operacBes tem como objetivo evidenciar o fluxo das atividades do negdcio, tanto de

implementacdo como no quotidiano.

1.

3.

Implementacdo da plataforma

1.1.
1.2.
1.3.

1.4.

1.5.

Registo do dominio: Esta registado o dominio www.dottwave.com;

Desenvolvimento da plataforma mobile;

Alojamento da plataforma: Devido a parcerias ja desenvolvidas, a hospedagem da
plataforma seré feita pelos servicos da Amazon (AWS);

Teste: antes de tornar o servigo publico, é necessario simular, em forma de teste, todas
as situacdes previsiveis sobre transacdes e de interacdes/UX. Este teste sera feito em
Portugal;

Seguranca: Visto que a .Wave trabalha com bases de dados dos usuérios e informacdes
privadas, a protecdo dos dados e a possibilidade de intrusdo tera de ser uma das maiores

preocupacoes.

Organizacao

2.1.

2.2.

2.3.

2.4.

Sede e localizagdo da empresa: Devido a parcerias ja desenvolvidas, a sede serd na The
Portugal Fintech House;

Forma juridica da sociedade: Sera constituida uma sociedade por quotas, com capital
social de 90.000€;

Servigos administrativos: neste conjunto incluem-se os servicos de contabilidade,
servicos fiscais e juridicos para assegurar a abertura da atividade, o controlo de gestéo,
0 cumprimento das obrigacdes fiscais e a minimizagéo de riscos de disputas juridicas.
Recursos Humanos: Inicialmente a equipa sera apenas composta por mim e uma equipa
externa de desenvolvedores da aplicacdo. A manutencdo da plataforma sera feita por
esta equipa. Posteriormente e também de maneira a expandir para novos mercados €
clientes, serdo contratados um comercial/Marketeer, um diretor de royalties e um

engenheiro de aplicacdes.

Atividades diarias humanas

3.1.
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3.2. Marketing;

3.3. Desenvolver parcerias com grandes players da industria;
3.4. Procura continua de investimento.

12.3 Plano financeiro

O valor total inicial deste projeto é de 90.000€, constituidos como:

- 60.000€ como capital proprio;

- 30.000€ como empréstimos de socios;
O projeto tera uma duracgdo de 6 anos, com comeco em 2021 e fim em 2026.

O modelo utilizado para a concecdo foi o Modelo Financeiro do Plano de Negdcios
disponibilizado pelo IAPMEI.
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13 Requisitos para a Implementacao
Os principais requisitos para a implementacéo deste projeto séo: Sede e Localizagdo, Parcerias-

Chave e Calendarizacao.

13.1 Sede e Localizagao
Sede: Lisboa.

Localizacéo das instalagdes: Na fase inicial, de desenvolvimento do projeto, optou-se pela
instalacdo da empresa num espaco de cowork, The Portugal Fintech House. Este local disp6e
de boas condic@es de trabalho, de uma localizacao central, de um grupo de network privilegiado
da industria fintech e a custos controlados. A perspetiva, a longo prazo, sera de investir num

espaco proprio.

13.2 Parcerias
A parceria necessaria para a implementacdo do projeto sera feita com uma equipa local,

especializada em desenvolvimento de aplicagdes moveis.

13.3 Cronograma de atividades chave

Pretende-se que o projeto inicie em janeiro de 2021.

Existem algumas atividades chave que ja foram concretizadas como o registo de dominio

e o0 desenvolvimento do site.

O cronograma seguinte mostra a calendarizacéo das atividades que se pretendem realizar,

por meses.

Quadro 13.1: Cronograma de atividades chaves na implementacao

Atividades 2021
N FEV ‘ MAR ‘ ABR ‘ MAIO | JUN ‘ JUL | AGO ‘ SET ‘ ouT ‘ NOV ‘ DEZ
Registo de dominio
Desenvolvimento do site -
12 ronda de investimento (PRE-SEED) -
Desenvolvimento da plataforma ----

Teste

Atualizagdo do web site

Arrendamento do escritério e aquisi¢do de equipamento
de escritério

Angariagdo de fornecedores

Promogao do projeto e comunicagdo na imprensa

Plataforma online

Publicidade no Google e nas redes sociais

12 Atualizagdo do software -
Fonte: Autor
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14 Awvaliacdo Financeira

14.1 Pressupostos

Para a avaliacdo financeira do projeto foram assumidos o0s seguintes pressupostos:

Quadro 14.1: Pressupostos

Ano inicial

Prazo médio de Recebimentos (dias)
Prazo médio de Pagamentos (dias)
Prazo médio de Stockagem

Taxa de IVA - Vendas1

Taxa de IVA - Prestagdo Servigos
Taxa de IVA - CMVMC

Taxa de IVA - FSE

Taxa de Seguranga Social - entidade - rgaos sociais e colaboradores
Taxa de Seguranga Social - pessoal - 6rgaos sociais e colaboradores
Taxa média de IRS

Taxa de IRC

Taxa de aplicagdes financeiras a curto prazo
Taxa de juro de empréstimo a Curto Prazo
Taxa de juro de empréstimo a ML Longo

Taxa de juro de ativos sem risco - Rf (Obrig. Tesouro)
Prémio de Risco de capital

Prémio de Risco de mercado

Beta

Unlevered Beta

2021

23,00%
23,00%
23,00%
23,00%

23,75%
11,00%
15,00%
25,00%

0,2%
4,00%
5,00%

0,14%
8,46%
10,07%
0,84
0,68
Fonte: Autor

- Prazo Médio de pagamentos e recebimentos: dos clientes € zero dias, na medida em

que o pagamento é feito imediatamente;

- Taxade jurode empréstimo: a curto prazo é 4% e 5% para empréstimos a longo prazo,

segundo uma simulacgdo na conta empréstimo do Banco Santander;

- A taxa de juro de ativos sem risco: é de 0,14%, o que corresponde a uma yield de

Obrigacdes do Tesouro a 10 anos (Trading Economics, 2020);

- Prémio de risco de capital: é 8,46% segundo o Damodaran (Damodaran, Country

Default Spreads and Risk Premiums, 2020);

- Prémio de risco de mercado: Prémio de risco de capital/Beta= 10,07%;
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- Beta: Segundo o Damodaran, na Europa Ocidental e na industria de investimentos e

gestdo de ativos, o valor do Beta € 0,84 e 0 unlevered Beta € 0,68. (Damodaran, Beta,

Unlevered beta and other risk measures, Western Europe, 2020).

14.2 Volume de negdcios

O volume de negdcios deste projeto assenta em 4 grandes conjuntos de receitas: Receitas

provenientes do servico .Base, .Fresh, .Pro e distribuicdo dos royalties.

Detalhes das rubricas (Anexo E):

Crescimento dos consumidores: Consideraram-se 3.000 inscritos, através de uma
analise de benchmarking aos concorrentes no primeiro ano e um crescimento
fundamentado pelo conhecimento de uma aplicacéo inovadora no mercado, pelo grande
investimento em marketing, por um aumento das receitas do mercado, pela introducao
de um novo produto em 2023 e uma expansao de mercado em 2025;

Taxa sobre transacao: fornecedor + consumidor;

Montante ponderado investido .Base: Intercecdo entre o valor que cada tipo de
consumidor estaria disposto a investir (figura 7.14) com a sua respetiva quota das
receitas do mercado (figura 7.17);

Montante ponderado investido cresce 5% nos servicos .Base e .Fresh;

No servico .PRO, considerou-se que 20% dos usuarios venderiam o0s seus direitos, sem
valorizagdo no servico .Base e com uma valorizacdo de 20% no servico .Fresh;
Distribuicdo dos royalties: Apds uma analise do retorno do consumidor das plataformas
concorrentes, é esperado em média, uma yield de 10% no servico .Base e 20% no
servigo .Fresh;

Considerou-se que todo o montante disponivel para investir, foi investido.

Quadro 14.2: Volume de negocios (€)

Servigos 2021 2022 2023 2024 2025 2026
.Base 18 138,60 57 136,59 99989,03 174980,81 367459,69 462999,21
.Fresh 3 000,00 9 450,00 16 537,50 27 783,00 58 344,30 76 576,89
.PRO - - 7 988,94 13 888,03 29 164,86 36 992,77
Distribui¢do 2 011,55 6 336,38 11 088,67 19 212,23 40 345,69 51 346,08

Totalde 23150,15 72922,97 135604,14 235864,07 495314,54 627 914,96
vendas
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14.3 Fornecimento e Servicos Externos

Detalhes da rubrica (Anexo F):

Taxa de crescimento do prego considerada de acordo com a inflagdo em 2020.

Custos variaveis: Publicidade e propaganda;

Trabalhos especializados: Contabilidade e manutencdes relativas ao website;
Publicidade e propaganda: Custos de marketing no primeiro ano serdo 20.000€ e mais
tarde representaram 30% da projecédo de vendas;

Como custos de notariado assumiram-se 0s custos de registo da empresa.

Para os custos de transacOes de pagamentos sera feita uma parceria com a Stripe. O
custo por transagdo ¢ 1,4% + 0.25€ e através da Fintech House, o primeiro ano é gratuito.
Este custo seré suportado pelos clientes, por isso ndo foi considerado.

Quadro 14.3: FSE (€)

Fornecimento e servigos

externos 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Total FSE - Custos fixos 8 300,00 7 000,00 7 000,00 7 000,00 7 000,00 7 000,00
Total FSE - Custos varidveis 25 000,00 21 877,00 40 681,00 70759,00 148594,00 188 374,49
Total FSE 33 300,00 28877,00 47 681,00 77 759,00 155594,00 195374,49
IVA 6 440,00 5537,71 9 862,63 16 780,57 34 682,62 43 832,02
FSE+IVA 39 740,00 34 414,71 57 543,63 94 539,57 190 276,62 239 206,51

Fonte: Autor

14.4 Gastos com pessoal

Detalhes da rabrica (Anexo G):

Meses de trabalho: 11 meses;

Atualizacéo de 3%;

Seguro acidentes trabalho 1%;

Subsidio de alimentacéo: subsidio de refei¢cdo pago em dinheiro, depositado juntamente
com o ordenado, de 4,77 euros por dia. Pago durante 11 meses de 21 dias;

Contratacdo 2022: 1 comercial/Marketeer;

Contratacdo 2024: 1 Manager de Royalties e 1 engenheiro de aplicagdes.
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Quadro 14.4: Gastos com Pessoal (€)

Gastos com Pessoal 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Remuneragoes

Orgios Sociais 16683 17184 17699 18230 18777 19341

Pessoal 12833 13218 40052 41253 42491
Encargos sobre remuneragoes 3962 7 129 7343 13842 14257 14685
Seguros Acidentes de Trabalho e doengas profissionais 167 300 309 583 600 618
Gastos de agdo social 52 105 105 210 210 210
Outros gastos com pessoal
TOTAL 20865 37551 38675 72917 75098 77345

Fonte: Autor
14.5 Fundo de maneio

Os prazos médios tanto de pagamento como de recebimento sdo 0 dias e ndo existe inventario.

Por isso ndo se considerou uma Reserva de Seguranca de Tesouraria.
Detalhes da rabrica no Anexo H

14.6 Investimento
O montante correspondente ao investimento do projeto no momento de arranque ¢ 82.000€,

como é evidenciado no quadro seguinte.
Detalhes da rabrica (Anexo I):

- Projetos de desenvolvimento: Refor¢o marketing;

- Programas de computador: Inclui o custo da aplicagdo iOS e Android, a futura
manutencao e a domiciliagéo;
Quadro 14.5: Mapa de investimentos (€)

Investimento por ano 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Ativos fixos tangiveis

Equipamento Administrativo 2000 2000 2000 2000 2000 2000
Total Ativos Fixos Tangiveis 2000 2000 2000 2000 2000 2000
Ativos Intangiveis
Projetos de desenvolvimento 25 000
Programas de computador 55 000
Total Ativos Intangiveis 80 000

Total Investimento 82000 2000 2000 2000 2000 2000

Fonte: Autor
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14.7 Financiamento
Com o acréscimo do fundo de maneio e de uma margem de seguranca de 2%, a necessidade de
financiamento inicial é 86.700€. Esta necessidade sera preenchida com uma entrada de capital

de 90.000€, sendo 30.000€ como suprimentos de socios.
Detalhes da rabrica no Anexo J.

14.8 Demonstracédo de Resultados
Da andlise a DR previsional do projeto, verifica-se um EBITDA negativo no primeiro ano,
devido a atividade prevista para 2021 ndo ser insuficiente para cobrir os custos de

implementacao da plataforma.

A situacdo inverte-se a partir de 2023 e melhora significativamente a partir de 2024, quando
o0 volume de vendas ultrapassa 0s 235.864€, e tanto o EBITDA, como os Resultados Liquidos

tornam-se definitivamente positivos.
Detalhes da rdbrica no Anexo K.

Quadro 14.6: Demonstracao de Resultados (€)

EBITDA (Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos) -31 584

Gastos/reversdes de deprecia¢ao e amortizagéo

Imparidade de ativos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversoes)

EBIT (Resultado Operacional)

Juros e rendimentos similares obtidos
Juros e gastos similares suportados
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS
Imposto sobre o rendimento do periodo

RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO

27 067

-58 651

1082
-59 733

-59 733

4701
27 467

-22 766

660
-23 426

-23 426

45913
27 867

18 046
67

18113

18113

79 385
1600

77785
244

78029
3246
74783

252438

2000

250 438
785

251223
62 806
188 417

339750
2000

337 750
1379

339129
84 782
254 347

Fonte: Autor

14.9 Cash-Flows Operacionais
Os Cash-Flows deste projeto sdo positivos a partir do segundo ano, em consequéncia dos
resultados operacionais. Devido a uma diminuicdo das necessidades de investimento, até ao fim

do projeto, os Cash-Flows aumentam constantemente.

Quadro 14.7: Projegdo dos Cash Flows Operacionais (€)

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Meios Libertos do Projeto
Resultados Operacionais (EBIT) x (1-IRC)  -43988 -17 074 13534 58339 187828 253312
Depreciagdes e amortizagdes 27067 27 467 27 867 1600 2 000 2 000
ProvisGes do exercicio
-16 922 10392 41 401 59039 189828 255312
Investim./Desinvest. em Fundo Maneio
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Fundo de Maneio -2 964

CASH FLOW de Exploragao -19 885

Investim./Desinvest. em Capital Fixo

Capital Fixo -82 000
Free cash-flow -101 885
CASH FLOW acumulado -101 885

14.10Balanco

6724

17 116

-2 000

15116

-86 769

2555

43 956

-2 000

41 956

-44 813

5008

64 947

-2 000

62 947

18 134

10 505 5401

200333 260713

-2 000 -2 000

198333 258713

216 467 475181

Fonte: Autor

No balanco do projeto, em consequéncia da evolucdo das atividades da empresa, antecipa-se

um incremento dos ativos para 654.512€ em 2026. No primeiro ano encontrdmos um ativo

maior que no segundo ano, devido ao investimento na plataforma e aos projetos de

desenvolvimento. A estes valores ja foram descontadas as depreciacdes e as amortizacdes.

Este facto reflete-se no Capital Proprio de 2026, resultando em 512.501€, o que significa

uma autonomia financeira de aproximadamente 79% (Quadro 14.8).

Em matéria de Passivo, este tem um peso muito grande no primeiro ano devido aos

financiamentos obtidos. A partir de 2024, os financiamentos ja foram liquidados e 0 maior peso

do passivo torna-se o imposto sobre o rendimento.

Detalhes da rabrica no Anexo L.

Quadro 14.8: Balanco (€)

2021
TOTAL ACTIVO 57920
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 267
TOTAL PASSIVO 57 654

TOTAL PASSIVO + CAPITAIS PROPRIOS 57 920
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2022

27 103

-23 159

50 262

27 103

2023

31269

-5 047

36 315

31269

2024 2025

114306 372788

69 737 258 154

44569 114634

114305 372788

2026

654 512

512 501

142 012

654 512

Fonte: Autor
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14.11 Principais indicadores

Quadro 14.9: Principais indicadores Econémicos e Financeiros (%)

INDICADORES ECONOMICOS - FINANCEIROS 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Return on Investment (ROI) -103% -86% 58% 65% 51% 39%
Rendibilidade do Ativo (ROA) -101% -84% 58% 68% 67% 52%
Rotagéo do Ativo 40% 269% 434% 206% 133% 96%
Rendibilidade dos Capitais Proprios (ROE) -22404% 101% -359% 107% 73% 50%
INDICADORES FINANCEIROS 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Autonomia Financeira 0% -85% -16% 61% 69% 78%
Solvabilidade Total 100% 54% 86% 256% 325% 461%
INDICADORES DE LIQUIDEZ 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Liquidez Corrente 0,05 -0,05 0,76 247 3,22 4,58
Liquidez Reduzida 0,05 -0,05 0,76 2,47 3,22 4,58

Fonte: Autor

Indicadores Econdmico-financeiros

ROI: Nos primeiros dois anos, o retorno do investimento é negativo devido ao
correspondente resultado liquido negativo. No terceiro ano passa a ser positivo e
crescente; Devido a duas contratacfes de pessoal, 0 ROI desce 14% em 2025.

ROA: Os resultados positivos mostram que a partir do 3° ano, a empresa tem capacidade
para gerar resultados que renumeram o investimento feito.

ROE: A rendibilidade dos capitais préprios € um racio que permite avaliar a capacidade
e eficacia de remuneracdo dos capitais investidos. O ROE ¢ logicamente negativo no
primeiro ano devido aos custos associados ao arranque. No terceiro ano, apesar de o

projeto apresentar os primeiros resultados liquidos, ainda tem -83.159€ em Reservas.

Indicadores Financeiros

Autonomia financeira: A partir do 4° ano, a empresa comeca a construir uma autonomia
financeira positiva e em 2026 j& mostra uma solidez financeira e uma capacidade para
solver compromissos sem depender de outros capitais.

Solvabilidade: Solavel ao longo de toda a atividade. Quando este racio € superior a um,
significa entdo que o valor do capital proprio é superior ao passivo. Podemos entéo
considerar um risco da atividade reduzido, existindo uma margem de seguranca para a

atividade poder crescer e endividar-se.
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Indicadores de Liquidez

- Liquidez Corrente: Apenas a partir de 2024 a empresa mostra resultados superiores ao
valor padrdo de 1, o que demonstra uma situagao de equilibrio financeiro a partir desta
data.

- Liquidez Reduzida: Os valores apresentados mostram que sO a partir de 2024, as
responsabilidades de curto prazo da empresa poderao ser satisfeitas recorrendo a meios

financeiros liquidos.

14.12 Avaliacao do Projeto
Detalhes da rabrica no Anexo M.

Quadro 14.10: Avaliacéo do Projeto

Valor atual liquido (VAL) 969.410€
Taxa Interna de Rentabilidade 68,21%

PayBack periodo (anos) 3

Fonte: Autor

Na perspetiva do Investidor, este projeto tem um valor atual liquido (VAL) de 969.410€, o
gue prova gque 0 projeto ndo sO6 assegura a recuperacdo do capital investido como gera
rendimento. A taxa interna de Rendibilidade (TIR) de 68,21% mostra a viabilidade do projeto.
O periodo de Payback de 3 anos, indica que apenas no decorrer do terceiro ano de atividade, a
empresa terd gerado resultados liquidos suficientes que permitam recuperar o investimento
inicial.

O Custo Médio Ponderado de Capital (WACC) é 3,77% no primeiro ano, 9,56% no

segundo ano e assume um valor constante de 5,42% até ao fim do projeto (Anexo N).

14.13 Analise de sensibilidade

A analise de sensibilidade tem como objetivo avaliar a evolucao dos resultados e a viabilidade
do projeto a medida que algumas das suas varidveis sdo modificadas nas mudangas do VAL,
TIR e Payback.

Para o efeito, considerou-se 3 casos:

1) A reducdo dos usuarios inscritos. A analise foi feita para intervalos de -30% até +10%

em todos 0s servicos.
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Quadro 14.11: Andlise de sensibilidade na variagdo dos clientes

Var. VAL TIR Payback
0,70 275.649€ 29,28% oy
0,80 509.052€ 44,70% 4y
0,90 742.455€ 57,32% 4y
1 969.410€ 68,21% 3y
1,10 1.209.261€ 78,77% 3y

Fonte: Autor

Este cenario pretende avaliar a viabilidade do projeto se o numero de clientes que efetuam
investimentos diminuir. Apds a analise, o projeto continua vidvel mesmo com uma variacdo

negativa de 30% nesta variavel.

2) A reducdo da taxa sobre as compras e vendas. A analise foi feita para intervalos de -

50% até +1 p.p, nos servicos .Base, .Fresh.

Quadro 14.12: Analise de sensibilidade da variacéo da taxa

Taxa VAL TIR Payback
3% -46.193€ -9,25% oy
4% 304.813€ 31,30% 4y
5% 640.335€ 51,92% 4y
6% 969.410€ 68,21% 3y
7% 1.311.381€ 83,26% 3y

Fonte: Autor

Neste cendrio pretende-se estudar a viabilidade do projeto se as taxas aplicadas as compras

e vendas dos consumidores forem alteradas. Apos a analise compreendemos que a mudanca de
1 p.p nesta variavel tem um grande impacto no projeto. Ao aumentar a taxa para 7%, advém
um aumento da TIR em quase 15% e um aumento da VAL em quase 50%. No pior cenario

possivel, o projeto deixa de ser viavel.

3) Aumento dos custos transversais. A anélise foi efetuada para intervalos de 60%, até -
10%. Incluidos os custos FSE e Gastos com Pessoal.

Quadro 14.13: Analise de sensibilidade da variacdo dos custos

Var. VAL TIR Payback
1,60 230.317€ 22,94% Sy
1,40 478.835€ 40,11% 4y
1,20 727.355€ 54,79% 4y
1 969.410€ 68,21% 3y
0,80 1.224.391€ 81,90% 3y

Fonte: Autor
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O objetivo da ultima analise é averiguar a viabilidade do projeto se houver um aumento de
60% de todos os custos inerentes ao projeto, incluido os custos fixos, varidveis e gastos com o

pessoal. Nessas condi¢des, a VAL continua positiva, a TIR 22,94% e o payback de 5 anos.
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15 Concluséo
Este plano de negdcios tem como principal objetivo estudar a viabilidade econdémica e
financeira de uma plataforma fintech de financiamento alternativo e promover o

reconhecimento da musica com valor econémico.

Atualmente os artistas, as discograficas e uma série de intermediarios da industria detém
royalties de musica. No entanto, as transacdes envolventes a estes direitos sdo negociadas em
privado e ndo ha espaco para investidores privados. Eu acredito que com o avanco da tecnologia
possamos abrir a industria ao publico e mudar a forma como os direitos de musica sdo
financiados. A proposta de valor da .Wave, assenta na forte similaridade entre a propriedade
intelectual e as acbes. Ambas geram receitas e o valor aumenta/diminui com base na previsao
dos lucros, tal como o mercado financeiro. Por enquanto esta oportunidade € restrita, mas a
\Wave aspira que toda a gente possa investir em royalties de musica. Como resultado, é

esperado uma parceria benéfica entre as partes e para a propria industria.

Através deste estudo, podemos concluir que o mercado apresenta condi¢cdes que admitem
a implementacdo do projeto. Este Plano de Negdcios, tem um valor atualizado liquido (VAL)
de 969.410€, uma taxa interna de Rendibilidade (TIR) de 68,21 e um periodo de recobro do

investimento de 3 anos.
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17 Anexos

Anexo A: Envolvente econdmica: PIB

Portugal vs Zona Euro Variacdo da Taxa de Crescimento do PIB

(%)
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3 /\

2

1

0 2010 2015 2016 2017 2018 2019
Portugal 1,7 1,8 2 3,5 2,6 2,2
Euro Area 2,1 2,1 1,9 2,5 1,9 1,3

Fonte: World Bank (2020)

Anexo B: Envolvente econdmica: Inflagcdo

Portugal vs Zona Euro Variacdo da taxa de inflacdo (%)
2

1,5
1 \
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2010 2015 2016 2017 2018 2019
Portugal 1,4 0,5 0,6 1,6 1,2 0,3
Euro Area 1,6 0,2 0,2 1,5 1,8 1,3

Fonte: Eurostat (2020)

Anexo C: Envolvente econdmica: Desemprego

Portugal vs Zona Euro Variagdo da taxa de desemprego (%)

14
12
10 /\
8 \
6
4
2
0
2010 2015 2016 2017 2018 2019
Portugal 11 12,6 11,2 9 7,1 6,5
Euro Area 10,1 10,8 10 9 8,1 7,5
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Fonte: Eurostat (2020)

Anexo D: Exemplo de avaliagdo de uma musica segundo o método fluxos de caixa
descontados

year ) Fovaesesperados
L e 10 000
2 s 9 500

o 3 L€ 902
: a ie 8574 |
5 € o BlAS
____________ 6 i€ 7738,
D AE 7351 |
____________ 8 i 6983
e S 6638
.10 te 6302

Valor atual: 63 242,75 €

Fonte: Autor

Anexo E: Questionario sobre a relevancia da plataforma para o fa e o artista.
Seccdo 1 de 5: Validacdo da ideia .Wave
O presente inquérito, inserido no &mbito do trabalho do projeto final do mestrado em

Gestdo do ISCTE, destina-se a avaliacdo da relevancia/pertinéncia de uma plataforma

inovadora.

WELCOME TO THE MUSIC BUSINESS! SELL, BUY AND TRADE MUSIC RIGHTS.

www.dottwave.com

.WAVE é um mercado de direitos de mdsica que permite que artistas vendam os direitos
de royalties das suas musicas diretamente a investidores e fas. Desta maneira, os artistas podem
ser financiados imediatamente e manter 100% dos seus copyrights, enquanto que os fas de
musica podem investir nos seus artistas favoritos e ganhar dinheiro sempre que a masica for

ouvida.
(Todas as perguntas que apresentem “*” sdo cariz de obrigatorio).

Sou*

a) Artista (Escritor, compositor, cantor, produtor...)

b) Consumidor de musica
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Secgdo 2 de 5: Analise do consumidor
Sexo*

a) Masculino

b) Feminino
Idade*

a) 13-17
b) 18-24
c) 25-35
d) 36-50
e) +50

Como costuma ouvir muasica?*

a) Online
b) Offline
c) Radio

Quanto gasta em masica por ano? (Inclui Spotify, CD’s, concertos, merch)*

a) Até 50€
b) 50-100€
c) 100-150€
d) 150-250€
e) 250-400€
f) +400€

Seccdo 3 de 5: Analise da Marca aos olhos do consumidor
Seleciona as op¢des que caracterizam o nome “.Wave” (dotwave):

a) Facil de pronunciar

b) Fécil de lembrar

¢) Transmite uma mensagem
d) Inovador

e) Sugere o produto

f) Desperta emocoes
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g) Nao é adequado
h) Confundivel com outras marcas

i) Outros...
Em que formato gostaria de usar a aplicacéo?

a) App Mobile
b) Website

Quanto importante é para si, poder gerar receitas através de investimentos em mdasica?

(escala)

a) 1-—Pouco relevante
b) 2
c) 3
d) 4

e) 5— Muito Relevante
Sabia da possibilidade de investir em musicas?

a) Sim
b) Néo

Se néo conhecia, tem interesse em descobrir formas de lucrar com o desempenho da

musica?

a) Sim
b) Nao

c) Talvez
Quais as principais razdes que Ihe fariam investir em masica?

a) Acredito que a musica seja um hit

b) Potencialidade de lucrar com um ativo alternativo, aliciante e novo
c) Apoiar o artista

d) Apoiar um amigo ou familiar

e) Acesso a conteido exclusivo

f) Descobrir e impulsionar novos artistas
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Em que condic¢des tem mais interesse em investir?

a) Musicas conhecidas - Contém instrumentos financeiros e um histérico de royalties
que oferece um investimento com pouco risco e uma rentabilizacao baixa.

b) Artistas/Musicas novas - A unica ferramenta disponivel é a sua audicdo. Este
investimento tem elevado risco, mas se bem sucedido, tem um grande potencial de

rentabilizacao.
Gostaria de revender o direito a outros?

a) Sim, se poder lucrar mais

b) Nao, quero continuar a receber royalties da musica que investi

Seccdo 4 de 5: Analise do Artista
Sexo*

a) Masculino
b) Feminino
Idade*

a) 13-17

b) 18-24

c) 25-35

d) 36-50

e) +50

Em que canal gerou mais receitas?*

a) Canais digitais

b) Canais offline
Seccdo 5 de 5: Analise da Marca aos olhos do artista
Seleciona as opgOes que caracterizam o nome “.Wave” (dotwave):

j) Facil de pronunciar
k) Facil de lembrar
I) Transmite uma mensagem

m) Inovador
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n) Sugere o produto

0) Desperta emocoes

p) N&o é adequado

g) Confundivel com outras marcas

r) Outros...
Em que formato gostaria de usar a aplicacdo?

c) App Mobile
d) Website

Quanto relevante é para si, receber investimento diretamente dos seus fas em troca de uma

% dos seus royalties? (escala)

f) 1-Pouco relevante

g) 2
h) 3
i) 4
j) 5— Muito Relevante

Sabia da possibilidade de fas investirem nos seus direitos de royalties, sem perder controlo

dos seus copyrights?

a) Sim
b) Néo

Se ndo conhecia, tem interesse em descobrir?

a) Sim
b) Nao
c) Talvez

Quiais as principais razdes que lhe fariam vender os direitos de royalties?

a) Engagment e aproximacéo ao fa
b) Promog&o e exposicdo da masica

c) Financiamento imediato para realizar video-clips, tempo de estudio...
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Anexo F: Volume de negdbcios (€)

Vendas 2021 2022 2023 2024 2025 2026
.Base 18 138,60 | 57 136,59 99 989,03 174 980,81 | 367 459,69 | 462999,21
Clientes 302 310,00 | 952 276,50 | 1 666 483,88 | 2 916 346,78 | 6 124 328,24 | 7 716 653,58
Usuarios inscritos 3000 9000 15 000 25000 50 000 60 000
Montante ponderado investido 100,77 105,81 111,10 116,65 122,49 128,61
Taxa sobre a transagdo 6% 6% 6% 6% 6% 6%
.Fresh 3 000,00 9 450,00 16 537,50 27 783,00 58 344,30 76 576,89
Clientes 50 000,00 | 157 500,00 | 27562500 | 463 050,00 | 97240500 |1 276 281,56
Usuarios inscritos 1000 3000 5000 8000 16 000 20 000
Montante investido 50,00 52,50 55,13 57,88 60,78 63,81
Taxa sobre a transagdo 6% 6% 6% 6% 6% 6%
.PRO 7 988,94 13 888,03 29 164,86 36 992,77
Clientes 399 446,78 | 694 401,36 | 1458 242,85 | 1849638,29
Base 333296,78 | 583269,36 |1224865,65|1543330,72
Usuarios vendedores 3000 5000 10 000 12 000
Valorizacdo 111,10 116,65 122,49 128,61
.Fresh 66 150,00 111132,00 | 233377,20 | 306 307,58
Usudrios vendedores 1000 1600 3200 4000
Valorizagdo .Fresh (20%) 66,15 69,46 72,93 76,58
Taxa sobre a transagdo 2% 2% 2% 2%
Distribui¢do de royalties 2 011,55 6 336,38 11 088,67 19 212,23 40 345,69 51 346,08
Montante distribuido 40 231,00 |126727,65| 221773,39 | 384 244,68 | 806913,82 | 1026921,67
Taxa sobre a transagio 5% 5% 5% 5% 5% 5%
TOTAL VOLUME DE NEGOcIOS | 23 150,15 | 72922,97 | 135604,14 | 235864,07 | 495314,54 | 627 914,96
Fonte: Autor
Anexo G: Fornecimento e servicos externos
22 2 20} 2024 202} 2026
N° Meses 12 12 12 12 : z
Taxa de crescimento 0,30% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30%
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Tx VA
Subcontraios 23,0%
Servigos especiaizados
Trabahes especiaizados 23,0%
Publicidade e propaganda 23,0%
Viglancia e sequranca 23.0%
Honorénos 23,0%
Comizssfes 23,0%
Conservagso e reparaco 23,0%
Materiais
Ferramenias e ulensilios de desgaste rapido | 23.0%
Livros & documentagio Ecnica 230%
Maierial de escrittio 23, 0%
Arfiges para oferia 23 0%
Energia e fuidos
Becincidade 230%
‘Combustiveis 23,0%
Aguz 5,0%
Deslocagies, estadas e Fanspores
Deslocagies e Estadas 230%
Transpories de pessoal 23,0%
Transpories de mercadorias 230%
Servigos diversos
Rendas e alugueres 21.0%
Comunicago 23,0%
Sequros
Foyalies 23,0%
‘Conlencioso e notaniado 23, 0%
Despesas de representacio 23.0%
Limpeza, higiene & conforio 23 0%
Outros senvicos 23,0%
TOTAL FSE

FSE - Custos Fixos

FSE - Custos Varidveis

TOTAL FSE

VA

FSE + IVA

CF
100,0%

100,0%

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

100,0%
100,0%
100,0%

100,0%
100,0%
100,0%

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

100,0%
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cv Valor Mensal 2021

2 800,00
25 000,00

200,00

1800,00

3.000,00

500,00

33 300,00

300,00

25 000,00

33 300,00

& 440,00

39 740,00

Anexo H: Gastos com Pessoal

Remuneracao base anual - TOTAL Colaboradores

Administragdo / Diregao
Administrativa Financeira
Comercial / Marketing

Produc&o / Operacional
Qualidade

Manutencéo

Aprovisionamento

Investigagao & Desenvolvimento
Outros

TOTAL

Outros Gastos

Seguranca Social
Orgaos Sociais
Pessoal
Seguros Acidentes de Trabalho

Subsidio Alimentagéo - n° dias Uteis/més x subsidio/dia
N.° meses subsidio alimentaco (meses)

Comissdes & Prémios
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2021
16 683

16 683
2021

23,75%

23,75%

1,00% 167

4,77 52
11

3962

2 000,00
21 877,00

I

200,00

180,00

3 000,00

26 877,00

7 000,00

21 877,00

26 877,00

553771

3441471

2022
17 184

12 833

30017
2022

4081

3048
300

105
11

2 000,00
40 681,00

200,00

1800,00

3 000,00

47 681,00
7 000,00
40 681,00
47 681,00
9862,83

57 543,63

2023
17 699

13218

30918
2023

4204

3139
309

105
1"

2024

2 000,00
70 759,00

200,00

1 800,00

3 000,00

77 759,00

7 000,00

70 759,00

77 759,00

15780 57

94 539,57

2024
18 230

13615
26 437

58 282

2024

4330
9512

583
210

2 000,00
148 584,00

200,00

180,00

3 000,00

155 594,00

7 000,00

148 594,00

155 594,00

4 68262

190 276 62

2 000,00
188 374,00

200,00

1 800,00

3 000,00

195 374,00

7 000,00

188 374,00

195 374,00

4383202

239 206,02

Fonte: Autor

2025
18777

14 023
27 230

60 030
2025

4460

9798
600

210
11

2026
19 341

14 444
28 047

61832
2026

4593

10 092
618

210



Orgaos Sociais
Pessoal
Formacéo
Outros custos com pessoal
TOTAL OUTROS GASTOS

TOTAL GASTOS COM PESSOAL

Retencédes Colaboradores

Retengéo SS Colaborador
Geréncia / Administracéo
Outro Pessoal

Retengéo IRS Colaborador
TOTAL Retengoes

Anexo |: Fundo de maneio

Necessidades Fundo Maneio
Reserva Seguranga Tesouraria
Clientes
Inventarios
Estado

TOTAL
Recursos Fundo Maneio
Fornecedores
Estado

TOTAL

Fundo Maneio Necessario

Investimento em Fundo de Maneio

Plano de negdcios .Wave

Anexo J: Mapa de investimentos

Investimento por ano

Propriedades de investimento

Terrenos e recursos naturais

Edificios e Outras construgdes

Outras propriedades de investimento

Total propriedades de investimento

Ativos fixos tangiveis

Terrenos e Recursos Naturais

Edificios e Outras Construcées

Equipamento Basico

Equipamento de Transporte

Equipamento Administrativo

Equipamentos biolégicos

2000

4182 7534 7757
20 865 37551 38 675
2021 2022 2023
11,00% 1835 1890 1947
11,00% 1412 1454
15,00% 2503 4503 4638
4338 7804 8039
2021 2022 2023
0
3 556
3 556
593 3606 6 156
593 3606 6156
2964 -3 606 -6 156
2964 -6 569 -2 550
2022 2023 2024
2000 2000

15513

77 345
2026

2127
4674
9275
16 076

2026

26 591

26 591

-26 591

-5 383

Fonte: Autor

14635 15 067
72917 75098
2024 2025
2005 2 066
4 406 4538
8742 9005
15153 15608
2024 2025
10721 21208
10721 21208
-10 721 -21 208
-4 565 -10 487
2025
2000 2000

2026

2000
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Outros ativos fixos tangiveis
Total Ativos Fixos Tangiveis
Ativos Intangiveis
Goodwill
Projetos de desenvolvimento
Programas de computador
Propriedade industrial

Outros ativos intangiveis
Total Ativos Intangiveis

Total Investimento

IVA (23%)

Valores Acumulados
Propriedades de investimento
Terrenos e recursos naturais
Edificios e Outras construgdes

Outras propriedades de investimento
Total propriedades de investimento

Ativos fixos tangiveis
Terrenos e Recursos Naturais
Edificios e Outras Construcdes
Equipamento Béasico
Equipamento de Transporte
Equipamento Administrativo
Equipamentos biolégicos
Outros ativos fixos tangiveis
Total Ativos Fixos Tangiveis
Ativos Intangiveis
Goodwill
Projetos de desenvolvimento
Programas de computador
Propriedade industrial

Outros ativos intangiveis
Total Ativos Intangiveis

Total

Taxas de Depreciagoes e amortizagoes

Propriedades de investimento
Edificios e Outras construgées

Outras propriedades de investimento

Ativos fixos tangiveis
Edificios e Outras Construgdes
Equipamento Basico
Equipamento de Transporte
Equipamento Administrativo
Equipamentos bioldgicos
Outros ativos fixos tangiveis

ativos Intangiveis

Projetos de desenvolvimento

98

2000

25000
55 000

80000
82000

13110

2021

2000

2000

25000
55000

80000
82000

4,00%
20,00%

10,00%
12,50%
25,00%
20,00%
20,00%
20,00%

33,333
%

Plano de negdcios .Wave

2000

2000

460

2022

*nota: se a taxa a utilizar for 33,33%, colocar mais uma casa decimal, considerando

33,333%

4000

4000

25000
55000

80 000
84000

2000

2000

460

2023

6000

6 000

25000
55000

80000
86000

2000

2000

460

2024

8000

8 000

25000
55000

80 000
88000

2000

2000

460

2025

10 000

10 000

25000
55000

80000
90000

2000

2000

460

2026

12 000

12000

25 000
55000

80000
92000
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33,333
Programas de computador %
20,000
Propriedade industrial %
33,333
Outros ativos intangiveis %
Total Depreciagdes & Amortizagoes 27067 27 467 27 867 1600 2000 2000
Depreciagoes & Amortizagoes
acumuladas 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Propriedades de investimento
Ativos fixos tangiveis 400 1200 2400 4000 6 000 8000
Ativos Intangiveis 26 667 53 333 80 000 80000 80000 80000
TOTAL 27067 54 533 82400 84000 86 000 88 000
Valores Balango 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Propriedades de investimento
Ativos fixos tangiveis 1600 2800 3600 4000 4000 4000
Ativos Intangiveis 53 333 26 667 0 0 0 0
TOTAL 54933 29 467 3600 4000 4000 4000
Fonte: Autor
Anexo K: Financiamento
2021 2022 2023 2024 2025 2026
Investimento 84 964 -4 569 -550 -2 565 -8 487 -3 383
Margem de seguranca 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Necessidades de financiamento 86700 -4 700 -600 -2 600 -8 700 -3 500
Fontes de Financiamento 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Meios Libertos 14 423 45554 75784 206 149 272123
Capital 60 000
Outros instrumentos de capital
Empréstimos de Sdcios 30000
Financiamento bancario e outras Inst. Crédito
Subsidios
TOTAL 90 000 14 423 45 554 75784 206 149 272123

Fonte: Autor

Anexo L: Demonstragéo de Resultados

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Vendas e servicos prestados 23150 72923 135604 235863 495315 627915
Subsidios a Exploracéo
Ganhos/perdas imputados de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos
Variagdo nos inventarios da produgéo
Trabalhos para a propria entidade

CMVMC

Fornecimento e servigos externos 33300 28877 47681 77759 155594 195374
Gastos com o pessoal 20865 37551 38675 72917 75098 77345
Imparidade de inventarios (perdas/reversées)

Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) 569 179 3336 5802 12185 15447
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Provis6es (aumentos/redugdes)

Imparidade de investimentos ndo depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversdes)

Aumentos/reducdes de justo valor

Outros rendimentos e ganhos

Outros gastos e perdas

EBITDA (Resultado antes de depreciagoes, gastos de financiamento e impostos) -31 584 4701 45913 79385 252438 339750

Gastos/reversdes de depreciacdo e amortizacdo 27067 27467 27867 1600 2000 2000
Imparidade de ativos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversoes)

EBIT (Resultado Operacional) -58 651 -22766 18046 77785 250438 337750
Juros e rendimentos similares obtidos 67 244 785 1379
Juros e gastos similares suportados 1082 660

RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS -59733 23426 18113 78029 251223 339129
Imposto sobre o rendimento do periodo 3246 62806 84782
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO -59733 23426 18113 74783 188417 254 347

Fonte: Autor

Anexo M: Balango previsional

2021 2022 2023 2024 2025 2026
ACTIVO
Ativo N3o Corrente 54 933 29 467 3600 4000 4000 4000
Ativos fixos tangiveis 1600 2800 3600 4000 4000 4000
Propriedades de investimento
Ativos Intangiveis 53333 26 667 0 0 0 0
Investimentos financeiros
Ativo corrente 2987 -2 363 27 669 110 306 368 788 650 512
Inventarios
Clientes -569 -2 363 -5 699 -11 501 -23 686 -39 133
Estado e Outros Entes Péiblicos 3556
Acionistas/sécios
Outras contas a receber
Diferimentos
Caixa e depositos bancarios 33368 121 807 392474 689 645
TOTAL ACTIVO 57 920 27103 31269 114 306 372788 654 512
CAPITAL PROPRIO
Capital realizado 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000
Agdes (quotas proprias)
Outros instrumentos de capital proprio
Reservas -59 733 -83 159 -65 047 9737 198 154
Excedentes de revalorizagao
Outras variagdes no capital proprio
Resultado liquido do periodo -59 733 -23 426 18 113 74783 188 417 254 347
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 267 -23 159 -5 047 69 737 258 154 512 501

PASSIVO

Passivo néo corrente

Provisdes
Financiamentos obtidos
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Outras Contas a pagar

Passivo corrente
Fornecedores
Estado e Outros Entes Publicos
Acionistas/sdcios
Financiamentos Obtidos
Outras contas a pagar

TOTAL PASSIVO

TOTAL PASSIVO + CAPITAIS PROPRIOS

Plano de negdcios .Wave

57 654

593
30000
27 061

57 654

57920

50 262

3760
30000
16 502

50 262

27103

36 315

6315
30000

36315

31269

44 569

14 569
30000

44 569

114 305

Anexo N: Avaliacado financeira do projeto na perspetiva do investidor

Na perspetiva do Investidor
Free Cash Flow do Equity

Taxa de juro de ativos sem risco

Prémio de risco de mercado

Taxa de Atualizagdo R = Rf + Bu*(Rm-Rf)
Fator atualizagéo

Fluxos Atualizados
Fluxos atualizados acumulados
Valor Atual Liquido (VAL)

Taxa Interna de Rentabilidade

Pay Back period

Anexo O: Calculo do WACC

Célculo do WACC
Passivo Remunerado
Capital Préprio
TOTAL

% Passivo remunerado
% Capital Proprio

114 634

84 634
30000

114 634

372788

142 012

112012
30000

142 012

654 512

Fonte: Autor

Beta p = Bu * (1+(1-{)"CA/CP)

Custo

Custo Financiamento

Custo financiamento com efeito fiscal
Custo Capital Rcp = Rf+Bp*(Rm-Rf)

2021 2022 2023 2024 2025 2026
-102 967 14 456 41956 62 947 198 333 258 713
0,14% 0,14% 0,14% 0,14% 0,14% 0,14%
10,07% 10,07% 10,07% 10,07% 10,07% 10,07%
0,21% 0,21% 0,21% 0,21% 0,21% 0,21%
1 1,002 1,004 1,006 1,008 1,010
-102 967 14 426 41782 62 555 196 688 256 033
-102 967 -88 542 -46 760 15795 212 483 468 516
969 410
68,21%
3 Anos
Fonte: Autor
2021 2022 2023 2024 2025 2026
27 061 11 065 0 0 0 0
267 -17 567 6105 93994 298 800 570 050
27328 -6 502 6105 93 994 298 800 570 050
99,02% -170,18% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,98% 270,18% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
0,52443 0,52443 0,52443 0,52443 0,52443 0,52443
5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
3,75% 3,75% 3,75% 3,75% 3,75% 3,75%
5,42% 5,42% 5,42% 5,42% 5,42% 5,42%
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Custo ponderado 3,77% 8,26% 5,42% 5,42% 5,42% 5,42%
Fonte: Autor
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