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RESUMO

Para o desenvolvimento de um ambiente empreendedor prospero, sao necessarios, além da
capacidade criativa, pessoas qualificadas, infraestrutura, universidades, institui¢des de pesquisa
e apoio, bem como financiamento e politicas publicas voltadas para esse fim. Em se tratando
de empresas que atuam com biotecnologia essa necessidade ¢ ainda mais latente. Para que as
inovagdes ocorram, sa0 necessarios investimentos nas varias etapas do processo produtivo. No
caso das inovagdes em biotecnologia — que apresentam um intervalo maior entre a concepgao
da ideia e a disponibiliza¢ao do produto no mercado — tais investimentos tornam-se ainda mais
fundamentais. O investimento de capital de risco privado - venture capital - apresenta-se como
mais um elemento importante para setores que necessitam tanto de recursos financeiros quanto
de suporte gerencial. Além disso, o venture capital pode contribuir também com o
compartilhamento de recursos complementares do investidor, o que favorece o continuo
processo inovador. Por isso, o objetivo do trabalho foi mapear os desafios para atracdo de
venture capital para as bioindustrias de Manaus por meio de pesquisa bibliografica, pesquisa
de campo com gestores de instituicdes de apoio a inovagdo e também pesquisa de campo com
gestores de fundos de investimentos de venture capital com experiéncia em investimentos na
regido. Constatou-se que os investimentos de venture capital, no Brasil, aumentaram nos
ultimos anos e que a maior parte desses investimentos foi destinada as empresas das regioes
Sul e Sudeste do pais. A regido Norte ainda ndo consegue atrair de forma substancial tais
investimentos. Os critérios mais importantes para atracao de venture capital incluem: inovagao
de produto ou servigo; empreendedor e equipe qualificados e com capacidade de absorgao de
conhecimentos e execucao; potencial de mercado e retorno do investimento; além de retornos
ambientais, quando esse ¢ um critério do fundo de investimento. Ja os desafios da bioindustria
local, referem-se a dificuldade em desenvolver produtos biotecnoldgicos de maior valor
agregado, problemas com cadeias produtivas, financiamento, falta de maior gestao profissional
das empresas e de direcionamento estratégico das areas a serem desenvolvidas. Tais desafios
foram sintetizados em institucionais, organizacionais, tecnologicos e territoriais. Entender
como esses investimentos podem ser atraidos para as bioindustrias de Manaus a fim de
possibilitar a criagdo de produtos biotecnologicos de maior valor agregado que gerem escala,
reprodutibilidade do recurso e fomento da atividade econdmica da regido € essencial.

Palavras-chave: venture capital, empreendedorismo biotecnoldgico, bioindustria, capital de
risco, biotecnologia.



ABSTRACT

For the development of a thriving entrepreneurial environment, it is necessary—beyond
creative capacity—to have qualified human resources, adequate infrastructure, universities,
research institutions and support organizations, as well as financing and public policies oriented
toward this purpose. In the case of firms operating in biotechnology, this need is even more
pronounced. For innovations to occur, investments are required at multiple stages of the
production process. In the case of biotechnological innovations—which typically involve a
longer time lag between idea conception and product availability in the market—such
investments become even more critical. Private risk capital investment—venture capital—
emerges as an important element for sectors that require both financial resources and managerial
support. Moreover, venture capital can also contribute through the provision of complementary
investor resources, thereby fostering the continuity of the innovation process. Accordingly, the
objective of this study was to map the challenges associated with attracting venture capital to
bioindustries in Manaus through a literature review, field research with managers of innovation
support institutions, and field research with managers of venture capital funds with experience
investing in the region. The findings indicate that venture capital investments in Brazil have
increased in recent years, with the majority of these investments directed toward firms located
in the South and Southeast regions of the country. The Northern region, however, has not yet
been able to attract such investments in a substantial manner. The most important criteria for
attracting venture capital include: product or service innovation; qualified entrepreneurs and
teams with strong capabilities in knowledge absorption and execution; market potential and
expected return on investment; as well as environmental returns, when this constitutes a
criterion for the investment fund. The challenges faced by the local bioindustry include
difficulties in developing higher value-added biotechnological products, constraints within
productive chains, limited access to financing, insufficient professional management, and a lack
of strategic direction regarding priority areas for development. These challenges were
synthesized into institutional, organizational, technological, and territorial dimensions.
Understanding how such investments can be attracted to the bioindustries of Manaus—so as to
enable the development of higher value-added biotechnological products that achieve scale,
ensure resource reproducibility, and foster regional economic activity—is therefore essential.

Keywords: venture capital; biotechnological entrepreneurship; bioindustry; risk capital;
biotechnology.
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INTRODUCAO

O empreendedorismo, segundo Nascimento; Cherobim ¢ Mendonga (2019), tem como
precursor o economista Schumpeter que trata do processo de inovagdo criativa, em que a
inovagdo “destr6i” a ordem vigente pela introdu¢do de novos produtos, servigos ou processos.
Quando essas inovagdes utilizam organismos vivos para a criagao de produtos ou servigos,
segundo Judice e Baéta (2005) tem-se o conceito de biotecnologia, sendo a bioindustria a

aplicacdo em larga escala desse conceito, como aspectos da bioeconomia.

Para Costa e Nunez (2016), os produtos advindos da bioindustria estdao inseridos em um
ambiente competitivo no qual as empresas necessitam, segundo Mafra (2018), de inovacao,
conhecimentos de gestdo e inter-relacionamento dos atores envolvidos a fim de desenvolver
uma bioindustria robusta e com escala de produgao. Deve-se lembrar que nesse tipo de industria
o processo empreendedor ganha especificidades, visto a propria natureza da atividade que
demanda, muitas vezes, maior tempo entre a concepcao da ideia e a comercializagao do produto
— 0 que requer investimentos - normalmente limitados, sob outro aspecto, ¢ a capacidade, a
potencialidade existente entre os /ugares, areas ou regides, e a concretude do empreender, no

uso produtivo do territorio.

Nesse cenario, o Venture Capital (VC) - Capital de risco privado — pode ser um aliado
pois consiste na injecdo de recursos privados, por investidor ou fundos de investimento, com a
especificidade de contar com o auxilio de gestdo do investidor ou do fundo de investimento.
Este ¢ um dos elementos, ou potencialidades, de territorializar condi¢des para um determinado

tipo de empreendimento.

Ao observar a evolucao desses investimentos no Brasil, nota-se um volume crescente
de recursos investidos, que além dos aportes financeiros, contribuem para auxiliar a gestdo com
vista a inovacao e escala de negdcios. Porém, quando se analisam as regides do Brasil que mais
recebem esses investimentos nota-se predominancia do sul e sudeste, j& a regido norte apresenta
baixa quantidade e volume de investimentos dessa natureza, o que dificulta o desenvolvimento
de inovagdes na bioindustria local pela caréncia de recursos, em especial no ambito da
biotecnologia com maior complexidade tecnologica. Tal fato ocorre porque o Norte brasileiro
estd na periferia do sistema de inovagdes, visto que o espaco brasileiro ndo ¢ homogéneo em

suas capacidades territoriais.
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Faz-se necessario, portanto, entender os mecanismos de atracdo desse tipo de
investimento com intuito de desenvolver uma bioindustria na regido com robustez ¢ com
capacidade de escalabilidade, fomentando o desenvolvimento econdmico e valorizando nao
somente da biodiversidade local, mas também de um setor produtivo da sociedade com base

em ciéncia.

A biotecnologia esta ligada diretamente a inovacdo e tem as mesmas caracteristicas
basicas do processo industrial inovador. Sua peculiaridade reside no fato de que nela ha uma
potencialidade estratégica que permite criar uma base produtora que leve ao desenvolvimento
biotecnoldgico a partir da biodiversidade, da sociedade e das institui¢des amazonicas, com 1SS0

uma base de desenvolvimento e de divisas.

Vale destacar que na presente pesquisa utilizou-se o termo startup como sinénimo de
empresa que atua em cendrio de grande incerteza e com possibilidade de escalabilidade. Ja o
termo CVC — Corporate Venture Capital foi considerado como um investimento de venture

capital que ¢ realizado por empresas, portanto entes especificos no espago econdomico.

O enfoque do trabalho ¢ explorar as caracteristicas do investimento de capital de risco -
Venture Capital, abordar a importancia deste instrumento para o desenvolvimento de uma
economia com preservacao ambiental e explicar a respeito de agdes e mecanismos utilizados
pelos investidores como forma de democratizar esta classe de ativos na Amazonia, em especial
em Manaus, a partir da premissa de que o VC ndo atua em um espaco qualquer, tem diretrizes,
por isso ele ¢ e faz parte constituinte de uma éarea de agdo, ou seja, um territorio, ele ¢ um dos
elementos territoriais que dao capacidade produtiva, por isso a importancia de pensar VC como
parte de um territorio produtivo, que por sua vez ndo atua sozinho, mas em cooperacao, isto €,

em rede.

Para tal, a pesquisa apresenta carater quantitativa, qualitativa e exploratoria, com foco
em levantamento de informagdes, analise bibliografica e pesquisa de campo. Tudo isto por
conta da importancia, ao longo das ultimas duas décadas, que estes fundos vém tendo dentro
do cendrio do mercado financeiro brasileiro, desempenhando um papel cada vez mais
importante no financiamento e no apoio ao crescimento de empresas em estagio inicial e médio,
impulsionando a inovagdo, incentivando o empreendedorismo e com isso, uma parte do

desenvolvimento do pais.

O venture capital € um tipo de investimento de risco em que empresas em estagio inicial,

majoritariamente startups, com grande potencial de crescimento e inovacdo encontram uma
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oportunidade de financiamento. Ha o investimento e apoio estratégico para balizar o processo
de crescimento dessas empresas, muitas vezes gerenciando a¢des administrativas significativas.
O venture capital assume o risco, assim como os processos de formacao de incertezas, tipicos
de areas periféricas, com o objetivo de obter seu potencial lucro, com isso ocupa um hiato

existente no contexto de op¢des de investimentos ligados a inovagdo e biotecnologia.

A importancia socioecondmica do venture capital no atual contexto histdrico
caracterizado pelas agdes de preservar o meio ambiente com desenvolvimento, mas com
precariedade de investimento em inovagdo biotecnoldgica ¢ inegéavel. Tal instrumento de
investimento envolve um aporte no financiamento de empresas inovadoras e no
desenvolvimento econdmico setorial. Ele possibilita acesso a capital que muitas vezes ¢ muito
dificil de conseguir via caminhos tradicionais de financiamento como os empréstimos
bancarios. O venture capital tem em si capacidades e competéncias em rede, experiéncia em
negocios integrados que sdo importantes para o processo de desenvolvimento e para uma

melhor estruturacao de empresas.

Um dos impactos € o conjunto ¢ efeitos em diferentes escalas do investimento de venture
capital pois quando ha o investimento em uma determinada empresa, isso pode ser um fator de
atratividade para outros investidores em busca de oportunidades, gerando um potencial efeito
catalisador que contribua para o aumento de tais oportunidades, para o crescimento e para o
desenvolvimento do ecossistema empreendedor inovador. O processo de desenvolvimento de
algumas empresas receptoras de fundos de capital de risco pode ocasionar um contexto de
seguranca institucional e de mercado e com isso polarizar para mais investimentos setoriais,
expandindo e capacitando os territorios em oportunidades de financiamento, e que
indiretamente contribuem na geragdo de empregos, no decorrer dos processos empresariais

estruturados a receberem os aportes.

O venture capital enfrenta um conjunto de desafios, desde a falta de educacao financeira
especifica e adequada a inovagdo biotecnologica, passando pela falta de um contexto
macroecondmico positivo e seguro, até¢ o medo e inseguranca de pesquisadores em relacao a tal
tipo de investimento. Aparentemente hd um entendimento gradual do que seja o venture capital,
que envolve regulamentagdes, assim como uma melhora na seguranga econdmica no cenario
nacional, fazendo com que desenvolvimento setorial a partir do desenvolvimento do
conhecimento cientifico ligado a este fundo seja favoravel, ainda que muito balizado em

caminhos tradicionais de ciéncia e desenvolvimento industrial.
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Tratamos aqui do importante papel das instituicdes de pesquisa, principalmente as
publicas, visto que sdo as que fazem pesquisa de forma mais pragmatica e constante e que estao
ligadas ao processo classico do desenvolvimento no pais. Ha outras instituicdes como a
Associagdo Brasileira de Private Equity e Venture Capital (ABVCAP), que desempenha um
importante papel no fortalecimento do setor e ¢ uma das principais institui¢des na defesa de um

ambiente regulatorio favoravel.

Nos ultimos anos, a biotecnologia ganha um incremento principalmente a partir do
campo socioecondmico e sociotécnico no desenvolvimento de novos produtos e solugdes
inovadoras para desafios principalmente relacionados a satide. No entanto, o progresso nesse
setor altamente heterogéneo, complexo e intensivo em pesquisas, requer ndo apenas expertise
cientifica, mas também um fluxo constante de financiamento. E nesse ponto que o capital de
risco, ou venture capital, desempenha um papel fundamental ao preencher um hiato no processo

de composicao de uma base socioecondmica e sociotécnica da biotecnologia.

O venture capital é um tipo de financiamento de risco destinado as empresas emergentes
e startups, principalmente as com maior potencial de inovagao e desenvolvimento. No contexto
da biotecnologia, esse financiamento ¢ essencial devido a propria natureza prolongada e custosa
do desenvolvimento de produtos inovadores biotecnoldgicos. Desde a fase inicial de pesquisa
basica, passando pela pesquisa aplicada até a realizacdo de prototipos e a subsequente
comercializacdo, as empresas de biotecnologia enfrentam desafios burocraticos e financeiros

significativos que as estruturas do capital de risco podem ajudar a mitigar.

Uma das caracteristicas distintivas da biotecnologia ¢ a sua dependéncia de avangos
cientificos e tecnoldgicos com inovagao continuos, principalmente aliados aos negocios. Novos
produtos ante aos desafios encontrados estdo entre os objetivos que muitas empresas
biotecnoldgicas buscam alcancar. Tais inovacdes frequentemente envolvem riscos substanciais
e demandam investimentos constantes em pesquisa e desenvolvimento (P&D). O capital de
risco nao apenas fornece financiamento para essas atividades de P&D, mas pode trazer consigo
uma rede sociotécnica de contatos valiosa, experiéncia em gestdo e a capacidade de balizar

estrategicamente as empresas por meio dos complexos processos regulatorios e comerciais.

Para as startups de biotecnologia, que muitas vezes comegam como spin-offs de
institui¢des académicas ou de pesquisas, ou ainda, como empresas fundadas por cientistas
empreendedores, o capital de risco representa uma ponte entre a descoberta cientifica inicial e

a comercializagdo bem-sucedida de produtos. Os investidores de venture capital ndo apenas
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investem capital, mas também assumem o risco inerente ao apoiar as inovagdes que podem

falhar ou enfrentar obstaculos inesperados durante o processo de desenvolvimento.

Além do financiamento direto, as acdes do capital de risco na biotecnologia se estendem
a cultura empresarial e a inovagao, ainda carentes em areas periféricas do sistema de C&T. Ao
criar um ambiente favoravel ao empreendedorismo e ao risco calculado, o capital de risco
encoraja cientistas e pesquisadores empreendedores a explorar e conhecer solugdes nao
convencionais para problemas complexos relacionados a inovagao. A mentalidade de "inovagao
como negdcio" e a busca por avangos disruptivos € fundamental para o progresso continuo da
biotecnologia como fato socioecondmico, onde os desafios sdo grandes e 0s possiveis retornos

podem ser direcionados para a sociedade.

Empresas biotecnologicas bem-sucedidas ndo apenas contribuem para melhorar a satide
humana e animal, mas também para o meio ambiente e geram retornos para seus investidores,
podendo criar um ciclo virtuoso de reinvestimento em inovagao e descoberta, além de dinamizar
setores e aproximar necessidades e processos na resolugdo de temas e problemas locais e

regionais.

E importante destacar que o sucesso da relagdo entre venture capital e biotecnologia,
principalmente na Amazonia, depende da colaboragdo eficaz entre cientistas, empreendedores,
institui¢des de apoio a inovagdo e investidores. Para tal € preciso transparéncia, ética rigorosa
e o compromisso com padrdes cientificos e regulatorios que sdo fundamentais para garantir que

as inovacgdes biotecnoldgicas sejam seguras, eficazes e acessiveis a quem delas necessita.

A relagdo entre venture capital e biotecnologia € essencial para o avango continuo da
ciéncia, da formacdo de profissionais qualificados em diferentes areas. Ao fornecer o
financiamento e o suporte necessarios para transformar descobertas cientificas em produtos
tangiveis que beneficiem a humanidade, o capital de risco desempenha um importante papel no
enfrentamento dos desafios de nosso tempo, envolvendo a natureza biodiversa e sua
preservacdo, o desenvolvimento socioecondmico em escalas geoecondmica e geopolitica

diferenciadas ante ao desenvolvimento e capacitagdo dos territorios.

A relagdo entre venture capital (capital de risco) e biotecnologia ¢ bastante significativa
e influente no desenvolvimento regional, eis alguns pontos da rede sociotécnica e capacitacao

técnica do territorio a respeito:
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1. Financiamento para Inovagdo: A biotecnologia ¢ uma area onde a inovacao ¢ basica
para o desenvolvimento de novos processos, tratamentos, diagndsticos e produtos. O capital de
risco desempenha um papel fundamental ao fornecer financiamento inicial e de crescimento
para novos negocios, sejam em antigas firmas ou em startups biotecnoldgicas que estejam

desenvolvendo novos produtos.

2. Financiamento, risco e retorno: Empresas de biotecnologia muitas vezes enfrentam
desconfianga e grandes riscos devido a natureza complexa e demorada do desenvolvimento de
produtos biotecnoldgicos. O financiamento via capital de risco atua disposto a assumir tais
riscos em troca de retornos potencialmente elevados, caso alguma empresa tenha éxito ao

conseguir um produto inovador.

3. Apoio as estruturas pré-Cadeias produtivas: Concomitantemente ao processo inicial,
com pesquisas dirigidas, até alcangar a fase de concretizagdo do produto final, como os de
ensaios clinicos, e também onde as empresas de biotecnologia necessitam de financiamento
estrutural e setorial para realizar pesquisas, testes e obter aprovacdes regulatorias em diferentes
instituicdes. O capital de risco pode atuar nesse apoio crucial para que as empresas possam

avancar seus programas de inovacao e desenvolvimento.

4. Redes e balizamentos: Além do financiamento, os investidores de venture capital, nao
raro, possuem uma vasta rede de contatos, seja na industria ou em instancias socioecondmicas,
experiéncia em gestdo e balizamento estratégico. Isso ¢ muito valioso para startups de
biotecnologia que podem ser beneficiadas da expertise dos investidores ao atuar no complexo

ambiente regulatorio e comercial.

5. Inovagdo e impactos: A inovagdo exige formas de sua promogao, um dos impactos
disso ¢ a disponibilidade de capital de risco, que incentiva e capacita a inovacgao ao possibilitar
que a pesquisa cientifica e empresas se concentrem em solucionar problemas com respostas
biotecnoldgicas e com menores restricoes financeiras frequentemente comuns em ambientes

académicos ou corporativos tradicionais.

Com isso, a relacdo entre venture capital e biotecnologia ¢ integrada no sentido de
impulsionar o desenvolvimento regional que impacta em diferentes distribui¢des espaciais,
passando diversas estruturas de pesquisa e desenvolvimento, agdes, instituigdes e processo

técnico-burocraticos até chegar ao consumidor final.
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A biotecnologia mostra-se como um campo vital no desenvolvimento de solucdes
inovadoras para desafios globais de saude e meio ambiente. Os centros globais de inovagao
tecnologica consolidados, como os existentes nos Estados Unidos, Franca, Reino Unido entre
outros, t€ém sido tradicionalmente os polos de investimento em biotecnologia. Regides
periféricas, como o Brasil e em especial a Amazonia, ndo o sdo, ainda que com potencial
significativo para se tornarem polos importantes neste setor. O desenvolvimento da
biotecnologia nessas regioes periféricas muitas vezes enfrenta desafios proprios, que podem ser

mitigados com o apoio adequado do venture capital.

O Brasil, como uma das maiores economias emergentes do mundo, possui uma rica
diversidade biologica e uma base cientifica robusta que sustentam uma potencialidade
consideravel em biotecnologia. A Amazdnia, especificamente, ¢ uma regido de interesse
particular devido a sua vasta biodiversidade e sociodiversidade e aos recursos naturais Unicos.
Aproveitar tal potencialidade requer investimentos substanciais em pesquisa €

desenvolvimento, infraestrutura cientifica e capacitagcdo empreendedora.

O venture capital desempenha um papel crucial ao fornecer o capital necessario para
startups € empresas biotecnologicas emergentes comercializarem inovagdes baseadas na
biodiversidade amazonica. Esses investimentos ndo apenas estimulam a pesquisa cientifica
fundamental, mas também contribuem para a interconexdo de descobertas académicas para
produtos e servigos comercializaveis que possam beneficiar tanto a saide humana quanto a

preservagao ambiental.

Um dos principais desafios enfrentados por empresas de biotecnologia em regides
periféricas € a escassez de capital de risco de base local disponivel para financiar suas atividades
de P&D e expansdo comercial. Muitas vezes, as empresas dependem de financiamento
estrangeiro ou de parcerias internacionais, que sdo raras e dificeis, para obter os recursos
necessarios. Isso pode limitar a autonomia e a capacidade dos empreendimentos locais de

desenvolverem produtos que atendam especificamente as necessidades e desafios regionais.

Além do financiamento, o venture capital também traz consigo expertise em gestdo,
redes de contatos globais e balizamento estratégico que sdo importantes para o desenvolvimento
de empreendimentos biotecnologicos. A capacidade de circular pelos complexos desafios
regulatdrios e comerciais, tanto a nivel nacional quanto internacional, € basico para garantir que
as inovagoes desenvolvidas possam alcancar os necessarios e diferentes circuitos e escalas de

economicidade e mercado.
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Um exemplo cléssico ao pensar o desenvolvimento a partir da biodiversidade amazonica
no Brasil ¢ o desenvolvimento de biocosméticos e produtos farmacéuticos baseados na
biodiversidade. Sob tal contexto, as empresas que utilizam compostos naturais da
biodiversidade para criar produtos inovadores t€ém potencial ndo somente para gerar proventos

econdmicos substanciais, mas também para promover acdes de desenvolvimento na regido.

E importante abordar desafios persistentes, como a infraestrutura limitada, burocracia
excessiva e a precariedade de mao de obra qualificada, que podem dificultar o crescimento das
empresas biotecnologicas em regides periféricas. As agdes em rede para - dar fluidez ante ao
ambiente regulatdrio, capacitar para o desenvolvimento da infraestrutura de pesquisa de ponta
e promover colaboragdes (inter-regionais, nacionais e internacionais) - s3o passos importantes

para fortalecer o ecossistema de inovagdo em biotecnologia.

O pesquisador em biotecnologia pode ser um potencial empreendedor, pela propria
peculiaridade de quem trabalha com biotecnologia nos institutos de pesquisa. Nesse sentido, ¢
necessario entender a localizacdo do VC no processo. As relacdes entre pesquisadores de
universidades e institutos de pesquisa, principalmente os publicos, com o setor produtivo
precisam ser entendidas, em especial porque as empresas nao tém tradicdo de apoiar pesquisas
no Brasil. Por isso, a necessidade de se conhecer as leis e regulagdes, principalmente quando
envolve inovacao, patentes, licengas, uso de novas tecnologias, entre outros. Conforme Barros
e Tavares (2014, p.294):

Neste sentido, os Nucleos de Inovacao Tecnoldgica mostram-se como
orgdos internos as universidades federais, facilitadores do contato entre os
pesquisadores, universidades e setor privado, tendo como missdo
promover a adequada protecao das invengoes e a transferéncia para o setor
empresarial, visando a integrar a universidade com a comunidade e
contribuir para o desenvolvimento cultural, tecnoldgico e social do Brasil.

A figura a seguir mostra as principais interagdes de um NIT com os
principais agentes de inovagao.

Tem-se a figura mencionada na citagdo anterior a seguir (figura 1), onde ¢ possivel

identificar o processo em um NIT em que se encontra a pesquisa, o pesquisador e o VC:
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Figura 1 - Esquema conceitual das interagdes de um NIT - ntcleos de inovagdo tecnoldgica
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Fonte: Barros e Tavares, 2014.

No contexto do pesquisador, como um dos possiveis beneficiarios do VC, temos a

questao do pesquisador-empresario (Fonseca, 2007, p.120):

A partir de entdo, o pesquisador-empresario, hibrido institucional da ciéncia e
da industria se coloca no centro do processo ndo somente da dindmica
industrial da inovagdo, mas torna-se também o arquétipo do inovador-criador
da empresa. Ele escolhe entdo as opgdes conjunturais, de preferéncia as
opcdes possiveis que a ele sdo fornecidas e € mais ainda o caminho da atitude
que interessa aos nossos autores do que o resultado da visdo processual da
inovagdo. Assim, a abordagem em termos de pesquisador-empresario
apresenta portanto um duplo interesse: de uma parte, ela esta na intersecgo
da pesquisa e da industria e permite tratar o conhecimento ndo como
transferéncia de informacgao da esfera cientifica e técnica a esfera industrial,
mas de outro modo; de outra parte, se o problema da economia do
conhecimento nao se resolve através do prisma distorcido da difusao de bens-
de-informacao, o estudo do pesquisador-empresario no processo de inovagao-
criagdo ¢ particularmente interessante. Com efeito, trata-se de suas
competéncias individuais em termos técnicos ou em termos de gestdo, de sua
atitude para organizar a informag¢ao na qual concerne o processo de inovagao
que ele escolhe para empregar ou, trata-se do ambiente no qual o pesquisador-
empresario intervém, sendo a densidade institucional do dispositivo um fator
importante, até mesmo determinante.

Relacionado ao venture capital, em Mundo Neto e Saltorato (2017, p.2019-2020)

tem-se a seguinte abordagem:

Historicamente, a industria de capital de risco engloba dois segmentos com
trajetorias distintas, mas que cada vez mais tém sido tratados pelas
liderangas da industria como uma unidade (ABDI, 2011). O primeiro,
denominado venture capital (VC), ¢ um segmento que opera como uma
espécie de mito fundador da industria, uma vez que os recursos ali
aportados t€m como destino as empresas que se encontram nos estagios
iniciais de desenvolvimento, posicionadas em setores de alta tecnologia,
com enorme potencial de crescimento e geragdo de lucro para os
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investidores. A ampliagdo da oferta e popularizacdo de novas tecnologias
que proporcionariam beneficios para a sociedade como um todo seria a
contrapartida para as agdes dos gestores dos fundos de investimentos e, ao
mesmo tempo, sua fonte de legitimidade. O outro segmento do capital de
risco ¢ denominado private equity (PE). Nele estariam os investimentos
destinados a grandes empresas consolidadas, na maior parte das vezes
envolvendo operagoes de F&A entre essas empresas (€ menores riscos).

Finalmente, em Judice e Baéta (2005, p.187) tem-se:

Interpreta-se a preferéncia por financiamentos publicos como resquicio ou
importagdo da cultura prevalecente no local de origem dos
bioempreendedores cientistas, isto é, 0 meio universitario. De outro lado,
a inexisténcia de alternativa cultural venture, motivada pela auséncia desse
tipo de investimento no pais até muito recentemente, resulta no
desconhecimento e na resisténcia da bioindustria brasileira ao importante
papel de tal ator na profissionalizacdo gerencial, no impulso rumo a
rotinizagdo produtiva e comercial de empresas baseadas em
conhecimentos, isto ¢é, nascidas de empreendedores intelectuais e
cientistas, sem formacdo ou gosto gerencial e motivados primordialmente
pela excitacdo da pesquisa.

Como derivados do processo de pesquisa principalmente de instituicdes publicas, tem-
se a formagao de incubadoras, NIT's, startups, parques de inovagao tecnologica, que ja nascem
objetivadas em uma cultura voltada para o mercado, o ideario de pesquisador-empresario cresce
no meio académico, aumenta a relagdo de proximidade no contexto da pesquisa e da gestdo em
inovagdo da biotecnologia e com isso ancora e baliza novos contextos de apoio a formagao de

negocios biotecnoldgicos.

Ressalta-se que a area de inovagao se complementa com a capacidade e a dinamica de
redes de setores heterogéneos da industria. O sistema produtivo setorial de inovagdo
biotecnoldgica ¢ balizado por um conjunto de agentes socioecondmicos preparados no processo
de formagdo de produtos e servicos biotecnoldgicos. Com isso, temos que os agentes
econdmicos de um sistema setorial sdo cientistas, empreendedores, empresas e instituigdes
publicas de pesquisa. Os balizamentos do sistema setorial biotecnoldgico objetivam-se as
capacidades peculiares de uma determinada tecnologia, assim os sistemas setoriais de inovagao
biotecnoldgica trabalham com o conceito de vantagens competitivas por constituir elementos
que em um determinado momento estardo em alguma cadeia produtiva (Malerba, 2002; Porter,

1990; Costa, 2019).



28

Para que as empresas possam inovar e criar produtos alinhados as demandas de mercado
e mesmo a criacdo de novos mercados com capacidade de escalabilidade, o investimento ¢
necessario. Na area de biotecnologia, essa necessidade ¢ ainda mais latente (Udina; Domingo-
Perez e Amat, 2022), visto as especificidades que envolvem produtos biotecnologicos de maior
complexidade com maior tempo entre a concepgao da ideia e a concretizagdo do produto no
mercado. Atrair recursos que possam ajudar as bioindustrias de Manaus a se desenvolver se

torna relevante.

Nesse ambiente, o venture capital ¢ um tipo de investimento que pode favorecer as
empresas duplamente — com recursos financeiros, mas também com apoio de gestdo — tdo
essencial para o sucesso dos negdcios. Porém, a regido Norte ainda tem dificuldade na atracao
desse tipo de recurso. Diante disso, surge a questdo de pesquisa: Quais sdo os desafios a serem
superados para atra¢do de venture capital para as bioindustrias de Manaus considerando a

percepgdo dos centros de apoio a inovagdo e também sob a otica do empreendedorismo?

Tal questao evidencia a necessidade de uma compreensdao mais aprofundada do tema,
especialmente a luz das particularidades regionais, a fim de que se possa avangar nas discussoes
com o proposito de identificar os desafios inerentes a atracdo de venture capital para as

bioindustrias estabelecidas em Manaus.

Em estudo prévio sobre o tema realizado através de revisdo de literatura, pode-se

assumir 0s pressupostos abaixo:

1. Ha necessidade de maior inovacao das bioindustrias locais a fim de se tornarem

atrativas para investidores de venture capital.

2. O distanciamento existente entre o investidor privado e a empresa ¢ um fator limitador

de investimentos de venture capital nas bioindustrias de Manaus.

3. Os centros de apoio ao empreendedorismo e inovagao na regido precisam desenvolver
mecanismos para apoiar as empresas da bioindustria local a fim de se qualificarem para obter

investimentos de venture capital.

Nesse contexto, o setor publico é o agente regulador e direcionador que intervém na
organizagao espacial, buscando, em alguns casos, corrigir distor¢cdes e promover a difusao de
infraestruturas e inovagdes. O setor publico € o garantidor da infraestrutura institucional e dos
ativos relacionais, promovendo convencdes e leis que reduzem incertezas e facilitam a

coordenacdo coletiva nos territorios.
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O setor publico ¢ sempre requerido para que aporte recursos por meio de editais de
subvencdo voltados ao desenvolvimento da inovagdo, porém, nem sempre tais recursos estao

disponiveis e sdo suficientes para a demanda da bioindustria amazonense.

Faz-se necessdrio atrair também capital de risco privado — como o venture capital, que
além de fornecer recursos financeiros para empresas com potencial elevado de inovagdo e
escalabilidade de negocios, também disponibiliza apoio de gestdo aos empreendimentos

investidos.

As bioindustrias de Manaus ainda apresentam baixa capacidade de atracdo desse tipo de
investimento, portanto, este estudo se justifica pela relevancia e urgéncia em se potencializar o
desenvolvimento das bioindustrias locais a fim de criar um polo dinamizador de produtos
inovadores com maior presenca de um ator importante — venture capital - capaz de oxigenar as
empresas ndo apenas com recursos financeiros, mas também fortalecendo a gestdo

organizacional — tdo fundamental no processo empreendedor inovador.

Na literatura internacional ha um amplo leque de estudos sobre venture capital em
especial envolvendo setores de alta tecnologia, contudo, o contexto dessas andlises ¢
caracterizado por elevada densidade institucional, proximidade entre atores e mercados, o que
difere da realidade amazonica — caracterizada por elevada biodiversidade, baixa densidade
industrial e desafios das cadeias produtivas em que a dindmica da inovagdo e financiamento —

em especial de venture capital, apresenta especificidades poucos exploradas na literatura.

Diante disso, a presente pesquisa tem como objetivo geral: Compreender os desafios
das bioindustrias da regido metropolitana de Manaus para atragdo de venture capital na
perspectiva do empreendedorismo e dos centros de apoio a inovagdo. E como objetivos

especificos:

1. Analisar o modelo e requisitos para atragdo de venture capital com intuito de destinar

tais investimentos para a bioindustria local.

2. Compreender as peculiaridades da inovacao e do empreendedorismo das bioindustrias

da regido.

3. Mapear os desafios a serem enfrentados para atrair venture capital considerando o

processo empreendedor e centros de apoio a inovagao da regiao.
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1 EMPRESAS E VENTURE CAPITAL

Empresas e venture capital constituem uma relacdo simbidtica entre o capital e a
inovagao sistematica em um determinado territorio. O venture capital ndo apenas financia, mas
valida a gestdo empreendedora, fornecendo os recursos necessarios para que as empresas
transformem o conhecimento técnico em valor de mercado e utilidade social com foco em
resultados e respostas que fomentem a reprodutibilidade, consolidacao e ampliagao.

O financiamento ¢ um fator fundamental para a inovagdo das empresas e sua auséncia
ou limitagdo compromete a capacidade das organizagdes continuarem relevantes em seus
mercados (Mazzucato, 2014). Lerner (2012) refor¢a a importancia de financiamento com uso
de venture capital, em especial para pequenas empresas, que muitas vezes t€ém mais dificuldade
de acesso a crédito bancario tradicional por ndo conseguirem oferecer garantias.

Em se tratando de empresas de biotecnologia, conforme Udina, Domingo-Perez e Amat
(2022), as necessidades de acesso a recursos financeiros apresentam desafios ainda maiores
visto os custos elevados, tempo de desenvolvimento prolongado e alto grau de incerteza.

Adrido e Araujo (2023) ressaltam a importancia cada vez maior da financeiriza¢do da
economia, que tem se mostrado cada vez mais presente, nas diversas atividades produtivas
através da formag¢ao de fundos de investimento, por exemplo, formados por investidores que
buscam auferir lucros com a propria valorizagdo da empresa e sua expansao, mas também com
a realizacdo desses lucros por meio da venda da empresa que recebeu os investimentos. Nesse
sentido, ganham destaque as modalidades de aportes - Venture Capital e Private Equity.

Para Meirelles, Pimenta Junior e Rebelatto (2008), o venture capital (VC) consiste na
alocacado de capital de risco privado em empresas inovadoras e com capacidade de escalar seus
negdcios. Esses recursos sdo aportados por investidores em fundos de investimentos
administrados por empresas gestoras independentes que fazem o elo com as empresas
inovadoras que receberdo os recursos (Almeida, 2022).

Para NVCA (2023), o embrido dos investimentos de risco nos EUA remonta a 1850
quando bancos de Londres e Paris em conjunto com socios de Nova York ajudaram a financiar
o desenvolvimento do sistema ferrovidrio dos EUA. Um tipico exemplo de que capacitar o uso
produtivo do territorio envolve riscos.

Segundo ABDI (2011) ndo hé precisdo de quando os investimentos de capital de risco
comecaram a ser chamados de venture capital. No fim do século XIX, nos EUA, os

investimentos de risco em empresas eram todos chamados de Private Equity. Nessa época, 0s
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escritdrios que administravam as fortunas de familias ricas americanas como Rockefellers,
Vanderbilts, Phippses, Whitneys, Bessemers investiam recursos por meio da compra direta de
acoes de empresas com potencial de retorno. No mapa de plano de negocios e gestdo de fundos
e investimentos ¢ 0 momento em que grandes fortunas se expandiam, via financiamento, para
uma maior capilaridade, uma maior distribuicdo espacial de suas atividades financeiras.
Portanto, criou-se uma légica especifica de agao no espago econdmico, com regras e regulacdes
peculiares.

Com o passar do tempo, o termo venture capital comegou a ser usado de forma distinta
de private equity. Atribui-se a Lammot du Pont, presidente da Du Pont, em 1938, um dos
primeiros usos do termo. Passou-se, entdo, a usar a expressao venture capital para investimento
em empresas em estagios iniciais do negdcio, enquanto o termo private equity passou a ser
associado a empresas em estdgios mais avancados (ABDI, 2011). Vale reforcar que essas
classificagdes ndo sdo consensuais no mundo, visto que na Europa, o termo private equity
refere-se a investimento de risco de forma geral, o que contempla o venture capital usado nos
EUA (Almeida, 2022).

Na concepc¢ao mais moderna, os investimentos de VC podem ser feitos por investidor
independente, empresas ou por fundos de investimento. O VC apresenta uma caracteristica
importante de contar com o auxilio de gestdo do investidor ou fundo de investimento - o que
pode ser um fator de grande relevancia para pequenas empresas, como as startups - que muitas
vezes carecem ndo apenas de recursos, mas também de aprimoramento nas estratégias de
negocios. Para Ries (2011), as startups sdo institui¢cdes criadas para a gera¢ao de novos produtos
ou servigos em ambientes de elevada incerteza, escalaveis e para qualquer tipo de setor.

Para as empresas mais maduras, ja estabelecidas no mercado e que necessitam de um
volume maior de recursos, o Private Equity ¢ a modalidade indicada, tal diferenciacdo entre
venture capital e private equity se dd em func¢ao do estdgio de desenvolvimento das empresas
(Meirelles; Pimenta Junior; Rebelatto, 2008).

Uma iniciativa exitosa a inovagao apoiada por investimento de venture capital ¢ o Vale
do Silicio, que surgiu na Califéornia em meados do século XX. Ele caracteriza-se pela
concentracdo de empresas de tecnologia na regido, universidades, institutos de pesquisa,
mentorias, redes dindmicas que favorecem o compartilhamento de informagdes, cultura
inovadora receptiva ao risco e apoio de capital de risco. Empresas como Apple, Google e
Facebook sdo exemplos de sucesso que receberam VC e refor¢gam a importancia da combinacao

dos fatores citados para fomento do empreendedorismo intensivo em inovagdo (Hwang,2024).
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1.1 Historico do Venture Capital no Brasil

A historia do capital de risco no Brasil remonta a década de 70/80 com iniciativas do
governo, via programas do BNDES e FINEP, em apoiar grandes empresas com algumas
modalidades de capital de risco tais como debéntures, agdes entre outras. As pequenas e médias
empresas nao eram contempladas nesses programas (Pavani,2003).

Em 1976, foi criada a Brasilpar — gestora privada com intuito de fazer investimentos em
venture capital — VC e private equity - PE, porém as décadas de 80 e inicio dos anos 90 se
caracterizaram por periodos de elevada inflagdo e recessdo econdmica, o que inibiu o apetite
por investimentos de risco no Brasil (ABDI,2011). Vale frisar que j4 havia iniciativas do Banco
Mundial desde 1956 com a criagdo de seu brago de investimento - IFC — Corporagao Financeira
Internacional com investimentos na América Latina, o que contemplou o Brasil e que visava
desenvolver esse mercado e suas economias (ABDIL,2011).

Outro aspecto a destacar ¢ que ainda havia caréncia de legislagdo especifica para esse
tipo de atividade. Apenas em 1986 a atividade de VC/PE foi beneficiada pelo Decreto-lei 2.287,
regulado pelas Leis 1.184/86 ¢ 1.346/87 que reconhecia as Sociedades de Capital de Risco
(SCR) como organizagdoes gestoras de VC focadas exclusivamente na aquisicdo de
participagdes minoritarias em pequenas € médias empresas - PMEs. A partir de 1994, com a
estabilidade econdomica conseguida através do Plano Real — o que favoreceu a confianga na
economia-, a CVM — Comissao de Valores Mobilidrios — autarquia vinculada ao Ministério da
Fazenda e com fun¢do normativa, fiscalizadora e de controle do mercado imobiliario (Assaf,
2011) langou a Instrugdo 209 de 1994 regulamentando os investimentos em pequenas e médias
empresas — PMEs- dispondo, portanto, sobre a constituigdo dos Fundos Mutuos de
Investimentos em Empresas Emergentes (FMIEEs) (ABDI, 2011), diferenciando a figura do
investidor e do gestor do fundo— as bases legais para o desenvolvimento do venture capital no
Brasil estavam lancadas (Ferraz, 2013).

Segundo a ABDI (2011), ao longo dos anos - 1990 e 2000 - crises econdmicas como a
cambial (1999), a bolha da internet (2000), a crise energética, os atentados terroristas nos EUA
(2001) e as eleigoes presidenciais (2002) diminuiram o impeto por investimentos de VC, porém,
em 2003 mais um elemento importante visando impulsionar o mercado € estabelecido —a CVM
dispds a instrugdo 391 sobre a constitui¢do dos Fundos de Investimento em Participagdes (FIPs)
-, possibilitando o investimento em empresas abertas ou fechadas e sem limite de faturamento

- limitacdo presente na Instrucao 209/94 (Ferraz, 2013).
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Para aglutinar dados e anélise do VC no Brasil foi criada em 2000 a ABCR (Associacdo
Brasileira de Capital de Risco) que em 2005 passou a chamar-se ABVCAP (Associacao
Brasileira de Private Equity e Venture Capital (ABDI, 2011).

A FINEP e BNDES também ajudaram no fortalecimento do VC ao longo do tempo
passando a ter um olhar especial para os pequenos negdcios. Em 2000 a FINEP - mapeando a
dificuldade de acesso a crédito por parte das empresas de pequeno ¢ médio porte-, langa o
“Inovar” juntamente com o Fumin/BID (Fundo Multilateral de Investimentos do Banco
Interamericano de Desenvolvimento) (Almeida, 2022) ajudando a fomentar a inovagao desde a
pesquisa até o mercado. Ja em 2006, é lancado o “Inovar Semente” com foco em empresas em
estagio inicial (Ferraz, 2013). Em 2006, o BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social) langou o programa “Criatec” visando a criagdo e fortalecimento de fundos
de capital de risco voltados para empresas em estdgio inicial dos setores de TI, biotecnologia,
novos materiais, nanotecnologia, agronegocios e outros (Ferraz, 2013). A figura 2 ilustra esse

historico do venture capital no Brasil.

Figura 2 - Marcos do Venture Capital no Brasil
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Fonte : Propria baseado em Pavani(2003); ABDI(2011); Ferraz(2013)

Mingo (2013) retrata duas startups brasileiras de biotecnologia agricola — Alellyx e
CanaVialis — fundadas em 2002 e 2003 respectivamente pelo pioneiro brago de venture capital
do grupo Votorantim como exemplos de sucesso desse tipo de investimento no pais. A Alellyx
recebeu investimento de VC de US$ 11 milhdes e era voltada para pesquisas transgénicas que
combatessem doengas e pragas, assim como melhorassem a produtividade em culturas

especificas: cana-de-agucar, laranja e eucalipto. Ja a CanaVialis recebeu US$ 7 milhdes de
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investimento inicial e era voltada para o desenvolvimento de novas variedades de cana-de-
acucar. Em 2007 as empresas firmaram parceria com a Monsanto para desenvolvimento de
novas variedades de cana-de-acticar mais tolerantes a herbicidas e pragas. Em 2008 a Monsanto
adquiriu as duas empresas por US$ 290 milhoes.

Na regido Amazdnica, a empresa de foodtech Manioca — fundada em 2014,
especializada em alimentos naturais com a utilizagao de recursos da biodiversidade amazonica,
tais como tucupi e cupuagu - que sao transformados em temperos, geleias, farinhas etc.,
estabeleceu parceria de corporate venture capital em 2023 com a empresa Ajinomoto do Brasil.
A Ajinomoto buscava inovar sua linha de temperos sustentaveis com sabores da biodiversidade
amazonica e encontrou na parceria essa oportunidade (Ajinomoto do Brasil, 2023).

Outra iniciativa importante ¢ o Café Apui Agroflorestal cuja produgado de café organico
¢ localizada no sul do Amazonas na cidade de Apui e utiliza sistemas agroflorestais que buscam
restaurar areas degradadas contribuindo para a recuperagdo ambiental e geragdo de renda local.
A empresa, através da parceria entre Idesam, Amazonia Agroflorestal, Mirova Natural Capital
e Axcell, captou investimentos da ordem de R$ 11 milhdes possibilitando escalar a produgao
de modo sustentavel que pode saltar de 231 sacas produzidas em 2021 para 12 mil sacas por
ano, além da perspectiva de desenvolvimento de novos produtos (Monte, 2022).

O Café Apui também conta com o investimento da rede Carrefour que além de destinar
recursos financeiros, também disponibiliza o produto em seus supermercados. Atualmente o
produto esta disponivel em trés lojas da rede em gondolas especiais chamadas “Floresta faz
bem” e a estimativa ¢ que em 2026 esse numero seja ampliado para 50 lojas (Bertdo, 2024).

Além disso, a qualidade do café organico de Apui vem se aprimorando e chegou a ficar
entre os 30 melhores cafés do Brasil segundo o Coffee of the Year, premiagao criada em 2012

com intuito de reunir os melhores cafés do Brasil (IDESAM, 2024).

1.2 Venture Capital e fases do negocio

A ABDI (2011) considera o ciclo de vida das empresas como elemento importante de
seu amadurecimento, ja para Carioni (2017) as fases de desenvolvimento de uma empresa
requerem competéncias especificas dos empreendedores assim como apresentam oportunidades
no cendrio a serem aproveitadas, dentre elas, a de recebimento de investimento.

Conforme figura 3, a primeira fase de uma startup é chamada de pré-semente, visto ser
o momento de cria¢do, ideacdo do negdcio. Nessa fase, o foco € na validagdo do modelo de

negdcio, assim como no desenvolvimento do produto ou servigo. Normalmente a empresa ainda
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ndo gera receitas. E comum que o investimento nessa fase seja feito com recursos dos proprios
empreendedores, familiares, aceleradoras, fundos de Equity Crowdfunding — que agregam
elevado nimero de investidores que fazem aportes financeiros online — (Almeida, 2022), e
empresarios chamados de investidores anjo, que compartilham além de recursos financeiros,
seu conhecimento e rede de contatos (Szarek; Piecuch, 2018).

Ja na segunda fase, chamada de startup ou semente (seed), a empresa ainda estd em
busca de validacao do modelo de crescimento, assim como procurando refinar a ideia através
de um produto minimo viavel para testar a aderéncia de seu produto ou servico ao mercado
(Almeida, 2022). Nessa etapa, em especial a partir da pandemia Covid19 em 2020, notou-se
um movimento de maior interesse do investidor de VC em aportar recursos de venture capital
em empresas nessa fase, e mais recentemente um movimento mais intenso apos 2020
(ABVCAP, 2021c) no Brasil, de corporate venture capital (CVC) que consiste em capital de
risco privado feito por grandes empresas e que segundo pesquisa da ABVCAP com CVC’s em
2022 - ao serem indagados sobre quais estagios de investimento a sua unidade possui maior
foco - 76,5% mencionaram maior foco em empresas no estagio semente/seed (ABVCAP,
2022c¢).

A terceira fase — Crescimento Inicial -, contempla a Early Stage em que a empresa ja
apresenta produtos ou servigos testados no mercado com até 4 anos de funcionamento (ABDI,
2011) e a Large Stage — em que j& ha a comercializagdo mais robusta dos produtos ou servigos
j& validados pelo mercado e com crescimento do negdcio. A empresa ja apresenta bons
resultados e o venture capital ¢ uma possibilidade de oxigenar a empresa com mais
investimentos para que possa ampliar ainda mais suas vendas, melhorar producdo, distribui¢dao
etc. (ABDI,2011). O corporate venture capital — CVC também vem aportando recursos em
empresas nessa fase e segundo pesquisa da ABVCAP, em 2022, 88,2% dos CVC's, no Brasil,
afirmaram ter maior foco de investimentos em empresas no estagio early stage (ABVCAP,
2022c). Vale destacar que ndo ¢ incomum que um mesmo CVC destine recursos para empresas
em diferentes estagios do negocio.

A quarta fase ¢ chamada de expansdo ou também de Private Equity - Growth visto ser
a etapa em que a empresa ja apresenta uma taxa de crescimento acima de 25% a.a. (ABDI,
2011), com produto e marca consolidada, os investidores sdo normalmente fundos de
investimento — com capacidade de aporte mais robusto de capital (Meirelles; Pimenta Junior;
Rebelatto, 2008).

Na ultima fase - Consolidagdo, a empresa j4 apresenta elevado crescimento e fluxo de

caixa expressivo, porém, para continuar inovando, a empresa recorre muitas vezes ao
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financiamento através da abertura de capital no mercado acionario— IPO-Initial Public Offering
—necessitando de um nivel maior de controle, gestdo e transparéncia corporativa a fim de gerar

confianca no mercado (Almeida, 2022).

Figura 3 -Tipos de investimentos de risco por fases do negécio
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Fonte: Elaboragdo propria com base em diversos autores

Para Ghosh e Nanda (2010) o capital de risco ndo ¢ tdo habitual na fase de pesquisa
basica e aplicada — mais voltada a receber financiamento publico, visto o risco do investimento
ser maior pois o potencial da ideia e demanda sdo muito incertos (Mazzucato, 2014), conforme
ilustrado na figura 4, sendo a maior concentra¢ao de investimentos VC nas etapas de analise da
ideia/testes pré-comerciais e etapa de viabilidade comercial. Quando o negécio ja4 busca
ampliacdo em larga escala, a captagdo de recursos no mercado de capital via /PO ou mesmo

aquisicao por empresas ja estabelecidas se faz mais comum.
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Figura 4 - Estagios de investimento de capital de risco
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Fonte: Adaptado de Ghosh e Nanda (2010)

Segundo NVCA (2023), os investimentos de venture capital duram cerca de 5 a 8 anos,
mas esta cada vez mais comum esses investimentos ultrapassarem esse prazo a depender do
tipo de negocio. Nesse periodo os investidores esperam que haja a valorizagdo do negocio,
garantindo o retorno esperado e consequente desinvestimento.

Shuwaikh e Dubocage (2021) reforcam, conforme figura 5, a importancia das parcerias
relatada pela Teoria da dependéncia de recursos proposta por Pfeffer e Salancik em 1978 que
enfatiza a importancia de uma alianga para superar ameagas ¢ evitar falhas em novas empresas
empreendedoras, reduzindo as incertezas associadas a inovagdo. Isso porque empresas
empreendedoras muitas vezes possuem recursos limitados e necessitam de apoio de terceiros
para inovar. Para isso, usam estratégias para mitigar a incerteza da inovagao e nesse sentido, a

parceria com um venture capital pode fazer a diferenca para alavancar a inovagao.

Figura 5 - Teoria da dependéncia de recursos
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Fonte: Propria com base em Shuwaikh; Dubocage (2021)

A Figura 6 mostra as etapas dos investimentos de VC em que os investidores
(investidores individuais, bancos de investimentos, bancos de desenvolvimento, fundos de
pensdo ou mesmo empresas) aportam seus recursos em um fundo de VC ou CVC. Esse fundo

entdo analisa as empresas que apresentam potencial de valorizacao (Meirelles; Pimenta Jinior;
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Rebelatto, 2008) para que entdo ocorra a efetivagdo do investimento. Vale destacar que esses
fundos sdo compostos por gestores com experiéncia e que podem receber um valor fixo para
administrar o fundo, mas também um percentual dos ganhos da operagao (Costa, 2020). Outro
aspecto ¢ a diversificagdo desses investimentos em varias empresas a fim de ajudar a minimizar
os riscos da operacao (Almeida,2022). Apos o periodo estimado para o investimento, espera-se
que haja o retorno que podera ser financeiro ou também estratégico — no caso de CVC em que
a empresa além de buscar ganhos financeiros estd em busca também de vantagens que possam
potencializar seu negocio, tal como maior inovagdo (ABVCAP, 2022c). E por fim ha o
desinvestimento - que pode se dar pela abertura do capital da empresa na bolsa de valores (IPO),

a aquisi¢do por outra empresa, fusdo com outra empresa ou mesmo liquidagdo das atividades.

Figura 6 - Etapas de investimento de VC/CVC
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Fonte: Elaboragdo propria com base em diversos autores

Cabe um detalhamento das etapas desde o recebimento das propostas de investimento
até o desinvestimento conforme ABVCAP (2015), ilustrado na figura 7. As propostas de
investimento podem chegar até os gestores de fundos de VC por meio de uma rede de contatos
com indicagdes de empreendedores, investidores, incubadoras, além de relacionamentos
estabelecidos em forum de inovagdo de empresas, rodadas de negodcios e também por
prospeccao do fundo. Apds o recebimento das propostas de investimentos havera a analise do
negocio em que os fundos de VC buscam conhecer a viabilidade do empreendimento, inovagao,
modelo de negdcio, perspectivas de crescimento e retorno, se hd uma equipe competente capaz
de implementar o plano de negdcios. Nessa etapa também sao feitos calculos de precificacdo e

o valuation — valor da empresa. Ha a andlise do Comité de Investimento. Em seguida, a auditoria
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¢ outra fase importante pois aqui se faz a due diligence — checagem minuciosa das informagoes
da empresa- em especial as informagdes legais e econdmico-financeiras. Segue-se entdo para a
negociagao dos termos do investimento - o que inclui o acordo de confidencialidade - Non
Disclosure Agreement (NDA), assinatura do Term Sheet — documento preliminar com as
condi¢des da transagdo. Estabelece-se também o Acordo de Investimentos que formaliza o
investimento e inclui as obrigagdes financeiras do investidor, da equipe de gestdo do negocio,
governanga. O Acordo de Acionistas ¢ outro instrumento assinado que contempla os termos de
saida do negocio. A partir desse momento o fundo ou investidor acompanharao o dia a dia da
empresa buscando auxiliar no aprimoramento da gestdo, participando do Conselho de
Administragdo e planejamento estratégico, aprimorando networking através de sua rede de
contatos e recursos complementares - no caso de CVC (Shuwaikh; Dubocage, 2022), com
intuito de criacdo de valor para o negécio. Vale destacar que ¢ comum haver vérias rodadas de
investimentos em que a empresa busca captar novos investidores para o negocio (Gereto;
Sarfati, 2019).

Por fim tem-se a saida do negdcio com o desinvestimento (ABVCAP, 2015). Vale
atentar que o tipo de saida: /PO, aquisicdo, fusdo ou liquidacdo — dependera das condigdes
ambientais e do desenvolvimento do negdcio (Almeida,2022). E importante frisar que
Amornsiripanitch, Gompers ¢ Xuan (2019) em estudo com mais de 20.000 empresas apoiadas
por venture capital nos EUA e exterior observaram que empresas que receberam recursos de
VC e que possuem esses investidores no conselho de administragdo tendem a indicar gestores
de sua rede de relacionamentos para atuarem no negocio e essa rede pode servir como ponte

para a aquisi¢ao futura da empresa por investidor pertencente a essa teia de relacionamentos.

Figura 7 - Ciclo de investimento de VC/CVC
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Fonte :Adaptado de ABVCAP (2015) e ALMEIDA (2022)

Gompers et al. (2020), em estudo com 885 VCs nos EUA, conforme figura 8, analisaram

a conversdo de propostas recebidas pelos investidores em investimento concretizado.
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Identificaram que de 101 propostas de investimentos recebidas pelos fundos de venture capital,
muitas sdo descartadas na primeira analise, apenas 28 chegam a realizar reunido com o fundo
de investimento, dessas apenas 10 conseguem avancar para reunido com socios do fundo de
VC, 5 chegam na etapa de due diligence, 2 assinam o Term Sheet e apenas 1 recebe de fato o
investimento. Com isso, tem-se uma taxa de conversdo de propostas em investimentos de
apenas 1%. Os autores mencionam a importancia de se ter um volume grande de recebimentos
de propostas de negocios inovadores para que se possa ter um elevado volume de investimentos
de VC.

No Brasil, segundo ABVCAP (2015) a taxa de conversao de propostas em investimentos
de VC ¢ cerca de 2% a 3%, o que sugere ser um desafio para empreendedores brasileiros

conseguirem efetivar financiamentos por essa modalidade.

Figura 8 - Funil de conversdo de propostas em investimento de Venture Capital
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Fonte: Propria com base em Gompers et al. (2020)

1.3 Venture Capital e Corporate Venture Capital

Chemmanur, Loutskina e Tian (2014) distinguem o investidor de venture capital em
dois tipos: independent venture capital (IVC) e corporate venture capital (CVC). O 1IVC
consiste no investidor independente — sociedade limitada que estd em busca de retornos
financeiros. Para isso, busca fazer o investimento tendo como contrapartida a participagdo

minoritaria no negoécio e almeja que o retorno seja concretizado no momento do
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desinvestimento do VC e consequente saida da sociedade em que se espera que haja a
valorizacao do capital (Meirelles; Pimenta Junior; Rebelatto, 2008).

Jano CVC, o investimento ¢ feito por empresas que normalmente ja estio estabelecidas
no seu mercado e buscam retornos financeiros por meio da participagdo minoritaria nos novos
negocios, mas aqui com a especificidade de também buscarem vantagens estratégicas, visto que
as novas empresas empreendedoras muitas vezes sdo mais ageis em perceber as mudancas
ocorridas nos cendrios € com isso conseguem também desenvolver com mais agilidade solu¢des
que atendam as demandas de mercado. Logo, essa agilidade pode ser fundamental para que os
negocios das grandes empresas investidoras também obtenham vantagens estratégicas por conta
dessa sinergia com as empresas investidas (Chemmanur; Loutskina; Tian, 2014) e que pode
favorecer a inovagao de novos produtos e servicos na empresa investidora (ABVCAP, 2022c).
Outra questdo a considerar ¢ que os CVC’s buscam alinhar o foco dos investimentos nas
empresas investidas com os objetivos estratégicos da empresa investidora e que deve-se atentar
que a empresa que recebe o investimento perdera parte do controle do negdcio para o CVC,
além disso, a magnitude dos resultados de desempenho — estratégico, financeiro e risco gerados
entre CVC e empresa investida podem apresentar forma diferenciada para as partes nos varios
aspectos de desempenho (Huang; Madhavan,2020). A figura 9 ilustra os tipos de venture
capital.

Figura 9 - Tipos de venture capital
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Fonte : Propria com base em (Shuwaikh; Dubocage , 2022); (Chemmanur; Loutskina; Tian, 2014); (Meirelles;
Pimenta Junior; Rebelatto, 2008); (Huang; Madhavan,2020).
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Huang e Madhavan (2020) também alertam que as empresas para atrairem investidores
precisam revelar certos aspectos tecnologicos do negdcio e isso pode aumentar o risco de
vazamento de informagdes.

Wang et al. (2015) contribuem com o entendimento do investimento de CVC indicando
que em ambientes de grande turbuléncia, a pressdo por resultados pode levar as empresas de
CVC a diversificarem mais seus investimentos afastando-se de suas competéncias essenciais, 0
que pode levar a investimentos mais arriscados ou até mesmo em tecnologias concorrentes com
resultados incertos.

Em pesquisa feita pela ABVCAP (2021c) com empresas atuantes no Brasil, 75% das
empresas entrevistadas tém interesses mistos de retornos - estratégicos e financeiros - ao
realizar investimentos de CVC. Os retornos estratégicos mapeados sdo :valor do negocio e
numero de contratos gerados em parceria com as startups investidas; acesso a novos modelos
de negocios; penetracdo em novos mercados; geragdo de receita e inovagdo de produtos e
servigos. Ja os retornos financeiros, 30% das iniciativas esperam uma Taxa Interna de Retorno
—TIR entre 11% e 30% e 20% das empresas esperam uma TIR acima de 30%. Além disso, 40%
dos investimentos de CVC esperam na saida do negdcio 1,5 a 3,0 vezes o valor original
investido (Cash-on-Cash), com estimativa de duragdo do investimento de 5 a 10 anos.
ABVCAP (2021c).

Ao analisar os tipos de investidor de VC, Shuwaikh e Dubocage (2022), em estudo com
empresas de biotecnologia nos EUA, ressaltam que o CVC apresenta uma grande vantagem,
além do capital financeiro, que € a disponibilidade de recursos complementares que podem ser
destinados as empresas inovadoras. Esses recursos podem ser especialistas em diversas areas
como producado, marketing, gestao, regulacao entre outros. O know-how da empresa investidora
pode ser um diferencial para impulsionar a nova empresa empreendedora biotecnologica. Além
disso, a propria estrutura fisica, disponibilidade de laboratorios, processos de desenvolvimento
de produtos - podem impulsionar os novos negocios. Por outro lado, as empresas ja
estabelecidas também ganham com a absor¢do das novas tecnologias desenvolvidas pelas
startups inovadoras e podem incrementar seus negdcios ja estabelecidos (Shuwaikh; Dubocage,
2022), enfim uma énfase nos meios de producao sob novas bases de investimento e de apoio
técnico-cientifico.

Vale reforgar que os autores também destacam alguns elementos capazes de
potencializar os investimentos tanto de CVC quanto de IVC. O primeiro aspecto ¢ a capacidade

de absor¢do da empresa inovadora que recebe o investimento. Isso porque tal empresa precisa
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estar apta a absorver todo o conhecimento e recursos que sdo disponibilizados. Outro aspecto ¢
a similaridade de negocios, pois quando hé similaridades dos negdcios da investidora e da
startup, o processo de inovagao ¢ favorecido. Shuwaikh e Dubocage(2022) também refor¢am
que a proximidade geografica entre a empresa investidora e a startup inovadora pode favorecer
a troca de conhecimento e experiéncias, assim como a propria transferéncia dos mecanismos de
P&D (Shuwaikh; Dubocage, 2022).

A proximidade geografica também ¢ estudada por Matray (2021) e pode favorecer a
atracdo de investimentos de venture capital pois facilita a troca de conhecimentos e acesso a
estrutura produtiva da empresa investidora. Para empresas afastadas espacialmente dos
potenciais investidores, ha a necessidade de incentivar — inclusive com o uso de politicas
publicas- a criacdo de cluster de empresas inovadoras capaz de atrair investidores de risco.
(Matray, 2021).

A proximidade cultural entre investidor e startup inovadora também pode ser relevante
na atragdo desse tipo de investimento, visto a maior facilidade de compreensdo de habitos e
cultura ser benéfica para a formacao de parcerias (Huang et al., 2022).

Conforme Boschma (2005), a proximidade (proximity theory) aborda o seguinte :

- Proximidade Geografica: refere-se a distancia fisica entre atores econdémicos, como as
empresas e instituicoes;

- Proximidade Cognitiva: refere-se a similaridade de conhecimentos e competéncias
entre os atores € agentes;

- Proximidade Organizacional: refere-se a estrutura e a coordenagdo de redes e as
organizagoes;

- Proximidade Social: refere-se as relagdes sociais e a confianca entre atores.

- Proximidade Institucional: refere-se as regras e normas compartilhadas entre os atores.

Para Boschma a combinag¢do dessas proximidades influencia a inovagdo e o
desenvolvimento economico regional, com isso a proximidade geografica ndo ¢ suficiente para
garantir a inovacao € o crescimento econdmico, mas € um passo estruturante, € que as outras
proximidades também desempenham papéis importantes.

Em estudo com startups, investidores e fundos de investimento de venture capital, no
Brasil, para analisar os critérios de atracdo de investimentos pelos fundos de V'C, Vasconcelo
et al. (2023) detectaram que os empreendedores e equipe com capacidade de resiliéncia e
implementa¢do do negécio sdo fundamentais, assim como produtos inovadores com

complexidade tecnoldgica que possam antecipar tendéncias além de capacidade de atender as
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demandas atuais e futuras. Outro aspecto importante para atragdo de VC, mapeado na pesquisa
de Vasconcelo et al. (2023), ¢ a analise de mercado no segmento de atuacdo da empresa
investida que considera a competitividade e base exponencial de clientes como elementos
chaves para a geragao de lucros. Vale reforcar que essa analise deve estar baseada em um plano
de negdcios consistente com perspectivas de ganhos e riscos envolvidos. Os investidores
também declararam que preferem investir em setores que ja possuam experiéncia (Vasconcelo
et al.,2023) ou conhecimento aprofundado da industria (Huang; Madhavan,2020).

Outro aspecto a influenciar a atragdo de investimentos de venture capital ¢é a
disponibilidade de patente (Audretscha et al., 2012). As empresas detentoras de patentes podem
diminuir a assimetria de informacdes existente entre investidor e investida além de sinalizar
possibilidade de lucro com as inovagdes (Zhang et al., 2019).

Deve-se destacar que esses investimentos de VC sdo feitos por um periodo de tempo
limitado com selecdo de empresas com capacidade de crescimento. Busca-se reduzir o risco
investindo em varias empresas, assim o insucesso de uma empresa pode ser compensado pelo
sucesso de outra (Meirelles; Pimenta Junior; Rebelatto, 2008).

Em estudo com empresas nos EUA, no periodo de 25 anos, comparando empresas que
receberam VC e empresas que nao receberam VC, Puri e Zarutskie(2012) detectaram que as
empresas que foram apoiadas por venture capital apresentaram maior crescimento do nimero
de emprego e vendas geradas quando comparadas com empresas que ndo receberam esse tipo
de investimento. Além disso, detectaram que 39,7% das empresas que receberam VC faliram,
33,5% foram adquiridas por outras empresas € 16,1% abriram o capital na bolsa de valores. J&
as empresas que ndo receberam VC apresentaram uma taxa de faléncia de 78,9%, 1,04% foram

adquiridas por outras empresas e 0,02% abriram o capital (Puri; Zarutskie,2012).

1.4 Investimentos de Venture Capital

Ao analisar os investimentos de venture capital no mundo, conforme grafico 1, nota-se,
segundo o relatério Global Innovation Index 2024 (WIPO,2024), que houve um aumento de
investimentos de VC em especial em 2021 — momento de pandemia da covid19 - com um
crescimento de 47% no numero de negocios e 127% no valor dos investimentos. A partir de
2022 percebe-se um declinio nos valores investidos em funcdo de restrigdes monetarias em
varias economias. O estudo aponta que em 2023 essa queda continuou sendo detectada - uma
diminui¢do de cerca de 40% dos investimentos quando comparado com o ano anterior. Os

valores referem-se a investimentos realizados em empresas em estagios iniciais de crescimento
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(seed, early-stage e growth) e alcangaram US$595 bilhdes em 2021, US$ 379 bilhdes em 2022
e US$228 bilhdes em 2023 (WIPO,2024).

Grafico 1 - Valor trimestral de investimentos de VC
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Source: WIPO, based on data published by Refinitiv Eikon (private equity screener), accessed March 2024,

Fonte: WIPO (2024)

Quando se observa os investimentos de venture capital por regides, conforme grafico 2,
nota-se que em 1997 os EUA e Canada concentravam 86% dos investimentos de VC. A Europa
detinha 10%, Asia-Pacifico detinha 3%. Em 2023 os EUA e Canad4, apesar de continuarem na
lideranga nesse tipo de investimento, perderam participagdo mundial no volume de
investimentos representando 51%, Europa passa a deter 19% e Asia-Pacifico tem crescimento
significativo representando 28%. A América Latina detinha 1% dos investimentos de VC em
1997 e em 2023 continuou com o mesmo percentual. A Africa detinha 0% de investimentos

em 1997 e passou a ter 0,8% em 2023 (WIPO,2024).

Grafico 2 - Distribuigdo regional dos investimentos de VC em 1997 e 2023

B US and Canada
Europe
Asla-Pacific
Latin America

W Africa

28%

1997 2023

Source: WIPO, based on data published by Refinitiv Elkon (private equity screener), accessed March 2024,

Fonte: WIPO (2024)
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Nos EUA, que apresentam um nivel de empresas com elevada complexidade
tecnologica, segundo NVCA (2023), as que mais receberam investimentos de VC em 2022 -
cerca de 40% dos recursos - pertencem ao grupo de Software que inclui desde empresas de
jogos até tecnologia financeira (fintech) para nuvem, assim como tecnologias emergentes como
inteligéncia artificial entre outros. Logo em seguida, os investimentos relacionados a
Healthcare - o que contempla trés subcategorias principais voltadas para a satide: biotecnologia
e farmacéutica, servicos e sistemas de saude, e dispositivos e suprimentos de saude, receberam
cerca de 20% dos investimentos de VC. Na categoria de bens e servigos tem-se cerca de 15%
dos investimentos em produtos e servigos comerciais voltados ao cliente e 14% a bens de
consumo ¢ servigos voltados ao cliente corporativo.

A industria de VC nos EUA, contemplando empresas nos diversos estagios do negocio,
recebeu em 2021 $345 bilhdes de dodlares investidos em 18.521 negobcios, ja em 2022, $240
bilhdes de dolares foram investidos em cerca de 12.000 negocios com investidores mais
cautelosos ao risco em funcdo da politica monetéaria norte-americana que, segundo Magossi
(2023), elevou as taxas de juros da economia.

Vale salientar que as informacdes do mercado norte-americano estdo presentes nesse
trabalho por ser considerado o ber¢o dos investimentos de venture capital segundo NVCA
(2023) e com maturidade e consolidacdo de investimento ao longo das décadas em varios
setores. No Brasil, as empresas de biotecnologia recebem menos de 5% do total de
investimentos de venture capital segundo estudo de Igarashi (2014).

Em mapeamento no periodo de 2019 a 2023, no Brasil, a ABVCAP (2023a) destaca,
conforme grafico 3, os principais setores que receberam investimento de venture capital
considerando a quantidade e volume investidos, que foram: Tecnologia da Informagao
(36,91%), Servicos Financeiros (32,3%), produtos e servicos ao consumidor (9,4%). O

segmento de Healthcare recebeu apenas 2,15% dos investimentos (ABVCAP, 2023a).
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Grafico 3 - Numero e valor dos investimentos de VC no Brasil por setor no periodo 2019 - 2023 2T
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Fonte: ABVCAP (2023a)

Ao analisar a evolucdo de recursos de venture capital (grafico 4) - que consideram
apenas os valores ndo confidenciais concretizados ou em andamento/negociagdo no momento
do levantamento, no periodo de 2015 a 2022, nota-se um crescente volume desse tipo de
investimento no Brasil, que em 2015 foi de R$ 1,2 bilhdes e tendo seu pico em 2021 com R$
46,5 bilhdes investidos. Vale reforcar que o investimento de VC cresceu mesmo em momento
da pandemia da Covid19, em que se notou um investidor mais propenso a investir inclusive em
empresas seed com solu¢des inovadoras para atender as novas demandas de mercado

(ABVCAP,2022a), impostas pelo momento excepcional.

Grafico 4 - Investimento de venture capital (VC) no Brasil em RS bilhdes
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Fonte: Organizado pela autora com base ABVCAP (2022a) - *Até 3° trimestre 2022.

Em 2022 h4 uma queda dos investimentos e deve-se considerar que a politica monetaria
do pais também influencia o direcionamento dos investimentos (Assaf, 2011). Em 2022 a taxa
de juros Selic fechou o ano em 13,75%, segundo o Banco Central do Brasil (2022), o que pode
ter influenciado as expectativas dos investidores no direcionamento de recursos para outros

tipos de investimentos.
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No grafico 5, conforme ABVCAP (2023b), tem-se a participagdo do corporate venture
capital (CVC) nos investimentos de venture capital (VC) em que se percebe um crescimento
percentual das empresas de CVC no periodo de 2019 a agosto de 2023. Em 2022 atingiu 105

CVC'’s - 0 que representou 16% dos investimentos gerais de venture capital.

Grafico 5 - Representag@o do Corporate Venture Capital no universo de Venture Capital - Por nimero de empresas
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Fonte: ABVCAP (2023b)

Ao observar os investimentos de VC, conforme grafico 6, em levantamento da
ABVCAP (2023a), nota-se que apenas 10 investimentos desse tipo foram destinados a empresas
no Amazonas no periodo de 2019 a 2023 (2° trimestre), ou seja 0,53% do total de investimentos
- ainda que a Amazonia esteja na regido norte do Brasil, com sua ampla biodiversidade e com
conhecimento técnico cientifico existente. As empresas do Amazonas receberam no periodo
analisado cerca de 130 milhdes de reais de investimentos de venture capital. Posi¢cdo bem
distante dos investimentos em Sdo Paulo, Santa Catarina, Parana, Minas Gerais ¢ Rio de
Janeiro. Somente esses 5 Estados do sul e sudeste do Brasil receberam 87,26% dos

investimentos. Apenas Sdo Paulo recebeu cerca de 80,41 bilhdes de reais.

Carminé e Costa (2024, p.250) refor¢am:

Quando se analisa a destinag@o desses recursos, percebe-se que as regides sul

e sudeste ainda sdo o maior destino para o venture capital, com baixa insergao,
nesse contexto, da regido Norte.
Portanto, urge a necessidade de somar esforgos entre os agentes envolvidos
com a bioindistria no Amazonas para que as diversificadas formas de
financiamento, como o venture capital, possam fazer parte da realidade de
empresas locais
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Grafico 6 - Numero e valor dos investimentos de VC por estado no periodo 2019 - 2023 2T
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Fonte: ABVCAP (2023a)

Segundo Storper (2013), a concentragdo de investimentos em certas regides ¢ um
fendmeno do capitalismo que se intensificou com a industrializagdo e financeiriza¢do da
economia. J& Moretti (2012) afirma que regides com maior disponibilidade de mao de obra
qualificada e inovagdo tendem a atrair maior volume de investimentos o que gera a economia
da concentragdo - que constitui os beneficios econdomicos em razdo da concentragdo de
empresas, como o ganho de escala, difusdo de conhecimento e reducdo de custos (Storper,
2013). Além disso, a proximidade relacional e aspectos intangiveis como confianga, cultura de
inovagao e redes de cooperagao fortalecem a atragdo de investimentos.

Balland et al. (2020) destacam que em se tratando de empresas voltadas a atividades
econdmicas complexas, como a biotecnologia, ha maior concentra¢do em poucas cidades pela
necessidade de conhecimentos complementares: “Complex economic activities, such as
biotechnology, neurobiology and semiconductors, concentrate disproportionately in a few
large cities compared to less complex activities, such as apparel or paper manufacturing”
(Balland et al., 2020, p. 248).

Para Neto (1997) em estudo do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada - IPEA, a
falta de planejamento de longo prazo, assim como a baixa articulacdo federativa, dificultam a
capacidade de formulagdo de estratégias assertivas para atragao de investimentos para algumas

regides no Brasil.
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Conforme ABVCAP (2022b), o MOIC (multiplo do capital investido) bruto das
empresas alienadas, no Brasil, que receberam investimentos de venture capital e private equity
no periodo de 1984 a 2022 foi de 5,8 em reais - o que significa que de cada R$1,0 investido foi
gerado R$5,8 em média. Vale destacar a presenca do risco nesse tipo de investimento que
segundo a ABVCAP (2022b) 43% dos investimentos de risco em negocios na area tecnoldgica
tiveram perda total do capital.

O risco inerente ao investimento de venture capital também ¢ mencionado por Gompers
et al. (2016), em pesquisa com investidores norte-americanos, que destaca fatores importantes
para os VCs na sele¢do de investimentos com intuito de reduzir riscos tais como a startup
inovadora possuir uma boa equipe de gestdo e modelo de negdcio bem definido.

Vale reforcar que o VC ¢ um elemento do cendrio econdmico e ndo pode explicar por si
sO o sucesso ou fracasso de um negdcio. O elemento risco ¢ sempre presente nas atividades
produtivas e requer uma atengdo especial de pesquisadores, como por exemplo os envolvidos
com a biotecnologia — cujas incertezas da inovagao sao elevadas-, quando da transformagdo de
pesquisas em produtos comerciais, com isso a necessidade de conhecimentos em gestdo. Nesse
sentido, o risco na inovagao transcende a mera incerteza financeira individual, se manifesta
como uma fragilidade sistémica das interagdes entre empresas e instituigdes, onde a auséncia
de aprendizado interativo e proximidade geografica compromete a densidade tecnologica no
uso produtivo do territorio, dificultando a transformacdo de conhecimento em vantagem

competitiva integrada.
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2 EMPREENDEDORISMO E INOVACAO

Empreendedorismo e inovagdo constituem uma relacdo indissociavel. A inovacdo € a
ferramenta especifica do empreendedorismo e o empreendedor ndo apenas cria negdcios, mas
utiliza a inovagdo sistematica para explorar mudangas como oportunidades, transformando
recursos € conhecimentos em novos valores, produtos ou servigos que geram impacto e
utilidade no mercado e na sociedade.

Segundo Hagenauer ¢ Zipk (2024) o termo “empreendedorismo” - cunhado por
Cantillon - € originario do francés e descreve pessoas inovadoras € propensas a assumir riscos.
Vale, Wilkinson e Amancio (2008) reforcam que o termo foi estudado através de varias
perspectivas. Os autores destacam que para Schumpeter o empreendedor era tido como agente
de inovagdo, ja para Kirzner ¢ o individuo que busca novas oportunidades que sejam capazes
de conectar, por meio de arbitragem, mercados isolados ou desconectados.

Vale, Wilkinson e Amancio (2008) chamam a ateng@o para uma das vertentes modernas
do empreendedorismo que entende o empreendedor como um criador de redes e agente de
inovagdo. Nessa concepgao, o empreendedor nao ¢ autossuficiente, mas um articulador com
capacidade de fazer conexoes entre diferentes atores e recursos dispersos no mercado para que
assim possa gerar valor:

O que interessa em uma rede, segundo Burt, ndo é, exatamente, "a for¢a do
vinculo fraco, mas, sim, o buraco estrutural que este é capaz de atravessar"
(2001, p. 29, tradugdo nossa) e o numero de contatos ndo redundantes. As
lacunas sdo vislumbradas, no contexto empresarial, como oportunidades a
serem preenchidas por um terceiro elemento - o empreendedor. O
empreendedor ¢ a pessoa capaz de agregar valor a atividade produtiva,
intermediando as conexdes entre as outras. Na esséncia do empreendedorismo
situa-se a habilidade de colocar juntas pecas de outra maneira desconectadas.
Nessa acepcdo, as vantagens competitivas do empreendedor estariam
associadas a sua capacidade de acesso a tais buracos no mercado, garantida
por uma rede de lagos e conexdes. (Vale; Wilkinson; Améancio, 2008, p.6)

Ja a inovagdo ¢ entendida por Mackinnon e Cumbers (2007, p.231) conforme:

Inovagao pode ser definida como a criagdo de novos produtos e servicos, ou a
modificagdo de produtos e servigos ja existentes, com o objetivo de alcangar
vantagem competitiva no mercado. A exploracdo comercial das ideias
constitui um aspecto crucial, distinguindo a inovag¢do da mera invencgdo.
[traducdo da autora].!

!'Innovation can be defined as the creation of new products and services or the modification of existing ones to
gain a competitive advantage in the market. The commercial exploitation of ideas is crucial, distinguishing
innovation fron invention.
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A inovacdo ndo € estatica e isolada, mas presente no contexto da geografia da inovagao
que considera alguns elementos a exemplo: espaco, conexdes e cadeias produtivas existentes
no ambiente além das proprias especificidades produtivas (Ferreira, 2022).

Um aspecto relevante dos investimentos de venture capital ¢ a analise do potencial de
inovagdo e escalabilidade da empresa. As empresas precisam ter potencial inovador para que
possam atrair esse tipo de investimento (Meirelles; Pimenta Junior; Rebelatto, 2008).

Uma empresa pode inovar em produto, mas também em marketing, processos e
melhorias organizacionais, segundo o Manual de OSLO (OCDE, 2020). Vale salientar que a
inovacao de produto ou processo considera a existéncia de robustas melhorias tecnoldgicas. Ja
a inovagdo em marketing engloba as estratégias mercadologicas, assim como inovagao no
langamento de produtos. E por fim as inovacdes organizacionais consideram as melhorias
substanciais em aspectos organizacionais que proporcionem, por exemplo, ganhos de eficiéncia
(OCDE,2020).

E fundamental conseguir analisar o cenario econdmico setorial da empresa/produto para
assim aproveitar as oportunidades e inovar nesse contexto que ¢ um desafio constante para as
empresas, conforme Drucker (2002). As necessidades de mercado e as condigdes técnicas de
investimento e de saber usar o investimento, ou seja, sua gestdo no processo produtivo, ainda
sdao desafios em areas na periferia do sistema técnico-cientifico mundial e brasileiro. Nesse
sentido, a territorializagdo de investimentos em capacitagdao tecnoldgica, gestdo inovadora e
uma boa articulacdo entre atores locais sdo fundamentais, além de politicas publicas que
fomentem a inovacdo e a competitividade, permitindo que regides periféricas integrem-se ao
sistema técnico-cientifico global e brasileiro de forma mais eficaz e integrada, promovendo
desenvolvimento.

Chesbrough (2003) reforga que as inovagdes podem ocorrer dentro da empresa quando
todas as etapas desde a concepg¢do da ideia, desenvolvimento e comercializagdo partem de um
fluxo de “dentro para fora”, em que o cliente ou mercado ndo participam do processo — o
chamado “paradigma da inovagdo fechada”. Esse tipo de inovagdo era muito comum no
passado, porém, com as mudancas rapidas no ambiente, estd, cada vez mais, cedendo lugar ao
que se chama de “inovagao aberta” ou open innovation em que o potencial cliente, fornecedores
€ parceiros cooperam para que a inovacao seja concretizada. Aqui o fluxo de conhecimento e
informacao entre a empresa € o mercado € intenso e incentivado em todo o processo, assim as
inovagdes apresentam maiores chances de atenderem aos anseios da demanda potencial. O

alinhamento entre inovac¢ao e mercado em todas as etapas ¢ fundamental, pois pode-se perceber
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se de fato ha uma aderéncia entre esses elementos, conforme Lindholm-Dahlstrand, Andersson
e Carlsson (2018).

A inovagao também pode ocorrer em categorias diferenciadas em fun¢ao da intensidade
da inovagao segundo Davila, Epstein e Shelton (2005). Quando ha apenas o aperfeicoamento
de um produto tem-se a inovagao incremental. J4 a inovacao semi-radical envolve uma mudanga
profunda na tecnologia ou no modelo de negécio, e por fim a inovagdo radical envolve uma
mudanga profunda tanto na tecnologia quanto no modelo de negdcio (Davila; Epstein;
Shelton,2005).

Ja Markides (2006) traz luz a um tipo de inovacao chamada de disruptiva que muda a
forma de consumir e pode ameacar os negocios estabelecidos, pois inova prevendo tendéncias
e mudando a trajetoria tecnoldgica (Corsi; Di Minin, 2014) e como consequéncia assume

também maiores riscos (Markides, 2006). A figura 10 ilustra os varios tipos de inovagao.

Figura 10 - Tipos de inovacao
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(Corsi; Di Minin, 2014);
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(Manual de 0SL0,2020) (Davila; Epstein; Shelton,2005) (Markides, 2006).

Fonte: Propria com base em diversos autores

Segundo o estudo de inovacdo PINTEC do IBGE (2022), ilustrado no grafico 7, mais
de 50% das empresas do setor industrial implementaram inovagao de produto e cerca de 57%
implementaram alguma inovacao de processo de negdcio no Brasil em 2021. Vale reforgar que
os processos de negocios se referem a inovagdo de marketing, processos e aspectos
organizacionais. Nota-se que das empresas que inovaram em produto, 66% desses produtos
eram novos para a empresa, 29% eram novidade para o mercado nacional e apenas 5% para o

mercado mundial (IBGE, 2022).


http://www.scielo.org.co/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S2215-910X2019000100009#B14
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Grafico 7 - Inovagao de produtos no Brasil — 2021

Inovacdo de produtos na industria brasileira - 2021

Novidade para
mercado mundial
5%

Novidade para o
mercado nacional
29%

Produtos eram novos
para a empresa
66%

Fonte: Adaptado (PINTEC, 2022)

Tais dados mostram a dificuldade de inovagdo das empresas brasileiras, em especial no
mercado mundial. Esse aspecto € corroborado pela pesquisa Global Innovation Index - OMPI
(2024), que considera quatro estdgios principais da inovagdo: investimentos em ciéncia e
inovacdo, progresso tecnoldgico, adocdo de tecnologias € o impacto socioecondmico da
inovacdo. O estudo analisou o grau de inovagao de 133 paises e ilustra que o Brasil ocupa a 50*

posicao no ranque mundial de inovacdo em 2024, conforme quadro 1.

Quadro 1 - indice Global de Inovagio

Posigcdo Pais
1° Suiga
2° Suécia
3° Estados Unidos
4° Singapura
5° Reino Unido
6° Coreia do Sul
7° Finlandia
8° Paises Baixos
9° Alemanha
10° Dinamarca
50° Brasil

Fonte: Adaptado de WIPO (2024)
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Segundo o Global Innovation Index, o Brasil vinha apresentado melhora no indice de
inovagdo ao longo dos anos (WIPO, 2019), (WIPO, 2020), (WIPO, 2021), (WIPO, 2022),
(WIPO, 2023), conforme grafico 8. Em 2024, porém, houve uma leve piora em que o pais cai
da posicao 49 para a posi¢ao 50 (WIPO, 2024) em fung¢ao de queda nos indicadores de educagdo
assim como redu¢do em acesso ao crédito e investimentos de VC no pais de maneira mais
acentuada. O acesso a investimentos de venture capital é considerado de relevancia no indice

pois possibilita financiar a inovagao e tornar o ecossistema do pais mais robusto.

Grafico 8 - Indice Global de Inovacio
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Fonte: Propria com base em (WIPO, 2019), (WIPO, 2020), (WIPO, 2021), (WIPO, 2022), (WIPO, 2023), (WIPO,
2024)

O relatorio GEM - Global Entrepreneurship Monitor (GEM) criado por institui¢des
académicas conceituadas, como a London Business School e o Babson College, e que analisa
desde 1999 o monitoramento do empreendedorismo em mais de 100 paises ao longo dos anos,
dentre os quais o Brasil, destaca que o relatério GEM (2024) avaliou, dentre outros aspectos, a
intensidade da inovacdo dos negocios novos e negdcios ja estabelecidos no Brasil. A anélise
considerou a localizacdo de clientes das empresas (local, nacional ou mundial) e a inovagdo de
produtos ou processos - ligada ao nivel de atualidade das tecnologias utilizadas e se a inovacao

¢ local, nacional ou mundial, detectando que:

800 mil empreendimentos estao introduzindo produtos (bens ou servigos) ou
processos que contém algum aspecto de novidade em nivel nacional, além
disso atendem clientes para além de suas proprias localidades, alcangando
diferentes cidades e estados do Brasil (no empreendedorismo estabelecido sdo
aproximadamente 900 mil empreendimento com impacto nacional). Da
mesma forma, ao aplicar o mesmo calculo, chega-se em torno de 130 mil
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empreendimentos liderados por empreendedores novos que estdo gerando
impacto internacional (no empreendedorismo  estabelecido  sdo
aproximadamente 60 mil empreendimentos com impacto internacional).
(GEM, 2024, p. 19).

Ao observar o estudo do IBGE (2017) conforme tabela 1, nota-se que foram mapeadas
906 indulstrias extrativas e de transformacdo no Amazonas das quais 417 implementaram
inovacao de produto ou processo no periodo de 2015 a 2017, e dessas, apenas 8 (1,91%) sdo de
atividades voltadas a biotecnologia. O Para apresenta um volume maior que o Amazonas de
inovagoes voltadas a biotecnologia: 702 inovagdes sendo 279 de produto ou processo com 36
voltadas a biotecnologia (12,90%). Algumas regides do sul e sudeste apresentam um volume
significativamente mais elevado de inovagdes no periodo, a exemplo de Sdo Paulo, com 33.267
industrias que inovaram, sendo 10.398 em produto ou processo das quais 910 (8,75%) sdo
voltadas a biotecnologia. O Parand desponta com 8.735 inovacdes das quais 3.544 sdo de

produto ou processo e dessas 580 sdo voltadas a biotecnologia (16,36%).

Tabela 1 - Industrias extrativa e de transformacdo, total e as que implementaram inova¢des em produto e/ou
processo e que realizaram atividades em biotecnologia, segundo as Grandes Regides e Unidades da Federacao
selecionadas - Brasil - periodo 2015-2017

Empresas
Empresas que realizaram
atividades em
Grandes Regides Que biotecnologia
, & . implementaram
Unidades Qa Federacao Total inovaghes de
selecionadas produto elou

processo Total

Brasil 102 514 34732 3106
Norte 2989 1043 51
Amazonas a06 417 3
Para 702 279 36
Nordeste 12 654 4 278 195
Ceara 3037 504 33
Pernambuco 2027 729 36
Bahia 3102 1048 44

Sudeste 51706 15 957 1685
[Minas Gerais 11784 3 807 596
Espirito Santo 2817 a07 22
Rio de Janeiro 3838 945 157
Sao Paulo 33 267 10 398 910

Sul 29078 11029 1001
Parana 8735 3 544 580
Santa Catarina 9747 3536 239
Rio Grande do Sul 10 595 3948 181
Centro-Oeste 6 087 2426 174
Mato Grosso 1377 463 61
Mato Grosso do Sul 913 376 38
Goids 3 364 1411 il

Fonte: Adaptada de IBGE -Pesquisa de Inovacdo PINTEC (2017)
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Gompers et al. (2020) reforgam a importancia de se ter um volume grande de propostas
inovadoras a fim de conseguir atrair um volume também maior de investimentos. Para isso, ter
uma quantidade maior de startups inovadoras ¢ necessario.

Estudos do Observatorio SEBRAE-Startups voltados as startups atendidas pela
institui¢ao, de acordo com a figura 11, revelam um avanco no ecossistema empreendedor
brasileiro com um crescimento de 59% no numero de startups em 2024 quando comparadas
com 2023. Os estudos apontam que ha concentracdo das startups nas regides sul, sudeste e
nordeste, porém, chama a atencdo o crescimento de startups no norte e centro-oeste do pais no
periodo de 2022 a 2024. O norte passou de 5,45% para 10,01% - quase dobrando sua
representatividade no territorio nacional e o centro-oeste também ampliou significativamente
sua representatividade - passou de 4,95% para 9,26% SEBRAE (2023a), SEBRAE(2023b) e
SEBRAE(2024).

Figura 11 - Startups por regiao

2022 2023 2024
545% 16.07%  6,.86%
4,95% 5,10%
28.40% @ .. >13% 29.32

Fonte: Adaptado de SEBRAE (2023a); SEBRAE(2023b); SEBRAE(2024)

Ao observar as startups inovadoras atendidas pelo SEBRAE da Amazonia legal — que ¢é
uma divisdo geografica e administrativa desde 1950 que contempla os estados: Acre, Amapa,
Amazonas, Mato Grosso, Para, Rondonia, Roraima, Tocantins e parte do Estado do Maranhao
— constatou-se que no Amazonas, conforme figura 12, existem 116 startups inovadoras cujos
principais segmentos sdo: Alimentos e bebidas, agronegdcio e impacto social. O estudo mostra
que 31,03% estdao em fase de tragdo - buscando expandir seu negocio, aumentando sua atuagao
e lucratividade. O Estado do Par4 liderada em niimero de empresas inovadoras da regido com

147 negocios (SEBRAE, 2023c).
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Figura 12 - Startups e negocios inovadores na Amazonia Legal atendidos pelo Sebrae
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Fonte: SEBRAE (2023c)

O SEBRAE em mapeamento de startups atendidas pelo sistema, define 5 fases de uma
startup. A primeira € a ideagdo — em que a empresa estuda a viabilidade da ideia, oportunidades;
a segunda fase ¢ a validagdo — em que busca-se criar um produto vidvel minimo para testar o
mercado e assim conseguir ter clientes pagantes; a terceira fase ¢ a tragdo — em que a empresa
apresenta um portfolio estdvel de clientes pagantes e buscar-se aprimorar o modelo de negocios,
processos e atracdo investimentos; ja a quarta fase ¢ o momento de crescimento com
alinhamento entre o produto e mercado e otimiza¢do da gestdo para ampliar as vendas e a
ultima fase ¢ chamada de scale-up — em que busca-se ampliacdo ainda maior dos clientes com
crescimento de 100% ou mais ao ano. O estudo mostra que em 2024, conforme figura 13, foram
mapeadas 18.056 startups no Brasil sendo que 22,03% estao em fase inicial de ideagdo, 33,45%
estdo na fase de validagdo, 27,47% em fase de tragdo, 13,32% em fase de crescimento e apenas
3,72% em fase de escala. Além disso, o estudo revela que 52,08% das startups ndo possuem

faturamento (SEBRAE, 2024).
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Figura 13 - Startups no Brasil por estagio de maturidade
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Fonte: SEBRAE (2024)

Mazzucato (2014) refor¢a que as inovacdes envolvem riscos empresariais - em especial
para produtos disruptivos - e que muitas vezes a iniciativa privada ndo tem disponibilidade e
interesse de assumir tal risco. Nesse ponto, cabe ao setor publico subsidiar P&D a fim de
possibilitar que no futuro tais pesquisas possam gerar produtos inovadores por parte das
empresas, portanto ao ser assumida pelo setor publico, tem algo estratégico, que em paises
como o Brasil ¢ o Estado o indutor de novas tecnologias e de investimentos que lhe sdo
pertinentes, pensar o avango tecnoldgico sem o Estado, somente com empresas privadas ¢ uma
ingenuidade, visto que historicamente ndo parece ser do interesse de muitas empresas investir
na base produtiva inovadora no Brasil. Para De Negri (2021, p.11):

Praticamente toda a pesquisa brasileira realizada em empresas, universidades
ou instituigdes de pesquisa € financiada com os recursos desses trés fundos
(CNPq, Capes e FNDCT). Mesmo as instituigdes de pesquisa vinculadas ao
MCTI, ou a Fiocruz e a Embrapa, acabam necessitando de recursos adicionais
de pesquisa e recorrendo aos editais do FNDCT, bem como a bolsas de
pesquisa e formag@o do CNPq e da CAPES. (De Negri, 2021, p.11).

Ainda em De Negri (2021, p.07):

Outro instrumento pouco utilizado no pais sdo os investimentos publicos
diretos em negocios inovadores, por meio de fundos de venture capital ou de
investimento em participagdes. A Finep e o BNDES utilizam parte dos
recursos disponiveis para a inovagdo em fundos dessa natureza. No entanto,
esse tipo de investimento ainda ¢ muito baixo em comparagdo com as politicas
de crédito ou de subven¢ao implementadas pelas duas institui¢des. (De Negri,
2021, p.07).

Compreender esse cenario requer aumentar os investimentos publicos diretos em

negocios inovadores via fundos de venture capital, expandindo a atuagdo da Finep e BNDES,
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e criando incentivos para atrair mais capital privado, fortalecendo o ecossistema de inovacao e
apoiando startups e empresas de alto potencial de crescimento no pais. Com esse entendimento
se interpde que o Estado atue como indutor de competéncias, migrando do crédito tradicional
para aportes diretos em venture capital. Isso fortalece os sistemas de inovacao, reduzindo o
risco sist€émico e estimulando o aprendizado institucional necessario para adensar

tecnologicamente as cadeias produtivas no cenario nacional.

2.1 Tripla Hélice

Os estudos sobre inovagdo até¢ a década de 60 consideravam que os processos de
pesquisa, desenvolvimento, produg¢do e comercializagdo aconteciam de forma linear e
independente. Segundo Cassiolato e Lastres (2005), nas décadas seguintes, hd uma mudanca
significativa na compreensao sobre como o processo de inovacdo desenvolve-se. Dois grandes
estudos empiricos serviram de base para essa mudanga.

O primeiro foi o projeto SAPPHO realizado na década de 70 (Tatsch, 2008) sob a
coordenacdo de Chris Freeman no Science and Technology Policy Research — SPRU da
Universidade de Sussex. Esse estudo analisou 50 inovagdes nos EUA que haviam tido sucesso
em comparagdo com aquelas que nao se concretizaram. Os resultados mostraram a importancia
dos aspectos internos ao negocio como produgdo, marketing e vendas, além das condicdes
ambientais, mas o que chamou a atencdo foi que novos elementos foram observados como
diferenciadores entre o sucesso e fracasso das inovacdes. As empresas que tiveram sucesso em
suas inovacoes haviam estabelecido forte ligagao com fontes externas a empresa, além disso,
buscaram exaustivamente entender as demandas de mercado e desenvolver uma rede de
cooperagdo. As inovagdes que falharam apresentavam dificuldade na comunicagdo com os
diversos usudrios (Cassiolato e Lastres, 2005).

O segundo estudo denominado de Yale Innovation Survey — YIS realizado nos EUA,
buscou compreender as estratégias das grandes empresas americanas no desenvolvimento de
produtos e processos. Os resultados mostraram a importdncia de desenvolvimento de
capacidades internas da empresa para que pudessem interagir com o ambiente externo. A
engenharia reversa também foi apontada como uma fonte importante para apropriacao de
conhecimentos. A intensidade e frequéncia das intera¢des nas relagdes de cooperacao, segundo
a pesquisa, dependem de politicas publicas direcionadas para o desenvolvimento cientifico e

tecnolodgico (Cassiolato e Lastres, 2005).
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Nesse cendrio, ganha destaque o conceito de “sistemas de inovagdo” que consiste em
um conjunto de instituicdes diversas que contribuem para desenvolvimento da capacidade de
inovar de uma regiado, logo, a inovacao nao depende apenas da empresa e instituigdes de ensino
e pesquisa, mas também de politicas publicas - que possam afetar o desenvolvimento desse
sistema, fomentado interagdes cooperativas (Cassiolato e Lastres, 2005).

Henry Etzkowitz e Loet Leydesdorff (2000) desenvolvem na década de 90 um modelo
de inovacao baseado na interagdo entre trés entes importantes para o ecossistema de inovagao:
empresas, governo e universidades — tripla hélice, ilustrado na figura 14. Os autores reforgam
que esses entes precisam atuar de forma sincronizada e colaborativa a fim de fomentar a
inovacdo. Nesse contexto, a universidade passa a ter um papel ndo apenas de geragdo de
conhecimento ¢ mao-de-obra qualificada, mas também no fomento a criacao de empresas — spin

offs (Etzkowitz e Leydesdorff, 1995), com papel relevante na transferéncia do conhecimento.

Figura 14 - - Tripla hélice

Tri-lateral networks and
hybrid organizations

State | Industry
/

Fonte: Henry Etzkowitz e Loet Leydesdorff (2000)

A industria ndo apenas produz, mas nesse contexto, deve atuar como co-produtora do
conhecimento contribuindo ativamente com a universidade, em especial, por conhecer mais de
perto as necessidades do mercado. E o Estado tem papel fundamental atuando como indutor e
regulador da inovagdo, mas também incentivando a pesquisa cientifica.

Segundo Todeva e Etzkowitz (2013), o sucesso do modelo da tripla hélice depende da
governanga das interagdes institucionais, ou seja, da capacidade de desenvolvimento de projetos
conjuntos, buscando alinhar os interesses dos trés elos na constru¢do de arranjos duradouros.

As politicas publicas passam a ser essenciais na construcdo de redes de inovagado regional.
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Cassiolato e Lastres (2005) destacam que a articulagdo entre os elos da tripla hélice pode
ser dificultada em razdo de assimetrias institucionais, baixa confianga mutua e auséncia de
estratégias de longo prazo. Capacidade de articulagdo institucional e cultural, incluindo
parceiros intermediarios nesse processo como agéncias de fomento, hubs de inovacdo e
plataformas digitais colaborativas podem contribuir para fortalecer a cooperagao.

O Modelo de tripla hélice tem sido ampliado para contemplar também aspectos como a
participacao da sociedade civil e cidadaos como co-criadores de inovagdo — quadrupla hélice e
os aspectos ambientais e de sustentabilidade — quinta-hélice (Carayannis; CampbelL, 2010).

Ao observar a tabela 2, com o mapeamento das relagdes de cooperagdo das empresas
que implementaram inovagdes, segundo estudo de inovagdo PINTEC do IBGE (2017), nota-se
que das 34.732 empresas no Brasil que inovaram em produto ou processo, 5.184 - o que
equivale a 14,93%, afirmaram que estabeleceram relacdes de cooperagdo com clientes,
fornecedores, concorrentes, universidades etc. O Amazonas esta proximo da média nacional de
cooperagdo, visto que das 417 empresas que inovaram, 60 estabeleceram relagcdes de
cooperacdo - o que equivale a 14,31%. No Norte, o Pard chama a aten¢do com um percentual
de cooperagao de 20,11%, assim como outras regides: Rio Grande do Sul (20,87%), Rio de
Janeiro (18,16%), Goias (27,95%), Bahia (17,18%) e Minas Gerais (16,44%).

Nota-se também que as relagdes de cooperagdo com parceiros estrangeiros ainda ¢ um
grande desafio para as empresas inovadoras do norte do pais quando comparado com as
empresas inovadoras de outras regides da federacdo. Superar a baixa cooperagdo, ou
proximidade, exige fortalecer os sistemas locais de inovagao por meio do aprendizado interativo
promovendo uma maior conexdo com um melhor compartilhamento de conhecimentos, e
criando ambientes de inovagdo colaborativa, como parques tecnoldgicos e incubadoras, para
aumentar a taxa de cooperagdo e impulsionar a inovacao regional. Com isso se busca reduzir a
distancia cognitiva entre empresas e universidades, fomentando redes de proximidade
geografica que transformem interagdes informais em fluxos continuos de conhecimento,

essenciais para elevar a densidade tecnologica regional.
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Tabela 2 - Empresas das indistrias extrativa e de transformacdo que implementaram inovagdes, total ¢ com
relagdes de cooperagdo com outras organizagdes, por grau de importancia da parceria, segundo as Grandes Regides
¢ Unidades da Federagdo selecionadas - Brasil

Empresas que implementaram inovagdes

Com relagées de cooperag&o com outras organizagdes, por localizacdo do principal parceiro

Grandes Regifes Centros de Instituigdes de
e Universidades e -
~ Clientes Fomecedores Concorrentes Outra empresa Empresas institutos de capacitacdo testes,
Unidades da Federacao Total ou consumidores do grupo de consuttoria profissional ensaios e
selecionadas Total pesquisa 5

e assisténcia técnica

cer

Brasil | Exterior Brasil ; Exterior Brasil | Exterior | Brasil Exterior Brasil | Exterior Brasil : Exterior | Brasil Exterior | Brasil = Exterior
Brasil 34732 5184 4126 126 33804 622 1810 148 483 229 2273 110 1926 0 2054 18 2470 89
Norte 1043 151 76 4 118 16 14 3 19 16 70 1 38 1 100 1 45 1
Amazonas 47 a0 33 2 32 15 9 3 15 14 39 1 32 1 30 1 ar 1
Para 279 56 9 2 51 1 2 - 4 2 4 - 3 - 43 - 5 -
Nordeste 4278 441 348 9 376 20 200 10 54 13 124 3 163 1 122 1 160 4
Ceara 594 85 54 - 58 2 18 2 29 7 43 - 37 - 33 - ar 1
Pernambuco 729 123 ar - 103 5 23 3 10 1 30 1 40 - 32 1 22 1
Bahia 1048 180 170 5 165 10 125 1 9 1 18 2 53 1 24 - 59 2
Sudeste 15 957 2281 1889 1 1489 454 691 118 286 140 865 52 81 81 776 10 1224 57
Minas Gerais 3807 626 563 15 404 136 260 3 159 18 293 2 230 17 185 - 318 7
Espirito Santo 807 14 10 - 14 - 1 - 4 - 3 - 2 - 2 - 6 -
Rio de Janeiro 945 172 131 3 118 40 79 29 33 13 35 6 85 - 57 - 43 5
Séo Paulo 10 398 1469 1185 72 952 278 351 86 90 108 533 43 503 G5 532 10 857 45
Sul 11029 1862 1474 17 1407 123 845 12 87 54 935 54 748 7 834 & 816 26
Parana 3544 529 464 1 470 16 295 2 21 14 368 257 5 341 5 333 7
Santa Catarina 3536 509 403 7 297 48 174 9 36 1 123 8 163 1 99 1 160 7
Rio Grande do Sul 3948 824 606 10 639 60 376 1 3 38 444 46 338 1 394 - 323 13
Centro-Oeste 2426 451 339 4 415 8 61 5 36 7 279 - 156 - 221 224 -
Mato Grosso 463 35 22 2 18 1 20 1 2 4 26 - 14 - 18 13
Mato Grosso do Sul 376 14 ] 1 1 1 4 1 3 1 7 - 10 - 7 7
Goias 1411 394 306 1 379 6 35 3 31 1 243 - 132 - 191 200

Fonte: IBGE (2017) - Pesquisa de Inovagdo PINTEC

2.1.1 Transferéncia de Tecnologia

Até meados do século XX, era comum as empresas desenvolverem a tecnologia de seus
produtos internamente. Isso fazia com que as empresas dispusessem de elevada capacidade de
pesquisa e desenvolvimento além da propria capacidade de fabricagdo e comercializacdo dos
produtos. A tecnologia desenvolvida era exclusiva da empresa desenvolvedora. Com o passar
do tempo, o nivel de investimento foi ficando cada vez maior, visto o menor ciclo de vida de
produtos — o que exigia novos investimentos de pesquisa € desenvolvimento. Além disso, os
produtos passaram a ter um nivel de complexidade cada vez maior e o esfor¢o e o custo para
manter os investimentos em inovac¢ao se tornavam cada vez mais acentuados (Schuh; Drescher;
Aghassi, 2012).

As empresas, em especial a partir da década de 70, comecam a perceber também que
muitas vezes ndo conseguiam explorar ao maximo as tecnologias desenvolvidas. Nasce uma
oportunidade para que empresas possam entdo comercializar as tecnologias desenvolvidas com
o mercado, maximizando os retornos dos investimentos com P&D. Empresas como IBM,
Xerox, Dow Chemicals, Texas Instruments, Honda, Nelm ou Procter&Gamble percebem o
potencial na comercializagdo externa de tecnologias ja desenvolvidas (Schuh; Drescher;
Aghassi, 2012). Ford e Ryan (1981) destacam que a empresa pode licenciar ou vender a

tecnologia desenvolvida.
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A Transferéncia de Tecnologia (TT) ¢ o mecanismo de transferir o resultado de
pesquisas cientificas de uma organizagao para outra com o intuito de comercializacdo dessas
descobertas cientificas (Marchetti et al.,2024). A transferéncia de tecnologia € o processo de
compartilhamento de conhecimentos, habilidades e tecnologias entre organizagoes,
promovendo a inovagdo e o desenvolvimento econdmico em alguma escala. E o processo de
aprendizado interativo onde o conhecimento flui entre instituigcdes e empresas, exigindo
proximidade e competéncias para transformar ciéncia em inovagdo produtiva regional,
transferéncia de tecnologia nao ¢ um fixo, ¢ um fluxo no espago.

A colaboracao tem sido frequente na inovacdo de empresas ¢ traz beneficios como
menores custos de P&D, acesso a capital externo e conhecimento complementar, além disso,
também ajuda as empresas a comercializar as pesquisas bésicas em areas com potencial de
crescimento ajudando a encurtar o tempo de colocagdo do produto no mercado (Van Doren et
al.,2022).

Van Doren et al. (2022) alertam que para que uma tecnologia possa ser adequada para
outra empresa ¢ necessaria a analise de parceiros potenciais € que a tecnologia possa agregar
valor e atender as partes interessadas. A empresa precisa criar mecanismos para transferir a
tecnologia buscando flexibilidade e adaptagdo de processos para que as chances de sucesso
aumentem.

A transferéncia de tecnologia pode dar-se também entre a universidade e as empresas e
refere-se a transferéncia de invengdes advindas das pesquisas cientificas realizadas na
universidade ao setor privado. Esse ¢ um papel importante da universidade e pode contribuir na
redugdo de custos e riscos de P&D das empresas (Closs et al., 2012; Dias; Porto, 2013; Lucena;
Sproesser, 2015).

No Brasil a transferéncia de tecnologia das universidades para as empresas foi
impulsionada pela Lei de Inovacdo n° 10.973 de 2004 e suas atualizagdes — em especial a Lei
n°® 13.243/16 (Marco Legal da Ciéncia, Tecnologia e Inovagao) e Decreto n® 9.283/18 - que
visavam criar o ambiente propicio para o desenvolvimento de parcerias entre universidades,
institutos de pesquisa e empresas a fim de acelerar o processo de inovagdo. A ideia era
incentivar a participa¢do das Instituigdes de Ciéncia e Tecnologia — ICTs nos processos de
inovagdo do pais. A legislagdo também possibilitou a criacio dos Nucleos de Inovagao
Tecnologica (NITs) que “sdo responsaveis pela gestdo das politicas de inovagao, protecao das
criagdes, licenciamento, inovagdo e outras formas de transferéncia de tecnologia” (Padrao;
Rodrigues, 2022, p.190), além disso, hoje, cerca de 4.000 empresas ja adotam a lei de inovacao

no Brasil (BRASIL, 2024a).
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A cooperacao entre universidade e empresas pode trazer beneficios para ambos os lados.
A universidade ao aproximar-se das empresas passa a entender melhor as necessidades de
mercado, buscando capacitar e atualizar pesquisadores, aprimorar as praticas de ensino, obter
retornos financeiros -royalties e incentivar a criagdo de spin-off. Ja as empresas despendem
menor volume de recursos para pesquisa reduzindo o risco da inovagao, além de aproveitar a
estrutura de laboratérios e mao-de-obra qualificada das universidades (Soria et al., 2010; Costa;
Braga Junior, 2016).

A transferéncia de tecnologia das universidades para as empresas enfrenta, porém,
desafios tais como: falta de conhecimento reciproco das necessidades das partes, linguagem
adequada para estabelecer negociacgdes, assim como a dificuldade de atribuir valor as inovagdes
assim como definir sua viabilidade financeira (Soria et al., 2010); (Padrao; Rodrigues, 2022).

Marchetti et al. (2024, p.10) identificam outras barreiras a serem superadas na
transferéncia de tecnologias tais como:

Falta de cultura empreendedora nas universidades, o que pode dificultar a
identificacdo e valorizacdo de oportunidades de negécio; - Conflito de
interesses entre os objetivos académicos e os objetivos comerciais, que pode
levar a falta de motivacdo ou resisténcia por parte dos pesquisadores e
professores universitarios; - Dificuldades na protecdo e licenciamento de
patentes, que podem reduzir o interesse das empresas em investir em
tecnologias universitarias; - Falta de recursos financeiros e humanos para a
transferéncia de tecnologia, o que pode limitar a capacidade das universidades
de gerenciar e difundir seus conhecimentos e patentes.

Tais barreiras revelam a debilidade dos sistemas locais de inovacao, portanto, supera-
las exige reduzir a distdncia cognitiva e fomentar o aprendizado interativo, transformando
setores da universidade em agentes produtivos integrados, esses desafios refletem a necessidade
de alinhar objetivos académicos e comerciais, fortalecer a gestdo de propriedade intelectual e
fomentar uma cultura empreendedora nas universidades para impulsionar a transferéncia de

tecnologia e inovagdo e dinamizar o territorio produtivo.

2.2 Parques Tecnologicos, Incubadoras e Aceleradoras

Para Link e Scott (2003) o conceito de parque de pesquisa ou cientifico pode variar, mas
normalmente inclui trés aspectos: empreendimento imobilidrio, programa para transferéncia de
tecnologia e parceria entre instituicoes académicas, governo e setor privado. Os autores
esclarecem que os parques de pesquisa ou cientificos sdo termos que incluem os parques

tecnoldgicos ou de inovagdo — que normalmente abrigam startups e incubadoras-; assim como
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parques comerciais ou industriais — que contemplam empresas que agregam valor a produtos
por meio de sua produgao.

Para Albahari(2023) os parques cientificos e tecnoldgicos (PCTs) visam apoiar o
crescimento de empresas que possuem por base a tecnologia € o conhecimento sendo
geralmente projetados para dar suporte a empresas mais maduras (Hausberg; Korreck, 2020).

Os parques cientificos sdo considerados inovagdes organizacionais com o objetivo de
proporcionar a transferéncia tecnoldgica e interagao entre industria e academia que ganharam
relevancia nos EUA a partir de 1950/60 (Link; Scott, 2003).

Um precursor desse modelo foi a criagdo de um parque cientifico - Stanford Research
Park (SRP), em 1951, pela iniciativa da Universidade de Stanford e da Cidade de Palo Alto
com o objetivo de abrigar atividades de P&D de empresas tecnologicas proximas a universidade
estreitando os lacos entre empresas e universidade (Link; Scott, 2003; Phan; Siegel; Wright,
2005). O SRP também chamado de parque tecnologico buscava intensificar o fluxo de
conhecimento entre a universidade e empresas culminando em um cluster de alta tecnologia
favorecendo a consolidacdo do conhecido Vale do Silicio (Link; Scott, 2003; Stanford
University, s.d.).

Nos anos 60 e 70 o modelo de parques tecnoldgicos expande-se na Europa - a exemplo
do Cambridge Science Park no Reino Unido (Cambridge Science Park, 2024) e Sophia
Antipolis na Fran¢a (Phan; Siegel; Wright, 2005).

Albahari (2023) reforga que os parques tecnologicos se proliferaram pelo mundo
atraindo investimentos inclusive publicos, além disso, as empresas localizadas em regides
menos favorecidas tecnologicamente beneficiam-se mais em razdo de estarem em um parque
tecnologico (Albahari et al., 2018).

No Brasil, os parques tecnoldgicos nascem seguindo a mesma linha de outros paises -
buscando alinhar universidades, P&D e empresas a fim de fortalecer o ambiente de inovagao.
Ganham destaque, em especial a partir da década de 80, os primeiros parques no Brasil - em
Sao Carlos (SP) — ParqTec em 1984 e Campina Grande (PB) com o PaqTcPB em 1984
(Andrade; Silva Filho, 2015; PAQTCPB, s.d). O movimento intensifica-se no Brasil a partir
dos anos 1990-2000 com programas federais e redes setoriais (ANPROTEC, 2014)
incentivando tal movimento.

No Amazonas, nota-se um movimento atual ainda timido de estruturacdo e
planejamento de novos parques, mas destaca-se a UFAM — Universidade Federal do Amazonas

que mantém o Parque cientifico e tecnologico para inclusdo social (PCTIS) voltado a pesquisa,
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extensdo e inovagdo tecnoldgica com agdes voltadas aos povos da Amazonia contando com
mais de 1300 pesquisadores, 37 municipios atendidos e 80 projetos cadastrados (UFAM, 2019).
Com o passar do tempo, os ambientes de apoio a inovagao foram evoluindo e novos
mecanismos de ajuda as empresas foram estabelecidos - a exemplo das incubadoras de
empresas (Phan; Siegel; Wright, 2005).
Para Hausberg e Korreck (2020, p.163) :

Incubadoras de empresas (no sentido mais restrito) sdo organizacdes
incubadoras de empresas que ddo suporte ao estabelecimento e ao crescimento
de novos negoécios com recursos tangiveis (por exemplo, espaco,
equipamentos compartilhados e servicos administrativos) e intangiveis (por
exemplo, conhecimento, acesso a rede) durante um periodo flexivel e sdo
financiadas por um patrocinador (por exemplo, governo ou corporagio) e/ou
se autofinanciam recebendo aluguel (ou, menos frequentemente, capital) dos
incubados. [traducdo da autora].?

A primeira incubadora de empresas reconhecida ¢ a Batavia Industrial Center (BIC), em
Batavia, Nova lorque, criada por Joseph Mancuso em 1959. A incubadora foi criada em
resposta a uma desindustrializacdo local e consequente ociosidade de um grande ativo
imobilidrio industrial que foi transformado em um espaco com servigos compartilhados,
arrendamentos flexiveis e apoio gerencial a fim de reduzir barreiras e apoiar novos negocios
além de proporcionar a reorganizagao produtiva local (Kilcrease, 2012).

A partir dos anos 60 e especial nos anos 80 as incubadoras passaram a fazer parte das
estratégias de desenvolvimento econdmico de cidades nos EUA em conjunto com universidades
com intuito de impulsionar as economias, gerar emprego e diversificar a base produtiva
(Campbell; Allen, 1987). Tal movimento ganha maior impulso a partir dos anos 1990-2000
com a popularizagdo e diversificagdo dos formatos de incubadoras tais como incubadoras
universitarias, publicas e privadas, reforcando a conex@o com universidades e ecossistemas
locais (Wiggins; Gibson, 2003).

As incubadoras de empresas sdo ambientes criados com intuito de apoiar novos
negocios através do compartilhamento de recursos e suporte gerencial (Phan; Siegel; Wright,
2005). Recentemente estudos apontam que a incubacdo baseada em rede pode melhorar os

resultados das empresas quando a qualidade e diversidade das conexdes sdo elevadas, além

2 Business Incubators (in the narrower sense) are business-incubating organizations that support the
establishment and growth of new businesses with tangible (e.g. space, shared equipment and administrative
services) and intangible (e.g. knowledge, network access) resources during a flexible period and are funded by a
sponsor (e.g. government or corporation) and/or fund themselves taking rent (or less frequently equity) from
incubatees.
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disso, nota-se também o apoio relevante das incubadoras no auxilio a captacio de investimentos
— inclusive venture capital (Eveleens; Van Rijnsoever; Niesten, 2017).

No Brasil, o movimento de incubagdo de empresas tem inicio em 1985 com a primeira
incubadora na cidade de Sao Carlos — SP na Fundacao Parque de Alta Tecnologia (ParqTec)
(Oliveira, 2001). A partir de entdo o movimento ganha for¢a no Brasil e expande-se para varias
capitais.

No Amazonas, a primeira incubadora foi o CIDE - Centro de Incubagdo e
Desenvolvimento Empresarial (Manaus) que teve sua fundagdo em 1999 com funcionamento a
partir de 2000. A incubadora atua apoiando empresas com base tecnologica — biotecnologia,
Tecnologia da Informacgao e eletronica (CIDE, 2025). Atualmente a regido conta também com
outras incubadoras algumas das quais com foco em bioeconomia, eletronica/industria 4.0 e TI
(Tecnologia da Informagdo) tais como: UFAM — CDTECH (Incubadora da Universidade
Federal do Amazonas), UEA — INUEA (Incubadora de Empresas da Universidade do Estado
do Amazonas), IFAM — AYTY (Incubadora do Instituto Federal do Amazonas), INPA —
Incubadora de Empresas e WIT — Incubadora Tecnolégica (Fundacdo Paulo Feitosa Tech -
FPFTech) (CIDE, 2025; UFAM — CDTECH, [s.d.]; INPA, [s.d.]; IFAM/AYTY, [s.d.]; UEA,
[s.d.]; WIT, 2024).

Nao hé consenso na literatura sobre o impacto na sobrevivéncia de empresas que
passaram por um processo de incubagao, porém, os estudos mostram que as empresas inseridas
em incubadoras, quando comparadas com empresas que nao passaram por esse processo,
apresentam capital humano melhor preparado, maiores taxas de crescimento, maior facilidade
em obter subsidios publicos, melhor desempenho na adogdo de tecnologias avangadas, maior
aptiddo para participar de programas internacionais de P&D assim como maior propensao ao
trabalho colaborativo (Hausberg; Korreck, 2020), (Schwartz, 2013).

Bergek e Norrman (2008) destacam que a selecdo, oferta de servigos e mediagdo sio
elementos centrais do processo de incubagdo e argumentam a importancia de um processo de
selecdo de empresas rigoroso por parte das incubadoras e que esteja alinhado aos objetivos do
programa. Uma sele¢@o inadequada pode comprometer os resultados esperados (Hackett; Dilts,
2004).

Aernoudt (2004) alerta sobre a dependéncia de subsidios publicos destinados as
incubadoras sem contrapartidas de desempenho. O autor destaca a importancia de defini¢ao de
métricas de desempenho para que se possa mensurar os impactos do processo de incubagdo.
Estudo do BNDES (Vedovello; Puga; Felix, 2001) também alerta para a necessidade de

mecanismos de avaliagdo que justifiquem o apoio financeiro recebido.
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Para Leitdo et al. (2022) a partir de 2005 comega-se a distinguir as incubadoras das
aceleradoras. Para o autor ha uma hibridiza¢ao entre incubadoras e aceleradoras em que ambas
buscam fomentar a inovacao.

A Y Combinator, situada nos EUA, foi a primeira aceleradora e ficou conhecida por
apoiar empresas como Dropbox, Reddit e Airbnb. Outra aceleradora pioneira foi a Techstars —
fundada em 2007 em Nova York. Juntas essas aceleradoras apoiaram mais de 2000 startups.
Estima-se que atualmente existam cerca de 200 aceleradoras em todo o mundo com empresas
que ja captaram mais de US$ 14,5 bilhdes em financiamento (Leitdo et al., 2022), (Cohen et
al., 2019).

As aceleradoras sdo estruturas que ajudam empresas nascentes a acelerarem o
desenvolvimento de seus negocios com atencao especial na capta¢do de recursos financeiros —
como o venture capital. Muitos autores tratam as aceleradoras como um desdobramento das
incubadoras cléssicas (Leitao et al., 2022), (Cohen et al., 2019), visto que as incubadoras
também possuem um papel de ajudar empresas no desenvolvimento de seus negdcios para que
busquem investimentos.

Alguns fatores distinguem as incubadoras das aceleradoras como por exemplo: as
incubadoras oferecem espago fisico para instalagdo de empresas, ja as aceleradoras
normalmente ndo, ou quando oferecem, geralmente ¢ um espaco compartilhado de coworking.
Além disso, algumas aceleradoras oferecem um pequeno capital para apoiar as empresas. Outra
diferenciagdo esta relacionada ao tempo, as incubadoras possuem programa de incubagdo de
maior duragdo — geralmente alguns anos, ja as aceleradoras desenvolvem seus programas de
acompanhamento, mentoria e treinamento em cerca de 3 a 6 meses visto que o foco estd no
crescimento rapido do negocio. Tais programas normalmente terminam com o que se chama de
Demo Day (dia da demonstra¢do) em que empresas apresentam seus negdocios para um publico
de investidores qualificados (Leitdo et al., 2022), (Cohen et al., 2019).

De acordo com Garcia Arcentales, Sena e Araujo (2021), o Amazonas possui 2
aceleradoras — a Fabriq — considerada a primeira aceleradora da regido e voltada para apoiar
empresas de tecnologia da informacao e a PPA (Parceiros pela Amazonia) criada em 2018 que
passou a chamar-se Amaz - aceleradora com foco em negocios sustentaveis que ja acelerou 30
negocios amazonicos com investimentos de cerca de R$ 7,9 milhdes com fontes de capital
privado e filantropico. O programa ¢ coordenado pelo Idesam (Instituto de Conservagdo e
Desenvolvimento Sustentavel da Amazonia) (PPA, 2018).

Apesar dos desafios, o Brasil caminha na busca de desenvolver os ecossistemas de

inovagao no pais. O Brasil possui 62 parques tecnoldgicos em operagdo, 23 em implantacao e
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7 em fase de planejamento. Assim como, conta com 291 incubadoras de empresas e 65
aceleradoras e as estimativas do Ministério de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo apontam que
cerca de 10.000 empresas estejam envolvidas com inovagao nesse contexto (BRASIL, 2024).

Parques Tecnologicos, Incubadoras e Aceleradoras sao exemplos de espagos de
inovagdo e desenvolvimento econdmico que refletem a dindmica do circuito superior da
economia, concentrando atividades de alta tecnologia e conhecimento, ¢ promovendo a
interacao entre empresas, universidades e institui¢cdes de pesquisa, mas também podem reforgar
desigualdades regionais e a dependéncia de investimentos externos. Em suma, ndo sdo apenas
centros de inovacdo, mas instrumentos de reordenagao do territorio que reforgam a unido entre
ciéncia, técnica e informagao.

Os investimentos estatais/publicos em incubadoras de Biotecnologia em dareas
periféricas visa estimular o desenvolvimento regional, atrair investimentos privados e promover
a inovacao, reduzindo desigualdades e criando oportunidades, ao aproveitar potencialidades
locais e fomentar clusters tecnologicos, com isso temos um input externo de fomento e
balizamento em um sistema territorial em desequilibrio. O investimento estatal atua como uma
tentativa de forgar uma retroalimentagdo positiva em areas periféricas, buscando alterar as
variaveis do sistema para que ele atinja um novo patamar de complexidade e organizacao
produtiva.

Isso representa uma intervencdo para alterar a hierarquia produtiva e comercial. O
investimento estatal busca criar "lugares centrais" artificiais em areas periféricas, tentando
induzir a difusdo de inovagdes biotecnologicas onde o mercado ndo atuaria espontaneamente,
visando integrar essas zonas aos fluxos do sistema econdmico nacional.

No fundo, ¢ uma tentativa do Estado de atuar como “empreendedor socioespacial”,
porém, ele entende que o capital publico s6 gera valor se houver gestdo eficaz, transformando
o subsidio em autonomia. Sem foco no mercado ¢ inovagao sistematica, o investimento corre o

risco de virar burocracia improdutiva institucionalizada.

2.3 Patentes

Avaliar o conceito de negodcio ou novas tecnologias ¢ um desafio, em especial, para
aqueles que estdo fora da empresa (Dias; Mazieri, 2020). A questdo que se coloca ¢ como as
empresas podem sinalizar o valor de suas ideias para os investidores (Conti, 2013). Para Lev
(2001) existe uma assimetria de informacdes e os empreendedores precisam minimizar o riSco

dessa assimetria e serem capazes de externalizar a qualidade de suas ideias para os potenciais
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investidores com intuito de se qualificarem a receber investimentos com o menor risco possivel,
na légica e contextos dos bens a serem desenvolvidos. Conforme Renko et al. (2022):

As patentes sdo um importante recurso estratégico e uma salvaguarda legal
para proteger as inovagdes proprietarias. Sdo ativos atraentes, especialmente
em biotecnologia e produtos farmacéuticos, pois excluem rivais do uso da
tecnologia subjacente, concedendo direitos de monopdlio aos detentores de
patentes®. (Renko et al., 2022 p. 05).

As patentes podem ser um elemento de sinalizagdo - baseada na Teoria de Sinalizagao
desenvolvida por Spence (1973) - da qualidade das empresas e estdo inseridas em um rol maior
de protegao de direitos chamados de propriedade intelectual, que para Bocchino et al. (2010)
consistem em direitos imateriais temporarios fruto de atividades inventivas, ja para Haeussler
et al. (2014), as patentes sdo direitos sobre invengdes novas com aplicagdo industrial que
exigem esforco e dedicacao dos requerentes. Logo, também precisa de um aparato juridico, pois
podem transmitir informagdes adicionais sobre a forca de protecdo da tecnologia além de
informagdes do proprio empreendimento, isso torna-se mais forte conforme o tamanho do
impacto nos mercados.

Virios autores estudaram as patentes como um ativo (Hall; Harhoft, 2012), porém, mais
recentemente a patente vem sendo estudada também como um mecanismo de sinalizagao para
investidores, um tipo de balizamento, ndo somente em que tipo de processo produtivo investir,
mas, também de onde investir, visto que o local faz a diferenca.

Para Standaert et al. (2022), as patentes s@o vistas como recursos tecnologicos valiosos
que excluem outros de produzir com base na invencao e refor¢am a sinalizagdo de qualidade.

A preparacao do pedido de patente exige esforco, organiza¢ao e empenho das empresas,
visto que € necessario descrever detalhadamente os aspectos técnicos e principalmente os
inovadores, além de ter que arcar com os custos envolvidos, o que pode sinalizar uma qualidade
do empreendimento, assim como, a capacidade de apropriabilidade dos retornos da inovagao
(Audretscha et al., 2012).

Outro elemento importante que pode indicar a qualidade da empresa, em especial para
aquelas que estdo nas fases iniciais do negdcio, sdo os prototipos, pois auxiliam os investidores
na melhora em sua percepgao sobre o potencial comercial do novo negécio (Audretscha et al.,
2012). Os autores reforgam que possuir patentes e protdtipos pode ser um grande aliado na

busca de investimentos pois mitigam a assimetria de informagdes, porém ressaltam que esse

3 “Patents are an important strategic resource and a legal safeguard to protect proprietary innovations. They are
attractive assets, especially in biotechnology and pharmaceuticals, since they exclude rivals from using the
underlying technology, granting monopoly rights to patent holders”
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diferencial se da apenas para negdcios em fase inicial que, portanto, ja tenham passado da fase
de planejamento.

Para Zhang et al. (2019), as patentes podem emitir sinais sobre as perspectivas futuras
e consequente possibilidade de lucrar com as inovagdes e reforgam que os sinais podem
influenciar a quantidade dos recursos investidos de venture capital e destacam trés principais
tipos de sinais — tecnoldgico, comercial e legal. Os sinais legais ocupam papel de destaque na
analise de investidores — preocupados com a protecdo da inovagao, seguidos pelos sinais
tecnologicos — que ressaltam o alcance e maturidade tecnologica da invengao e por fim os sinais
comerciais - com atengdo ao potencial de industrializagdo e comercializagdo das inovagoes,
além do mais, as patentes solicitadas ou concedidas, conforme Hall (2019), em especial por
empresas de setores de elevada tecnologia, ndo sé contribuem para a obtencdo de venture
capital como também aumentam o montante investido.

Os investidores nem sempre fazem todo o aporte de investimentos de uma unica vez e
isso foi pesquisado por Chen ef al. (2018) que testaram se a sinalizagdo de qualidade da patente
esta relacionada a quantidade de rodadas de investimento, supondo que os investidores fazem
os aportes de recursos por etapas. Os autores detectaram que a sinalizagdo de qualidade em
funcdo da patente tem maior impacto na primeira rodada de investimento do que nas rodadas
subsequentes, além disso, as questdes de natureza macroecondmicas da economia, como
politicas monetarias expansionistas, também contribuem para um maior fluxo de recursos de
venture capital investidos.

Outra questdo a se considerar ¢ que a assimetria de informagdes, para determinadas
regiodes, tem maior dificuldade em ser minimizada pois as condigdes de sua existéncia repousam
em processos historicos longos € em cultura de produgdo e mercado conservadoras, ainda que
o contexto atual de informagdes seja alto com uso de internet, agdes de investimentos sdo
cautelosas quanto aos riscos e beneficios de mercado, principalmente em lugares especificos ou
periféricos.

Uma maneira de abordar sistemas produtivos de potencialidade ou realidades
incompletas, sob alguns aspectos de desenvolvimento ¢ analisar como estdo estruturadas as
redes dos sujeitos (governamentais, privados, cientificos, entre outros) ao longo do tempo.
Ainda que tais estudos de cunho de formagdo espacial ou geografica de redes de conexao em
inovagdo tecnoldgica em areas periféricas estejam, em inicio, mesmo que haja uma rede
prematura baseada em, por exemplo, incubadoras, hd uma crescente preocupagdo entre os
pesquisadores em identificar o processo e em utilizar instrumentos de analise que abordem as

bases tecnologicas utilizadas, como as redes sociais, para explicar a dinamica das estruturas,
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das redes como elementos constitutivos e de desempenho do processo de formagdo ao longo do

tempo e no espaco. Conforme Boschma e Martin (2010):

Eles estdo cada vez mais conscientes de que as redes de conhecimento e sua
configuragdo espacial desempenham um papel crucial no processo de
inovagao e, portanto, podem ser consideradas uma for¢a motriz da evolugao
do cenario econdmico. (Boschma; Martin, 2010, p. 10).

Para se tornarem interessantes do ponto de vista de recebimento de investimentos de
venture capital, as empresas precisam, conforme Haecussler et al. (2014), comunicar os
diferenciais de seus produtos e diminuir a assimetria de informagao existente entre o investidor
de venture capital e o empreendedor. Os autores reforgam que ¢ dificil avaliar startups, em
especial quando buscam recursos pela primeira vez, pois, muitas vezes, elas nao tém historico
de crescimento, algumas ainda ndo possuem receitas e seus ativos, em grande parte, sdo
intangiveis. A propria reproducdo ou continuidade estao em bases frageis, visto que ndo ha base
territorial produtiva e escala para tais empresas. Nesse contexto, a existéncia de pedido de
patente ganha importancia, pois para Conti (2013), pode emitir um sinal da qualidade e da
substancialidade do empreendimento.

A figura 15 mostra, em estudo feito por Haeussler et al. (2014) com 190 empresas
alemas e britanicas de biotecnologia, uma relacdo positiva entre a quantidade de patentes e o
recebimento de venture capital posterior. Os autores constatam que os pedidos de patentes tém
uma importancia para a decisdo do venture capital, em especial nas primeiras rodadas de
investimento, mesmo antes da patente ser concedida, pois os empresarios avaliam os relatorios
disponiveis com o detalhamento da inovagdo buscando reduzir assim a assimetria de

informacao.

Figura 15 - Patentes solicitadas pelas empresas e o recebimento posterior de venture capital (VC)

Applications per Quarter
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Fonte : Haeussler, Harhoff e Mueller (2014)
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Para Chen et al. (2018) em estudo com venture capital constataram que as
probabilidades de receber investimentos nos proximos anos aumentam se as empresas possuem
pedidos de patentes, em especial nos segmentos de alta tecnologia. Hsu e Ziedonis (2013)
também detectam efeito positivo na relagao entre pedidos de patentes e investimento de venture
capital em startups que atuam no setor de semicondutores. Tanto as patentes quanto os
investimentos de venture capital valorizam a expressao territorial das empresas visto que em
um mapa de negdcios elas ficam iluminadas, inclusive sendo vistas como ativos para outras
empresas.

Para Matray (2021), o aumento de patentes depositadas em uma determinada regido em
periodos anteriores — regides com histdrico de patentes - ocasiona um aumento da probabilidade
de atracdo de venture capital, inclusive por investidores de outras regides, sendo esse um
aspecto interessante pois os investidores de venture capital t€ém preferéncia em investir em
empresas proximas a sua regido. O autor menciona que o aumento de investimento de risco
também contribui para o transbordamento da inovagdo - efeito spillover - na regido,
amplificando ainda mais a atragao de venture capital.

Além disso, em estudo com 1.547 empresas norte-americanas de biotecnologia,
Shuwaikh e Dubocage (2022) identificaram que empresas apoiadas por venture capital
corporate, ou seja, capital de risco corporativo, apresentam maior capacidade de inovagao,
medida através das patentes geradas, quando comparadas com os venture capital
independentes. Isso ¢ explicado pelo maior compartilhamento de recursos, conhecimento e o
proprio know-how da empresa investidora com a startup empreendedora que recebe o recurso.

Sol¢ Udina, Domingo-Perez e Amat (2022) em estudo com 250 empresas espanholas de
Biotecnologia - que apresentam a caracteristica de acentuados riscos, tempo de
desenvolvimento elevado e altos riscos de fracasso — notam que esse tipo de industria dispde
de apenas alguns tipos de investidores dispostos a fazer aportes financeiros — dentre eles — o
venture capital. Os autores mapearam aspectos que favorecem ou dificultam o primeiro
recebimento de investimento de VC por empresas espanholas no periodo de dez anos. Os
aspectos que favorecem o recebimento de VC sdo : patentes publicadas, aliangas estratégicas
horizontais formando parcerias com outras empresas, aliangas estratégicas verticais de P&D a
jusante- que pode sinalizar que a empresa estd potencialmente proxima de finalizar o produto e
partir para a etapa de comercializagdo, a origem da empresa ser uma spin-off, a empresa de
biotecnologia ndo ser parte de um grupo de empresas que possui um outro agente controlador

e por fim desenvolver pesquisas na area de satide humana.



75

J& os aspectos que dificultam o recebimento do primeiro investimento de venture capital
sd0: a empresa possuir apenas alianga estratégica com universidade pois pode sinalizar que a
empresa ainda esta focada em pesquisa basica e, portanto, “longe” do mercado. Além disso, as
aliancgas estratégicas de marketing com empresas que possam contribuir com a comercializagao
do produto sdo benéficas, porém, se a empresa ja possui um produto comercializavel, pode ser
desinteressante para um investidor de VC pois minimiza a apropriabilidade da renda do
investimento (Solé Udina; Domingo-perez; Amat, 2022).

As patentes, como conhecimento codificado, sdo exemplos de como o conhecimento e
a inovacdo sdo apropriados e controlados pelo circuito superior da economia, reforcando a
dependéncia tecnoldgica e a concentracdo de poder econdmico, e também podem ser vistas
como um mecanismo de exclusdo para regides periféricas que ndo tém acesso a esses ativos
intangiveis. As patentes sdo barreiras geograficas imateriais, elas garantem que o territorio seja
utilizado para a reprodugdo do capital globalizado, impedindo que a técnica e a ciéncia sejam
utilizadas como "bens comuns" para resolver as desigualdades do espaco banal, por outro lado
sdo instrumentos de garantia e prote¢do, enfim depende de qual contexto socioecondmico ela
esta, pois também pode ser um mecanismo de viabilizagdo econdmica da inova¢ao € um
termometro vital para medir a vitalidade e a competitividade dos aglomerados industriais e

sistemas regionais de inovagao.

2.4 Bioindustrias Amazonenses e Patentes

Para Mazzucato (2014), a bioindustria nasceu no oeste americano e foi estimulada pelo
Bayh-Dole Act de 1980, o que possibilitou que pesquisas realizadas com recursos publicos
pudessem ser patenteadas pelo setor privado. Vale ressaltar que muitas eram spin offs de
laboratorios universitarios, portanto, um desdobramento de um processo mais amplo, que ¢ o
da pesquisa e desenvolvimento, algo parecido com o que aconteceu com a pesquisa €
desenvolvimento aeroespacial nos Estados Unidos no pés-segunda guerra que culminou com a
formacgao de grandes empresas do setor.

Ja para a Fundacao Biominas (2007), bioindustria ¢ aquela cujas inovagdes utilizam
organismos vivos, sistemas ou processos biologicos para a criagdo de produtos ou servicos,
sendo o conceito de biotecnologia moderna aquele que tem como pilar a biologia molecular e
a engenharia genética (Malajovich, 2012) - uma nova concepc¢ao técnico-cientifica e, portanto,

um mercado com maior distribuicao de suas potencialidades.
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A biodiversidade, de acordo com Costa e Nunez (2016), pode ser uma matriz para
bioprodutos com potencialidade para o uso dos recursos naturais, porém, ao analisar a
bioindustria amazonense, segundo Willerding et al. (2020), o nivel tecnologico das empresas
ainda ¢ predominantemente de baixa e média complexidade, com o uso de recursos naturais
para processos simples de beneficiamento de produtos in natura para a obtengao de 6leos fixos
e essenciais. Barbosa e Bichara (2015) ressaltam que a criagao de novos produtos, muitas vezes,
tem como base um processo de imitagcdo de produtos ja disponiveis em outros mercados, tanto
nacional quanto internacional para comercializagdo localmente.

Para Andrade (2017), 23 empresas amazonenses possuem potencial de desenvolver
bioprodutos, sendo 12 delas no segmento de fitoterapicos e fitocosméticos, 2 no segmento
farmacéutico, 8 no alimenticio e 1 voltada para aditivos de uso industrial. A autora notou que 2
empresas decidiram pelo registro de patentes, sendo 5 delas depositadas e 4 concedidas. Ainda
em Andrade (2017), 2 empresarios alegaram que a patente ndo agrega valor ao seu negbcio,
além de serem caras e burocraticas. Apenas 2 empresarios, que participam de premiagdes de
qualidade e inovacao, dedicam tempo e esfor¢o na obtengdo de patentes.

Quando se analisa a percepcao sobre registro de patentes de instituigdes relevantes no
Amazonas de apoio a inova¢do (Suframa, SEPLAN-CTI, UFAM, FIEAM), estas relatam o
baixo estimulo para realizar o processo de patentes, burocracia e nao necessidade ou obrigagao,
além do aspecto de validade, falta de conhecimento sobre o processo € auséncia de pesquisas
em estagio avancado (Mafra; Medeiros, 2017). Nesse contexto, um processo crucial ¢ a relacao
patente e lucro, em que muitos ndo encontram uma relacdo direta e outros a encontram.

Vale ressaltar a importancia das institui¢des publicas no apoio ao desenvolvimento de
P&D e que, segundo Mazzucato (2014), podem transferir os resultados das pesquisas para a
iniciativa privada, favorecendo a patente futura de produtos inovadores. Tal apoio publico, em
caso brasileiro e especial no Amazonas, como periferia do sistema biotecnoldgico torna-se
necessario, visto que os setores mais fortes em capital ndo se interessam, pois seus circuitos
envolvem as patentes, mas em outros lugares, e os setores voltados para a biotecnologia

amazonense nao tém forga para tal sem apoio dos 6rgaos publicos.

2.5 Perfil empreendedor biotecnoldgico

Abrir um negdcio proprio envolve ndo apenas uma ideia inovadora, mas também a
presenca de determinados comportamentos que ajudem o empreendedor a desenvolver seu

negdcio. Schmidt e Bohnenberger (2009) citam a importancia de caracteristicas atitudinais
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como: assumir riscos calculados, capacidade de planejamento, pré-disposi¢cdo para identificar
oportunidades, persisténcia, sociabilidade, perfil inovador e lideranga. Gartner (1988)
identificou que € mais importante entender o que o empreendedor faz do que buscar entender
tracos de personalidade. Logo, comportamentos observaveis como identificagcdo de
oportunidades, organizacdo de recursos e criagdo e gestdo de novos negocios seriam
fundamentais para o sucesso dos negocios.

Ja Hagenauer (2023) cita certos aspectos imutaveis como idade, género e origem
cultural assim como tragos de personalidade que influenciam o sucesso de empresas como:
inovacdo, autoconfianga, persisténcia, abertura a novas experiéncias, confiabilidade e
motivagdo para desempenho. Esse ultimo ligado a aspectos de planejamento e
acompanhamento do negocio com vista a desempenho superior.

Hagenauer e Zipko (2024) esclarecem que os padrdes de personalidade empreendedora
podem variar em fungdo do setor industrial e do género e destacam a importancia dos chamados
“Big Five” também conhecidos como “OCEAN” - um conjunto de tragos que favorecem a agao

empreendedora que sdo (Hagenauer e Zipk, 2024, p.2):

Abertura (O) : Promove um espirito de inovagdo e curiosidade intelectual,
cruciais para identificar oportunidades de negocios.

Conscienciosidade (C) : Molda a determinagdo e a estrutura, intimamente
ligada a intengdo de estabelecer um negdcio ou compromisso empreendedor.

Extroversao (E) : Caracteriza-se pela sociabilidade e energia, apresentando
correlagao positiva com o sucesso dos empreendimentos.

Amabilidade (A) : Manifesta-se pela harmonia interpessoal e pela disposigao
para cooperar, com efeitos variados no sucesso empresarial, dependendo do
contexto. Valores mais elevados sdo tipicos de executivos, enquanto um nivel
equilibrado ¢ frequentemente encontrado em empreendedores.

Neuroticismo (N) : Representa reatividade emocional e tende a ter uma
relagdo inversa com o empreendedorismo. Menores niveis de neuroticismo
estdo associados ao avango profissional. [tradugdo da autora].*

4 Openness (0): Fosters a spirit of innovation and intellectual curiosity, crucial for identifying business
opportunities

* Conscientiousness (C): Shapes determination and structure, closely linked to the intention to establish a
business or entrepreneurial commitment

« Extraversion (E): Characterized by sociability and energy, showing a positive correlation with ventures’
success

¢ Agreeableness (A): Manifested through interpersonal harmony and willingness to cooperate, with varying
effects on business success depending on context. Higher values are typical for executives, while a balanced
level is often found in entrepreneurs

¢ Neuroticism (N): Represents emotional reactivity and tends to have an inverse relationship with
entrepreneurship.Lower expressions of neuroticism are associated with professional advancement
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Judice e Baéta (2005) observa que o empreendedor biotecnologico pode ser
caracterizado como um cientista-empresario, visto a atividade empreendedora muitas vezes
nascer de pesquisas realizadas nas universidades - que posteriormente sdo transformadas em
negocios spin-offs. A autora cita alguns desafios desse pesquisador empreendedor tais como :
falta de habilidades gerenciais, dificuldades de financiamento, comercializagao, marketing,
complexo regime regulatorio e custos de propriedade intelectual.

Para mitigar esses desafios, as empresas nascentes de biotecnologia buscam o apoio de
incubadoras e parques tecnoldgicos para ampliar a base de conhecimentos, desenvolver rede de
contatos e potencial cluster (Judice e Baéta, 2005).

Treanor et al. (2021) em estudo sobre competéncias empreendedoras para pesquisadores
iniciantes em biotecnologia alertam que as competéncias necessarias para abrir um negdcio sao
diferentes das competéncias necessarias para gerir os empreendimentos. O estudo aponta que
os pesquisadores-empreendedores precisam desenvolver competéncias de apresentagao oral,
interpessoais e capacidade de desenvolver e apresentar um plano de negocios. Além disso, sdo
necessarias competéncias sociotécnicas tais como competéncias sociais € desenvolvimento de
redes sociais.

No meio académico, ha a necessidade desse pesquisador descobrir, desenvolver e
explorar novas oportunidades (Treanor et al.,2021), esse aspecto ¢ também destacado por
Brinton et al. (2013) que alertam para a importincia de identificar uma necessidade real a ser
atendida, assim como a capacidade de filtrar as ideias, criar protdtipos para testar o mercado e
desenvolver habilidade de comunicagdo, trabalho em equipe, planejamento estratégico e visao

de negocios.

2.6 Nivel de Maturidade Tecnoldgica

A ideia de uma inovagdo ¢ apenas o primeiro passo para que uma nova tecnologia de
produto ou servico seja disponibilizada ao mercado. O Nivel de Maturidade Tecnologica
(Technology Readiness Level — TRL) emerge como uma ferramenta da gestdo da inovagao e
visa analisar a prontiddo de uma tecnologia a ser implementada, comercializada e escalada.
Além disso, a sistemdtica permite a comparacdo de maturidade entre diferentes tipos de
tecnologias. Foi desenvolvida na National Aeronautics and Space Administration (NASA) por
Stan Sadin na década de 70 (Mankins, 1995), e tinha como objetivo analisar a prontidao de uma

tecnologia para saber se estava suficientemente madura para ser incorporada aos sistemas da
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NASA. Com o tempo, se expandiu para setores além do aeroespacial: energia, saude,
biotecnologia, TI e industria 4.0.

A utiliza¢do da ferramenta auxilia na tomada de decisdo e investimentos assim como na
mitigagao de riscos sobre o langamento de uma tecnologia ou produto no mercado (Velho et al.,
2017). Para Mankins (1995), a maturidade tecnoldgica ¢ observada através da viabilidade

técnica que considera testes, validacdes e aplicacao da tecnologia em ambientes operacionais.

Olechowski, Eppinger e Joglekar (2015) reforcam que a maturidade tecnologica ¢ um
conceito dinamico pois reflete a evolucdo da tecnologia desde o conceito inicial até a

implementagdo no mercado e posterior escalabilidade.

O modelo ¢ composto de nove niveis que iniciam com a observacao da pesquisa basica
(TRL 1) até a operacdo comprovada em ambiente operacional (TRL 9) (Mankins, 1995),
(Olechowski; Eppinger; Joglekar, 2015), conforme quadro 2.

Quadro 2 - Escala TRL

Nivel Descricao
TRL 1 e Principios basicos observados e reportados.
TRL 2 e Formulagdo do conceito tecnolédgico.
TRL 3 e Prova de conceito analitica e experimental.
TRL 4 e Validacao de componentes em ambiente de laboratorio.
TRL 5 e Validacdao de componentes em ambiente relevante.
TRL 6 e Modelo de sistema ou subsistema testado em ambiente
relevante.
TRL 7 o Prototipo testado em ambiente operacional.
TRL 8 o Sistema completo qualificado e testado.
TRL9 e Sistema comprovado em operacao real.

Fonte: Adaptado de Mankins (1995); Olechowski; Eppinger; Joglekar (2015).

Para Phaal e Kerr [s.d.] o modelo TRL utilizado isoladamente apresenta limitagao pois
analisa apenas a viabilidade técnica apresentando uma falsa percepg¢ao de prontiddo e defendem

que o modelo deve estar associado a processos de roadmapping tecnoldgico o que inclui a
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viabilidade comercial, planejamento de negocios, capacidade de producdo, aceitacdo de
mercado e alinhamento com estratégias empresariais e publicas. Esses elementos ajudam na
transferéncia de tecnologia assim como facilitam a comunicagdo entre universidades, governos

e empresas.

Em ambientes de elevada incerteza, dinamicos e de complexidade regulatoria - como
no caso da biotecnologia, ha a necessidade de ampliacdo do modelo TRL. Modelos
complementares foram desenvolvidos considerando também a prontidao dos processos de
manufatura MRL - Manufacturing Readiness Level(DOD, 2020), prontidao de Integracao -
Integration Readiness Level (IRL) (Sauser et al., 2006); prontidao de sistemas SRL (System
Readiness Level) e a prontiddo comercial e de mercado da tecnologia — CRL - Commercial

Readiness Level (Animah e Shafiee 2018).

Transpor a barreira da pesquisa basica até o mercado nao ¢ uma tarefa facil. As ideias
precisam passar da fase de pesquisa — escala TRL 1 e chegar na TRL 9. Muitos autores
identificaram na escala TRL uma zona conhecida por “vale da morte” em que muitas startups
fracassam. Para Gbadegeshin et al. (2022), a maioria dos estudos definiu o vale da morte como
uma lacuna financeira para as empresas. Pode-se encontrar diferentes abordagens para o tema
tais como : uma lacuna referente ao lucro para o empreendedor (Mcintyre, 2014), lacuna entre
a prova de conceito e lucro (Farritor, 2017), um vacuo que impossibilita a ado¢do de novas
tecnologias (Opris; lonescu, 2016), incertezas em relagdo a potenciais de novas tecnologias ou
inovagdes com um lapso temporal de falta de estrutura, recursos e experiéncia que existe entre
a descoberta e a comercializacdo de novas tecnologias (Schoonmaker; Carayannis; Rau, 2013);
e uma lacuna entre o0 mundo da pesquisa € o mundo do comércio e da industria (Bjork, 2006).
E destacado também o limitado conhecimento de ambiente de negdcios como aspecto a

contribuir com o fracasso de startups (Gbadegeshin et al.,2022).

Muitas ideias inovadoras sdao descontinuadas ao longo do caminho. A universidade est4
voltada para a pesquisa e normalmente contempla as etapas de 01 a 04 na escala. Por outro lado,
os investidores individuais ou empresas possuem maior foco de interesse em projetos que ja

estejam com prototipos testados ou em fase de teste — TRL 7 (Bonvillian, 2024).

Nota-se conforme figura 16, que hd uma lacuna entre as escalas TRL 4 e 6 - vale da
morte (Bergamini; 2020). Nessa fase, as pesquisas ja passaram pelos testes em laboratorio e
avangam para testes em ambientes relevantes necessitando de recursos financeiros para

continuar a jornada até a TRL 7 — fase de interesse para a industria. Muitas empresas nao
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conseguem ultrapassar a lacuna entre as fases de interesse da academia (TRL 1-4) e da

industria/venture capital (TRL 7-9).
Figura 16 - - Investimentos e Vale da morte de empresas na escala TRL

4 Inddstria
Venture Capital

Academia

Investimento

Fonte: Propria com base em diversos autores

Bonvillian (2024) destaca a importancia de politicas governamentais de apoio a projetos
inovadores com intuito de evitar que ideias disruptivas sejam descontinuadas. O autor menciona
a criagdo de programas de incentivo capitaneadas por governos, a exemplo do esfor¢o realizado
pelo sistema de defesa dos EUA, no pds-Segunda Guerra, no apoio a pesquisas que
posteriormente foram desenvolvidas por empresas com subsequentes compras publicas para a
defesa. Apesar de muitos investimentos terem sido realizados por interesse do sistema de defesa
norte-americano, também possuiam aplicagao civil e foram explorados pela iniciativa privada.
E ressaltado a importancia de incentivar setores especificos, inclusive contemplando pequenas
e médias empresas. Alguns autores reforcam a importancia de subsidios governamentais a fim

de ajudar as empresas a superarem o vale da morte (Collins et al.,2016), (Ibata-Arens, 2009).

Parcerias com institutos de pesquisas e stakeholders, além de equipe qualificada
também ¢ importante para ajudar as empresas a superarem o vale da morte (Gbadegeshin et
al.,2022). Os autores, em pesquisa com 30 empresas na Finlandia que conseguiram passar pelo
vale da morte e chegar ao nivel de TRL7, identificaram algumas acdes desenvolvidas pelas

empresas nesse processo : buscaram desenvolver um produto que resolvia um problema real,
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possuiam uma boa equipe, experiéncia empreendedora, criaram conselho para direcionamento
e orientacdo, protegeram a tecnologia, promoveram vendas antecipadas de pilotos, realizaram
contato com potenciais clientes desde a fase de desenvolvimento para entender as reais
necessidades, utilizaram estratégia de marketing voltada para potenciais clientes, promoveram
a gestdo da tecnologia com uso de fontes diversificadas de financiamento tanto publico quanto

privado.

Ja Hakansson e Wendesten (2020) em estudo de caso com uma empresa sueca, destacam
problemas que podem ser uma barreira na transicdlo do TRL 6 como a comunicagdo
interdepartamental deficiente e descompasso estratégico do negocio. Os autores sugerem a
criacdo de um modelo Stage-Gate alinhado com a escala TRL que contemple: a divisdo em
etapas (stages) na escala TRL em desenvolvimento considerando: pesquisa de mercado, design,
testes e validagoes; criagdao de pontos de decisdo (gates) em que gestores analisam o progresso
e decidem sobre continuidade, ajustes ou descontinuidade além de critérios claros para a

passagem de cada gate.

Ritter e Pedersen (2022) reforcam que um caminho para sobreviver ao vale da morte
esta ligado a capacidade das empresas analisarem seus modelos de negocios para entender se
realmente a proposta de valor faz sentido, além disso, deve-se estabelecer as metas de
crescimento de forma adequada, visto que metas ambiciosas podem ser fundamentais para

atracdo de investimentos.

A maturidade tecnologica de um lugar, ou setor, ¢ medida pela sua capacidade de ser
um centro de emissdo de fluxos e de balizamentos, e ndo apenas um receptaculo passivo de
objetos técnicos criados em outros paises e centros tecnologicos avangados. E a diferenca entre
o territorio que pensa a técnica € o territorio que apenas a executa, imprimindo um contetido
produtivo na paisagem e nos mercados. A maturidade tecnoldgica ¢ um tipo de medida da
autonomia inovativa, visto que regides periféricas frequentemente sofrem com uma "falsa
maturidade", visto que possuem maquinas modernas, mas carecem de maturidade na gestao da

inovagao e nas redes de cooperagdo, o que impede o salto, ou a travessia do vale da morte.

2.7 Processo empreendedor

Vérios autores estudaram o empreendedorismo buscando identificar elementos

fundamentais para o sucesso dos negdcios. Moroz e Hindle (2012) analisam que Shumpeter


https://hbr.org/search?term=Thomas%20Ritter
https://hbr.org/search?term=Carsten%20Lund%20Pedersen
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ressaltava a importancia da destruigdo criativa com a inovagao como elemento central - o foco
era na disrupc¢ao, ja Kirzner voltava a atengdo para a identificacdo de oportunidades de mercado.
Moroz e Hindle (2012) também destacam a teoria evolucionaria de Aldrich para quem a criagao
de empresas ¢ entendida como um processo inserido em sistemas evolutivos e dependentes de
fatores historicos, ambientais e institucionais. Os autores alertam que tais teorias sao

importantes para entender a fase de inicio do negdcio, mas ndo detalham as fases posteriores.

O estudo sobre empreendedorismo passou por transformagdes em especial a partir do
século XX. Pesquisas alertavam que para criar um negocio de sucesso era necessario que o
empreendedor possuisse determinadas caracteristicas pessoais ou tragos psicoldgicos. O
problema era como explicar o fato de empreendedores que possuiam caracteristicas

semelhantes terem resultados tao diferentes em suas jornadas empreendedoras (Gartner,1988).

Nesse sentido, Gartner (1988) propds uma mudanga ao afirmar que a pergunta correta
ndo seria entender quem ¢ o empreendedor, mas sim o que o empreendedor faz. Com isso, o
enfoque passa das caracteristicas individuais para o processo empreendedor. Para o autor, o
empreendedorismo deve ser compreendido como um fendmeno comportamental e processual,

influenciado por elementos contextuais, sociais € institucionais.

Shane (2003) também entende que o sucesso de um negdcio ndo ¢ apenas uma agao
individual, mas depende da intera¢do entre individuo, oportunidade e ambiente. Para Shane
(2003) o processo empreendedor estd ligado a identificar, avaliar e explorar uma oportunidade.
Para isso o empreendedor deve desenvolver um conhecimento prévio do mercado, avaliar o
risco e possuir a motivagdo necessaria para aproveitar as oportunidades na jornada
empreendedora.

Apos identificar oportunidades, o empreendedor deve ser capaz de mobilizar recursos a
fim de transformar a ideia em um negodcio (Brush; Greene;Hart, 2001). O empreendedor nao
precisa ter todos os recursos para concretizar uma oportunidade, mas precisa ter a capacidade
de atrai-los e alavanca-los (Baker; Nelson, 2005).

O empreendedor precisa também desenvolver a capacidade de estruturar o negbcio,
sendo capaz de tomar decisdes estratégicas sobre a forma juridica, localizacdo, equipe,
marketing, modelo de negdcio com perspectiva de recebimento de receita, assim como a
estrutura de governanca (Gartner,1985). Para que a execucdo seja exitosa € importante a
capacidade de adaptacdo assim como a gestao de riscos e ajustes estratégicos (Ries, 2011).

Para Davidsson, Steffens e Fitzsimmons (2009), a etapa de crescimento do negocio esté

ligada a capacidade da empresa escalar a operagdo ampliando as fatias de mercado com
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viabilidade economica. Os autores ilustram que a teoria sobre empreendedorismo
constantemente destaca a importancia de escalar os negdcios com crescimento rapido de
receitas, mas reforcam que se esse crescimento rapido se der com margens de lucratividade
pequenas, a empresa apresenta dificuldade de gerar valor para o cliente e no futuro pode ter
mais dificuldade de continuar crescendo. O estudo que contou com pequenas e médias empresas
na Suécia e Australia, detectou que as empresas devem buscar primeiramente ampliar a
lucratividade para seguir seu plano de crescimento subsequente e que os investidores devem
resistir a tentacdo de busca por crescimento rapido que comprometa a lucratividade do negécio.
Para isso, as empresas devem buscar ampliar a capacidade de aprendizagem e leitura de
cenarios para que ajuste o negécio as demandas de mercado ampliando sua proposta de valor
(Davidsson; Steffens; Fitzsimmons, 2009).

De acordo com Welter (2011), fatores contextuais como aspectos sociais, institucionais,
culturais e econdmicos sdo fundamentais para o sucesso empreendedor, destacando que o
mesmo perfil empreendedor pode ter resultados diferentes em suas jornadas empreendedoras
em fungdo de diferentes aspectos contextuais. Essa visdo ¢ base para os conceitos de
ecossistemas de inovagdo e a importancia das parcerias entre universidade — governo — empresa
(modelo de tripla hélice).

Uma outra abordagem para entender o processo empreendedor ¢ o conceito de
effectuation proposto por Sarasvathy (2001). Nos modelos tradicionais também chamados de
Causation (Kogut; Mello; Skorupski, 2023); Hunter (2011), o empreendedor deve iniciar com
um objetivo a ser alcan¢ado e entdo estabelecer um planejamento para atingi-lo. No effectuation
o empreendedor deve comecar a jornada empreendedora com os recursos que possui e definir
os objetivos ao longo do processo empreendedor considerando as interacdes e aprendizagem
do ambiente. Sarasvathy (2001) indica o modelo para ambientes de elevada incerteza com
dificuldade de previsdo futura. O modelo destaca a importancia da agdo e flexibilidade em
oposicao aos modelos rigidos de planejamento. Wiltbank et al. (2006) reforcam que o

effectuation ¢ mais indicado para ambientes de conhecimento limitado e risco elevado.

Kogut, Mello e Skorupski (2023), destacam o avango na teoria no sentido de integracao
entre effectuation e causation, porém alertam a limitacdo de estudos com aplicagdo das
abordagens em setores como biotecnologia e saide que apresentam regulamentacgdo e elevada
incerteza.

Ries (2011) a partir de sua experiéncia como empreendedor e mentor no Vale do Silicio

— California, berco de startups de tecnologia, desenvolveu o que ficou conhecido como startup
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enxuta (Lean Startup) um processo empreendedor baseado nos principios da manufatura enxuta
(Lean Manufacturing) desenvolvidos no Japao (Blank,2013). A proposta € criar negocios em
ambientes de incerteza que tém como principio o ciclo construir—-medir—aprender, buscando
testar as ideias o mais rapido possivel com menor esforco, investimento e aprendizagem
acelerada.

As ideias devem ser transformadas em prototipos (MVP — Minimum Viable Product —
produto minimo viavel) — uma versao simplificada do produto, mas que ainda entrega valor - e
testadas com o publico alvo o mais rapido possivel para que assim o empreendedor possa ajustar
o produto com intuito de atender uma real necessidade do cliente. Para Ries (2011), muitas
vezes o empreendedor acredita que conhece as necessidades do potencial cliente, mas nem
sempre isso € verdade, dai a importancia de buscar testar a inovagao o mais rapido possivel para
que se possa aprender com os erros € acertos para assim ajustar o produto. Em alguns casos
pode-se perceber que a ideia de negdcio ndo tem demanda de mercado, sendo necessario uma
mudanga na ideia ou no modelo de negocios — chamado de pivotagem. Dai a importancia desse
processo a fim de reduzir desperdicio de tempo e recursos com ideias ndo validadas pelo

mercado.

Nesse contexto, ganha destaque mecanismos de inovacao baseados no usuario - como o
Design Thinking que ¢ originario do design industrial e foi popularizado pela empresa IDEO.
E voltado a solugdo de problemas de forma criativa (Kelley; Kelley, 2013). O Design Thinking
se concentra em entender as necessidades do usuario a fim de aprimorar a formulagdo do
problema. Ele € estruturado em cinco etapas: empatia — que visa entender o contexto e usuario;
defini¢do do problema, ideacao — geracao de multiplas solugdes possiveis, prototipagem e teste
— coleta de feedbacks reais. Essa abordagem ¢ centrada no ser humano e busca identificar
através da iteragdo as dores dos usudrios (Brown, 2008).

O Design Thinking ganhou popularidade nos ultimos 10 anos pela aplicacdo em
empresas como IBM, Ford, SAP e Intuit (Marion et al., 2021).

O quadro 3 ilustra as caracteristicas entre as abordagens Causation, effectuation, Lean

Startup e Design Thinking.



Quadro 3 - Caracteristicas — Causation, Effectuation, Lean Startup e Design Thinking

Modelos Tradicionais

planejamento empresarial

cognitivo

tecnoldgico / startups

Critério Effectuation Lean Startu| Design Thinkin
{Causation) 1 P g 9
o - L Teoria do i o L -
. Administragdo estratégica / . Empreendedorismo Design industrial / inovagdo
Origem empreendedorismo

centrada no usudrio

Foco principal

Atingir um objetivo
previamente definido

Criar oportunidades a
partir dos meios
disponiveis

Validar hipoteses de
negdcio com rapidez

Compreender o problema a
partir das pessoas

Método

Anélise de mercado, definigéo
de metas, planejamento e

Experimentacdo baseada
em contingéncias

Construir, medir e
aprender (ciclos MVP)

Imersdo, ideacdo,
prototipagem e testes

Ponto de partida

Objetivo definido e metas a
serem atingidas

Recursos disponiveis:
identidade,
conhecimento e rede

Hipdteses sobre o
produto e o mercado

Necessidades latentes do
usudrio

Ambiente ideal de
aplicagio

Ambientes mais previsiveis e
estaveis

Ambientes imprevisiveis
e mutaveis

Ambientes de
incerteza e rapidez

Ambientes ambiguos e
centrados em experiéncia

Relagdo com incerteza

Busca minimizar a incerteza via
andlise e planejamento

Aceita e utiliza a incerteza
como insumo

Reduz a incerteza
testando hipdteses
com rapidez

Explora o problema antes de
propor solugéo

Papel do erro

Erros devem ser evitados com
planejamento detalhado

Normal, pois o futuro &
imprevisivel

Fonte de aprendizado
rapido (fail fast)

Parte do processo criativo e
iterativo

Perfil de decisdo

Planejado, racional e orientado

Flexivel e oportunista

Orientado por dados e

Centrado no usudrio e
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a metas validacdo préatica adaptativo
s Sh 2003); Gart 1988), Ries (2011), Blank B 2008); Kell Kell
Principais autores ane ( J; Gartner( ) Sarasvathy (2001) ies J: Blan rown( )i Kelley e kelley
Drucker(2002), Hunter{2011) {2013} (2013)

Fonte: Propria com base em diversos autores

Nesse cenario, chama a atengdo mecanismos que busquem agilizar o desenvolvimento
de produtos inovadores - a exemplo de métodos de gerenciamento ageis. Esses métodos tiveram
seus embrides criados nos anos 1990 por Jeff Sutherland e Ken Schwaber, mas ganharam
destaque posteriormente pelo uso em desenvolvimento de sofiware quando um grupo de

profissionais elaborou 0 Manifesto para Desenvolvimento Agil de Software (Beck ez al., 2001).

M¢étodos ageis buscam eliminar atividades que ndo agregam valor, utilizam ciclos de
desenvolvimento iterativos incentivando a autogestao e autodisciplina como mecanismos de

geracdo de valor para o cliente.

Para Schwaber (2004), no método agil scrum, a equipe divide as entregas do produto
em tarefas menores especificando as prioridades em reunides de planejamento iterativo
chamadas de sprint que sdo realizadas em média a cada 15 dias. A ideia € ir acompanhando o
atingimento das pequenas atividades e também avaliando se héd necessidade de mudanca, que
quando necessaria, ocorre de forma mais répida visto o ciclo curto do sprint, reduzindo custos

desnecessarios com o desenvolvimento de atividades que ndo agregam valor para o cliente.

Os métodos ageis, segundo Conforto e Amaral (2016), sdo tratados em muitos estudos
como indicados para empresas de pequeno porte que lidam com tecnologia, porém outros

estudos (Carvalho e Rabechini Junior, 2014); (Conforto e Amaral, 2010) sugerem o uso hibrido



87

para o desenvolvimento de produtos contemplando aspectos de planejamento do Stage-Gate
(Hékansson; Wendesten, 2020) com a agilidade de métodos ageis como o scrum- que defende

entregas incrementais, aprendizado continuo, adaptagdo rapida e constante aprendizado (Beck

etal., 2001).

Estudos mostram que a taxa de falha de produtos gira em torno de 40% (Markham e
Lee, 2013) e Marion et al. (2021) reforcam que esses percentuais ndo sofreram alteragao desde
estudos que remetem a década de 60, o que mostra a atencao que precisa ser dada quando da
concepcao de produtos a fim de se tornarem mais assertivos e alinhados as necessidades de
mercado.

Alguns autores mais recentes vém estudando como a combinagdo de projetos que
integram Design Thinking, Lean Startup e métodos agile podem trazer um diferencial no

processo empreendedor inovador (Ximenes; Alves; Araujo, 2015); (Marion ef al.,2021).

Marion et al.(2021) resumem o processo empreendedor em trés fases essenciais:
descoberta, desenvolvimento e comercializa¢do. Os autores destacam que o uso integrado do
design thinking, lean startup e agile pode melhorar a qualidade das oportunidades e ideias para
aumentar as chances de sucesso da inovagao. No estudo destacam a zona de espacgo do problema
e zona de espago da solucdo, conforme figura 17, em que o design thinking e lean startup sao
fundamentais para compreender o problema, oportunidades, estruturar a ideia e através de
processo de iteragdo com feedback definir a melhor solu¢do para o mercado — conceito do /ean
startup. Os métodos ageis devem guiar o desenvolvimento do produto de maneira eficiente com

o uso de sprints baseados no continuo feedback dos usuarios.
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Figura 17 - Processo empreendedor inovador com a combinacao de Design Thinking, Lean Startup e métodos
agile
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Fonte: Marion e Fixson (2018).

Martin (2023) elaborou um estudo que analisa a experiéncia de um escritorio de
transferéncia de tecnologia da University College London que desenvolveu um mecanismo de
utilizacdo da metodologia agil - scrum com base em sua experiéncia com projetos no segmento
de biotecnologia. O escritdrio de transferéncia da universidade ja foi responsavel por converter
inovacdes desenvolvidas na academia em aplicacdes comerciais em mais de 80 spin-off com
projetos em escala TRL 6 a 7 e investimentos de mais de £1,4 bilhdo em 3 anos. O autor destaca
que ¢ possivel a aplicacdao do scrum com ajustes a fim de tornar o desenvolvimento de pesquisas
que envolvam biotecnologia mais ageis. No estudo o objetivo ndo era ter um produto
comercializavel, mas sim o desenvolvimento da pesquisa a fim de validar a viabilidade técnica

e comercial para futuro licenciamento.

O trabalho sugere a divisdo do projeto em pacotes de trabalhos com ciclos que envolvam
reunides técnicas semanais € reunides para analisar o progresso com os stakeholders a cada 6-
8 semanas. Foi percebido maior flexibilidade para se adaptar as mudancas assim como melhora

no rigor para prestagdo de contas e andlise técnica (Martin, 2023).

O processo empreendedor, ¢ uma agdo possivel gracas as condi¢des do territdrio, ¢ a
acdo de transformar as diversas formas de conhecimento em valor econdmico por meio de

interacdes sociais e territoriais, dependendo diretamente da qualidade do ambiente onde o



89

empreendedor estd inserido. O processo empreendedor € ligado ao conjunto de agdes e decisdes
que envolvem a identificagdo de oportunidades, a mobilizacdo de recursos e a criagdo de valor
com uso da inovacao e do empreendedorismo, contribuindo para o desenvolvimento econdmico
e a geracdo de emprego e renda. Ao darmos énfase a importancia do ambiente institucional e
da interacdo entre empresas, universidades e instituigdes de apoio para fomentar o

empreendedorismo e a inovagao, desdobramentos em negocios podem acontecer.

O processo empreendedor envolve a identificagdo de oportunidades, a avaliagdo de
riscos, a mobilizagdo de recursos e a implementagao de ideias inovadoras, com foco na criagao
de valor e na integracdo da empresa, externa e interna. Destaca-se a importancia da lideranga,
da gestdo e da capacidade de adaptacdo para o sucesso do empreendimento. O processo
empreendedor ¢ a acdo disciplinada de converter conhecimento técnico e cientifico em valor

econdmico por meio da exceléncia na gestdo das operacdes e da estratégia de mercado.

2.8 Mortalidade de startups

As startups sdo relevantes para as economias ¢ s3o concebidas com foco na inovagao.
Segundo Nogueira e Arruda (2015) as startups podem “mudar a curva de uma economia inteira,
quando conseguem permanecer no mercado”. Tais empresas assumem riscos e enfrentam
desafios para permanecerem no mercado e escalar seus negocios. Os autores, em pesquisa
realizada pela Fundagdo Dom Cabral, com 221 empresas em operagdo e startups
descontinuadas identificaram que pelo menos 25% encerraram suas atividades em cerca de 1

ano, 50% com cerca de 4 anos e 75% em até 13 anos, conforme figura 18.

Figura 18 - Tempo médio de sobrevivéncia de startups no Brasil

A anélise mostra que no Brasil:

Fonte: Nogueira e Arruda (2015)



90

Dentre as causas que influenciam a mortalidade estdo: nimero de s6cios envolvidos —
mostrando que elevado nimero de s6cios pode ocasionar problema de relacionamento; excesso
de capital antes de iniciar as vendas e local em que a startup esta inserida. A analise dos dados
revelou que estar instalada em uma incubadora, aceleradora ou parque tecnoldgico pode gerar
um fator de protecdo para o negécio e a possibilidade de descontinuidade ¢ 3,45 vezes menor

do que se estivesse instalada fora dessas estruturas (Nogueira; Arruda,2015).

Loureiro (2024) destaca a pesquisa realizada pela plataforma Distrito mostrando que em
10 anos (2015 a 2024) cerca de 8.000 startups tiveram suas atividades descontinuadas, isso
equivale a quase 50% das 16.936 startups em funcionamento no pais. O levantamento mostra
que 20% atuavam com servicos financeiros — fintechs, 13% atuavam com varejo — retailtechs e
cerca de 10% atuavam com satde — healthtechs. A causa mais comum relatada no estudo ¢ a

falta de capital.

Ao analisar os elementos que impactam na descontinuidade de negécios no Brasil,
segundo o estudo GEM (2022) — nota-se, conforme quadro 4, que em 2020 e 2021 as questdes
ligadas a pandemia da Covid 19 estavam no topo das razdes de fechamento de negdcios no
Brasil. Em 2022 houve uma mudanga ¢ as questdes ligadas a aspectos financeiros como negocio
ndo lucrativo e a dificuldade em conseguir recursos financeiros passaram a figurar como pontos

principais a impulsionar o fechamento de empresas.

Quadro 4 - Percentual da populagdo que descontinuou um negocio e principais razdes da descontinuidade -Brasil

94 91 98

Proporgao da populagao que afirma ter

encerrado algum negdcio no ano anterior

Negdcio nao lucrativo ou dificuldade para obter recursos

Questdes relacionadas & pandemia de coronavirus 41,6 47,4 26,6

Principais Questdes pessoais ou familiares 15,5 13,5 234

razo‘?s c.ia Outra oportunidade de trabalho ou negdcio 58 49 4,6
descontinuidade

Outras 11,0 9,7 10,2

Total 100,0 100,0 100,0

Fonte: GEM (2022)

O estudo do SEBRAE Startup de 2024 revelou que cerca de 52,08% das startups no
Brasil ndo geram faturamento, conforme figura 19, 31,31% faturam entre R$81 ¢ R$360 mil,
15,08% entre R$360 mil e R$4,8 milhdes e apenas 1,53% faturam entre R$4,8 ¢ R$300 milhdes.
Os dados mostram os desafios que as empresas enfrentam em validar os negécios e alcangar a

fase de tragdo e crescimento do portfélio de clientes pagantes.
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Figura 19 - Startups por faturamento no Brasil
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faturamento RS 360 mil aRs$ 4.8 milhdes milhdées e RS
52,08% 31.31% 15.08% 300 milhdes
1.53%

Fonte: SEBRAE (2024)

Levantamento da CBInsights com 111 startups que fecharam seus negdcios, mostra que
38% ficaram sem recursos financeiros ndo conseguindo atrair novo capital e 35% detectaram
que nao havia necessidade de mercado pelos produtos ou servigos oferecidos pelas empresas,
ou seja, ndo havia demanda para as solugdes ofertadas pelas empresas (CB INSIGHTS, 2021).
Nota-se a relevancia de conhecer o mercado, criando um produto minimo viavel a fim de
compreender melhor as demandas dos potenciais clientes. Essa compreensao deve nortear as

acoes de empreendedores para que inclusive possam atrair investimentos.

Nesse aspecto, o0 apoio do venture capital pode ser relevante visto que além do capital

financeiro, também engloba o apoio a gestdo organizacional.
2.9 Gestao organizacional

Durante grande parte do século XX o pensamento classico da gestdo organizacional
ligado ao planejamento, eficiéncia, controle, especializagdo e estrutura hierarquica, proposto
por Taylor, Fayol e Weber, dominou o direcionamento da gestdo empresarial (Taylor,1911;

Fayol,1949; Weber (s.d.)).

Com o aumento da complexidade do ambiente organizacional, novas abordagens sao
inseridas nesse contexto de andlise como os aspectos ligados a estratégia, comportamento
humano e conhecimento. O pensamento estratégico focou no posicionamento competitivo € no
alinhamento entre estratégia e estrutura organizacional como fundamentais para o diferencial
dos negocios, pois conforme as empresas crescem e se diversificam, precisam ajustar sua

estrutura interna como suporte a estratégia estabelecida (Chandler, 1962).

Ja Porter (1996) diferencia a eficacia operacional da estratégia competitiva. A eficacia

operacional esta ligada a fazer algo melhor e com menos custos que os concorrentes. Isso pode
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gerar uma vantagem, mas com o tempo as melhores praticas podem ser copiadas. Ja a estratégia
competitiva estd ligada a realizar atividades diferentes ou realizar atividades semelhantes de
maneira diferente. Para isso, as escolhas - trade-offs - sdo essenciais, visto que uma empresa

nao pode ser tudo para todos.

Porter (1996) chama a aten¢do que as empresas precisam estabelecer um conjunto
distinto de atividades para oferecer um mix unico de valor. A integragdo entre essas atividades
pode dificultar a imitagdo por outras empresas, visto que € mais dificil imitar um conjunto de

atividades interligadas podendo, portanto, sustentar uma vantagem competitiva para a empresa.

Deve-se destacar que as estratégias eficazes necessitam de consisténcia ao longo do
tempo e as empresas devem atentar para ndo perderem o foco e conseguirem assim criar um

posicionamento Unico e valioso em seu mercado (Porter, 1996).

Barney (1991) reforca que as vantagens competitivas duradouras residem em recursos
internos - Visdo Baseada em Recursos (Resource-Based View, RBV) dificeis de imitar e que
estejam bem organizados € ndo apenas em aspectos externos favoraveis ao negocio. Dai a
importancia de desenvolver capacidades internas e competéncias dindmicas, como tolerancia

ao erro, aprendizado e inovagao.

Outro aspecto relevante para o sucesso organizacional ¢ o acompanhamento de
indicadores de desempenho que estejam vinculados aos objetivos estratégicos do negocio.
Kaplan e Norton (1992) desenvolveram para isso o Balanced Scorecard que visa articular
indicadores financeiros e ndo financeiros que buscam traduzir a estratégia da empresa em metas
operacionais monitoradas nas perspectivas: Financeira — ligada a saude econdmica da empresa;
Clientes — que visa acompanhar o valor gerado aos consumidores; Processos Internos — ligado
a eficiéncia produtiva e qualidade de produtos; Aprendizado e Crescimento — que foca no

desenvolvimento de pessoas e inovagao.

Ja Rosim, Escrivao Filho e Nagano (2019) destacam os estudos de Mintzberg sobre o
comportamento do administrador de empresas que mostram que esse estd voltado a relagdes
interpessoais com subordinados — buscando interligar areas e pessoas, além de ficar atento as
informacdes internas e externas para que possa tomar as melhores decisdes no que se refere ao

estabelecimento de objetivos, distribuicdo de recursos e resolugdo de conflitos.

Para Nonaka e Takeuchi (1995) o conhecimento € o fator essencial para a vantagem

competitiva das organizacdes e propdem aspectos de socializacdo, externaliza¢do, combinagao
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e internalizagdo como requisitos relevantes para explicar como o conhecimento tacito e
explicito sdo difundidos em empresas que aprendem e inovam consistentemente. Destacam o
caso de empresas japonesas que conseguem transformar conhecimentos tacitos em explicitos,

assim como recombina-los para intensificar o processo de inovacao continua.

Verhoef ef al. (2021) trazem a luz um aspecto do contexto atual que vem impactando na
gestao das organizagdes — a transformacgao digital, que afeta a forma de fazer negocios das
empresas. Os autores ilustram que essa transformacgao - que tem se intensificado com o uso de
tecnologias como a inteligéncia artificial (IA), blockchain, internet das coisas (IoT) e robotica
-, faz com que as empresas tenham que adaptar processos e tarefas internas fazendo com que

repensem seus modelos de negodcios para que possam permanecer relevantes em seus mercados.

Nota-se, portanto, os desafios que gestores enfrentam no desenvolvimento de negécios
em ambientes com mudangas cada vez mais rapidas, o que exige planejamento, conhecimento,

analise e habilidade para se adaptar constantemente.

A transformacao digital ¢ uma oportunidade para as organizagdes se reinventarem e se
tornarem mais inovadoras, mas também um desafio que exige lideranga, visdo e capacidade de
adaptagao para criar valor e permanecer relevantes em um mercado em constante mudanga e

maior concorréncia.

Gestdo organizacional ¢ a arte/técnica de fazer as coisas ganharem fluxos, com
eficiéncia e eficacia, com uso do planejamento, organizac¢do, direcao e controle de instrumentos
e recursos para alcangar objetivos em diferentes escalas de tempo futuro. Gestao organizacional
¢ um aspecto vital que transforma recursos e esforcos em resultados, focando em pessoas,
inovagao e na pluralidade dos clientes para criar valor e garantir a sobrevivéncia da instituigao.

A gestdo organizacional eficaz considera o territdrio como recurso estratégico,
aproveitando suas capacidades produtivas, adaptando-se as suas caracteristicas e promovendo
desenvolvimento integrado e competitivo. A gestdo transforma o territorio em recurso
produtivo por meio do conhecimento. O espago fisico torna-se capacidade territorial quando a

inovagdo organizacional integra pessoas e tecnologia para criar valor.
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3 BIOTECNOLOGIA E BIOINDUSTRIAS NO AMAZONAS -
FRAGILIDADE NA INOVACAO

O termo biotecnologia, segundo a OECD (2009), ndo se refere a um setor especifico,
mas sim a tecnologias que utilizam organismos vivos ou suas partes na inovacao de produtos,
processos ou servicos com aplicacdo em saude humana, animal, meio ambiente e agricultura.
Para Oliveira (2023) a biotecnologia ¢ uma ciéncia que utiliza a biologia amparada pela
tecnologia para produzir ou alterar produtos com aplicagdes especificas, utilizando organismos
vivos para gerar produtos de elevado valor agregado.

J4 a bioeconomia para o CGEE (2020) :

A Dbioeconomia compreende toda a atividade econdmica derivada de
bioprocessos e bioprodutos que contribuem para solugdes eficientes no uso de
recursos biologicos — frente aos desafios em alimentagdo, produtos quimicos,
materiais, producdo de energia, saude, servigos ambientais e protegdo

ambiental — que promovem a transi¢do para um novo modelo de
desenvolvimento sustentavel e de bem-estar da sociedade (CGEE, 2020, p.
14).

Para Bazan Barba e Santos (2020) sobre a bioeconomia:

..surge a ideia da bioeconomia que, por meio de pesquisas e inovagdes
tecnologicas dentro das ciéncias biologicas (biodiversidade) incentiva uma
atividade econdmica que possa beneficiar a todos. E através da bioeconomia
que se desenvolvem medicamentos novos, tratamentos para doencas antes
intrataveis, biocombustiveis e alimentos seguros € com maior rendimento na
produgdo agricola. Ideias e praticas inovadoras com conhecimento cientifico
e tecnologico aplicados usando a biodiversidade para alcangar saude,
seguranga alimentar e fontes renovaveis de energia € o que mais se deseja por
meio da bioeconomia. (Bazan Barba; Santos, 2020, p.1).

Ja& o termo bionegocio para Aratijo Filho (2010) relaciona-se a atividades com fins
econdmicos que utilizam intensivamente recursos da biodiversidade. O bionegdcio deve se
organizar no espago de forma eficiente, aproveitando recursos naturais e capacidades locais
para criar valor e integridade para se reproduzir. O bionegdcio representa a aplicagdo do
conhecimento a base biologica. A organizacdo do espago ocorre quando a gestdo integra
recursos naturais e tecnologia, transformando o territdrio em valor econdmico.

Segundo o estudo da Precedence Research (2025), o mercado global de biotecnologia
mostra-se promissor, com previsao de atingir US$ 1,77 trilhdo em 2025 podendo chegar a US$
5,71 trilhdes até 2034, conforme grafico 9. A Europa, em 2024, representou 28,85% desse
mercado, a regiao Asia-Pacifico 24,19%. A América do Norte é a regido com maior

participacdo de mercado - 37,82% de market share e nimero crescente de empresas com
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desenvolvimento de novos medicamentos além da demanda persistente de diversos setores,
como saude, alimentos e bebidas, agricultura, produtos farmacéuticos, fermentacao, recursos
naturais e meio ambiente, biocombustiveis e outros. Ja os demais paises representam 9,14% do

mercado.

Grafico 9 - Mercado de Biotecnologia
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Fonte: Precedence Research (2025)

O estudo ilustra as principais empresas atuantes em biotecnologia: Lonza, AstraZeneca,
Pfizer Inc., Gilead Sciences Inc., F. Hoffmann-La Roche Ltda., Biogen, Corporagdo
CELGENE, Sanofi, Abbott, Novartis AG. Destaca-se o potencial de integracdo da
biotecnologia com tecnologias digitais como o uso de inteligéncia artificial, aprendizado de
maquina e analise de big data para intensificar o desenvolvimento de produtos inovadores

(Precedence Research, 2025).

3.1 Historico da biotecnologia no mundo

A biotecnologia € mais antiga do que parece, antecede o conhecimento cientifico formal.
J& era usada ha cerca de 7000 a.C. com a utilizagdo da fermentagdo na producao de cerveja e
vinho em regides como Mesopotamia e Egito através de leveduras naturais. Os chineses
também ja produziam vinho de arroz ha milhares de anos (Stanbury; Whitaker; Hall, 1995). A
producao de paes com fermentacao natural, queijos e iogurtes também foi identificada. Apesar
do desconhecimento de agentes microbianos a época, eles estavam presentes. A cervejaria
Bavaria fundada na Alemanha em 1940 e que ainda esta em funcionamento j& usava organismos

vivos para fermentagdo de seus produtos (Stresow, 2004).
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Louis Pasteur trouxe luz aos experimentos microbioldgicos no inicio do século XIX no
tratamento de doencas, além disso, foi responsavel pelo desenvolvimento do processo de
pasteurizacdo — que leva seu nome — para conservar alimentos € que impactou a industria
alimenticia. No século XX, outro marco importante da biotecnologia foi a descoberta do
antibidtico penicilina em 1928 por Alexander Fleming (Crudeli; Viana, 2015).

Gusmao (2017) destaca que as guerras impulsionaram a manufatura de produtos
microbiologicos, em que a producdao de alcool através de fermentagcdo foi crucial para a
fabricagao de explosivos.

Em 1953, a descoberta do DNA por Watson e Crick representou um marco ao revelar a
base molecular da hereditariedade (Watson; Crick, 1953). Ja em 1970, tem-se o avango através
da engenharia genética moderna, quando do desenvolvimento da técnica de DNA recombinante
por Boyer e Cohen que possibilitou inserir genes de um organismo em outro — gerando
organismos geneticamente modificados (Krimsky, 1982; Pisano, 2006).

O marco da biotecnologia industrial deu-se em 1976 quando da fundagdo da empresa
Genentech por Herbert Boyer (cientista) e Robert Swanson (investidor de risco) que aportaram
um investimento inicial de US$ 500 cada. A empresa foi a primeira a comercializar um produto
biotecnoldgico — a insulina humana sintetizada por bactérias geneticamente modificadas-, antes
desse feito, extraia-se o hormonio de pancreas de vacas e porcos. Tal empreitada foi um marco
para o nascimento de um novo setor tecnologico nos EUA que articulava ciéncia académica,
capital de risco e mercado farmanéutico (Hughes, 2011; Kenney, 1986). A companhia tornou-
se a primeira empresa de biotecnologia a abrir o capital e em seu [PO alcangou US$ 35 milhdes
em 1980 (equivalente a cerca de € 100 milhdes hoje). Em 2009 a empresa foi adquirida pela
suica Roche (Smith, 2020).

Com seus acanhados investimentos iniciais, a Genentech estabeleceu um caminho de
financiamento de empresas de biotecnologia através de capitalistas de risco tornando esse tipo
de investimento comum nessa industria (Smith, 2020).

Para Chazhaev (2023) a biotecnologia pode remodelar a forma de lidar com os desafios
de diversos setores tais como saude, agricultura, energia e sustentabilidade ambiental. O autor
destaca a relevancia da biotecnologia para o aumento da produtividade agricola assim como o
fomento de solucdes de energia limpa.

Ja Tang e Zhao (2009) destacam a associagao da biotecnologia moderna a producao
sustentavel de produtos quimicos, materiais € combustiveis renovaveis. Oliveira (2023)

acrescenta o amplo uso da biotecnologia na produ¢do de produtos de maior valor agregado,
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assim como aplicagdes na industria alimenticia, criagdo de antibidticos e vacinas, fabricagdo de
sementes e tratamento de dguas.

Para facilitar a identificagdo do uso da biotecnologia nas diversas areas, cores foram
estabelecidas para os varios ramos de aplicagdo da biotecnologia. Inicialmente eram trés
grandes areas de aplicagdo: verde (biotecnologia na agricultura), vermelha (biotecnologia na
saude); branca (biotecnologia na industria). Em 2003, as cores foram ampliadas pela diretora
da Fundagao Nacional da Ciéncia (NSF) dos Estados Unidos - Dr”. Rita Colwell contemplando:
amarela (biotecnologia em processos de fermentacdo, enzimas etc.); azul (biotecnologia
marinha); marrom (biotecnologia voltada a melhoria de ambientes desérticos e/ou semiaridos);
preta (biotecnologia ligada a biodefesa e fins militares); roxa (biotecnologia voltada para a
propriedade intelectual); dourada (biotecnologia com wuso de inteligéncia artificial e
bioinformatica); cinza (biotecnologia voltada a questdes ambientais); laranja (biotecnologia no
campo da informacgao/educagdo) (Oliveira,2023).

A biotecnologia pode ser identificada também no conhecimento indigena a respeito dos
vegetais, por exemplo, a mandioca e seus alimentos como mani¢oba e o tucupi, que sio
processadas para remover toxicidade e se tornarem alimentos. Esse saber tradicional pode
inspirar inovagdes e produtos de valor agregado. A biotecnologia moderna encontra raizes no
milenar conhecimento indigena, que domina processos bioquimicos complexos. Ao transformar
a toxicidade da mandioca brava em iguarias como manigoba e tucupi, esses povos demonstram
uma gestdo sofisticada da biodiversidade, convertendo “veneno” em alimento e agregando

valor cultural e nutritivo ao territorio produtivo amazonico.

3.2 Historico da biotecnologia no Brasil

No Brasil, um grande destaque da biotecnologia foi o Programa Nacional do alcool —
Prodlcool, em 1975, que utilizava a cana-de-a¢ticar como insumo. O programa estava alinhado
ao incentivo a biocombustiveis renovaveis no mundo, assim como visava minimizar a
dependéncia de petroleo. O programa foi descontinuado em 1990 (Andrade; Carvalho; Souza,
2009).

Em 1988 ¢ criada a Sociedade Brasileira de Biotecnologia (SBBIOTEC) — entidade sem
fins lucrativos com o objetivo de desenvolver a biotecnologia no Brasil contribuindo com a
formacgao cientifica qualificada e que pudesse gerar beneficios para a sociedade (SBBIOTEC,
[s.d.]). Seu primeiro presidente - Dr. Marcos Mares Guia foi o fundador da primeira empresa

brasileira a produzir a insulina recombinante — a Biobras, em 1974 - em Minas Gerais. Vale
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destacar que a Biobras contou com a parceria feita através de acordo de cooperacdo cientifica
para produzir a insulina por meio de engenharia genética com a equipe do biélogo molecular -
Spartaco Astolfi Filho que na época era da Universidade Federal de Brasilia e atualmente ¢
professor da Universidade Federal do Amazonas (Fioravanti, 2021). Em 2001 a Biobras foi
vendida para a Novo Nordisk por US$ 75 milhdes (valores da época).

Na década de 90, um significativo marco cientifico da biotecnologia brasileira foi o
Projeto Genoma que buscava realizar o sequenciamento genético da bactéria Xylella fastidiosa
que causava a praga do amarelinho e afetava 34% dos pomares de laranja em Sao Paulo. O
projeto foi langado pela FAPESP - Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sao Paulo
com apoio do Fundo Paulista de defesa da citricultura. O projeto teve investimento inicial de
USS 15 milhdes e representou o primeiro genoma de um patdgeno vegetal concluido no mundo,
mobilizando cerca de 190 pesquisadores e 35 laboratorios (Xylella...,2000).

Em 2000 foi criado o Programa Inovar da FINEP e MCT que tinha por objetivo
possibilitar acesso a capital de risco para empresas pequenas ¢ médias inovadoras de base
tecnologica. Percebe-se a grande dificuldade das empresas nascentes em ter acesso a capital
para desenvolver suas inovagdes e o programa visava articular instituicdes de apoio assim como
inserir o capital de risco como apoiador do movimento de inovacdo. Ha nesse cendrio um
destaque para o desenvolvimento de empresas de biotecnologia (FINEP, 2001).

O governo federal em 2000 criou o Programa de Biotecnologia e Recursos Genéticos
através do Ministério de Ciéncia e Tecnologia que hoje ¢ chamado de Ministério de Ciéncia,
Tecnologia e Inovagdo, que tinha como objetivo, segundo Oliveira (2023) “conservar recursos
genéticos € o desenvolvimento de produtos biotecnoldgicos com aplicabilidade na produgao
industrial, na agropecuaria e na satide humana”.

Outro avanco para impulsionar a biotecnologia no Brasil, foi a criacdo do Fundo Setorial
de Biotecnologia (CT-Biotecnologia) em 2001 que visava o desenvolvimento cientifico e
tecnologico da biotecnologia e de recursos genéticos. A principal fonte de recursos do fundo ¢
7,5% da Contribui¢ao de Intervencao no Dominio Econdmico (CIDE) (FINEP, [s.d.]).

Em 2002 tem-se a criagdo da Associagao Brasileira de Ciclo de Vida— ABCV —liderada
pelo Comité Brasileiro de Gestdo Ambiental — CB 38 da Associagdo Brasileira de Normas
Técnicas — ABNT com o objetivo de promover o desenvolvimento e aplicacdo da técnica
Avaliagao do Ciclo de Vida — ACV através de ensino, pesquisa e desenvolvimento (Oliveira,
2023).

Um marco importante para o norte do pais foi a criacdo em 2002 do Centro de

Biotecnologia da Amazdnia — atual Centro de Bionegédcios da Amazonia (CBA) - localizado
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em Manaus e que nasceu com objetivo de promover alternativas econdmicas através da
inovacdo com aproveitamento econdmico e social da rica biodiversidade amazdnica tendo a
bioeconomia como vetor do desenvolvimento sustentavel. O CBA ¢ um complexo com area de
17 mil metros quadrados que conta com um pool de laboratorios, unidades de apoio tecnologico,
unidades de apoio técnico e dreas administrativas, todas dotadas de modernas instalacdes
(Oliveira, 2023); (CBAmazonia, [s.d.]).

Em 2005 a Lei de Biosseguranga — Lei n° 11.105/2005 traz luz ao estabelecer normas
de seguranga para atividades que envolvam organismos geneticamente modificados detalhando
em seu primeiro artigo:

Art. 1° Esta Lei estabelece normas de seguranga ¢ mecanismos de fiscalizagao

sobre a constru¢do, o cultivo, a produgdo, a manipulacdo, o transporte, a
transferéncia, a importacdo, a exportacdo, o armazenamento, a pesquisa, a
comercializa¢do, o consumo, a liberagdo no meio ambiente e o descarte de
organismos geneticamente modificados — OGM e seus derivados, tendo como
diretrizes o estimulo ao avango cientifico na area de biosseguranca e
biotecnologia, a protecdo a vida e a satide humana, animal e vegetal, e a
observancia do principio da precaugdo para a protegdo do meio ambiente.
(BRASIL, 2005, s. p.)

Em 2007 foi instituida a Politica de Desenvolvimento da Biotecnologia, através do
decreto n°® 6.041, de 8 de fevereiro de 2007, tendo por objetivo:

...0 estabelecimento de ambiente adequado para o desenvolvimento de
produtos e processos biotecnologicos inovadores, o estimulo a maior
eficiéncia da estrutura produtiva nacional, o aumento da capacidade de
inovagdo das empresas brasileiras, a absor¢do de tecnologias, a geracdo de
negocios e a expansdo das exportagdes. (BRASIL, 2007, p. 01).

Em 2021 foi instituida a Iniciativa Brasil-Biotec, através da Portaria MCTI n°® 4.488, de
23.02.2021, no ambito do Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo que tem por objetivo:

I - estruturar e promover agdes que irdo contribuir com a Politica
Nacional de P,D&I em Biotecnologia;

IT - estruturar a governanga e coordenar os esfor¢os do Estado na
tematica de biotecnologia;

IIT - promover o avango e o fortalecimento cientifico, tecnoldgico e a
inovag¢do nacional relacionados a biotecnologia;

IV - estimular o desenvolvimento conjunto de novas tecnologias e a
transferéncia de conhecimentos e tecnologias, associados a biotecnologia, da
academia para os setores publico e privado, com vistas a geragdo de riqueza,
emprego e crescimento nacional;

V - mobilizar, articular e fomentar os atores nacionais publicos e
privados para atuarem coordenadamente no desenvolvimento de processos,
produtos, instrumentag@o e inovagdes na area de biotecnologia;

VI - garantir a universalizagdo do acesso a infraestrutura avangada na
area de biotecnologia para produgdo, caracteriza¢do, escalonamento e
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desenvolvimento tecnoldgico para a comunidade cientifica ¢ para os setores
publico e privado; e

VII - promover a formag¢do, capacitagdo e fixagdo de recursos
humanos, a educagdo em biotecnologia e sua divulgagdo. (BRASIL, 2021, p.
01).

Segundo a plataforma Mapa Biotec (Profissdao Biotec, 2021), o Brasil conta com 547
empresas de biotecnologia no Brasil, sendo 40 delas presentes em mais de um Estado. Nota-se

pela figura 20 que apenas 4 empresas estdo localizadas no Amazonas.

Figura 20 - Mapa da biotecnologia no Brasil
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Fonte: Profissdo Biotec (2021)

A figura 21 mostra que mais de 80% das empresas de biotecnologia estdo nas regides

sul e sudeste do Brasil demonstrando a elevada concentracdo de empresas nessas regioes.



Figura 21 - Empresas de biotecnologia por regido
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A pesquisa Mapa Biotec (Profissdo Biotec, 2021) também mostra que as principais areas

de atuacdo das empresas no Brasil, conforme grafico 10, sdo: saide humana e bem-estar

(27,35%), agricultura (19,89%), insumos (15,81%) e biotecnologia e saude animal (11,55%).

Gréfico 10 - Areas de atuagio das empresas de biotecnologia
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Segundo a OECD (2022), o Brasil possui 190 empresas de biotecnologia com mais de

10 empregados que estdo voltadas a pesquisa e desenvolvimento (P&D). De acordo com a visdo

da CNI (2020), o Brasil ¢ um pais com enorme riqueza natural e a economia deve ser pensada

com foco na gerac¢ao de produtos de maior valor agregado havendo a necessidade de repensar

a estrutura produtiva do pais com destaque para a bioeconomia.
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Silva, Pereira e Martins (2018, p.305) apontam que “As estimativas para as vendas
atribuiveis a bioeconomia brasileira em todo o mundo totalizaram, em 2016, o valor de US$
326,1 bilhoes. No Brasil, em 2016, o valor das vendas atribuiveis a sua bioeconomia alcangou
USS 285,9 bilhdes.”.

Para Scheiterle (2018), intensificar o processo de inovagdo nas diversas cadeias
produtivas que envolvem a bioeconomia ¢ necessario para o seu desenvolvimento. O autor toma
como base o estudo da cana-de-agtcar no Brasil cuja cadeia produtiva € composta por cerca de
sete produtos: agucar, etanol, rum, cachaca, pellets, eletricidade e biogas, e estima que se tal
cadeia recebesse mais investimento em PD&I, poderia adicionar a0 menos mais onze potenciais
produtos tais como: bioplésticos, corantes, acidos organicos, aminoacidos, lubrificantes,

farmacos, enzimas, fragrancias, cosméticos, detergentes e solventes (Scheiterle, 2018).

3.3 Biotecnologia e bioindustria no Amazonas

A Amazonia brasileira, e em especial o estado do Amazonas, representa um dos biomas
mais biodiversos do planeta, com uma imensa diversidade genética vegetal, animal e
microbiana que contribuem para os servigos ecossistémicos - o que representa uma valiosa base
de pesquisas com potencial para o desenvolvimento de produtos biotecnologicos como
cosméticos, medicamentos etc. (Fernandes ef al., 2025).

Essa rica biodiversidade na Amazodnia ¢ estimada em:

* Sdo aproximadamente 60 mil espécies de plantas superiores,
constatando-se ainda a existéncia de muitas outras a serem
objeto da prospec¢ao botanica e econdmica;
* Trezentas espécies de mamiferos catalogados faunisticamente;
* Duas mil espécies de peixes prospectadas e conhecidas nessa
imensa bacia hidrografica;
* Mais de 2,5 milhdes de espécies de artropodes;
* Dezenas de milhdes de espécies de microorganismos
(Matias; Pimentel, 2005, p.120)

Dada a magnitude da biodiversidade na Amazonia, e em especial no Amazonas, apenas
poucas espécies vegetais como madeireiras, alimenticias, aromaticas, medicinais, oleaginosas
etc. possuem maior uso econdmico, apesar do potencial de gerarem bioprodutos de elevado
valor agregado com intuito de atender inclusive mercados internacionais (Matias; Pimentel,
2005).

O uso dos recursos naturais no Amazonas nao € recente, a exemplo do ciclo da borracha

que durou entre a segunda metade do século XIX e o inicio do século XX, tendo seu pico de
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extracdo entre 1890 a 1910. Apos esse periodo, a concorréncia com a producdo asiatica - cuja
elevada produtividade das planta¢des implicou em queda substancial do preco — fez com que o
ciclo da borracha na regido ndo resistisse a0 novo contexto € a economia local entrasse em
profunda estagnagao econdmica (Santos, 2022). Na década de 40, um segundo ciclo da borracha
¢ estabelecido com intuito de reverter o declinio econdmico e nasce no contexto da Segunda
Guerra Mundial (1939-1945) e da impossibilidade do mercado asiatico fornecer a borracha para
os paises aliados - que precisavam do suprimento, em especial para a fabricacao de pneus. Com
o fim da guerra, o interesse pela borracha diminui, assim como os precos mais competitivos dos
asiaticos fizeram com que o Amazonas voltasse a estagnagdo (Silva; Scudeller, 2022).

Os planos de expansao do Brasil nas décadas de 40 e 50, pelo governo federal, passaram
a contemplar a regido Amazdnica por conta de suas riquezas naturais, € nesse ambiente ¢ criada
a Zona Franca de Manaus, na década de 60, uma zona industrial incentivada com o objetivo de
irradiar desenvolvimento econdmico para a regido (Fonseca; Souza, 2023).

Segundo o Governo Federal, por meio da Superintendéncia da Zona Franca de Manaus
(BRASIL, 2025b) as empresas do Polo Industrial de Manaus — PIM vém apresentando
crescimento no faturamento nos ultimos anos tendo alcangado em 2024 a cifra de R$ 204,39
bilhdes com 127.798 trabalhadores empregados entre efetivos, temporarios e terceirizados,
sendo os principais segmentos: Bens de Informatica, Eletroeletronico, Duas rodas.

Paralelo ao modelo industrial da Zona Franca de Manaus, o desenvolvimento da
biotecnologia na regido também avangou com a criagdo de instituigdes relevantes como o
Instituto Nacional de Pesquisas da Amazonia (INPA), em 1952, com o objetivo de estudar a
biodiversidade amazodnica promovendo o desenvolvimento cientifico e tecnologico regional.
Desde sua criagdo, o INPA concentra esforcos em pesquisas bioldgicas, ecologicas e
etnobotanicas (Panzu, 2015).

Em 2002 sdo criados os cursos de Pos-Graduagdo em Biotecnologia da Universidade
Federal do Amazonas (PPGBiotec/UFAM) com o intuito de formar recursos humanos
especializados - mestres e doutores para atuar em pesquisas envolvendo a biotecnologia na
regido. O programa tem papel importante em linhas de pesquisas como: saude, alimentos,
bioinsumos e gestdo. Em 2012 o programa passa a fazer parte da rede Bionorte — um programa
contemplando os estados da regido norte e também Mato Grosso e Maranhdo (Universidade
Federal do Amazonas, 2025), fomentando a conexao de saberes e de pesquisadores.

O Centro de Biotecnologia da Amazdénia (CBA) instituido em 2002, em Manaus, e
atualmente chamado de Centro de Bionegocio da Amazonia, nasceu com o objetivo de ser um

centro de referéncia em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo com base na biodiversidade
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amazoOnica, € representou mais um avango a bioeconomia da regido. Possui um corpo técnico
especializado de mestres e doutores e disponibiliza servigos como: analises fisico-quimicas de
insumos e produtos, analises microbioldgicas, processamento de insumos, extratos e produtos,
treinamentos técnicos para todos os entes das cadeias produtivas amazonicas, micropropagagao
de mudas para plantios experimentais e andlises genéticas e identificacdo de espécies
(CBAmazonia, [s.d.]).

O desenvolvimento da biotecnologia na regido também ¢ fortalecido pelo arcabougo
legal. O Marco Legal da Biodiversidade — lei 13.123/2015 — define as regras relativas ao acesso
ao patrimdnio genético, conhecimento tradicional associado e a reparticdo de beneficios com
comunidades detentoras desses conhecimentos tradicionais. Para isso, a lei especifica que o
patrimonio genético refere-se a informagdo genética de plantas, animais, microorganismos ou
outras espécies da biodiversidade. J& o conhecimento tradicional associado refere-se as
propriedades e usos da biodiversidade em func¢do do conhecimento de povos indigenas,
comunidades tradicionais e agricultores tradicionais. A lei esclarece que os lucros auferidos
pela comercializagdo de produtos derivados do patrimoénio genético e do conhecimento
tradicional devem ser compartilhados, em parte, com os detentores desse conhecimento.
(BRASIL, 2015).

Ja a Lei do Bem — Lei n° 11.196/05 estabelece beneficios fiscais para empresas que
investem em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo tecnoldgica, contribuindo para a
competitividade e inovagdo de empresas, além do fortalecimento de parcerias entre empresas,
universidades e institutos de pesquisa (BRASIL, 2019).

A lei de informatica - Lei n°® 8.248/91 e a Lei n° 8.387/1991 — Lei de Informatica da
ZFM (Zona Franca de Manaus) surgem com o objetivo de incentivar investimentos em
pesquisa, desenvolvimento e inovagdo, aumentando a competitividade das empresas. A Lei de
Informatica da ZFM estabelece que empresas instaladas na Amazonia Ocidental (Estados do
Amazonas, Acre, Rondonia e Roraima) e Amapd, em contrapartida pelos beneficios fiscais
recebidos, devem aplicar no minimo 5% de seu faturamento bruto em atividades de pesquisa,
desenvolvimento e inova¢do com o intuito de fortalecer o desenvolvimento sustentavel da
regido. Além disso, a legislagdo incentiva a articulacdo entre empresas, universidades e
institutos de pesquisa a fim de incentivar o ambiente de colabora¢do e inovacdo mais robusto
(Silva et al., 2024).

“A criagdo destas leis possibilitou a implementagao de importantes institui¢cdes e centros
de pesquisas — ICT’s, startups e incubadoras, gerando oportunidades de emprego, crescimento

da economia e mao de obra altamente qualificada” (Silva et al., 2024, p. 1). Apesar dos avancos,
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os autores reforcam a necessidade de maiores estudos a fim de identificar o impacto das
inovagdes geradas com intuito de se consolidarem no mercado.

Segundo estudo da Superintendéncia da Zona Franca de Manaus - SUFRAMA, as
empresas da Zona Franca de Manaus investiram R$ 1,4 bilhdo em 2021, R$1,8 bilhdo em 2022
e R$1,59 bilhdo em 2023 em projetos de PD&I em fungdo da Lei de Informatica da ZFM.
Segundo o levantamento, em 2023, 71,84% dos investimentos foram destinados a projetos de
ICTs (Institutos de Ciéncia e Tecnologia), 10,92% foram destinados a projetos internos das
empresas, 5,54% foram destinados aos Programas Prioritarios (Bioeconomia, Economia
Digital, Industria 4.0 e Formagdo de Recursos Humanos), 7,76% foram para os Fundos de
Investimento e Participagdes (FIPs) e 3,94% foram aplicados no Fundo Nacional de
Desenvolvimento Cientifico e Tecnologico (FNDCT). O estudo também mostra uma
concentragdo dos investimentos em Manaus o que equivale a 57% dos projetos, seguida pelos
demais municipios do Amazonas. Ao analisar os demais estados contemplados tem-se
Rondoénia (10%), Roraima (7%), Acre (6%) e Amapa (2%) (BRASIL, 2024b), (BRASIL,
2024c), (BRASIL, 2025a).

Na tabela 3 nota-se um crescimento no nimero de patentes, prototipos e processos de
inovacao cientifica e tecnologica em 2023 em relagdo a 2022. O nimero de produtos inovadores
foi menor em 2023 quando comparado a 2022, mas nota-se, no mesmo periodo, um incremento
de programas de computador com inovagao cientifica e tecnoldgica desenvolvidos. Em 2023
os investimentos advindos da Lei de Informatica da ZFM geraram: 491 programas de
computador, 190 prototipos, 125 processos, 48 novos produtos e 10.666 capacitagdes voltadas
ao desenvolvimento e inovacdao. Além disso, 16 patentes foram depositadas no Brasil e 5 no
exterior, 253 publicagdes cientificas foram geradas assim como 23 teses e dissertacoes.
Também chama a atengdo o incremento de investimentos em promog¢ao da conservagdo dos

ecossistemas em 2023 (BRASIL, 2024b), (BRASIL, 2024c¢), (BRASIL, 2025a).
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Tabela 3 : SUFRAMA - Resultados técnicos consolidados decorrentes das obrigagdes de PD&I — da Lei de
informatica da ZFM: 2021-2023

Resultados técnicos consolidados decorrentes das obrigagdes de PD&I/BI 2021 2022 2023
Patente depositada no Brasil 1 2 16
Patente depositada no exterior 0 0 5
Concessdo de co-titularidade ou de participagdo nos resultados da pesquisa e
desenvolvimento as instituicdes convenentes parceiras 1 67 4
Protétipo com inovagdo cientifica ou tecnolégica 174 129 190
Processo com inovagado cientifica ou tecnolégica 96 89 125
Programa de computador com inovacdo cientifica ou tecnologica 351 353 491
Produto com inovagdo cientifica ou tecnolégica 69 151 48

Publicagdo cientifica e tecnolégica em periddicos ou eventos cientificos com revisdo

pelos pares 234 253 253
Dissertacdo defendida 77 9 19
Tese defendida 15 4 4
Profissional formado ou capacitado 15,661 12,771 10,666
Promogdo da conservacdo dos ecossistemas 16 0 34

Fonte: BRASIL (2024b)

Ao analisar a bioindustria amazonense, segundo Mafra, Lasmar e Vilela Junior (2019,
p.679):

A bioindustria amazonense ¢ constituida de 105 empreendimentos,
classificados por produzirem e/ou comercializarem bens intermediarios e
finais em Manaus, nos seguintes setores: Alimentos funcionais & bebidas;
Farmacéutico, Terapéutico & Cosmecéutico; Servigos biotecnologicos e
correlatos; Meio ambiente; Saide animal; Biotecnologia agricola;
Biotecnologia Industrial. (Mafra, Lasmar e Vilela Junior: 2019, p.679).

13

Ja para Willerding, et al. (2020, p.149), sobre a bioindistria amazonense “... ela ¢
emergente e utiliza um nivel tecnoldgico de baixa a média complexidade, muitas vezes
adotando a biotecnologia classica, fazendo uso dos recursos naturais submetidos a processos de
beneficiamento simples...”. Além disso, também carece de aperfeicoamento de gestdo e maior
inter-relacionamento com os demais atores do ambiente (Mafra,2018) a fim de favorecer a
inovacao, eficiéncia e escalabilidade dos negocios.

Para Aratijo (2024, p.147), o Amazonas dispde de “...14 incubadoras, 80 empresas
incubadas e 60 empresas graduadas, gerando 302 postos de trabalho” além do Parque
Tecnologico Social da UFAM que dispoe de pesquisadores e técnicos atendendo cerca de 1.500
empreendimentos, 200 associa¢des e 300 comunidades.

Percebe-se um movimento mais recente de startups voltadas para o desenvolvimento de
solucdes biotecnologicas atuando com quimica fina que tem como base a biodiversidade
amazonica, sendo 59 startups inseridas em incubadoras da regido, com 5 delas voltadas a
pesquisa para o desenvolvimento da bioindustria (Willerding et al., 2020).

Para Andrade (2017), a baixa e média complexidade tecnoldgica da bioindustria

amazonense também ¢ refletida no numero reduzido e qualidade das patentes geradas na regido.



107

Segundo a Seplancti (2017) apud Willerding et al. (2020), nota-se no quadro 05 que no
Amazonas ha diferengas entre os estagios dos bioprodutos quando se analisa desde o nivel de
conhecimento até a inser¢do e escalonamento de mercado. Alguns bioprodutos advindos da
castanha-do-brasil, agai e guarand apresentam nivel elevado de conhecimento e capacitagdo
com nivel baixo de tecnificacdo e considerando o agai e guarand com elevada escala. No caso
da castanha ha a necessidade de ampliar o nimero de produtores/cooperativas para que se tenha
maior escala. No caso do guarana, ha a necessidade de pesquisas para ampliagdo de plantios de
base tecnologica e a Embrapa pode ser uma grande aliada, assim como a criagao de produtos
com propriedades terapéuticas e com maior valor agregado.

A fruticultura também apresenta boas perspectivas, sendo necessirio, no entanto,
esforcos para ampliagdo da exportagdo de frutas. A piscicultura apresenta-se como mais
desenvolvida inclusive sob o ponto de vista de escala. O nivel de conhecimento e mercado do
camu-camu — rico em vitamina C- ainda precisa ser melhor desenvolvido. Pesquisas precisam
ser aprofundadas com vistas a implementacao de plantios de base tecnoldgica assim como o
desenvolvimento de produtos. O camu-camu, segundo o estudo, apresenta potencial para
produtos nutracéuticos (suplementos alimentares de vitamina C) assim como aplicagdo em
bioindustrias de cosméticos (Willerding et al., 2020).

Ao observar a biotecnologia, nota-se no quadro 5 que o Amazonas apresenta elevado
nivel de conhecimento e capacitagcdo, porém dificuldade em traduzir isso em produtos para o
mercado com capacidade de escalabilidade. Ha a necessidade de desenvolver tecnologias para
“preparacdo de insumos em quantidade e qualidade e desenvolvimento de produtos e processos
para as empresas atuantes no segmento de biocosméticos, fitoterapicos e fitofarmacos.”.

(Willerding et al., 2020, p.148).

Quadro 5 - Nivel de conhecimento, capacitacao, tecnifica¢do e de afinidade com o mercado para alguns
bioprodutos estratégicos no estado do Amazonas

A B C D E
BIOPRODUTOS Nivel de Conhecimento Nivel de Capacitagio Nivel de Tecnificagio Nivel de Mercado Nivel de Escalonamento
25% S0% 75% 100% 25% S0% 75% 100% 25% S50% 75% 100% 25% S0% 75% 100% 25% 50% 75% 100%
Castanha do Brasil ]

2 Acai | [ | I [ I S |

Guarani = I | |

"

w
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«

Fruticultura Tropical

6 Quimica Fina

~

Biotecnologia |

8 Biocosméticos |

©

Fitoterapicosa & Fitofdrmacos | 1

s

Piscicultura = =) l Tl T I i
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Fonte : Seplancti (2017) apud Willerding et al. (2020)
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Para Euler, Aubertin e Cialdella (2023) em estudo sobre o promissor mercado global de
cosmético ilustram que os consumidores estdo cada vez mais interessados em produtos naturais,
organicos e sustentaveis. O Brasil ocupa posi¢ao de destaque nesse mercado, atrds apenas de
EUA, China e Japao, porém, reforgam que esse setor exige investimentos relevantes em P&D
e marketing e destacam que a maioria das patentes registradas sao de féormulas que usam como
base matérias-primas conhecidas como Aloe vera, sandalo, patchouli, rosa, menta, jasmim e
que as espécies da biodiversidade amazdnica sdo pouco estudadas e portanto desconhecidas do
mercado nacional e internacional o que pode indicar um promissor mercado a ser explorado.

Um grande desafio para a inovagdo de biocosméticos ¢ que as comunidades da
Amazodnia acabam sendo apenas grandes fornecedoras de matérias-primas para industrias de
cosmético (Euler; Aubertin; Cialdella, 2023) - que muitas vezes estdo localizadas em outras
regides do pais. H4 a necessidade de desenvolver uma industria biotecnoldgica local que
possibilite, em parceria com os demais atores do ecossistema, o desenvolvimento de produtos
que usem a biodiversidade como insumo para assim desenvolver produtos locais com maior
valor agregado.

Ribeiro e Soares Filho (2022) reforcam que o Brasil desde 2021 passou a fazer parte do
Protocolo de Nagoia - que busca possibilitar que haja um equilibrio dos beneficios entre
provedores e usuarios da biodiversidade - e destaca que assim “industria” e “comunidade”
podem ser favorecidas de uma reparti¢do mais justa para todos.

Mafra (2018) reforca a importancia dos inter-relacionamentos para que se tenha uma
bioindustria no Amazonas fortalecida o que envolve a articula¢do entre empresas, comunidades,

pesquisadores, investidores e poder publico.

Um aspecto a destacar, conforme Pimentel et al. (2015), ¢ que a escala de produtos que
usem matéria-prima da biodiversidade amazonica deve visar a atender propdsitos especificos,
ou seja, certos nichos de mercados com alto valor. Os autores destacam que a dinamica desses
mercados nao deve ser equiparada ao regime do agronegdcio do pais no aspecto de escala, mas
aproximar-se dos modelos de agricultura familiar, possibilitando a disseminagdo de praticas de
conservagdo do meio ambiente com a producdo de produtos de maior valor agregado,
propiciando que o uso dos recursos naturais seja sustentavel. Nesse sentido, faz-se importante
esclarecer a dinamica de produgdo que envolve as aglomeragdes de empresas a exemplo dos

distritos industriais, cluster e arranjos produtivos locais.
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A inovagdo falha porque a proximidade fisica ndo foi convertida em proximidade
institucional ou aprendizado coletivo, impedindo que a biotecnologia local se consolide como

um cluster baseado em conhecimento tacito especializado.

3.4 Distritos Industriais, clusters, APL — Arranjos Produtivos Locais

O aumento da capacidade de inovagao das empresas considera que os aspectos locais de
competitividade sdo elementos importantes que contribuem para a expansao da capacidade
produtiva dessas empresas (Cassiolato; Szapiro; Lastres, 2004).

Varios pesquisadores estudaram a importancia dos aspectos locais para favorecimento
da competitividade com o uso de termos proéximos ou mesmo intercambidveis tais como
Distritos Industriais, clusters, APL — Arranjos Produtivos Locais e Cadeias Produtivas. Cabe
aqui entender as especificidades desses termos (Cassiolato; Szapiro; Lastres, 2004); (Garcia,
2021).

A ideia de aglomeragdes de empresas torna-se associada a competitividade, em especial
a partir de 1990 (Cassiolato; Szapiro; Lastres, 2004). Experiéncias exitosas sdao o Vale do
Silicio, nos EUA, que concentra empresas de alta tecnologia com elevada difusdo do
conhecimento, processos de aprendizado interativos e presenga de empresas pioneiras (Garcia,
2021) assim como as empresas de setores tradicionais na Terceira Italia (Cassiolato; Szapiro;
Lastres, 2004).

Segundo Garcia (2021, p.02-03):

A proximidade geografica tem o papel de facilitar a interacdo entre os agentes,
tanto produtores como instituicdes de apoio em geral, o que estimula o
intercAmbio de informagdes e o compartilhamento do conhecimento, com
efeitos positivos sobre o processo de aprendizado interativo dos agentes
econdmicos. Essas possibilidades de interagdo exercem efeito importantes
sobre o aprendizado nas empresas e afetam positivamente suas estratégias
inovativas e os resultados dos seus esfor¢os de inovacao.

Os distritos industriais, termo cunhado por Marshall no final do século XIX, na
Inglaterra, referem-se a concentracdo industrial, em especial de empresas britanicas do setor
téxtil localizadas em Lancashire e as de cutelaria em Sheffield. Marshall retrata os distritos
industriais como aglomerados de pequenas empresas que em conjunto com grandes empresas
sdo capazes de intensificar a divisao do trabalho, transmissao do conhecimento intrassetorial,
maior mobilidade de trabalhadores e menores custos de transporte favorecendo o crescimento

economico (Ferreira, 2005; Garcia,2021).
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Os distritos surgem com uma caracteristica importante ligada ao aspecto cultural e
historico das comunidades, em area delimitada, com presenca ativa da sociedade local na
organizacao do processo produtivo e empresas especializadas em diferentes etapas do processo
produtivo (Ferreira, 2005).

Garcia (2021) atenta que as aglomeragdes geograficas dos distritos sdo potencializadas
pela formagdo de fortes redes produtivas colaborativas que geram o efeito spillover —
transbordamento tecnolégico e de conhecimento, porém, ha criticas aos distritos industriais em
especial pela excessiva importancia das relagdes locais o que pode gerar menor conexao com
agentes externos assim como limitar a ampliagdo de novas capacitacdes.

Os estudos sobre distritos industriais se intensificaram e o termo cluster comega a ser
usado com enfoque maior na competitividade advinda das aglomeracdes de empresas.
Cassiolato, Szapiro e Lastres (2004) destacam os estudos de Porter que atribuem um peso maior
a concorréncia entre as empresas de uma mesma regido como mecanismo de estimulo a
competitividade.

Porter (1998) destaca que os clusters referem-se a uma concentracao de industrias e
instituicdes interligadas como empresas, fornecedores, universidades e governo que apresentam
um sucesso competitivo em determinado campo de atuagdo ou setor especifico. O autor destaca
que a vantagem competitiva esta relacionada a fatores locais como conhecimento,
relacionamentos mais proximos € motivagao — elementos cujos rivais distantes possuem mais
dificuldade em replicar. Tudo isso favorece o aumento de produtividade, impulso a inovacao e
estimulo a criagdo de novos negocios.

O termo cluster passa a ser usado no Brasil em varios estudos como intercambiavel de
Arranjo Produtivo Local — APL expressdao que passou a ser difundida a partir de 2000 através
de estudos sobre aglomeragdes de empresas no Brasil em pesquisa sobre 26 arranjos produtivos
(adotada pela RedeSist — Rede de Pesquisa em Sistemas Produtivos e Inovativos Locais) com
foco em cooperagdo, interacao e aprendizagem de micro € pequenas empresas. Nesse contexto,
a conexao entre universidades, centros tecnoldgicos, governos, sociedade civil e empresas €
destacada como elemento importante para a competitividade e inovagdo local (Cassiolato;
Szapiro; Lastres, 2004).

Suzigan et al. (2004, p.548) destacam ainda as defini¢des difundidas pela RedeSist sobre
arranjos produtivos locais:

(1) “arranjos produtivos locais sdo aglomeragdes territoriais de agentes
econdmicos, politicos e sociais — com foco em um conjunto especifico
de atividades econOmicas — que apresentam vinculos mesmo que
incipientes. Geralmente, envolvem a participacdo e a interacdo de
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empresas — que podem ser desde produtoras de bens e servigos finais
até fornecedoras de insumos e equipamentos, prestadoras de consultoria
e servicos, comercializadoras e clientes, entre outros — ¢ suas variadas
formas de representacao e associagdo financiamento”, e (2) “sistemas
produtivos e inovativos locais sdo aqueles arranjos produtivos em que
interdependéncia, articulacdo e vinculos consistentes resultam em
interagdo, cooperacdo e aprendizagem, com potencial de gerar o
incremento da capacidade inovativa enddgena, da competitividade e do
desenvolvimento local. Assim, consideramos que a dimensao
institucional e regional constitui elemento crucial do processo de
capacita¢do produtiva e inovativa.

Distritos Industriais, clusters e APLs sdo formas de organizacdo produtiva que
aproveitam a proximidade territorial para promover sinergias, inovacao e competitividade, mas
também podem reforcar desigualdades regionais se nao houver gestdo adequada e integrada.
Esses conceitos refletem a organizagido do espago sob a logica da producdo. Distritos e clusters
sao formas de meio técnico-cientifico-informacional, onde a proximidade espacial potencializa
fluxos e sinergias. Os APLs representam a proximidade, a solidariedade organizacional e
territorial, onde agentes locais utilizam o territério como recurso para competitividade.

Existem aglomeragdes de empresas que se beneficiam de economias de aglomeracao,
compartilhando recursos, conhecimentos e infraestrutura, impulsionando inovagdo e
competitividade regional por meio da proximidade geografica e especializagdo produtiva.
Aglomeragdes como distritos e clusters funcionam como "sistemas dentro de sistemas de areas
produtivas", onde a especializa¢do funcional e a difusdo de inovagdes organizam o territorio
em redes interdependentes e polos de desenvolvimento econdmico.

Sdo sistemas espaciais de produ¢do que maximizam as interagdes locais, reduzindo
custos e aumentando eficiéncia, com empresas interconectadas que compartilham recursos e
conhecimentos, que potencialmente promovem desenvolvimento regional e inovagao por meio
da proximidade e da especializacdo. Sdo sistemas territoriais abertos. Eles funcionam como
estruturas de fluxos de energia e matéria, onde a proximidade espacial maximiza a eficiéncia
operacional e a retroalimentacdo de informacgdes, buscando o equilibrio dindmico e o
crescimento econdomico regional.

Concentragdes geograficas de empresas e instituigdes que geram externalidades,
promovem inovacdo e aprendizado coletivo, e criam vantagens competitivas integradas por
meio da interacdo, da especializacdo e da cooperagdo entre atores locais. Tais aglomeragdes sao
baseadas em interdependéncias ndo comercializaveis, mas com esferas de gravidade e até de

polarizacdo. Mais que proximidade fisica, c/usters e os APLs dependem de convengdes, habitos
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e aprendizado coletivo. O territorio ¢ um "ativo relacional" onde o estoque de conhecimento
especifico e a cultura local geram vantagens competitivas regionais dentro da economia
globalizada.

As aglomeragdes produtivas promovem a cooperacdo, a inovagao € a competitividade
por meio da proximidade e da especializacdo, gerando externalidades positivas e
desenvolvimento regional integrado. Aglomeragdes territoriais onde a proximidade espacial
favorece o aprendizado e a inovagao sdo pontos importantes. A interagdo entre empresas €

institui¢des locais fortalece capacidades produtivas e gera transbordamentos de conhecimento.

3.5 Cadeias Produtivas

As cadeias produtivas fazem parte do contexto que envolve os clusters ou arranjos
produtivos locais. Para compreender o conceito de cadeia produtiva, deve-se esclarecer a
definicdo de sistema, definido por Sppeding(1975) como um conjunto de componentes que
interagem.

A cadeia produtiva ¢ definida por Castro (2001, p.57), como:

A cadeia produtiva é o conjunto de componentes interativos, incluindo os
sistemas produtivos, fornecedores de insumos e servigos, industriais de
processamento e transformacdo, agentes de distribuicdo e comercializagdo,
além de consumidores finais. Objetiva suprir o consumidor final de
determinados produtos ou subprodutos (Castro et al., 1994; 1996(a)).

Segundo Costa e Nunez (2015), a cadeia produtiva ¢é caracterizada por um
entrelacamento de relagdes socioecondmicas de producdo contemplando as etapas de producao,
transporte e venda do produto até¢ o consumidor final. Os autores destacam que o Amazonas
possui algumas cadeias produtivas estabelecidas e outras ainda em desenvolvimento. A cadeia
produtiva do guarand ¢ considerada ja estabelecida visto que inicia com o agricultor, passando
pelas industrias de beneficiamento e finalizando no consumidor final.

Castillo e Frederico (2010) destacam que as cadeias produtivas:

Tem por objetivo permitir ou facilitar a visualizacdo, de forma integral, das
diversas etapas e agentes envolvidos na producdo, distribuicdo,
comercializagdo (atacado e varejo), servigos de apoio (assisténcia técnica,
crédito, etc.) e consumo de uma determinada mercadoria, de forma a: 1)
permitir uma visdo sistémica, ao invés de fragmentada, das diversas etapas
pelas quais passa um produto, antes de alcancar o consumidor final; 2)
identificar “gargalos” que comprometam a integragdo dos diversos segmentos,
garantindo ou promovendo a competitividade. (Castillo; Frederico, 2010, p.
460).
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Cadeias produtivas sdo sequéncias de atividades interconectadas que agregam valor aos
produtos ou servigos, desde a matéria-prima até o consumidor final, exigindo gestao eficaz para
otimizar fluxos e atender as necessidades dos mercados. Cadeias produtivas sdo sistemas
integrados que transformam recursos em valor para o cliente final. A gestdo vai além das
fronteiras da empresa, onde cada elo deve colaborar para a eficiéncia total, utilizando o
conhecimento para otimizar fluxos e garantir que a organizacdo cumpra sua fun¢o social.

Ao pensar em cadeias produtivas envolvendo produtos ligados a bioeconomia na
Amazonia, deve-se considerar a importancia do uso de recursos naturais de forma sustentavel
considerando as caracteristicas locais o que envolve segundo Ferreira (2022, p.28) a “conexao
basica entre os setores primario (produgdo agricola), secundario (industrias e biotecnologia) e
terciario (comercializagdo)”.

Para Gaudet et al. (2018) “Bioeconomia € o uso sustentdvel e inovador da biomassa e
do conhecimento bioldgico para fornecer comida, ragdo, produtos industriais, bioenergia e
outros servigos ecoldgicos”. Gallo (2021) chama a aten¢do que esse conceito pode sofrer
alteracdes em funcdo da capacidade tecnologica, recursos naturais e politicas economicas e
comerciais dos paises. Como por exemplo nos EUA, em que a bioeconomia ¢ definida como
uma atividade econdmica baseada em pesquisa e inovagdo em ciéncia da vida e biotecnologia
tendo como arcabouco os avangos tecnoldgicos. J4 a Unido Europeia considera as duas
perspectivas para conceituar bioeconomia.

Abramovay e Costa (2021) ilustram que para a América Latina o conceito deve ser
ajustado, visto o nivel tecnoldgico dos paises ndo se equiparar ao de paises desenvolvidos, além
disso, deve contemplar a maior complexidade da sociobiodiversidade. Para isso, a bioeconomia
nas florestas tropicais deve voltar-se a melhorar a qualidade de vida da populacao local através
do conhecimento da natureza e considerando os saberes tradicionais. Deve considerar a
biodiversidade da regido. Reforcam que o desenvolvimento sustentavel precisa estar baseado
em ciéncia e tecnologia e alertam que essa realidade ndo ¢ encontrada dentro das florestas
tropicais, visto a escassez de aplicagdo de ciéncia e tecnologia nessas areas o que ocasiona baixa
industrializacdo e competitividade.

Segundo estudo da Secretaria Executiva de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo do Estado
do Amazonas - SEDECTI-AM —a bioeconomia do Amazonas tem como base os recursos
nativos do bioma Amazonico como pirarucu, seringueira, cacau, mandioca, acai, castanha-da-
Amazodnia, abacaxi, cupuagu etc. Além disso, varios recursos nao nativos foram incorporados

na cultura local como a manga, banana e milho (Amazonas, 2021).
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Para Amazonas (2021) e Paiva e Saes (2022) pode-se classificar a bioeconomia no

Amazonas em trés setores:

1.

Bioeconomia tradicional ou da sociobiodiversidade que tem como base
predominante o extrativismo e muitas vezes com produtos comercializados com
intermediarios. Normalmente nao apresenta volumes grandes de escala e geralmente
chega ao mercado como produto de nicho.

Bioeconomia de floresta que envolve a exploracdo de recursos florestais com o
manejo intensivo de determinadas espécies. O avango da producao se da com o uso
de técnicas de manejo assim como buscando recuperar areas degradadas e para isso
requer politicas para implantagdo de medidas agroflorestais a fim de recuperar
também os servigos ambientais como a polinizagao.

Bioeconomia de commodities que ¢ dividida em duas vertentes — a agricola e a
biotecnoldgica. A agricola apresenta a caracteristica de uso intensivo de recursos
tecnoldgicos para intensificar o aproveitamento de matérias-primas — o que requer
investimentos. Além disso, na vertente biotecnologica, deve-se considerar os
processos industriais que tém os ativos da biodiversidade como aspecto relevante

para a cria¢do de bioinsumos, bioplasticos, insumos farmacéuticos dentre outros.

Para Amazonas (2021, p.5)

Um bom exemplo de produto da sociobiodiversidade amazoénica que ¢ insumo
nas redes de conhecimento produtivo e encontra-se nos trés setores da
Bioeconomia ¢ o agai. Especialmente devido a elevada demanda que ganhou
ao chegar nos mercados do sudeste e sul do Brasil, o agai saiu de uma escala
majoritariamente tradicional e extrativista, e via processos bioecondmicos,
ascendeu para uma Bioeconomia Florestal e, em determinados locais, tornou-
se uma Bioeconomia de Commodities, conquistando inclusive mercados
internacionais. Este ¢ o caso dos diversos municipios do Amazonas onde a
produgdo e o beneficiamento sdo obtidos com baixa aplicagdo tecnoldgica e
agregacdo de valor no produto final. Ha exce¢cdes como no caso dos
municipios de Carauari e de Codajas, onde a presenga de agroindustria de
processamento insere a cadeia local do acai no setor da Bioeconomia Florestal,
com nuances de Bioeconomia de Commodities.

Paiva e Saes (2022, p.02) destacam que :

Um dos maiores desafios para o aumento da competitividade dos produtos
caracteristicos da Amazonia ¢ a infraestrutura, como a deficente logistica de
suas cadeias produtivas (Melo, Moreira & Alencar, 2010). Isso ocorre devido
a limitagdes técnicas, auséncia quase total de industrializa¢do nas etapas de
processamento e problemas relacionados a seguranga alimentar (Valli et al.,
2018). Além disso, existe uma dependéncia dos moradores das florestas em
relacdo ao mercado incompleto e imperfeito em que o produtor tem pouco
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conhecimento do valor real de seus produtos (Guillen, 2007; McGrath, 2009).
As cadeias produtivas do Estado do Amazonas se tornam importantes foco de
investigacdo, ja que o Estado compreende 31% da Amazodnia Legal (IBGE,
2021). Identificar problemas e solucdes dessas cadeias pode evidenciar o
potencial lucrativo dessas atividades e assim atrair investimentos no setor da
biodiversidade (Zorzetto,2019).

Paiva e Saes (2022), em estudo sobre a cadeia produtiva do pirarucu no Amazonas, que
inclui - pescadores, intermediarios, frigorificos, restaurantes, mercados e consumidor final-,
mostram que o peixe que chega aos mercados ou a restaurantes de Manaus a cerca de R$ 25,00
— R$30,00 por quilo destinou apenas R$3,50 para o pescador. Os autores mencionam alguns
gargalos como a dificuldade de processamento e logistica, pois o local onde o pirarucu ¢
capturado ¢ de dificil acesso, sendo alcangado apenas por barcos ¢ sem disponibilidade de
beneficiamento o que impossibilita que o pescador possa agregar valor ao seu produto, tendo
que vender o peixe a intermedidrios. H4 também as longas distancias entre as comunidades
ribeirinhas e os grandes centros comerciais que podem levar cerca de 6 dias de barco.

Rufino et al. (2024) em estudo sobre a cadeia produtiva da andiroba - considerada um
produto importante da regido amazdnica em especial para industrias farmacéuticas, alimenticias
e cosméticas - a exemplo da Natura (Ferreira, 2022) que compra grande parte da produgdo da
regido-, reforca a dificuldade de beneficiamento do produto que muitas vezes utiliza
mecanismos manuais para transformar a andiroba em Oleo vegetal e apesar da enorme
biodiversidade e da proximidade dos recursos naturais, ndo ha beneficiamento na quantidade
de andiroba desejada pelas industrias (Ferreira, 2022).

Peixoto et al. (2023) destacam outra cadeia produtiva importante para a regido € que
contribui para a geracdo de renda para centenas de familias extrativistas no Amazonas, Acre,
Par4, Amapé e Rondonia que ¢ a da castanha. Tal cadeia é formada por fornecedores de insumos,
produtores extrativistas, associacdes, cooperativas, intermedidrios, agroindustria ou industria
de processamento quimico, farmaco e cosmético, atacadista, varejista e consumidor. Vale
destacar que o Estado do Amazonas ¢ um dos maiores produtores do pais - responsavel por 37%
da produgdo nacional da castanha.

Tanto 0 Amazonas como outras regides do norte enfrentam desafios na cadeia produtiva
da castanha como a falta de tecnologia de producdo e estrutura, redugdo de producao em
determinadas épocas por falta de matérias-primas — o que faz com que pequenas fabricas
fechem por cerca de quatro a seis meses por ano - e presenga de atravessadores que impactam

no preco ao consumidor final (Peixoto et al., 2023).
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Segundo Porter (1998) as empresas devem buscar agregar valor aos seus produtos
através da melhoria de qualidade que, apesar de implicar em custos maiores, possibilita precos
também maiores.

Segundo Buoro e Pavan (2024), em estudo elaborado pelo Idesam, ndo se pode mais
olhar apenas para os produtos em si, ¢ necessario pensar em inovagdes com base em tais
produtos. Dai a importancia da pesquisa cientifica alinhada as empresas e comunidades
amazonicas para desenvolver produtos de maior valor agregado. A biotecnologia pode,
portanto, ser uma aliada no atingimento desse objetivo. O estudo aponta algumas iniciativas
nesse sentido:

Encontram-se inovagdes interessantes da cadeia da castanha em diferentes
estagios de acesso e aceitagdo pelo mercado - de pagoca e barra de cereais
(desenvolvidas por mulheres da COOPAVAM e AMCA a partir de
capacitagdo do SENAI e Projeto Sentinelas da Floresta), a leite vegetal
(pensando na diversifica¢do de seus produtos, a Abufari esta implementando
uma unidade de produgao de leite de castanha em Manaus) e até suplementos
isolados proteicos. A castanha como fonte de proteina tem ganhado espago em
nichos valorizados ligados a ideia de superfoods, em especial entre atletas
veganos. Segundo Emersom Lima, da Terramazonia Superplants, isso se da
“pela presenca de aminoacidos interessantes para fungdo hepética e cardiaca,
além de sabor que se destaca entre outras proteinas vegetais”. (Buoro; Pavan,
2024, p. 53).

A pesquisa destaca também a necessidade de maiores investimentos em maquinas €
equipamentos a fim de tornar a produ¢do na regido mais eficiente, com fortalecimento das
cadeias assim como a ampliacdo de mercados, inclusive internacionais (Buoro; Pavan, 2024).

Willerding et al. (2020, p.159) destacam que a maioria dos bioprodutos comercializados
na Amazonia brasileira ainda possui baixa densidade tecnologica e reforcam a necessidade de
investimentos em Biotransformagao - processamento de matéria-prima em pequena escala nas
comunidades remotas e a criacdo de Biorrefinarias - para processamento em grande volume de
escala industrial e completam:

Com relagdo as biorrefinarias, algo mais complexo do ponto de vista
tecnologico ¢ desenvolver técnicas para a obtencdo de compostos bioativos
por processos envolvendo quimica fina em produtos como: teobromina
(obtida a partir do cacau); bromelina (abacaxi; Ananas comosus), cumarina
(abricé; Mammea americana), cianidina-3-glucosideo (Acai; Euterpe
oleraceae), carotenoides(buriti; Mauritia flexuosa), antocianinas e selénio
(castanha do brasil); quercitinas, campferol e vitamina C (essa com a maior
concentracdo entre todas as espécies vegetais no camu-camu; Myrciaria
dubia), cafeina, teobromina, teofilina e catequina (guarana; Paulinia cupana).
Todas essas substancias apresentam pelo menos algum efeito como:
antioxidante, hipoglicimiante, hipolipimiante, anticoagulante,
anticarcinogénico, antidepressivo, memoria, antialérgico, anti -inlfamatério
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entre outras que podem servir como insumos de altissimo valor agregado para
a industria de cosméticos, fitofarmacos e de alimentos nutricionais (Ribeiro;
Cruz, 2012, p.39-103).

Para Noronha (2018) a industria de bioprodutos encontra na biodiversidade amazonica
uma fonte de insumos para seus processos produtivos, porém, desafios nas cadeias produtivas
precisam ser superados para que se consiga romper as fragilidades locais e desenvolver
bioindustrias robustas que gerem produtos de maior valor agregado, renda para comunidades e

preservacao ambiental.



118

4 MATERIAL E METODOS

O método cientifico ¢ identificatorio, integrado e analitico, abordando o venture capital
como um conjunto indissociavel de sistemas (produtivos, fluxos, energias, entre outros) e

potencialidades, em constante movimento histdrico, envolvendo contexto e totalidade.

A pesquisa caracteriza-se por ser qualitativa e quantitativa. A pesquisa qualitativa ¢é
descritiva e exploratéria visto que busca compreender os desafios para atracdo de venture
capital para as bioindustrias de Manaus. A analise qualitativa, segundo Martins e Thedphilo
(2009), utiliza a coleta de dados, mas sem medi¢ao numérica em sua interpretagdo e busca
compreender a percep¢do dos participantes sobre os fendmenos que os rodeiam (Sampieri;

Collado; Lucio, 2013).

Ja a analise descritiva explicita as caracteristicas de determinados fendmenos ou
populacao do objeto de estudo. A analise ¢ especificada como exploratoria quando ¢ realizada
em area com poucos conhecimentos acumulados ou estudos e no qual se tem duvidas.

(Sampieri; Collado; Lucio, 2013).
Por outro lado, a pesquisa quantitativa, segundo Matias-Pereira (2016, p.85):

O método quantitativo, conforme o proprio nome sugere, tem como principal
caracteristica a utilizagdo da quantificagdo, seja nas modalidades de coleta de
informagdes ou no tratamento das mesmas. Isso é realizado por meio de
técnicas estatisticas, desde as mais simples — como, por exemplo, percentual,
média, desvio-padrdo — até as mais complexas, como coeficiente de
correlagao, analise de regressdo, analises multivariadas, entre outras.

Snyder (2019) define que a revisdo de literatura visa responder uma questao de pesquisa
pré-determinada através de critérios especificados. Para Marconi e Lakatos (2022, p.295):
“Falar de métodos em ciéncia ¢ falar de procedimentos sistematicos para descrever e explicar

fendmenos naturais € humanos”.

A figura 22 ilustra as etapas da pesquisa, que nasceu com a formula¢do do problema
expressa pela pergunta de pesquisa. A formulacdo do problema serviu de base para localizar,
selecionar e avaliar a literatura existente sobre empreendedorismo e venture capital. Nesse
aspecto, foram definidas as bases de dados a serem pesquisadas, assim como os termos de

busca.
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Em seguida elaborou-se o instrumento de pesquisa com base na revisdo de literatura
assim como a defini¢do das instituicdes a serem entrevistadas e por fim tem-se a analise e

interpretagdao dos dados.

Figura 22 - Etapas gerais da pesquisa

Formular o problema

Localizar, selecionar e avaliar a

literatura sobre o objeto de estudo

Elaborar e aplicar a Pesquisa de
campo

Analisar e interpretar os dados

Fonte : propria com base em diversos autores

Foram utilizadas pesquisas bibliograficas nas bases de dados cientificas usando-se o
Portal de Periddicos da CAPES assim como a base de dados da Web of Science para a revisao
de literatura, e também consulta ao banco de dados do PPGBIOTEC/UFAM, relatorios setoriais
e website da Associagdo Brasileira de Venture Capital e Private Equity (ABVCAP). O banco
de dissertagdes e teses do PPGBIOTEC/UFAM em janeiro de 2025 ndo apresentava nenhuma
pesquisa sobre venture capital.

Os principais termos pesquisados foram: patentes, bioindustrias, bioindustria do
Amazonas, capital de risco e venture capital, biotecnologia, empreendedorismo. Os termos
foram consultados também no idioma inglés (patent, bioindustry, Amazon bioindustry, venture
capital, biotechnology, entrepreneurship) para ampliacdo do numero de estudos disponiveis. As
consultas as bases de dados foram realizadas no periodo de maio de 2022 a outubro de 2025.

O estudo também contemplou pesquisa de campo, em que foram elaborados dois
instrumentos de pesquisa a partir dos estudos de revisao de literatura. O primeiro ¢ voltado para
aplicagdo com gestores de instituicdes de apoio a inovagdo em Manaus contendo 21 questdes

fechadas e 5 abertas.

Conforme anexo 01, tem-se o instrumento de pesquisa 1 que foi aplicado aos gestores
de institui¢des de apoio a inovagdo em Manaus. A seguir as institui¢des participantes: CBA,

Incubadoras de empresas: CIDE, UEA, [FAM, INPA, UFAM, InBiota, Wit-Fundacao (Paulo
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Feitoza) e IDESAM. Além disso, a desenvolvedora de negdcios Amazdnia Venture Builder
também fez parte da pesquisa. Tais instituicdes foram escolhidas por atuarem no apoio/suporte
ao desenvolvimento de empresas voltadas a bioeconomia na regido. Outras cinco instituicoes
locais foram contactadas, mas sem retorno. A aplicacao da pesquisa visou conhecer a percepgao

dos gestores dessas institui¢des sobre venture capital.

O segundo instrumento de pesquisa (anexo 2) ¢ composto por 18 questdes fechadas e 7
abertas, com algumas delas tendo a possibilidade do pesquisado detalhar a escolha da
alternativa. Esse instrumento foi aplicado com os gestores de fundos de investimentos nacionais
de venture capital que investem em empresas de biotecnologia. O objetivo era conhecer a
percepcao de gestores de fundos de investimento com interesse em destinar recursos para
empresas ligadas a bioeconomia da regido. Para isso, utilizou-se o evento chamado Bioeconomy
Amazon Summit (BAS) realizado em Manaus entre os dias 30 e 31 de julho de 2025 a fim de
realizar a pesquisa com gestores de fundos de investimento de venture capital com interesse em

empresas inovadoras da bioeconomia amazonica.

Esse evento foi criado em 2023 pelo Pacto Global — Rede Brasil e pela gestora de
investimento de venture capital KPTL que visa intensificar a discussdo da inovagdo e
empreendedorismo na Amazonia com foco em sustentabilidade. Em 2024 o primeiro BAS foi
realizado em Belém e apresentou 58 resultados positivos advindos das rodadas de negdcios
realizadas durante o evento que contou com a participacao de liderangas locais, investidores,
empresas, empreendedores, pesquisadores e povos origindrios (Bioeconomy Amazon Summit,

2025).

Os fundos de investimentos de venture capital que participaram da pesquisa foram:
KPTL, MOV Investimentos e Bertha Capital. Tais fundos possuem sede em Sdo Paulo e tém
experiéncia em investimentos de VC em empresas de biotecnologia com foco em bionegocios

na Amazonia.

Foi utilizado o método de survey na aplicacdo dos dois instrumentos de pesquisa que,

« . . L. .. . .
se baseia no interrogatorio dos participantes, aos quais se fazem vérias perguntas sobre seu
comportamento, intencdes, atitudes, percepcao, motivagoes, e caracteristicas demograficas e de

estilo de vida.” (Malhotra, 2001, p.179).

Malhotra (2001) expde a importancia de validagdo do instrumento de coleta de dados
primarios, por isso, considerou-se as sugestoes e criticas de trés profissionais (1 economista

com experiéncia no mercado financeiro, 1 professor do curso de doutorado em Biotecnologia
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da UFAM e um professor do curso de Administragdo do Centro Universitario Fametro) sobre
os dois instrumentos de pesquisa. As observagdes foram voltadas para melhorar o entendimento
desses instrumentos e os ajustem foram feitos com esse intuito. Apos o ajuste inicial os
instrumentos foram novamente enviados aos profissionais para que fizessem nova analise para
entdo chegar na versao final dos instrumentos de pesquisa (conforme anexos 1 ¢ 2). Apds a
versdo final, tais instrumentos de pesquisa foram submetidos ao Comité de Etica e Pesquisa,
recebendo a aprovacdo para aplicagdo, conforme anexo 3. A figura 23 ilustra o processo

metodoldgico da pesquisa de campo.

Figura 23 - Processo metodologico da pesquisa de campo
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Pesquisa 2

Analise de resultados

Fonte: Propria

As pesquisas com os gestores das instituigdes de apoio a inovagdo de Manaus e gestores
de fundos de investimentos de venture capital foram aplicadas de forma presencial ou online
via Google Meet conforme quadro 7. Os entrevistados responderam o formulédrio com questdes

fechadas via Google Forms e em seguida era realizada a entrevista com as questdes abertas. As
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entrevistas foram gravadas com autorizagdo dos participantes. Apenas 1 participante preferiu
que a entrevista nao fosse gravada. A pesquisa de campo foi realizada no periodo de abril/2025

a agosto/2025.

Para a aplicacio do primeiro instrumento de pesquisa optou-se por fazer uma
amostragem nao-probabilistica, amostra por conveniéncia, visto que foram mapeadas 15
institui¢des de apoio a inovagao em Manaus que auxiliam diretamente no desenvolvimento e
apoio de empresas que atuam com biotecnologia como as incubadoras, aceleradoras e centro de
bionegocios, porém apds serem contactados, apenas 10 (dez) gestores de institui¢des de apoio

a inovagdo em Manaus aceitaram participar da pesquisa.

O segundo instrumento de pesquisa foi aplicado também através de amostragem nao-
probabilistica, amostra por conveniéncia realizada durante o Bioeconomy Amazon Summit,
2025 em Manaus. Durante o evento foram identificados 6 fundos de venture capital com
experiéncia em investimento em empresas de biotecnologia na regido, porém apenas 3 (trés)
gestores aceitaram participar da pesquisa. Vale destacar a dificuldade em encontrar fundos de
investimentos de venture capital na regido norte ¢ em especial no Amazonas visto a

concentragdo geografica desses fundos ser, normalmente, nas regioes sul e sudeste do pais.

Quadro 6 — Pesquisa de Campo

Entrevistados - Entidades de apoio a inovacéo Forma de entrevista |Duragdo
CBA presencial 0:24
Incubadora CIDE presencial 0:27
Incubadora UEA presencial 0:45
Incubadora IFAM Google Meet 0:22
Incubadora INPA Google Meet 0:23
Incubadora InBiota presencial 0:28
Incubadora Wit Google Meet 0:30
IDESAM Google Meet 0:53
Amazonia Venture Builder Google Meet 0:27
Incubadora CDTECH -UFAM presencial 1:10
Entrevistados - Fundos de investimento

KPTL presencial 0:28
Bertha Capital Google Meet 0:20
MOV Investimentos Google Meet 0:29

Fonte: Propria

A predominancia de investimentos estatais/publicos em incubadoras em Biotecnologia
em Manaus reflete a falta de uma cultura de inovacao e risco no setor privado local, bem como

a auséncia de uma rede sociotécnica robusta que conecte os atores publicos e privados,
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limitando a capacidade da regido de atrair investimentos privados e criar um ecossistema de
inovagao integrado e solido, tal realidade reforga a dependéncia do Estado como principal fonte
de financiamento para a inovagao, o que pode ser visto como uma manifestacdo da estrutura de

poder e distribui¢do de capital simbdlico e econdomico no campo cientifico e tecnologico.

4.1 Instrumento de pesquisa 1 — Gestores de institui¢oes de apoio a inovacio em Manaus

Para a elaboragdo do instrumento de pesquisa 1 aplicado com os gestores de institui¢des
de apoio a inovagdo em Manaus (conforme anexo 1), faz-se necessario definir alguns termos
utilizados no mesmo, que sao:

1. Dimensdo: sao os aspectos essenciais identificados na literatura sobre elementos

capazes de atrair investimentos de venture capital.

2. Assercdo: refere-se a uma afirmacao feita sobre a dimensao, podendo tal afirmacao

ser positiva ou negativa.

3. Instrumento: meio utilizado para que seja feita a coleta de dados sobre o assunto que

estd sendo pesquisado.

4. Alternativas de respostas: consistem nas possibilidades de respostas pelas quais o

respondente pode optar.

O instrumento de pesquisa 1 foi elaborado buscando compreender de forma objetiva se
os gestores de instituicdes de apoio a inovagdo em Manaus conhecem os elementos capazes de
atrair investimentos de venture capital para as bioindustrias de Manaus, assim como se possuem
procedimentos estabelecidos internamente para orientar as empresas apoiadas a atingirem tal
fim.

Além da mensuragdo objetiva, procedeu-se também a pesquisa qualitativa denominada
entrevista de profundidade, conforme anexo 1, que ¢ “Uma entrevista ndo-estruturada, direta,
pessoal, em que um Unico respondente ¢ testado por um entrevistador altamente treinado, para
descobrir motivagdes, crengas, atitudes e sensagdes subjacentes sobre um topico” (Malhotra,
2001, p. 163).

Para se identificar as dimensdes a serem adotadas no instrumento, procedeu-se a
pesquisa da literatura existente sobre mecanismos para atragdo de venture capital. Definiu-se
entdo para cada dimensdo de duas a cinco assercdes o que correspondeu a um instrumento de

medicdo com vinte e uma asser¢des englobando seis dimensdes, conforme quadro 8.
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Quadro 7 - Numeracao de asser¢des por dimensao do instrumento de medicao

Dimensao Assercoes
Conhecimento sobre venture capital 1,2,3,4
Procedimento estabelecido para apoio as 6,7,8,9

empresas na captagao de venture capital

Inovagao na bioindustria 5,10,11,13
Patentes 12,14,15,16,17
Infraestrutura disponivel 18,19
Direcionamento  Estratégico e  Gestao 20,21

profissional da bioindustria

Fonte: propria

Foi utilizada uma escala de Likert que busca analisar a percep¢ao dos entrevistados
sobre o tema tratado (Malhotra, 2001) em uma escala de concordancia, onde os respondentes
sao estimulados a indicar seu grau de concordancia ou discordincia de cada asser¢ao (Spector,
1992), que abrange desde a discordancia total até a concordancia total, tendo como termos
intermediarios a discordancia parcial, ndo concordancia nem discordincia e concordancia
parcial. Em seguida foi atribuida uma pontuagdo de 1 a 5 para cada grau de concordancia do
instrumento.

Field (2020) reforca que a pontuagdo em escalas de pesquisas pode referir-se a asser¢des
afirmativas ou negativas e destaca a necessidade de proceder a pontuagdo inversa caso a

assercao seja uma proposicao negativa, conforme quadro 9.

Quadro 8 - Pontuacao do instrumento de pesquisa 1

Nivel de concordancia Escala de Pontuagao
Assercdes afirmativas Asserc¢odes negativas
Discordo plenamente 1 5

Discordo parcialmente 2 4
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N3do concordo nem discordo 3 3
Concordo parcialmente 4 2
Concordo totalmente 5 1

Fonte: propria com base em Malhotra (2001)

As pontuagdes das assercoes que podiam variar de 1 a 5 foram classificadas em 4 areas
chamadas de zonas. Tem-se entdo que as pontuagdes mais baixas representaram aspectos
menos adequados, logo quanto menor a pontuagdo, mais critica esta a situagdo. Quanto maior
a pontuacao, mais favoravel a dimensao estudada.

Para a representacgdo visual dos resultados, adotou-se um conjunto de cores denominado
de Mapa de Calor com uma escala de cores partindo do vermelho que representa percepgdes
negativas, passando pelo laranja, amarelo e finalizando no verde - representando percepgdes
positivas, conforme quadro 10.

Guimaraes (2000, p. 12) esclarece que a cor pode ser definida como “uma informagao
visual, causada por um estimulo fisico, percebida pelos olhos e decodificada pelo cérebro.” Seu
uso como elemento de informagdo, conforme Menezes e Pereira (2016), pode atuar como
elemento de atrag¢do visual podendo facilitar a compreensdo do conteudo analisado, tornando-
se uma importante ferramenta de comunicacdo visual tendo a capacidade de orientar e focar a
atencao do leitor aos aspectos fundamentais apresentados (Lyra ef al., 2016).

Com isso, considerou-se a pontuagdo e especificacdo de cores conforme a seguir:

1,00 ~ 1,99 -> Zona de fragilidade (Indica nivel critico de desempenho — baixa
concordancia, percepcdo negativa ou auséncia de praticas consolidadas. Tem-se o
preenchimento do mapa de cores representado pela cor vermelha)

2,00 ~ 2,99 -> Zona de alerta (Representa situacao instavel — avancos pontuais. Requer
monitoramento e intervengdo gerencial. Tem-se o preenchimento do mapa de cores
representado pela cor laranja)

3,00 ~ 3,99 -> Zona de atengao (Demonstra nivel intermediario — percepg¢ao neutra ou
desempenho moderado. Requer planejamento de melhoria € acompanhamento continuo. Tem-
se o preenchimento do mapa de cores representado pela cor amarela)

4,00 ~ 5,00 -> Zona de conforto (Indica conforto — alta concordéancia, percepcao
positiva, praticas consolidadas. Deve ser mantida e compartilhada como referéncia. Tem-se o

preenchimento do mapa de cores representado pela cor verde).
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Quadro 9 — Cores - Mapa de Calor
Zona de fragilidade
Zona de alerta
Zona de atencio
Zona de conforto

Fonte: Propria

Com base na pontuagdo obtida com a aplica¢do do instrumento de pesquisa, elaborou-
se o calculo das médias das asser¢des em que se somou 0s pontos obtidos em cada assercao e
dividiu-se tal resultado pelo somatorio do nimero de respondentes. Também foi calculada a
média das respostas por respondente. Ja para se calcular as médias das dimensdes, procedeu-se

a média das médias das asser¢des que fizeram parte da dimensao.

4.1.1 Confiabilidade do Instrumento de pesquisa 1 — Instituicoes de apoio a inovacio em
Manaus

A confiabilidade de um instrumento de pesquisa refere-se ao grau de consisténcia das
respostas obtidas, sendo um dos critérios importantes para assegurar a qualidade dos dados
coletados (Field,2020).

Para Artes (2023) uma maneira de checar a confiabilidade de um instrumento de
pesquisa ¢ aplica-lo a um grupo de pessoas e apos certo tempo reaplica-lo ao mesmo grupo
(método teste-reteste) para assim verificar se os respondentes obtiveram as mesmas pontuagoes,
utilizando o coeficiente de correlagdo linear entre as pontuagdes da primeira e segunda
aplica¢do do instrumento. O autor destaca que a analise de correlacdo linear foi proposta por
Hotelling em 1936 e tem por objetivo quantificar a intensidade da associag@o existente entre
dois conjuntos de variaveis.

Porém, se o tempo de reaplica¢do do instrumento for muito longo, pode-se ndo ser mais
possivel aplicar o instrumento aos mesmos respondentes em fun¢do de mudangas nas
organizagdes, assim como se o tempo de reaplicag@o for muito curto, os respondentes, em razao
de lembrarem da aplicacao anterior, podem influenciar a nova aplicagao.

Para Artes (2023, p. 484) :

O método split-half ¢ uma alternativa ao método teste-reteste que contorna as
limitagcdes desse método e que permite a utilizagdo de toda a amostra
disponivel para a aferi¢cdo da confiabilidade da escala, com a vantagem de néo
ser necessario aplicar o mesmo teste duas vezes para a mesma pessoa.
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O Split-Half (metade dividida) ¢ uma das técnicas utilizadas para mensurar a
consisténcia interna pois avalia o grau de correlacdo entre duas metades equivalentes de um
mesmo instrumento de pesquisa, permitindo estimar a confiabilidade global do instrumento
(Artes, 2023; Field, 2020).

Artes (2023) ressalta a limitagdo do split-half que pode levar a resultados diferentes em
funcdo da maneira como ¢ feita divisdo da escala em dois grupos, assim como deve-se
considerar as limitagdes de uma amostra pequena, sendo, portanto, importante a analise
qualitativa. No caso da realidade Amazonica, a amostra de 10 entrevistados se da pela propria
caracteristica da regido de ainda estar em processo inicial de desenvolvimento de um
ecossistema mais robusto de inovacao.

O método Split-Half consiste em dividir os itens do instrumento de pesquisa em duas
metades, normalmente agrupando as asser¢des impares em uma parte € as pares em outra.

No presente estudo, o grupo formado pelas asser¢cdes impares constituiu o elemento X
por respondente (total de pontos das assergdes obtidos no grupo), € o outro grupo formado pelas
assercoes pares constituiu o elemento Y por respondente (total de pontos das asser¢des obtidos
no grupo).

Com isso, cada respondente atingiu uma certa pontuagdo por grupo de assergoes,
simulando duas aplicacdes independentes do instrumento. Aplicou-se entdo o coeficiente de
correlagdo linear entre as pontuagdes dos dois grupos (X;Y) obtidas pelos respondentes.

Destaca-se que a correlagdo foi ajustada pela formula de Spearman-Brown, que corrige
a reducdo do numero de itens e fornece uma estimativa mais fiel da confiabilidade do
instrumento completo (Field, 2020). O coeficiente resultante, denotado por R, variaentre O e 1,
sendo que valores mais proximos de 1 indicam maior consisténcia interna.

Para calcular-se o coeficiente de correlagdo linear (r), utilizou-se a seguinte formula:

5oy (Z0)2(2)
;e n
sz_(zx) * ZyZ_(Zy)
n n
Sendo:

X = pontuacao obtida na asser¢do, por respondente;
y = total de pontos obtidos no instrumento, por respondente

n = tamanho da amostra, que equivale ao numero de respondentes.
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O célculo foi realizado pela divisdo das asser¢des em pares e impares, com aplicagdo da
formula de Spearman-Brown (Artes, 2023) para se obter o coeficiente de confiabilidade, sendo
tal correcdo necessaria visto que se esta trabalhando com correlagdo de apenas metade das
assercodes, e o numero de asser¢des influencia o resultado da correlagdo. Segue a féormula do

coeficiente de confiabilidade:

Coeficiente de Confiabilidade = R = 12—7
+r

em que 7 representa o coeficiente de correlagdo de Pearson entre as duas metades do
questionario. Valores do coeficiente de confiabilidade - Spearman-Brown acima de 0,80 (R >

0,80) indicam boa confiabilidade (Artes,2023; Field,2020).

4.2 Instrumento de pesquisa 2 — Gestores de fundos de investimento de venture capital

O instrumento de pesquisa 2 aplicado com os gestores de fundos de investimentos de
venture capital (conforme anexo 2), foi elaborado buscando compreender de forma objetiva os
requisitos de atracdo de venture capital na percep¢ao dos fundos de investimento, ou seja,
requisitos relevantes quando os fundos decidem em quais empresas devem investir.

Considerando as peculiaridades de investimentos em empresas de biotecnologia, como
por exemplo, o maior tempo entre a concep¢do da ideia e produto no mercado, foram
pesquisados fundos com experiéncia em investimentos em empresas de biotecnologia.

As questdes do instrumento foram definidas a partir da revisdo de literatura.

Além da mensuragdo objetiva, procedeu-se também a pesquisa qualitativa denominada
entrevista de profundidade, conforme anexo 2.

O instrumento de pesquisa 2 ¢ composto por 18 questdes objetivas e 7 subjetivas, sendo
a questdo objetiva de nimero 18 composta por uma escala de Likert (Malhotra, 2001) medindo
o grau de importancia sobre os elementos de atracdo de venture capital por parte dos fundos de
investimentos, onde os respondentes foram estimulados a indicar o grau de importancia ou nao
do item conforme a seguir: sem importancia, pouco importante, indiferente, importante e muito
importante. Em seguida foi atribuida uma pontuacdo de 1 a 5 para cada grau de importancia da

questao, conforme quadro 11.
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Quadro 10 - Pontuagdo do instrumento de pesquisa 2

Grau de importancia Escala de Pontuagao
Sem importancia 1
Pouco importante 2
Indiferente 3
Importante 4
Muito importante 5

Fonte: propria com base em Malhotra (2001)

As pontuagdes podiam variar de 1 a 5 em que as pontuacdes mais baixas representam
menor grau de importancia, logo, quanto maior a pontua¢do, maior o grau de importancia
quando da escolha de empresas a receberem aportes.

Com base na pontuagao, elaborou-se o calculo das médias dos itens da questdo 18 com
representacao visual dos resultados dessa questdo através do grafico radar.

O grafico radar ¢ um mecanismo de visualizagdo de variaveis multidimensionais que
mostra diversas varidveis em analise organizadas radialmente a partir de um ponto central. Tais
variaveis sdo distribuidas de forma equidistante ao redor do circulo, criando uma estrutura
simétrica o que facilita a andlise. Cada eixo do grafico corresponde a uma variavel e os valores
dessa variavel sdo plotados ao longo desses eixos formando um poligono (Chambers et al.,
1983).

Cada eixo representa um quesito avaliado pelos respondentes, € o poligono sintetiza a
média das notas atribuidas a esses quesitos - considerando a escala utilizada (1 a 5) que permite
identificar o grau de importancia atribuido pelos investidores.

Os valores menores (ex.: 1 = "sem importancia") ficam mais proximos do centro, ja os

_n

valores maiores (ex.: 5 = "muito importante") ficam proximos da extremidade externa. Assim,
quanto mais longe do centro estiver um ponto representado em um eixo, maior o grau atribuido

ao quesito.

Destaca-se que os pontos de todos os eixos sdo conectados, formando um poligono em

que um poligono mais expandido (maior area) representa uma maior importancia geral dos
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quesitos. J& um poligono mais comprimido (menor area) representa quesitos de importancia

menor.

Na presente pesquisa, o grafico radar foi utilizado para ilustrar a média das respostas
dos gestores de fundos de investimentos de venture capital considerando os quesitos: Grau de
Inovagdo, Empresa investida possuir patentes, Boa equipe de gestdo, Habilidades do
empreendedor, Potencial do mercado, Potencial de Retorno financeiro, Potencial de
desinvestimento, Proximidade geografica da empresa com investidor e Presenca de uma rede

de negocios.

A escolha do grafico radar apoia-se na clareza de visualizacdo e comparacdo entre
variaveis facilitando o entendimento de aspectos que sdo mais importantes, no caso, para

atracdo de investimentos (Few, 2012).
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5 RESULTADOS

Um ambiente de negdcios prospero e com empresas inovadoras ndo depende apenas da
capacidade criativa, mas também de um ambiente propicio com infraestrutura, mao de obra
qualificada, institui¢des de apoio, financiamento e politicas publicas voltadas para tal fim. Para

empresas que atuam com bioeconomia essa necessidade nao ¢ diferente.

A bioeconomia ¢ uma atividade econdmica ligada a biotecnologia que contribui para
desenvolver inovagdes que criem solucdes eficientes no uso de recursos ambientais, usando
para isso organismos vivos apoiados por tecnologias. A bioeconomia ¢ a aplicacdo dos
conhecimentos especializados aos recursos bioldgicos territoriais. E como uma evolugio do
"trabalhador do conhecimento" no setor primario, onde a inovacdo e a biotecnologia
transformam a natureza em ativos econdmicos de alto valor, priorizando a gestdo eficiente e a
reprodutibilidade em diferentes escalas de tempo futuro, exigindo que gestores e instituigdes

tratem ativos naturais com a eficiéncia e a responsabilidade social de capital intelectual.

E como um sistema espacial de fluxos, onde recursos bioldgicos sdo integrados a redes
socioespaciais e centros tecnoldgicos. Ela operaria por meio de hierarquias territoriais, onde a
difusdo de inovagdes biotecnologicas organiza um determinado espaco em novos polos de
producdo, eficiéncia e desenvolvimento econdmico funcional podendo mitigar ou aumentar
desigualdades injusticas socioespaciais. Enfim, ¢ a integracdo de processos biologicos e
econOmicos para produzir bens e servigos integrados pelo uso do territorio, considerando
aspectos espaciais e logisticos, visando eficiéncia, inovagao e redug¢do de impactos ambientais,

promovendo desenvolvimento regional e global equilibrado.

Os estudos mostram o crescimento do mercado de empresas voltadas a biotecnologia no
mundo com perspectivas promissoras - podendo atingir US$ 5,71 trilhdes até 2034 (Precedence
Research, 2025) - dadas as enormes demandas das sociedades por alimentos, insumos agricolas,
energia, saude. Tem-se, portanto, um amplo campo potencial para empresas que atuam com

biotecnologia na criagdo de solugdes sustentaveis capazes de atender tais necessidades.

A Amazonia, com sua imensa biodiversidade, apresenta vocacdo natural para
desenvolver solugdes nesse sentido, porém, ainda dispde de reduzido niimero de empresas nesse
mercado. Mais de 80% das empresas de biotecnologia estao localizadas no Sul e Sudeste do

Brasil. No Amazonas ha menos de 1% do total nacional (Profissdo Biotec, 2021).
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A pesquisa bibliogréafica esclareceu que o financiamento empresarial ¢ um aspecto
relevante para que as empresas consigam inovar e criar produtos de maior valor agregado.
Quando se olha para a questao da inovagao de empresas no Amazonas, essa necessidade ¢ ainda

mais latente pois ainda predomina um baixo/médio nivel tecnolégico dos produtos locais.

O predominio de um baixo/médio nivel tecnoldgico nos produtos locais limita a
competitividade e o valor agregado, restringindo o acesso aos mercados mais lucrativos e
perpetuando a dependéncia econdmica e politica, com impactos negativos na eficiéncia
produtiva e no desenvolvimento regional. O predominio de baixo ou médio nivel tecnologico
reflete, entre outros, a posicao periférica de um territério no contexto produtivo e comercial.
Esses locais atuam como receptores tardios na difusdo de inovagdes, limitando sua
competitividade a funcdes menos especializadas e dificultando a ascensdo para niveis

superiores do sistema espacial.

O baixo ou médio nivel tecnoldgico local sinaliza uma subutilizacdo do trabalhador do
conhecimento. Isso indica que a gestdo ndo estd aplicando a inovacao sistematica aos recursos
disponiveis, resultando em baixa produtividade e vulnerabilidade competitiva, ja que o valor
econdmico hoje provém da inteligéncia aplicada, ndo apenas da produgao fisica. O predominio
de um baixo/médio nivel tecnologico nos produtos locais ou regionais limita a inovagao e a
produtividade, levando também para o infortinio pessoas, vilas e até mesmo cidades, reduzindo
competitividade e potencial de crescimento e integracdo, além de dificultar a adaptacdo as

mudangas de mercado e a satisfacdo de demandas mais sofisticadas dos clientes.

O potencial produtivo refere-se a capacidade de uma determinada area, ou sistema, de
maximizar sua producao, considerando recursos, tecnologia, localizagao e organizagao, visando
a eficiéncia e a competitividade, com foco na otimizagao espacial e logistica para atender
demandas do mercado. O potencial produtivo também ¢ determinado, ou moldado, pela posi¢ao
de um territorio na hierarquia de consumo e comércio, em sua integracdo em redes de fluxos.
Resulta da capacidade de um centro em atrair fungdes especializadas, difundir inovagdes e

otimizar a organizagdo espacial para maximizar a eficiéncia econdmica sistémica.

O potencial produtivo ndo reside no acumulo de recursos fisicos fixos, mas na aplicacao
do conhecimento cientifico para torna-los produtivos. E a capacidade da gestdo de inovar e
organizar talentos, as competéncias especificas, transformando insumos em valor econdomico e
social por meio da eficiéncia, do foco no cliente e da melhoria continua. O potencial produtivo

¢ a capacidade de uma organizagdo ou sistema de alcancar niveis méximos de eficiéncia e
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produtividade, aproveitando recursos, habilidades e tecnologias, com foco em inovagdo, gestao

eficaz e atendimento as necessidades do mercado e da sociedade.

A regido apresenta um grande potencial biotecnologico e ampliar a diversificagdo de
fontes de financiamento da inovagdo pode ser um caminho interessante a ser trilhado no

desenvolvimento de bioindustrias e de seus respectivos sistemas de comércio.

Os investimentos de venture capital podem contribuir nesse sentido, pois buscam
investir em empresas inovadoras e com capacidade de escalar os negdcios (Meirelles; Pimenta
Junior; Rebelatto, 2008). Além disso, os investimentos na Amazonia muitas vezes buscam

também beneficios ambientais, alinhando inovagao e sustentabilidade.

Tais investimentos podem colaborar ndo apenas com recursos financeiros, mas também
com auxilio de gestdo, o que pode incluir recursos complementares como know-how dos
investidores nas diversas areas como produ¢do, marketing, gestdo, apoio no desenvolvimento
de produtos, regulacdo entre outros, potencializando ainda mais a inovagdo (Shuwaikh;

Dubocage, 2022), conforme figura 24.

Figura 24 - Como o venture capital pode contribuir com as bioindustrias do Amazonas

Acesso a
Recursos
Financeiros
Impulso Venture Auxilio de Bioindustrias do
inovagdo Capital Gestdo Amazonas

Acesso a recursos
complementares

Fonte: Propria com base em diversos autores

Os elementos que atraem venture capital incluem a disponibilidade de um produto
inovador que apresente potencial de mercado, escala e retorno de investimento. Tais

investimentos ndo possuem como foco a pesquisa basica, mas buscam empresas com produtos
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ja testados no mercado e/ou em fase de comercializagdo. Estudos anteriores também destacam
a importancia das patentes, diminuindo a assimetria de informagdes entre a empresa € o

investidor, que muitas vezes nao conhece os detalhes técnicos da inovagao, conforme figura 25.

Com isso urge a potencialidade da proximidade geografica, que ¢ a concentragdo
espacial de atividades econdmicas e seus agentes, facilitando intera¢des, inovagdo e o
aprendizado, reduzindo custos de transagao e promovendo a troca de conhecimento tacito e até
codificado, assim como ¢ uma rede de colaboragdo, essencial para a competitividade e o
desenvolvimento regional. A proximidade geografica é o suporte para as interdependéncias nao
comercializaveis, pois ela facilita o contato face a face, essencial para a troca de conhecimentos
tacitos e o fortalecimento de lagos de confianga e convengoes locais, transformando o territério
em um ativo relacional que impulsiona a inovagdo. A proximidade geografica ¢ um fator de
eficiéncia na organizagdo espacial e hierarquia produtiva e comercial, visto que ela reduz custos
de fricgdo, facilitando o sistema de difusdo de inovagdes e a aglomeracdo de fungdes em lugares

centrais, o que otimiza o alcance de mercados e consolida sistemas territoriais integrados.

Ha na proximidade geografica uma varidvel integrada fundamental em sistemas
espaciais, no sentido de que ela minimiza a distancia e a fric¢do, otimizando os fluxos de
energia, matéria e informagdo. Essa contiguidade fisica facilita a conectividade interna do
sistema, permitindo que processos de retroalimentagdo ocorram com maior eficiéncia e
intensidade. E a relago espacial entre agentes e atividades, influenciando fluxos de informagéo,
inovagao e recursos, € afetando a organizagdo e o desenvolvimento de sistemas, com impacto

na eficiéncia e na dinamica espacial.

A proximidade geografica ¢ a vantagem de estar perto de clientes, fornecedores e
parceiros, facilitando comunicagdo, colaboragdo e adaptacdo as necessidades do mercado,
essencial para inovag¢do e competitividade, embora possa ser substituida por tecnologia em
alguns casos, a proximidade geografica ¢ um facilitador da comunicacdo e colabora¢do humana.
Embora o "trabalhador do conhecimento" opere globalmente, o contato fisico em ambientes
compartilhados fortalece a cultura organizacional e a confianga, elementos cruciais para a

inovagao e o aprendizado continuo.

A proximidade geografica ¢ uma vantagem retratada na literatura, pois possibilita maior
interacdo entre empresa ¢ fundo de investimento, que pode ter acesso as instalagdes, equipe €
processos da empresa investida sem grandes deslocamentos. Além disso, em se tratando de

investimento de venture capital corporativo, a empresa investidora pode também compartilhar
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seus recursos, laboratorios e experiéncia de sua equipe com a empresa investida de maneira

mais facilitada.

Destaca-se que muitas empresas que ja estao estabelecidas em seus mercados percebem
no venture capital corporativo uma forma de oxigenar seus negocios com novas ideias
desenvolvidas por startups, o que pode possibilitar vantagens financeiras e também estratégicas

com acesso a novos modelos de negdcios para a empresa investidora.

Figura 25 - Elementos de atracdo de investimentos de venture capital
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Fonte: Propria com base em diversos autores

Os investimentos de venture capital entendem que as pessoas sao os elos fundamentais
para o sucesso dos negocios e por isso ter um empreendedor experiente com equipe competente
que sejam capazes de executar planos estratégicos do negdcio se faz essencial. Soma-se a isso,
a necessidade da empresa que recebe venture capital possuir capacidade de absorver os
conhecimentos dos investidores, reforcando a importancia de uma equipe qualificada.

Destaca-se que os investimentos de venture capital sao relativamente recentes no Brasil
e mais ainda no Amazonas. Tais investimentos ganharam impulso no Brasil na pandemia da
covid19 em 2020-2021 em que juros baixos da economia e necessidade de inovar por conta da
peculiaridade do momento fizeram com que houvesse um grande crescimento desse tipo de
investimento em especial nas regides sul e sudeste do Brasil que concentram mais de 87% dos

investimentos de venture capital, muitos dos quais voltados para empresas que lidam com
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tecnologia da informag¢do. No Amazonas, 0 movimento ainda ¢ timido, conseguindo atrair

menos de 1% dos recursos conforme ABVCAP (2023a).

Ao analisar o cendrio da bioindustria em Manaus, nota-se que a regiao possui
universidades com cursos de mestrado e doutorado em biotecnologia, centros de pesquisa € mao
de obra qualificada para apoio as startups biotecnologicas, porém, esse ecossistema ainda esta
em fase nascente e, portanto, precisa amadurecer para que a capacidade de inovagdo e
desenvolvimento de bionegdcios seja ampliada. Estabelecer elos mais fortes entre empresas,

universidades, centros de apoio a inovacao e governo ¢ fundamental.

Ainda se tem uma bioindustria na regido com produtos de baixo ou médio nivel
tecnologico e deve-se lembrar que para desenvolver empresas de biotecnologia de maior nivel
tecnologico, encontram-se desafios adicionais como o tempo maior entre a concepgao da ideia
e a disponibilizacdo do produto no mercado, pesquisador que nem sempre possui habilidades
de gestdo, assim como necessidade de maior volume de recursos para testes laboratoriais,

licengas etc.

Empresas que lidam com tecnologia da informagdo conseguem, muitas vezes, entregar
um produto em prazo muito inferior ao mercado quando comparadas com empresas que atuam
com biotecnologia, sendo esse prazo mais longo um desafio para captacdo de investimentos
biotecnologicos.

Além disso, a regido, apesar de apresentar uma enorme biodiversidade — celeiro de
possibilidades para o desenvolvimento de produtos de alto valor agregado como nutracéuticos,
cosméticos, superfoods etc.-, ainda tem no extrativismo de 6leos essenciais, frutas e também
no pescado preponderancia na fonte de geracdo de renda em diversas comunidades do
Amazonas, que comercializam esses produtos, muitas vezes por baixos valores a
intermediarios, ficando para o produtor uma parcela minima da renda gerada.

Os investidores de venture capital buscam empresas inovadoras e com capacidade de
escalar seus produtos, sendo esse um elo ainda desafiador. Para o desenvolvimento de uma
bioeconomia fortalecida e capaz de atrair maior volume de investimentos € necessario superar
os gargalos das cadeias produtivas do Amazonas que carecem de infraestrutura,
beneficiamento, maquindrio, maior utiliza¢do sustentdvel dos recursos naturais e qualificacao
das comunidades produtoras para ampliarem a qualidade e quantidade de matérias-primas,
fontes essenciais para as bioindustrias.

Enfim, o venture capital, assume multiplas dimensdes e potencialidades, pode ser o

combustivel da inovagao sistematica. Nao ¢ apenas financas, mas um mecanismo para converter
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novas ideias em negocios viaveis, permitindo que o empreendedorismo transforme o
conhecimento em valor econdmico e social, assumindo riscos calculados no mercado. O venture
capital atua como um vetor de difusdo de inovagdo no sistema produtivo e comercial. Também
funciona como um fluxo de capital que prioriza os polos tecnoldgicos e centros de comando,
reforcando a hierarquia espacial ao financiar novas fungdes econdmicas que reorganizam e
dinamizam o potencial produtivo dos territorios conectados.

O venture capital ¢ como um input de energia em sistemas territoriais abertos, ele atua
como um fluxo financeiro que acelera a dinamica de retroalimentagao positiva, permitindo que
o0 sistema atinja novos patamares de complexidade e equilibrio por meio do financiamento de
inovagdes tecnoldgicas espaciais. Ele funciona por meio de redes de confianga, circuitos de
solidariedade e proximidade em clusters, onde o capital financeiro se funde ou adquire o
conhecimento especializado para reduzir incertezas, financiando inovagdes que dependem do

aprendizado coletivo e convengdes locais.

5.1 Resultados do Instrumento de pesquisa 1 - Gestores de instituicdes de apoio a
inovacao

Para a analise de confiabilidade do instrumento de pesquisa 1 aplicado com os gestores
de institui¢des de apoio a inovagdo em Manaus — Splif- Half para o conjunto total de itens
obteve-se uma correlagdo de r= 0,73 e Confiabilidade de R = 0,84 (R > 0,80) indicando boa
confiabilidade global.

Ao observar a pontuacdo média obtida por cada entrevistado (E1 a E10) agrupada por
dimensdo, nota-se, conforme quadro 12, que os gestores das institui¢des de apoio a inovagao
em Manaus, no geral, possuem conhecimento sobre venture capital, representado pela cor
verde, cuja média geral da dimensdo foi de 4,38, mostrando uma zona de conforto nesse

aspecto.

Chama a atencdo que quando indagados se a instituicdo em que atuam possui
procedimentos estabelecidos para apoiar as empresas a captarem venture capital, tem-se uma
média na dimensdo de 3,43, o que representa uma zona de aten¢do. Nota-se que algumas
instituicdes estdo mais estruturadas do ponto de vista de estabelecimento de procedimentos para
ajudar as empresas a captarem recursos, representadas pela cor verde no quadro 12, outras,
porém, apresentaram baixa pontuacao o que as coloca em zona de alerta (representado pela cor

laranja) necessitando que tais instituigdes repensem os mecanismos de apoio as empresas no
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que se refere a ajuda-las na captacao de recursos, buscando estabelecer procedimentos internos

para tal fim.

A dimensao referente a Inovagdo da bioindustria apresentou média geral 2,93
representando uma zona de alerta (cor laranja). Tal resultado, refor¢a estudos anteriores como
Willerding ef al. (2020); Mafra, Lasmar e Vilela Junior (2019) que apontavam as dificuldades
de inovagao biotecnologica. Destaca-se ainda obstaculos para escalar bioprodutos, assim como

disponibilidade de maior volume de financiamento que possibilite inovar na regido.

Nas dimensdes Patentes e Infraestrutura disponivel observa-se médias proximas 3,54 e
3,5 respectivamente, o que as coloca em zona de atengdo, sendo detectada falta de
conhecimento para registro de patentes assim como vulnerabilidade de estrutura de laboratérios

para fomento da inovagao.

A dimensdo Direcionamento Estratégico e Gestdo profissional da bioindustria que
buscou compreender se existe um direcionamento estratégico sobre os segmentos da
bioindustria que devem ser desenvolvidos localmente e se ha necessidade de uma gestdo mais
profissional das empresas locais com foco em inovagao, nota-se uma média da dimensao muito
baixa - 1,85 — o que as coloca em zona de fragilidade (representada pela cor vermelha),
mostrando a necessidade de haver um direcionamento estratégico a ser seguido pela
bioindustria local com segmentos a serem desenvolvidos, assim como uma gestdo mais

profissional das mesmas.

Quadro 11 — Mapa de Calor: Sintese dos desafios para atracao de venture capital por dimensao na percepcao de
gestores de institui¢des de apoio a inovagdo em Manaus

Dimensées B | 22 | e | m | s | e | = | B | e | e0 [ médiaGeral
B - Ld Ld Ld Ld Ld Ld Ld Ld Ld
Conhecimento sobre venture capital 475 425 425 425 45 475 5 15 475 375 438
- . . . r r r r r r r r r
Procedimento estabelecido para apoio is
empresas na captagio de venture capital 425 35 375 45 15 4 2 2.25 4 25 3.43
~ . . - . r r r r r r r
Inovacio na bioindistria 3 3 325 275 3 375 2 275 4 293
r r r r r r r r r
Patentes 34 44 34 36 4 38 4 25 32 3 354
R . r r r r r r r
Infraestrutura disponivel 35 45 45 35 25 3 5 2 3 35 3.50
- K . - — r L r
Direcionamento Estratégico e Gestio
profissional da bioindistria 25 2 25 35

Fonte: Propria

O quadro 13 mostra a percep¢ao dos gestores das instituigdes de apoio a inovagao por
assercao e respondente, em que as instituigdes de apoio a inovagdo em Manaus apresentaram

média geral por respondente de 3,4 o que as situa em uma zona de atengdo com percepgao sobre
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a necessidade de maior planejamento e melhoria nos aspectos capazes de atrair venture capital
para as bioindustrias da regido. Um entrevistado obteve percep¢do com média geral de 2,38
mostrando uma zona de alerta, com desafios percebidos para a inovagdo e atragao de
investimentos havendo necessidade de maior atencdo no aprimoramento de mecanismos
internos de apoio as empresas para que as mesmas ampliem portifolio de inovagdes, aprimorem
seus planejamentos estratégicos com foco no mercado e assim viabilizem a atragdo de
investimentos.

No quadro 13 pode-se observar também de forma mais detalhada por dimensdo e
assercao os aspectos mais criticos em laranja e vermelho (pontuacdo 1 e 2 respectivamente) na
percepcao dos gestores das instituicdes de apoio a inovacdo tais como: dificuldade de
financiamento, falta de preparacdo das bioindustrias locais para receber VC, falta de
conhecimento para registro de patentes, necessidade de ampliar estrutura fisica de laboratdrios

para pesquisa e necessidade de gestdo mais profissional da bioindustria local.

Quadro 12 - Mapa de Calor: Desafios para atragdo de venture capital por asser¢ao e entrevistado

Dimensies Assergdes| E1 | E2 | E3 | E&4 | EB5 | E6 | B E8 B3 | FE0 |Média por assergio
1 4 4 5 5 4 5 5 5 4' 432
Conhecimento sobre 2
venture capital s * * i * * s s * 4, i
3 5 5 4 4 5 5 5 4 5 3 45
4 5 4 4 2 13 5 5 4 5 4' 4.4
6 5 2 ' 5 ‘ ' A N s
? r
Procedimento estabelecido 2 3 2 3 2 2 2 2 2 2 23
para apoio as empresas na 3 r
captacdo de venture capital 5 5 5 5 4 5 > 5 5 3 43
g r
4 4 4 5 4 5 2- 5 5 39
10 4 4 4 4 2 4 B 2 4 4: 3.7
Inovacdo na bioindustria 1 * 2 i : : ! 4- 2 47 32
13 2 2 4 2 2 3 4 2 2 2 3
z z z z 5
3 4 2 4 2
2 5 2 2 3
Patentes 5 5 4 4 4
4 4 2 4 5
z z z z
Infraestrutura disponivel g 5 2 *
4 5 2 2
Direcicnhamento Estratégico 4+ Z 2
e Gestdo profissional da
bicinddstria

|Média por entrevistado 3.67 3.71 3.52 3.62 3.19 3.76 3.62 2.38 3.38 3.10 3.40

Fonte: Propria

A anélise qualitativa realizada com os gestores das institui¢des de apoio a inovagdo em

Manaus constatou que os gestores possuem conhecimento sobre venture capital, porém alegam
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haver a necessidade de maior aprofundamento sobre essa forma de financiamento para que
possam orientar as empresas apoiadas.

A bioinduastria da regido possui potencial inovador para a criacdo de produtos
sustentaveis de maior valor agregado em fun¢do de sua vasta biodiversidade, porém, precisa
avancar em algumas frentes tais como o Financiamento dessa inovacdo — destacado como um
dos entraves para o desenvolvimento da bioindustria local, na percep¢do dos entrevistados.
Apesar de a regido contar com editais de subveng¢do, muitas vezes esses editais apresentam
prazos reduzidos para desenvolvimento de bioprodutos, havendo um descasamento com a
realidade que envolve a biotecnologia, o que impossibilita que empresas participem do processo
seletivo. Além disso, detectou-se que algumas empresas preferem participar de editais de
subvencao do que buscar atrair capital de risco privado, pois ndo estdo preparadas para
apresentar seus negocios para investidores qualificados.

Os recursos advindos de venture capital ainda sdo limitados para financiamento de
empresas na regiao, corroborando estudos anteriores, € necessitam de maior entendimento dessa
forma de financiamento por parte das empresas ¢ também do aprimoramento, por parte das
institui¢des de apoio a inovacao de Manaus, de mecanismos a fim de auxiliarem as empresas a
estarem mais aptas para negociarem com investidores profissionais.

Essa necessidade de maior preparacdo das empresas que lidam com biotecnologia
também esta ligada a forma como muitos negocios sdo criados - a partir de pesquisas nas
universidades com pesquisadores que nem sempre possuem o perfil de gestdo necessario para
desenvolver a ideia a ponto de transforma-la em um negdcio de sucesso. Alguns apresentam
suas ideias a investidores de forma académica, o que dificulta a atracdo de investimentos. As
institui¢des reforgaram que tém atuado no sentido de ajudar essas empresas a fim de atingirem
um maior nivel de profissionaliza¢do na gestao.

Outro aspecto detectado ¢ a necessidade de as pesquisas estarem mais alinhadas as
necessidades de mercado a fim de as chances de sucesso serem maiores, refor¢ando o que
pesquisas anteriores ja ressaltavam. Além disso, os gestores acreditam que ha inovagodes
promissoras na regido envolvendo a biotecnologia, porém, destacam a necessidade de
desenvolver as cadeias produtivas do Amazonas, visto ser um desafio para as empresas -
disponibilidade de matérias-primas -, sendo necessario, em alguns casos, que as proprias
empresas, além de desenvolverem a inovagao, também auxiliem as comunidades do interior do
Amazonas a fim de desenvolverem uma cadeia produtiva mais eficiente e assim conseguirem a

matéria-prima.
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Muitas comunidades do interior do Amazonas sd3o fornecedoras de matérias-primas
para a bioindustria de Manaus, mas ainda atuam de forma artesanal, sem maquindrio adequado,
o que diminui a escala produzida. Nesse sentido, ¢ ressaltada a necessidade de se criar solugdes
que modernizem as produgdes atendendo as especificidades das comunidades produtoras a
exemplo do projeto Green Harvest que automatizou o beneficiamento de oleos vegetais e
essenciais com a modernizagdo de uma miniusina de 6leos vegetais na comunidade da Reserva
de Desenvolvimento Sustentdvel (RDS) do Rio Uatuma, localizada nos municipios de
Itapiranga e Sao Sebastido do Uatuma, a cerca de 200 km de Manaus, que além de envasar os
6leos essenciais coletados pela comunidade ainda mensura a qualidade do produto — etapa que,
sem 0 maquinario, precisaria ser feita em Manaus.

Acredita-se que essas iniciativas podem melhorar a competitividade dos produtos, assim
como aumentar a produtividade e escala produtiva, para isso, hd a necessidade de mais politicas
publicas voltadas a incentivar a profissionalizacdo das cadeias produtivas do interior do
Amazonas gerando renda, maior escala e sustentabilidade ambiental.

Quando se analisa o nivel de maturidade tecnoldgica da bioindustria local, nota-se que
amaioria das empresas assistidas pelas institui¢des de apoio a inovagao pesquisadas em Manaus
estdo em nivel de escala menor que TRL 5, ou seja, em fase de validagdo de conceitos, validagao
laboratorial ou validagdo em ambiente relevante. Destaca-se que conforme pesquisas anteriores,
tais como Collins et al.(2016), Ibata-Arens (2009), Bergamini (2020) - as empresas precisam
superar o Vale da Morte (TRL 4 a 6) para que consigam alavancar seus negocios e inclusive
tornem-se mais atrativas para obtengdo de investimentos de venture capital.

Poucas empresas da bioindustria de Manaus conseguiram avancar na escala TRL acima
de 7 e ja possuem produtos sendo comercializados em algum grau mais elevado de escala. Para
essas poucas, o desafio € ampliar a escala de produgdo para que possam atingir outros mercados,
a exemplo da startup Amazon Porridge que desenvolveu um mingau instantaneo com
ingredientes provenientes da Amazonia — banana pacovan, castanha e tapioca, que busca alinhar
sabor amazonico e valor nutricional ao produto que ja encontra-se em nivel TRL 7 — 8 e
atualmente estd construindo uma fabrica para que possa produzir em escala industrial com
investimento recebido da ordem de R$ 10 milhdes. Para isso, a empresa pretende incentivar o
aprimoramento de cadeias produtivas da banana pacovan, castanha € macaxeira e tornar-se um
produto de referéncia da bioeconomia regional.

Vale destacar um desafio a mais para as empresas que atuam com produtos
biotecnoldgicos na regido que ¢ a dificuldade e demora para obter as certificagdes necessarias

para que possam comercializar os produtos.
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Os gestores destacam que a regido apresenta potencialidades em desenvolver
bioprodutos em especial nos segmentos: alimenticio, cosmético, biofertilizante e farmacéutico.
Além disso, também reforgcam a importancia de aprimorar os mercados que ja estdo sendo
atendidos como pescado e frutas que apresentam potencial para desenvolvimento de novos
produtos.

Para que a regido consiga desenvolver uma bioindustria com produtos de maior valor
agregado e seja capaz de ampliar a atracdo de venture capital precisa também intensificar a
colaboragdo entre os elos que atuam com inovacdo na regido tais como universidades,
incubadoras, aceleradoras, ICTs, governo. Existem muitos estudos sobre gargalos na regido — a
exemplo das cadeias produtivas —, mas a execucdo de melhoria acaba ndo acontecendo de
maneira mais efetiva, por isso a necessidade de somatoria de esforgos entre os elos do

ecossistema para que os entraves sejam superados.

5.2 Resultados do Instrumento de pesquisa 2 - Gestores de fundos de investimentos de
venture capital

Os gestores de fundos de investimento de venture capital percebem que o mercado da
biotecnologia ¢ muito promissor sendo que dois fundos j4 realizaram de 1 a 2 investimentos em
empresas que atuam com biotecnologia no Amazonas e outro ja realizou mais de 9
investimentos também em empresas de biotecnologia no Amazonas. Desses investimentos,
33,3% tém tempo médio de duragdo de até 5 anos e outros 66,7% com mais de 10 anos.

Apesar dos investimentos locais, os fundos ainda acreditam que a experiéncia em
investimentos na regido ¢ limitada, havendo a necessidade de conhecer mais as peculiaridades
dos nego6cios amazonicos.

Nos ultimos 5 anos, dois fundos aportaram entre 20 e 40 milhdes de reais cada um em
empresas de biotecnologia no Brasil e um fundo abaixo de 1 milhdo de reais.

Os setores de maior interesse para os investidores sdo : saude, agricultura e plant-based
(alimentos a base de plantas).

Quando indagados sobre o estagio do negécio que seu fundo possui maior foco de
investimento, 66,7% afirmam ter maior foco em empresas no estagio early stage — em que as
startups ja apresentam produtos testados no mercado - € 33,3% no large stage — em que ja existe
uma comercializa¢do mais robusta de produtos. Além disso, os fundos t€ém acesso as empresas

para possiveis aportes de diversas formas tais como: recebem projetos via site institucional,
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através do contato de universidades/centros de apoio a inovagdo e de outras formas como
eventos e indica¢do da rede de negocios.

Os gestores alegam nao haver uma maior divulgagdo por parte de pesquisadores sobre
o potencial das pesquisas realizadas nas universidades — o que poderia ampliar as possibilidades
de investimentos.

Os fundos apoiam as empresas investidas com recursos financeiros e gestao e 66,6%
pretendem realizar até 3 novos investimentos em empresas de biotecnologia por ano e 33,33%
de 4 a 6 investimentos.

Ao observar os riscos de investir em empresas de biotecnologia, 66,7% estimam que
entre 30% e 50% dos investimentos em empresas de biotecnologia ndo retornem o capital
investido.

O indicador financeiro considerado muito importante para os fundos pesquisados ¢ a
TIR — Taxa Interna de Retorno em que 66,7% dos fundos esperam uma TIR entre 20% e 29%,
quando da analise de projetos com potencial para receber investimentos, ¢ 33,3% entre 30% e
39%.

Ao analisar os requisitos segundo o grau de importdncia que mais atraem os
investidores de venture capital, nota-se que as maiores pontuagdes médias na escala de Likert
foram para habilidade do empreendedor (média:5,0), boa equipe de gestdo (média:5,0), negdcio
que apresente potencial de retorno (meédia:5,0), grau de inovacdo, potencial de mercado e
desinvestimento (média: 4,67) ilustrados no grafico 11.

As patentes (média: 4,0) sdo importantes, porém os fundos entendem que se os demais
requisitos forem atendidos, os proprios fundos podem auxiliar as empresas na protegdo da

inovacao.
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Grafico 11 - Requisitos para atragao de venture capital para bioindustrias no Amazonas na percepc¢ao de fundos
de investimentos

Grau de Inovagdo

Presenga de uma rede de Empresa investida possuir
negocios patentes

Proximidade geografica da

empresa com investidor Boa equipe de gestdo

Potencial de desinvestimento Habilidades do empreendedor

Potencial de Retormnar==+ Potencial do mercado
financeiro

Fonte: Propria

A proximidade geografica, que na revisdo de literatura ¢ tida como um elemento de
atracdo de investimentos quando investidores e fundos estdo espacialmente préximos, na
pesquisa apresentou resultado divergente em que os gestores ndo percebem essa questdo como
um diferencial ou um problema que impeca a efetivacdo de investimentos (média: 2,0), desde
que os demais critérios sejam atendidos.

Os gestores destacam que a distancia geografica ndo ¢ fator inviabilizador de
investimentos, pelo contrario, pois acreditam que na regido existam oportunidades que nao se
encontram em outras partes do Brasil, porém existem particularidades quando se fala em
produtos biotecnoldgicos como por exemplo, o conforto cientifico. Precisa haver consisténcia
técnica e cientifica sobre a inovagdo, através, por exemplo, de testes clinicos ou trabalhos
cientificos. Aqui cabe uma reflexdo pois os fundos que participaram da pesquisa possuem
experiéncia de investimento em empresas de biotecnologia no Amazonas e talvez por isso ja
tenham estabelecido mecanismos para acompanhamento das empresas mesmo que ndo estejam
fisicamente proximos. Talvez a percepcdo seja diferente para fundos que ndo possuem
experiéncia de investimentos na regido.

A rede de negocios estabelecida que também ¢ tida como elemento de atragdo de
investimentos em estudos anteriores, na pesquisa mostra-se como indiferente (média: 2,67) pela
maioria dos fundos, pois eles compreendem alguns desafios de investir na regido e a fase ainda

nascente do ecossistema de inovacdo. Por isso, entendem que os requisitos de inovagdo do
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produto, capacidade empreendedora, assim como potencial do mercado e retornos sdo mais
relevantes quando da escolha das empresas a serem investidas.

Para receber investimentos de venture capital, os fundos analisam, além do conforto
cientifico da inovacao, a existéncia de mercado, nivel de concorréncia, existéncia de produtos
similares. Além disso, a presenga de um empreendedor e de uma equipe qualificada é essencial.

Os fundos entendem que as métricas financeiras utilizadas para a andlise de
investimentos de empresas de biotecnologia na Amazonia, no geral, ndao sao diferentes das
métricas utilizadas para a analise de negocios em outros campos, visto que o investidor sempre
buscard analisar o custo de oportunidade de alocacdo do capital. Alguns fundos de venture
capital que investem na Amazonia buscam retornos financeiros e também ambientais como
solucdes no desenvolvimento de biofertilizantes na substitui¢ao de fertilizantes quimicos, com
ganhos ambientais, nesses casos 0s negocios precisam mostrar em seus planejamentos as
estratégias para alcancar as metas financeiras e ambientais para assim ampliarem a atracao de
investimentos.

Os fundos de venture capital buscam negocios que possam ser escaldveis a ponto de
multiplicar na ordem 2x, 3x, 5x ou mesmo 10x o capital investido.

No aspecto de inovagdo, os fundos entendem que hé inova¢des na Amazonia, porém,
ainda sdo poucas em relagdao ao potencial que a regido apresenta, mas acreditam que isso se da
pelo estagio inicial que o ecossistema local se encontra. Destaca-se que o proprio mecanismo
de financiamento de empresas através de venture capital é recente no Brasil, ganhando mais
forga nos tltimos 15 anos. E normal que a maior parte desses investimentos tenham sido
canalizados para empresas do sul e sudeste que apresentam um maior volume de startups.
Porém, os fundos estdo em busca de inovacdes que nao estdo disponiveis no sul e sudeste, e a

Amazonia mostra-se muito promissora nesse sentido.

Os fundos entendem que as empresas apresentam niveis diferentes de preparacdo em
relacdo aos requisitos exigidos pelos investidores e que h4 a necessidade de estarem organizadas
do ponto de vista de planejamento para que possam atrair investimentos. Percebem que
cientistas podem ter mais dificuldade nos aspectos de gestao do negocio e para isso precisam
de equipe qualificada para tal fim. No geral, os fundos ndo investem em empresas que estao
em fase inicial de desenvolvimento, o foco, normalmente, sio empresas que ja estejam com o

produto em mercado ou sendo testado.

Quando os investimentos sdo feitos, os fundos passam a apoiar a gestdo do negocio,

inclusive para captar novos recursos. Deve-se considerar que nem todo tipo de negocio da
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bioeconomia € possivel escalar e nesse caso ¢ interessante que o empreendedor busque outras
formas de financiamento. Com isso, a andlise dos resultados mostrou como as peculiaridades
da inovacao e empreendedorismo das bioindustrias locais influenciam na atragcdo de venture

capital.

Os resultados dos instrumentos de pesquisa 1 e 2 dialogam com os desafios identificados
nos capitulos 2 e 3 tais como fragilidades nas cadeias produtivas, bioprodutos de baixo valor
agregado, insuficiéncia de mao de obra especializada, baixa maturidade tecnologica (TRL) e
limitada capacidade de gestdo empresarial. Tais elementos, discutidos teoricamente, sdo
observados nas falas dos gestores das instituicdes de apoio a inovagao e dos gestores de fundos

de venture capital, mostrando um alinhamento consistente entre teoria e evidéncias empiricas.

Os gestores das instituigdes de apoio a inovagao em Manaus destacaram as dificuldades
de criagdo de produtos de maior valor agregado - o que esta alinhado as especificidades do
processo empreendedor biotecnologico com ciclo prolongado de P&D, conforme retratado na
revisdo de literatura. Ja o investidor de venture capital precisa que haja mercado consistente
conforme destacado no capitulo 1 e conforto cientifico da inovacao para que os investimentos
sejam viabilizados. Para isso, uma maior integra¢do entre universidades, empresas € governo
— ja problematizada na andlise da tripla hélice — favoreceria essas questdes assim como o

proprio amadurecimento do ecossistema local.

Com 1isso, propde-se um framework tedrico-empirico sintetizando os elementos de
atragdo de venture capital para as bioindustrias locais, contemplando os elementos do ambiente
inovador regional, fatores de atragdo e desafios enfrentados pela bioindustria de Manaus quando

da busca por investimentos, conforme figura 26.
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Figura 26 - Framework Tedrico-Empirico da Atragdo de Venture Capital para Bioindustrias em Manaus
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A figura 26 evidencia que a atra¢do de venture capital é resultado da interacdo entre
fatores de risco e fatores atrativos de investimentos. O ambiente inovador regional — constituido
por empresas, universidades, instituigdes de apoio a inovagdo, politicas publicas e
infraestrutura, estabelece as condigdes para o desenvolvimento da inovagdo. Destaca-se a
importancia da qualidade da interagdo entre os elos da tripla hélice — universidades, empresas
e governo no favorecimento da inovagdo. Os resultados indicam que a proximidade entre os
atores do ecossistema ainda se apresenta limitada - o que pode comprometer a coordenagdo e

transbordamento do conhecimento.

No aspecto empresarial, destacam-se a maturidade tecnolodgica e dependéncia de
recursos. Empresas com produtos em estagios avan¢ados de maturidade tecnologica minimizam
riscos, porém, a predominancia de empresas em estagios iniciais de maturidade tecnoldgica —
TRL, na bioindustria em Manaus, gera maior incerteza quanto a viabilidade do investimento.

Por outro lado, as bioindustrias apresentam elevada necessidade de recursos - capital,
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conhecimento e redes, o que reforga a importancia do venture capital como mais um mecanismo

de apoio desse contexto.

O venture capital pode contribuir, pois atua ndo apenas como fonte de investimentos,
mas também com apoio de gestdo e agente de conexdo entre a empresa ¢ o mercado,
contribuindo para acelerar o desenvolvimento dos negodcios. Contudo, sua atuacdo ndo ¢
condicionada apenas pela qualidade das inovagdes, mas também pelas caracteristicas do

ambiente.

A analise dos resultados permitiu identificar quatro categorias de desafios que impactam
na atracdo de investimentos de venture capital para as bioindustrias da regido: desafios

institucionais, organizacionais, tecnologicos e territoriais.

Os desafios institucionais estdo ligados a limitada articulagdo entre os atores locais,
necessidade de maior coordenagao de politicas, assim como aprimoramento de procedimentos
de apoio as empresas. Os desafios organizacionais envolvem a necessidade de maior
planejamento estratégico por parte das bioindustrias assim como maior profissionalizacdo da
gestdo organizacional. Ja os desafios tecnologicos envolvem o baixo nivel de maturidade
tecnologica, assim como produtos com reduzido valor agregado, além da dificuldade de escala.
Os desafios territoriais envolvem infraestrutura limitada, fragilidade das cadeias produtivas e
distancias geograficas tanto de centros financeiros quanto dentro da prépria regido - dadas as
grandes distancias entre as bioindustrias localizadas em Manaus e as comunidades produtoras
de insumos no interior do Amazonas. Logo, barreiras que extrapolam o nivel da empresa,
aumentando custos de producdo e limitando a densidade do ecossistema local, dificultando a

formacgao de redes e circulagdo de conhecimento e capital.

O framework também contempla os fatores de atragdo de venture capital capazes de
mitigar a percepcao de risco e ampliar a atratividade dos investimentos. Destacam-se fatores
como Inovagdo de produtos ou servigos, diferencial tecnologico, patentes, potencial de mercado
e de retorno do investimento, capacidade de escala, além de um perfil empreendedor capaz de
ndo apenas planejar, mas também de conduzir equipes para a execugdo efetiva do planejamento.
Tais fatores podem, em determinados casos, compensar parcialmente as limitagdes estruturais
da regido, porém, essa ainda apresenta grandes desafios, o que resulta em uma baixa

atratividade de investimentos de venture capital.

Logo, o estudo contribui para a literatura ao mostrar que a atragao de investimentos de

venture capital nao depende apenas da capacidade criativa das empresas, mas da interagao entre



149

os multiplos elos que compdem o ambiente inovador da regido. Dai a necessidade de estratégias
integradas que visem melhorar as condigdes estruturais locais além de fortalecer as capacidades
organizacionais das empresas para que também estejam melhor preparadas para apresentar seus
negdcios a investidores qualificados de modo a ampliar a atragdo de investimentos contribuindo

assim para o desenvolvimento das bioindustrias de Manaus.

5.3 Analise dos pressupostos do estudo

O estudo adotou como pressupostos iniciais 0s requisitos abaixo:

1.Ha necessidade de maior inova¢do das bioindustrias locais a fim de se tornarem

atrativas para investidores de venture capital.

2. O distanciamento existente entre o investidor privado e a empresa ¢ um fator limitador

de investimentos de venture capital nas bioindustrias de Manaus.

3. Os centros de apoio ao empreendedorismo e inovacao na regido carecem desenvolver
mecanismos para apoiar as empresas da bioindustria local a fim de se qualificarem para obter

investimentos de venture capital.

Apo6s os resultados da pesquisa constatou-se que dois pressupostos se confirmaram e
outro ndo. O primeiro pressuposto - Ha necessidade de maior inovagado das bioindustrias locais
a fim de se tornarem atrativas para investidores de venture capital - , foi confirmado na pesquisa,
visto que o item inovagdo recebeu baixa pontua¢do média na escala de Likert e também nas
entrevistas com gestores, sinalizando ser esse um aspecto de melhoria, em especial no

desenvolvimento de inovacdes da bioindistria com produtos de maior valor agregado.

O segundo pressuposto - O distanciamento existente entre o investidor privado e a
empresa € um fator limitador de investimentos de venture capital nas bioindustrias de Manaus
— ndo se confirmou na presente pesquisa. Pesquisas anteriores mostraram a importancia da
proximidade geografica para atracdo de investimentos, porém, os gestores de fundos de
investimentos pesquisados relataram que a distancia ndo ¢ um problema, visto que, se os demais
requisitos forem atendidos como inovagao do produto, potencial de mercado, potencial de
retorno do investimento e empreendedor e equipe qualificados, ndo entendem a distancia
geografica como um fator impeditivo para receber venture capital. Destaca-se que tais fundos
j& possuem experiéncia de investimentos em empresas de biotecnologia na regido. A percepcao
pode ser diferente se a pesquisa for aplicada com gestores de fundos de investimentos sem

experiéncia na regiao.
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J& o terceiro pressuposto - Os centros de apoio ao empreendedorismo e inovagdo na
regido carecem desenvolver mecanismos para apoiar as empresas da bioindustria local a fim de
se qualificarem para obter investimentos de venture capital — foi confirmado na pesquisa, visto
a baixa pontuagdo na escala de Likert e entrevistas no que se refere a disponibilizacdo de
procedimentos estabelecidos nessas instituicdes de apoio as empresas para atragdo de

investimentos de risco privado.
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6 CONCLUSOES

A inovacao deve fazer parte dos negocios para que possam continuar relevantes em seus
mercados, porém, para que tais inovacdes ocorram hé a necessidade de investimento e esse €
um aspecto sensivel para as empresas, em especial para startups que muitas vezes ainda nao
possuem receitas consistentes de vendas. A necessidade de investimento para inovar torna-se
ainda mais crucial em empresas biotecnologicas, que muitas vezes nascem como spin offs, com
pesquisadores a frente dos negocios, € que possuem desafios peculiares como por exemplo o

maior tempo entre a concepgao da ideia e concretizagdo do produto no mercado.

A capacidade de investimento para inovar ¢ o direcionamento estratégico de recursos
para converter o conhecimento em valor, transformando a mudanca em uma oportunidade
econdmica sistematica. E a disponibilidade de capital em articulagdes estratégicas da rede
produtiva e comercial para financiar novas tecnologias, impulsionando a difusdo de inovagdes
e areconfiguragdo funcional do sistema espacial. Nesse sentido, € o aporte de energia necessario
para que um sistema espacial rompa sua inércia, gerando fluxos de informa¢do que permitam

alcangar novos niveis de organizacdo e equilibrio.

Com isso, o estudo atinge seu primeiro objetivo especifico que visava analisar o modelo
e requisitos para atragdo de venture capital, em que tal investimento pode fazer a diferenga para
0s negocios, pois busca investir recursos privados em empresas com potencial de inovacao e
escalabilidade. Além disso, também fornece acesso a recursos complementares e apoio de
gestdao — tao valiosos para os negdcios. Tais investimentos podem ser realizados por investidores
individuais, fundos de investimento ou mesmo grandes empresas que estdo em busca de

retornos financeiros e/ou estratégicos.

Os requisitos capazes de atrair os investimentos de VC sdo: potencial de mercado,
inovacdo de produto ou servi¢o, disponibilidade de patentes, potencial de retorno do
investimento, acesso a novos modelos de negdcios, capacidade de absor¢do de conhecimentos
da empresa investida, experiéncia prévia do investidor com o setor e capacidade de execugao

do empreendedor e sua equipe.

Esse tipo de investimento vem ganhando for¢a no Brasil desde 2019 em funcdo do
volume de recursos aportados, porém, a maior parte desses recursos ¢ destinada as regides sul
e sudeste. A desigualdade regional ¢ um desequilibrio na distribui¢do de fluxos de energia e

insumos, onde a entropia em certas areas impede o desenvolvimento de sistemas espaciais
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integrados. A desigualdade decorre da estrutura hierdrquica do sistema financeiro, produtivo e
comercial, onde investimentos se concentram em lugares centrais, deixando areas periféricas

i1soladas dos fluxos e da difusao de inovacgdes.

O segundo objetivo especifico do trabalho que buscava compreender as peculiaridades
da inovacdo e empreendedorismo das bioindustrias da regido, também foi atingido visto a
constatacdo de um grande desafio das empresas locais no desenvolvimento de produtos
biotecnoldgicos inovadores com maior valor agregado. Apesar da disponibilidade de cursos de
mestrado e doutorado em biotecnologia na regido, além de instituigdes de apoio como centros
de pesquisa, incubadoras e aceleradoras, muitos produtos desenvolvidos localmente ainda
utilizam baixo teor tecnologico, com consequente baixo volume de patentes. Além disso, hé
desafios significativos no aprimoramento de cadeias produtivas a fim de possibilitarem um
maior volume de matérias-primas para as bioindustrias. Com isso, as empresas de Manaus ainda

nao conseguem atrair de forma significativa investimentos de venture capital.

A biotecnologia mostra-se com potencial para desenvolver produtos voltados a
mercados como cosméticos, nutracéuticos, saude, alimentagdo etc., visto a enorme
biodiversidade local. Porém, ha necessidade de investimento capaz de gerar negdcios
biotecnoldgicos inovadores na regido com preservagao ambiental e que gerem renda e fomento

da atividade econOmica.

O venture capital pode ser mais um aliado nessa busca, logo, conhecer as peculiaridades
desse tipo de investimento pode ser um passo importante para que empresas e instituigdes de
apoio a inovag¢ao na regido, em conjunto, possam atuar a fim de inserir de forma relevante esse

tipo de investimento na realidade de empresas biotecnologicas amazonenses.

O terceiro objetivo especifico que visava mapear os desafios a serem enfrentados para
atrair venture capital considerando o processo empreendedor e centros de apoio a inovagao da
regido, foi atingido ao mostrar os resultados da pesquisa com gestores de instituigdes de apoio

a inovacdo em Manaus e gestores de fundos de investimentos de venture capital.

Na pesquisa com gestores de instituicdes de apoio a inovagao em Manaus, constatou-se
que hé conhecimento geral por parte desses gestores sobre venture capital, mas que muitas
instituicdes ndo apresentam processos estabelecidos internamente para que possam orientar as
empresas apoiadas na captacdo desses recursos. Ainda se percebe que nem todas as empresas
estdo preparadas sob o ponto de vista de planejamento — em especial financeiro — para

apresentarem seus diferenciais para investidores qualificados.
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Além disso, percebe-se a falta de um direcionamento estratégico por parte das empresas
apoiadas, que necessitam de maior gestao profissional, assim como aprimoramento das cadeias
produtivas locais. A pesquisa destacou que ha inovagdes na regido, porém ainda em um volume

limitado, dadas as possibilidades da bioindustria.

Sob a 6tica dos fundos de investimentos, a regido apresenta enormes potencialidades e
destacam que os requisitos mais importantes analisados pelos fundos quando da escolha de
empresas que receberao investimentos incluem: inovacao de produtos, empreendedor e equipe
qualificados, analise de mercado e potencial de retorno do investimento. E no caso de fundos
que apresentam objetivos ambientais, as empresas precisam demonstrar os impactos e

diferenciais ligados a sustentabilidade de sua inovagao.

Para que as bioindustrias Manaus consigam ampliar a atragdo de investimentos de
venture capital alguns desafios precisam ser superados tais como: desafios institucionais,

organizacionais, tecnologicos e territoriais.

Alguns caminhos podem ser intensificados pelas instituicdes de apoio a inovacdo em
Manaus a fim de ajudarem na profissionaliza¢do das empresas e atragdo de investimentos tais
como : formacdo executiva para empreendedores cientificos (finangas, governanca, marketing,
cadeia produtiva, escalabilidade), programas de capacitagdo em propriedade intelectual,
mentorias em modelo de negdcios biotecnoldgicos, rotinas de acompanhamento de indicadores-

chave (KPIs) de inovacao, TRL, receitas, custos, margens e proje¢coes financeiras.

Além disso, ¢ importante viabilizar a aproximacdo das empresas com investidores
através de realizagdo periddica de Demo Days, apresentando startups, spin-offs e bioindustrias

pré-selecionadas para fundos nacionais e internacionais.

Ja os editais de subvencao precisam atentar para as particularidades da inovacao
biotecnoldgica e ajustarem os critérios de selecio de empresas para que possam ser mais

efetivos no desenvolvimento da bioindustria local.

Portanto, o Amazonas, com sua vasta biodiversidade, instituicdes de pesquisa e
fomento, apresenta ambiente empreendedor biotecnoldgico desafiador, mas também com
elevadas oportunidades no desenvolvimento de inovacdes frente as demandas crescentes das
sociedades. Logo, compreender as particularidades desse cendrio ¢ fundamental para

intensificar politicas publicas a fim de amadurecer o ecossistema favorecendo a criagdo de
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produtos biotecnoldgicos de maior valor agregado gerando novas parcerias, ampliacdo de

investimentos, renda e preservacao ambiental.

6.1 Limitacoes e Recomendacoes

O presente estudo apresenta algumas limitagcdes tais como: nao tem por finalidade
analisar as politicas publicas de incentivo ao empreendedorismo com o intuito de fomentar a
inova¢do no Amazonas. Apesar de mencionar o arcabouco legal e incentivos recebidos por

empresas através de recursos de subvencao, nao analisa a eficacia dessas politicas.

Outra limitagdo ¢ o reduzido numero de fundos de investimentos participantes da
pesquisa. Deve-se considerar que apesar de existirem muitos fundos de investimento no
mercado, hd uma limitacdo de fundos com experiéncia em investimentos em empresas de
biotecnologia e maior ainda no Amazonas, visto a maior parte desse tipo de investimento ser
destinada a empresas de tecnologia da informagao das regides sul e sudeste do pais. A pesquisa
apresenta resultados de gestores de fundos de investimento que ja investiram em empresas de
biotecnologia na regido, o que pode gerar resultados diferentes caso a pesquisa seja aplicada a

gestores que ndo possuam a mesma experiéncia.

Sugere-se para estudos posteriores a analise da eficacia de politicas ptblicas que apoiam
empresas com recursos de subvengdo na regido a fim de entender os resultados praticos dessas
politicas no desenvolvimento do empreendedorismo local e criagdo de produtos inovadores —
visto ser esse um elemento importante para atragdo de venture capital - e se tais politicas tém
conseguido gerar produtos que estejam sendo comercializados em algum grau de escala no

mercado.
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Anexo 1 - Instrumento de Pesquisa 1 — Gestores das instituicoes de apoio a inovacio em Manaus
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Dimensdes

Assergbes

Discordo
plenamente

Dizcordo
parcialments

Nio concordo
nem discordo

Concordo
parcialments

Concordo
totalments

Conhecimento  schre

venture capital

1 Tenho conhecimento sobre os investimentos de venture capital (capital
de risco).

2 .5ei quais sdo as motivactes dos investidores de venture capital para
destinarem recursos para as emMpresas.

3. Venture capital pode ajudar as empresas da bicinddstria local a

4. Acredito que o investimento de venture capital pode ajudar na gestdo
das bicindustrias de Manaus

Procedimento
estabelecido para apoio
as empresas na captacdo
de venture capital

&. Ha um procedimento estabelecido internamente na instituicdo que atuo
para ocrientar as empresas a conseguirem financiamento de wventure
capital (capital de risco).

7. As bioinddstrias locais estdo preparadas para receber financiamento
de venture capital.

8. Ainstituicdo que atuo tem interesse em apoiar a bicinddstria local a
captar investimento através de venture capital.

9. A instituig@o que atuo possui procedimentos estruturados para apoiar
as bioindustrias locais a inovarem.

Inovacdo na bicindustria

10. A= bioindudstrias de Manaus s3o inovadoras.

11. Os produtos da bioinddstria de Manaus =30 escalaveis.

13 Az patentes da bioinddstria de Manaus possuem baixo nivel de

5. Financiamento € uma dificuldade para inovar na bicindustria local

Patentes

12. As patentes da bicinddstria local podem ajudar a atrair investimentos
de venture capital.

14. Az patentes da bicinddstria local estéo alinhadas as demandas de

15. As patentes podem ajudar as empresas a se diferenciar no mercado.

16. As patentes geram apenas gastos para as empresas.

17. Falta conhecimento para registro de patentes.

Infraestrutura disponivel

18 Ha profissionais qualificados na regido para atuarem com inovacdo
na bicindustria de Manaus.

19. Ha estrutura fisica (laboratorios) suficiente para desenvalvimento de
pesquisa e inovagdo na regido.

Direcionamento
Estratégico e Gestdo
profissional da

hioindUstria

20. Ha um direcionamento estratégico dos segmentos da bicindustria
local que se deseja desenvolver na regido.

21. E necessaria uma gest3o mais profissional da bioinddstria local com
foco em inovacdo.
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Questoes abertas :

1.Existem projetos desenvolvidos por sua instituicdo com foco na bioindustria local? Qual o nivel tecnolégico?

2. Quais os maiores entraves da bioindustria na regido?

3. O que, na sua opinido, poderia ser feito para alavancar a bioindustria na regido e retirar os entraves em nivel local, estadual
e federal ?

4. Por que é dificil para as empresas locais conseguirem atrair investimento de venture capital?

5. Quais segmentos da bioindustria de Manaus se mostram oportunidades promissoras?
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Anexo 2 - Instrumento de Pesquisa 2 - Gestores de Fundos de Investimentos de Venture
Capital na area de Biotecnologia

1.Qual a experiéncia da sua organizagdo em investimentos em empresas de biotecnologia?

a. Muito experiente
b. Pouca experiéncia
c. Mais ou menos experiente

d. Inexperiente

2. Quantas empresas de Biotecnologia sua organizagao ja investiu?
a.Nenhuma

b.1 a 3 investimentos

c.4 a 6 investimentos

d.7 a 9 investimentos

e.10 a 15 investimentos

f.Acima de 15 investimentos

3.Quantas empresas de Biotecnologia ja houve o desinvestimento?
a.0

b.l1a3

c4ab

d.7a9

e.Mais de 10

4. Qual a sua percepgao sobre o mercado de biotecnologia no Brasil?
a.Muito promissor

b.Promissor

c.Indiferente

d.Pouco promissor

5.Quais segmentos na area de biotecnologia sua instituicao tem interesse em investir?

a.Saude
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b.Bem-estar
c.Agricultura
d.Plant Based (carne de plantas)

e.Outra. Qual?

6.Qual ¢ a regido do Brasil que sua instituicdo mais investe?

a.Norte

b.sul

c.sudeste

d.centro-oeste

e.nordeste

7.Em quais estagios de investimento a sua instituicdo possui maior foco?
a.Seed

b.Early stage

c.Late stage

d.Private Equity

8.Como encontram empresas para investir?

a.Recebem projetos de empresas

b.Através do contato de universidades/centros de apoio a inovagao
c.Pesquisam empresas ja atuantes no mercado

d.Outro. Qual ?

9.Como sua institui¢do apoia as empresas investidas?
a.Possibilita acesso a rede de parceiros

b.Possibilita acesso a conhecimento técnico

c.Gestao organizacional

d.Aporte financeiro

e.Outro. Qual ?
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10.Quantos novos investimentos de venture capital na area de biotecnologia estima realizar
por ano?

a.Nenhum

b.0 a 3 investimentos

c.4 a 6 investimentos

d.7 a 9 investimentos
e.Acima de 10 investimentos

f.Nao tenho estimativas

11.Qual métrica de performance financeira ¢ mais utilizada para avaliar o retorno do portfélio
de empresas investidas?

a.Multiple Cash on Cash.

b.MOIC (Multiple of Invested Capital).
c.Taxa interna de retorno (TIR).

d.Retorno sobre o capital investido (ROIC).

e.Outra. Qual ?

12.Qual ¢ a taxa interna de retorno (TIR) esperada pelos investimentos em empresas de
Biotecnologia?

a.0% a 10%

b. 10% a 19%
c.20% a29%
d. 30% a 39%
e. 40% a 49%
f.Acima de 50%

13.Ja investiu em quantas empresas de Biotecnologia no Amazonas?
a.Nenhuma. Qual a razao ?

b.l1a2

c3as

d6a9

e.Acima de 9
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14.Qual ¢ a taxa de perda ou o percentual esperado de investimentos em empresas de
biotecnologia que ndo retornam o capital investido?

a.1% a 9%

b.10% a 19%
c.20% a 29%
d.30% a 39%

e. 40% a 49%

f. Acima de 49%
15.Quanto tempo em média estimam durar o investimento em empresas de biotecnologia?
a.Ateé 3 anos
b.De 03 a 05 anos
c.De 06 a 08 anos
d.De 09 a 10 anos

e.Acima de 10 anos

16.Qual o volume de investimento que sua institui¢do ja aportou em empresas de
biotecnologia nos ultimos 5 anos?

a.Abaixo de R$1 milhao

b.De RS 2 a R$10 milhdes
c.De RS 11 a R$19 milhdes
d.De RS 20 a RS 39 milhdes
e.De R$ 40 a R$ 79 milhdes
f.De R$80 a R$ 159 milhdes
g.De R$160 a R$ 319 milhdes
h.De R$ 320 a R$ 639 milhoes
i.Acima de R$640 milhdes

16. A distancia geografica entre empresa e fundo de investimento influencia na escolha de
potenciais empresas que receberdo aportes financeiros?

a.Concordo plenamente

b.Concordo parcialmente



¢.Nao concordo nem discordo

d.Discordo parcialmente

e.Discordo totalmente
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17. Ha uma acdo de divulgacao por parte dos pesquisadores da area de biotecnologia sobre o
potencial das pesquisas desenvolvidas nas universidades com intuito de receber
investimentos de risco?

a.Concordo plenamente

b.Concordo parcialmente

¢.Ndo concordo nem discordo

d.Discordo parcialmente

e.Discordo totalmente

18. O que torna uma empresa de biotecnologia mais atrativa para receber investimento de

venture capital? Preencha por grau de importancia.

Grau de
importancia

Sem
importancia

Pouco
importante

Indiferente

Importante

Muito
importante

Grau de Inovagao

Empresa investida
possuir patentes

Boa equipe de
gestdo

Habilidades do
empreendedor

Potencial do
mercado

Potencial de
Retorno financeiro

Potencial de
desinvestimento

Proximidade

geografica da
empresa com
investidor

Presenca de uma
rede de negdcios
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Questdes abertas :

1.0 que vocé acredita que deve ser feito para estimular o investimento de venture capital
em empresas de biotecnologia no Amazonas?

2. Como sua institui¢do escolhe as empresas que receberdo investimentos?
3. Quais areas acreditam que tem maior potencial para receber investimentos?

4. O que os investidores buscam ao fazer investimento de venture capital em empresas que
atuam com bioeconomia?

5. As métricas de retorno de investimento devem ser diferenciadas para empresas que atuam
com bioeconomia?

6.Falta inovagao nas bioindustrias do Amazonas e /ou do norte ?

7.Em que quais aspectos as empresas da bioindustria precisam melhorar para atrair mais
investimentos de venture capital ?



