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Modelo Empresarial, Gestdo de Inovagdo e
Investimentos de Venture Capital em Empresas de
Biotecnologia no Brasil

VaériaMariaMartinsJudice
AddadeMariaCoedho Baéta

Resumo

Este artigo estuda expl oratoriamente model os empresariais, gestao deinovagdo e investimentosde
venture capital em empresas de biotecnologiabrasileiras. O trabal ho empirico organiza-se por meio
deentrevistasrealizadas com diretores de P& D numaamostra de 50 empresas sel ecionadas de uma
populacéo de 304, tendo sido orientado por duas questfes principais: 1) Como se da a gestéo de
inovagdo em taisempresas? 2) Com que fregliénciael as buscam investidores venture? Osresultados
obtidosindicam escassez deinovacles einvestimentos ventur e nas empresas pesquisadas. Possiveis
explicagdes e conseqiiéncias sdo apontadas, estruturando-se 0 artigo em 5 se¢Bes: aprimeiradefine
0s termos e caracteriza biotecnologia; a segunda apresenta o referencial tedrico, destacando
caracteristicas organizacional s de bioempreendimentos e suas rel agdes com venture capital ; aterceira
descreve a metodologia do estudo empirico; a quarta discute os resultados obtidos e a quinta
apresenta as reflexdes finais e perspectivas de pesquisa futura.

Palavr as-chave: biotecnologia; capital derisco; inovacéo; empreededor-cientista.

ABSTRACT

Exploratory research of 50 biotechnology companies sel ected from apopul ation of 304 hasevidenced
shortage of venture capital investment in Brazil. This paper presents theoretical background and
context for analysis of Brazilian biotechnology corporate development, investigating possible
explanation factors for this VC scarcity. The presentation is divided into five sections. The first
section definesterms and i ntroduces the background and context for analysis of biotechnology and
bio-industry enterprise; the second section outlines the theoretical approach; the third describes
the methodol ogical procedures; the forth presentsthe results and discussion; thefifth part finalizes
the paper with the concluding remarks and future perspectives for research.

K ey wor ds: biotechnology; venture capital; innovation; scientist-entrepreneur.
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INTRODUGAO

O termo biotecnologia refere-se a um conjunto de tecnologias habilitador as
(enabling technologies) que possibilitam utilizar, aterar e otimizar organismos
Vivosou suas partes, células, organelas e moléculas, paragerar produtos, proces-
Sos e servigos com aplicagdes econdmicas em salide humanae animal, agricultu-
ra e meio ambiente.

Por serem tecnol ogias aplicaveis em diversos setores e cadeiasindustriais, se-
riaincorreto, arigor, falar em hiotecnologia como um setor ou umaindustria
especifica (OECD, 1999). A chamada bioindustria é a aplicagdo, em escaa
industrial e empresarial, dessas variadas tecnologias para a geracéo de produtos
e servicos em diversos segmentos de mercado. Adotando a nocéo de cadeias
produtivas, incorporando fornecedores deinsumos e equi pamentos e subsetores
em proximidade tecnoldgica, este estudo abrange os segmentos de mercado
apresentados no Quadro 1, abaixo.

Quadro 1. Segmentos de Mercado em Biotecnologia

1. SatdeHumana: diagndsticos, medicamentos, vacinas, utilizacdo de biodiversidade.

2. Saude Animal: veterinaria (animais de grande porte e domésticos, pets), vacinas,
probiéticos, nutri¢do animal, aquacultura.

3. Agribusiness: genética de plantas, transgénicos, produtos florestais, ornamentais,
medicinais, bioinsecticidas; biofertilizantes; inocul antes.

4.Meioambiente: biorremediagao, tratamento de residuos, andlises.

5.“Instrumental complementar” : software, internet, bioinformética, e-commerce, P&D,
consultorias.

6. nsumosindustriais: quimicafina, enzimas, alimentos.

7.“Em sinergia” : biomateriais, biomedicina, nanobiotecnologia.

8. Fornecedor es: equipamentos; insumos e matérias primas.
Fonte: Judice, 2001.

Trata-se de uma industria emergente (classificacdo de Porter, 1986), que vem
crescendo rapidamente nos Ultimos anos, tendo passado no periodo de 1993 a
1999, nos Estados Unidos, de US$ 8 bilhdes de receitas paraum volume total de
negocios da ordem de US$ 47 bilhdes (ERNST & YOUNG, 2000). Estima-se

172 RAC, v. 9, n. 1, Jan/Mar. 2005



Modelo Empresarial, Gest&o de I novacéo e Investimentos de Venture Capital

gue o nimero total de empresas bioindustriais no mundo se situe em torno de
4.000 a 5.000 empresas, com paises e regifes de maior concentracdo, conforme
0 Quadro 2, a seguir.

Quadro 2: Numero de Empresas de Biotecnologia - 2002

Paises/Regioes N. de empresas
Estados Unidos * 1.457
Unido Européia * 1.879

India ** 500
Japdo * 400
Canada * 416
Brasil *#* 304
Australia ** 200
Meéxico ** 90
Argentina ** 50

Fontes:* Ernst & Young, 2002, **BI0O, 2002, *** Judice, 2001.

No Brasil, a bioindUstria apresenta-se também em emergéncia e conta com
uma popul agéo de 304 empresas, incluidas empresas multinacionais e fornecedo-
ras de equipamentos e insumos (39%). Mais de 80% delas estdo concentradas
nos Estados de S&o Paulo, Minas Gerais e Rio de Janeiro e estima-se que 60%
sejam micro e pequenas empresas, com até 50 postos de trabalho (JUDICE,
2001). Em termos de potencialidades nacionais, existem grandes expectativas de
descoberta de medicamentos, alimentos e insumos industriais oriundos da
biodiversidade brasileira amazonica, da mata atlantica e do cerrado. Entretanto,
€ssas promessas ainda ndo se cumpriram e muito poucos empreendi mentos naci-
onais se estabeleceram efetivamente na area.

A bioindUstriagera produtos e servicos de alto valor agregado, empregos qua-
lificados e, em geral, suas aplicacbes em salde tendem arepercutir positivamen-
te namelhoriadaqualidade de vida das popul agdes usuarias, embora outras apli-
cacOes sgjam fonte de debate ético e preocupacdo ecol bgica. Muito se tem dito
sobre o potencial da biotecnologiae sobre um futuro ciclo deinovagtes que dela
podera resultar. Até o presente momento, contudo, 0s mais importantes desen-
volvimentos bioindustriai s estéo concentrados nos Estados Unidos e Europa (Reino
Unido, Alemanhae Franca), tendo como principais el ementos propul sores, de um
lado, osinvestimentos de venture capital e sua habilidade de organizac&o e con-
versdo de empreendimentos cientificos e académicos em negdcios cotados nas
principais bolsas e mercados de ac¢des e, de outro lado, grandes corporactes das
industrias quimicas e farmacéuticas que, mediante aquisi¢des de pequenas em-
presas de biotecnologia, ampliam suas capacidades de inovacdo ou atuam na
comercializac8o mais amplados produtos gerados.
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N&o existem estudos ou avaliaces em profundidade sobre como tais model os
de bioempreendendorismo internacionais se aplicam ao caso brasileiro. Tendo
em vista a auséncia de uma cultura de investimentos venture no Brasil, aimatu-
ridade dos investimentos de altas tecnologias em mercados de capitais e aexis-
téncia de pouquissimos casos de aquisicdes de empresas de biotecnologia no
Brasil®, este artigo investigacomo bioempreendedores brasileiros se estruturam,
organizam e financiam seus processos de inovagdo e quais seriam arelevanciae
as perspectivas de os investimentos de venture capital efetivamente contribui-
rem para seu desenvolvimento empresarial.

RererenclAL TEORICO

Trés aspectos principais compdem a moldura tedrica adotada neste estudo. O
primeiro refere-se a organizacdo industrial, aos atores e ao ambiente de negécios
preval ecentes em biotecnologiae bioindUstria. O segundo abordaas caracteristi-
cas de emergénciaindustrial das atividades bioindustriais e o modo como sere-
fletem na gestdo de inovacdo nas empresas. Finalmente, o Ultimo aspecto aqui
apontado é o das relagdes entre biotecnologia e capital de risco.

Organizacdo Industrial, Atores e Ambiente de Negdcios em
Biotecnologia

Desde os primeiros desenvol vimentos realizados, nos anos 1970/80, quatro con-
juntos de atores e um conjunto de infra-estruturas tecnol dgicas vém sendo rele-
vantes paraa criagdo, producdo e comercializacio deinovagdes bioindustriais, a
saber: 1) a pesquisa cientifica universitaria; 2) as micro e pequenas empresas
start ups, nascidas da pesguisa universitéria ou de departamentos de P&D de
empresas (spin-offs); 3) as grandes empresas quimicas e farmacéuticas atuan-
tesno mercado de produtos das ciéncias da vida; 4) osinvestimentos de venture
capital em suas modalidades (angel seed, mezzanino e equity); 5) as incubado-
ras de empresas e parques tecnol 6gicos.

A pesquisa cientifica é a fonte bésica de conhecimentos para o desenvolvi-
mento de produtos e servigos biotecnol dgicos e gerou 0 modelo empresarial
cléssico do setor: o cientista—entrepresario e a tipica micro e pequena em-
presa spin-off universitéria. Esse modelo tem sido particularmente bem suce-
dido nos Estados Unidos, onde o fenbmento emergiu (KENNEY, 1986;
BULLOCK; DIBNER, 1995). Trajetodrias similares tém sido estimuladas (ou
emuladas) em outros paises (ROBERTS; MIZOUCHI, 1989; LEX, 1995;
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JANK, 1995), consolidando como paradigmaempresarial o cientista carismético
e empreendedor.

Asmicro e pequenas empresas (M PES) de biotecnologia proliferaram interna-
cionalmente na Ultima década, sendo elementos centrais no desenvolvimento es-
trutural da bioindUstria. Por sua falta de habilidades gerenciais, dificuldades de
financiamento, comercializacdo e marketing e, fundamentalmente, por suaincea-
pacidade de lidar com o complexo regime regulatério e com os custos de propri-
edade intelectual (ROTHWELL; DODGSON, 1994), MPEs de biotecnologia,
lideradas por empresarios cientistas, tornaram-se participantes naturais de arran-
jos organizacionais especiais, tais como incubadoras e parques tecnol gicos, ge-
ralmente de vinculagdo universitéria. Tais ambientes ou infra-estruturas
tecnol 6gicas especiai s g udam a superar as dificuldades de empreendimento, au-
mentam a base de conhecimentos e o potencial de formac&o de redes, agrupa-
mentos e clusters. Como ninhada de péssaros recém-nascidos, empresas de
biotecnol ogia tendem a se manter juntas e em proximidade a grandes centros de
pesquisa (CARR, 2003).

Grandes empresas quimicas e farmacéuticas, por sua vez, sempre estiveram
tradicional mente vincul adas a universidades por suabase de conhecimentos. Com
aemergénciade M PEs de biotecnologia, criaram novos mecani smos de acesso a
inovacdo, tais como transferéncia de tecnologia, licenciamento, participacéo
acionéria ou aquisicdo propriamente dita. A complementaridade de relacbes e
vincul os entre ostrés conjuntos de atores (universidades, M PEs de biotecnologia
e grande industria quimica e farmacéutica) tem sido amplamente reconhecida
(ARORA; GAMBARDELLA, 1990; PISANO, 1991), compreendida como o
resultado do processo de amadurecimento e passagem por estégios ciclicos atra-
Vés dos quais a estrutura industrial de biotecnologia evolui (JOLY, 1999;
BARBANTI; GAMBARDELLA; ORSENIGO, 1999).

Criadas nos Estados Unidos no final dos anos 1950, as empresas de investi-
mento em pegquenos negdcios (SBICs) congtituiram os primeirosfundos de venture
capital® com aplicactes em diversos segmentos, em especial em novos empre-
endimentos de alta tecnologia (FINGERL, 2001). A relevancia deste tipo de in-
vestimentos resulta da necessidade de prover recursos financeiros de longo pra-
Z0 e suporte a gestdo de empresas emergentes — de grande potencial de cresci-
mento, mas sem condigdes de buscar financiamento nas organizagdes tradicio-
nais de crédito (EMRICH; BAETA, 2000).

Em 2001 registrava-se a existéncia de 365 fundos constituidos, com investi-
mentos de US$ 12,6 bilhGes nos EUA (FINGERL, 2001). No Brasil, tais fundos
s80 muito mais recentes, so tendo comecado a se constituir no final de 1990 e
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inicio de 2000. No presente momento, operam no pais entre 50 e 70 fundos de
venture (PRADO, 2003; PAVANI, 2003), dos quais, trés com algum tipo de
orientagdo/inclinagdo parainvestimentos em biotecnologia, asaber: FIR Capital
Partners, Votorantim Ventures e Rio Bravo.

Gestdo de Inovagdo em Biotecnologia

Dois importantes elementos do processo de gestéo de inovagdo em empresas
intensivas em conhecimento sdo o ambiente de relagcbes em que interagem os
atores internos e externos e 0s mecanismos e coalizoes que estabelecem parao
desenvolvimento de novas tecnol ogias e mercados (BIGNETTI, 2002).

As inovagdes baseadas em conhecimento possuem o mais longo prazo de es-
peraentre o aparecimento do novo conhecimento e suaaplicagdo e suatransfor-
macado em produtos e servicos para 0 mercado. Outra caracteristica fundamen-
tal dessas inovagdes é que quase nunca resultam de um so fator, mas da conver-
géncia de vérios tipos de conhecimento, nem todos cientificos ou tecnol 6gicos.
Pelaimprevisibilidade inata, seus riscos sdo atos (DRUCKER, 2002).

Tem sido dito que asempresas de biotecnol ogiaatuam em model 0 organizaciona
de arquitetura aberta (POWELL, 1999), na medida em que muitas de suas
funcdes essenciais sdo providas a partir das coalizoes externas realizadas. As-
sim, dificilmente uma s6 entidade seré capaz de fornecer todo o conjunto de
necessi dades das empresas participantes do setor, envol vendo aspectos diversos,
como pesquisa cientifica e tecnol dgica, testes clinicos, propriedade intelectual,
financiamento, capitalizagdo, manufatura, marketing e distribui¢do. Consequien-
temente, as parcerias, cooperacdes, aliancas estratégicas e licenciamentosagran-
des empresas quimicas e farmacéuticas, joint ventures, participacfes acionarias,
aquisigBes eincorporagdes, assim como investimentos seed, mezzanino e venture
s80 todos elementos vitais ao avanco da bioindustria. Dificilmente, em seu atual
estagio evolutivo, empresas de biotecnologia poderiam ser classificadas como
estruturas permanentes ou fechadas; na verdade, trata-se antes de um campo
organizacional em processo de emergénciae construcdo social (POWELL, 1999)

A bioindustria se enquadra na categoria emergente na andlise estrutural reali-
zada por Porter (1986), que descreve o cendrio de nascimento industrial como
estagio tecnol 6gico (e competitivo) defluidez, incerteza e oportunidades.

Enquanto muitos subsegmentosindustriais se consolidam e produzem resulta-
dos visiveis que ganham a confianca dos clientes e usuarios (diagnosticos
mol ecul ares, medicamentos), outros experimentam estagiosiniciais, enfrentando
aresisténcia e confronto da opinido publica (transgénicos, clonagem para fins
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terapéuticos) ou, entdo, tropecam em auséncia ou excesso de regulamentacéo,
longos prazos de maturacdo e validacao tecnol égica. As empresas S8 pequenas
e fragmentadas e a organizac&o daindustria &, em muitos sentidos, precaria.

SA0 caracteristicas comuns a indUstria emergente 0s processos de tentativa e
€rro, 0s comportamentos erréticos, ja que predominam aincerteza tecnoldgica, a
incerteza estratégica e os atos custos de producéo. O surgimento de spin offs
(empresas desmembradas de outras empresas ou de universidades e centros de
P& D) e start ups (empresas iniciantes) resulta da inexisténcia ou da presenca de
baixas barreiras a entrada, caracteristicas da fase de emergéncia e da atratividade
produzida pel os ganhos do pioneirismo no mercado. Os usuarios e consumidores
também sdo i niciantes e desconhecem os produtos/servicos, devendo nesse estégio
ser informados sobre eles, até que possam ser capazes de prover feed back mais
completo de suas necessidades e experimentos de consumo.

Uma série de barreiras estruturais e fatores limitantes constrangem a agdo das
empresas no estagio industrial emergente: a ausénciade infra-estrutura de insta-
lacOes, de canais adequados de distribuicéo e suprimento de servicos comple-
mentares necessarios, aqualidade irregular dos produtos, as dificuldades de ob-
tencdo de matérias primas e componentes, a auséncia de padronizagdo, escalae
externalidades de produc&o, além de um estado de confusio ou, as vezes, des-
confianca por parte dos clientes e consumidores.

Em outradimensdo, haincertezas quanto aimagem e credibilidade das empre-
sasiniciantes junto a comunidade financeira e, finalmente, ha atrasos e transtor-
nos na obtencdo de aprovacgao das regulamentagdes que, pouco apouco, se esta-
belecem (PORTER, 1986).

A todas essas caracteristicas de incerteza, soma-se também um ciclo longo de
maturacdo de produtos de bioindUstria, 0 que resulta em investimentos e riscos
altos, intensidade tecnol égica e longo tempo em pesquisa, desenvolvimento, re-
gistro, manufaturae distribuicao.

Do ponto de vista dainovagéo, as agendas de pesguisa e desenvolvimento de
empresas de biotecnol ogia sdo estabel ecidas por uma combinacdo de fatores de
competénciacientificaefoco, nocéo de acesso amercados, senso de factibilidade
da &rea de pesquisa, capacidade de networking, parcerias e cooperacies, capa-
cidade de romper barreiras culturais, persisténcia, tenacidade.

Biotecnologia e Capital de Risco

Tem sido observado que, a medida que as empresas start up, baseadas em
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conhecimento progridem em seu ciclo de vida, as aptiddes gerenciais se tornam
maisimportantes do que as habilidades empresariais, como se os empreendedores
atingissem um limite executivo, a partir do qual sua inabilidade gerencial se
torna prejudicial a empresa (ZACHARAKIS; MEY ER; DECASTRO, 1999).

Para Drucker (2002, p. 260), setores industriais, baseados no conhecimento,
possuem momentos de ebulicdo e abertura de oportunidades de entrada ou
janelas. O ciclo se alterna em momentos de fechamento, ou abalos, quando a
industriaamadurece e se estabiliza, sendo o nimero de inovadores sobreviventes
menor do gque antes. Nessa situacdo

“... ando ser que a nova empresa se desenvolva como um novo negocio
e assegure que esteja sendo “administrada’, ela ndo sobrevivera, ndo
importa quéo brilhante seja aidéia empreendedora, quanto dinheiro ela
atraia, qudo bons seus produtos, nem mesmo quéo grande ademanda por
eles’.

Conformevisto, as empresas de biotecnol ogia necessitam, de maneiraintensa,
de informacfes e um conjunto de insumos ou inputs externos para
complementacdo de suas capacidades tecnol 6gicas, mesmo que as atividades de
P&D estejam internalizadas. Além da intensidade de relagbes entre empresas e
universidades ou centros produtores de conhecimento, no caso de empresas de
biotecnologia, outro importante componente de P&D é sua conducéo por
empresarios cientistas.

Por suas conexdes académicas e, principal mente, por suapercepcao e profunda
conscientizacéo do papel do avanco cientifico e tecnol 6gico em seu negdcio, em
estagiosiniciais de suaempresa, 0 empresario cientista busca col aboradores que
contribuam para o avango da tecnologia, tendendo, em certo sentido, a
supervalorizar o papel da pesguisa cientifica, o P do P&D, em detrimento do
desenvolvimento tecnoldgico e da colocagdo do produto no mercado. Os
biocempreendedores tém sido frequentemente flagrados em comportamentos
empresariais impulsionados pela emogdo da pesquisa, em atitudes visionarias,
que parecem oscilar entre o sentido schumpeteriano de entrepreneur
(SCHUMPETER, 1991) eadevoc¢ao carisméaticae mission&riaaciénciano sentido
weberiano (WEBER, 1978). Conforme nota recente survey: “The businessmen-
scientists who are biotechnology entrepreneurs often seem driven by motives
more complex than a mere desire to make money especially when they are
trying to find treatments for disease” (CARR, 2003, p. 3).

Porém a empresa moderna néo é baseada no lider schumpeteriano visionario
ou naautoridade carismética ou missionariaweberiana. Se nafaseinicial deseu
desenvolvimento existe poucanecessi dade de sistemas de controleformais, porque

178 RAC, v. 9, n. 1, Jan/Mar. 2005



Modelo Empresarial, Gest&o de I novacéo e Investimentos de Venture Capital

osfuncionarios estdo em constante comunicagdo face eface e é possivel conduzir
0 negdbcio sem estruturas hierérquicas de subordinacdo (SIMONS, 1995), em
estagios mais avancgados, quando seiniciao processo de alavancagem financeira
e capitalizacdo, mediante a busca de associagdo com venture capital, a start up
adquire maturidade e outros recursos empresariais e compreende melhor a
contribuicdo de outras especialidades profissionais necessarias a consolidacéo
de seu empreendimento.

Com o auxilio doinvestidor derisco, 0 empresario cientistaou 0 empreendimento
intensivo em conhecimentos diversificaseus parceiros e colaboradores, introduzindo
a administracao profissional de executivos (CEQs), gerentes financeiros,
comerciais e de marketing. Nesse movimento, atinge nivel organizacional mais
complexo, em que aproducdo industrial e aorganizagéo financeirado negécio se
estabilizam em rotinas e trgjetdrias padronizadas, ou passam ao dominio da
autoridade burocrética no sentido weberiano.

A rotinizacdo burocr atica dos negdcios, introduzida pelo capitalista venture,
€ um momento crucia no desenvolvimento empresarial. A entrada do investidor
derisco age como um freio aosimperativos ou avontade apaixonada da pesquisa
que dominam o fundador empreendedor cientista, formatando, reestruturando e
racionalizando o plano de negécios e as tarefas administrativas e gerenciais que
podem efetivamente conduzir as fases de crescimento, escala e consolidacéo da
empresa. Se ao empreendedor cabem a gestéo da cultura e visdo empresariais,
ao profissional administrador ou gerente cabe especialmente a gestédo do
desempenho (SADLER-SMITH; HAMPSON; CHASTON; BADGER, 2003).

Defato, tem sido evidenciado que empresasfinanciadas por investidores venture
apresentam taxamai s a ta.de sucesso/sobrevida do que empresas ndo financiadas.
Isso ndo significa que o investidor de risco saiba sempre escolher empresas
vencedoras, ja que cerca de 20% de empresas investidas em venture sdo zumbis
(vivas-mortas), falhando em prover os retornos esperados pelo investidor
(ZACHARAKIS; MEYER; DECASTRO, 1999). O ponto a ser enfatizado,
portanto, ndo € a capacidade de antecipagdo do sucesso empresaria por parte do
investidor venture, mas, sobretudo, sua capacidade de proativamente fomentar e
garantir racionalmente o sucesso, particularmente por meio da gestao
profissionalizada. Ao capitalista e investidor de risco cabe papel fundamental na
solucéo do chamado dilema do fundador (ADIZES, 2002), a passagem da
empresa da fase de adolescéncia para adulta.

De outro angulo, nem sempre investidores venture se dispdem a aplicar em
biotecnologia por terem aprendido, em sua experiéncia, que nem sempre 0s
produtos de biotecnologia atingem seu potencia esperado de faturamento ou
sustentacdo de margens de vendas e que muitas vezes, nem mesmo conseguem
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efetivamente chegar ao mercado: podem ocorrer falhas em testes clinicos, por
exemplo. Um caminho de ganhos consi stentes e continuos em biotecnologianéo
étotalmente claro e esse € 0 aspecto maisimportante naavaliagdo deinvestidores.
Momentos de ceticismo e desinteresse por biotecnologia ocorrem por parte de
investidores venture (CARR, 2003), diminuindo o acesso a capitalizacdo de
empresas. Afinal, apds 30 anos de percurso, abioindlstriango pode usar adesculpa
de sua juventude, tampouco € capaz de permanentemente recriar a aura de
hipervalorizag&o de seu imenso potencial futuro, como ja vem ha anos fazendo
(ESPOSITO; OSTRO, 1998).

MeTopoOLOGIA

O material utilizado no estudo empirico constitui-se de entrevistastelefoni-
cas realizadas com 50 diretores-socios, gerentes, diretores de P& D e execu-
tivos de empresas de biotecnologia em todo o pais. As entrevistas foram
realizadas com base em roteiro padr&o, previamente elaborado, e foram trans-
critas e analisadas em seu contelido, tendo sido aproveitadas apenas aquel as,
em numero de 40, que responderam completamente ao roteiro de questdes
utilizado.

Tendo em vista o caréter exploratorio do estudo, ndo houve preocupacao
com rigorosa representatividade estatistica na selecéo, realizada de formain-
tencional. Os resultados observados e aqui reportados devem ser vistos, sobre-
tudo, como indicadores de tendéncias gerais e como uma primeiraincursao ao
conhecimento das relagdes entre bioindUstria brasileira e venture, esperando-
se gue sejam orientadores de investigagdes mais aprofundadas em etapas pos-
teriores.

E importante, entretanto, enfatizar que, por possuirem as autoras deste artigo
experiéncia de muitos anos em pesguisa e traba ho profissional com empreendi-
mentos bioindustriais, ainvestigacdo contou com afamiliaridade e ampla com-
preensdo do contexto, ambiente, principais desafios e dificuldades enfrentados
pelos integrantes de tais empreendi mentos.

Para os propositos do presente artigo, asvariavels centraisinvestigadas foram
as seguintes:

1. Internalizacéo de P& D

2. Existénciade relagdes colaborativas com universidades

180 RAC, v. 9, n. 1, Jan/Mar. 2005



Modelo Empresarial, Gest&o de I novacéo e Investimentos de Venture Capital

3. Intensidade de P&D e diversificacdo de equipe
4. Numero de patentes concedidas e pleiteadas
5. Volumeevalor deinvestimentos e financiamentos obtidos

No que se refere a caracterizacdo daamostra, as Figuras 1 e 2 assinalam como
ela se distribui relativamente a populagdo, tendo em vista, respectivamente, a
localizacdo regional e a segmentacéo de mercado conforme classificacao
estabelecida pelo estudo. O intuito da apresentacdo destas informacfes € apon-
tar que, emboraintencional, sem estrito rigor estatistico e em caréter exploratorio,
0 estudo empirico buscou e efetivamente logrou extrair uma amostra 0 mais
semelhante possivel a populacéo identificada de empresas.

A Figural, abaixo, mostraaidentidade amostra- populacdo no que concerne a
distribuicéo regional. Com excecdo do Centro-Sul, que concentra a indlstria,
todas as demais regides do pais foram ligeiramente super-representadas.

Figura 1. Distribuicdo Percentual de Empresas de Biotecnologia por
Regides Brasileiras Populacdo X Amostra ( N=304 e n=50)

NeNE pls
C-Oeste 5
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C-Sul i ————
OAmostra

0 50 100 |EPopulacéao

A Figura 2, por sua vez, mostra que para a distribuicdo dos segmentos de
mercado, a situagéo da amostra é relativamente consistente com a popula-
cao, exceto para segmentos que ndo obtiveram representatividade perfeita
na amostragem. Optou-se intencionalmente por ndo priorizar empresas
multinacionais (MNCs) e empresas fornecedoras de equipamentos e houve
uma sub-representacéo ndo-intencional do segmento de Quimica Fina e
Enzimas.
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Figura 2: Distribuicdo Percentual de Empresas de Biotecnologia por
Segmentos de Mercado Populacdo x Amostra (N=304 e n=50)

COOAmostra
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A auséncia desse segmento, tipicamente de grande porte, ocorreu pelo fato de
aamostrater dado prioridade intencional a micro e pequenas empresas (MPES)
e a micro e pequenas empresas incubadas (MPEIS), que representam 85% do
total estudado. Em especial, a amostragem buscou dar margem mais ampla as
M PEIs relativamente a sua proporcgéo observada na populagéo total, no sentido
de obter mais conhecimento desse segmento mais necessitado de apoio e de
politicas publicas especificas, além de buscar conhecer melhor como o instru-
mento incubac&o podefortal ecer abioindustrianacional . As 15 empresasincuba-
das selecionadas na amostra se distribuiram da seguinte forma: 4 em S&o Paulo,
3 em Minas Gerais, 2 em Brasilia, 2 no Rio Grande do Sul, 2 em Pernambuco, 1
no Rio de Janeiro, 1 em Santa Catarina. A Tabela 1, a seguir, mostra a distribui-
¢ao0 da amostra em termos das dimensdes empresariais.

Tabela 1: Dimensdo das Empresas pelo Volume de Empregos Gerados

Dimensao Distribuicdo de Empresas
(n. de empregados) (n=40)
N.o %
Micro — até 49 31 77
Pequena - de 50 a 100 3 8
Meédia/ Grande — mais de 100 6 15
Total 40 100

Fonte: entrevistas realizadas.
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ResuLTADOS E DiscussAo

As informagbes coletadas foram sintetizadas e processadas, considerando as-
pectos quantitativos e qualitativos das rel acbes e contelidos apresentados naentre-
vista. A discusséo dos resultados realiza-se a partir das tabelas montadas e sua
andlise combinada com resultados e informacfes obtidos a partir de outras pesqui-
sas em teméticas assemel hadas e com o foco em biotecnol ogia e bioindUstria.

Gestdo de Inovacdo na Bioindustria Brasileira

Estudos empiricos recentes vém indicando baixa capacidade inovadora de em-
presasdabioindistriabrasileira(CASSIOLATO; LASTRES, 2000; FAINZY LBER,
2001). Em amostragem com 18 empresas mineiras, Fajnzylber (2001) conclui pela
existéncia de: @) baixainternalizacdo de P& D (30% das empresas entrevistadas);
b) alta utilizagdo de conhecimento publico (60% das empresas) e c) relativamente
baixa taxa de inovagao (40% das empresas com propriedade intelectud).

Deoutro angul o, taisandlisesidentificaram como pontos criticos ao desenvolvi-
mento da bioindUstria: a escassez de competéncias em gestdo e conhecimento
dos mercados; dificuldades de comercializacdo; auséncia de estratégias de
marketing; baixa visibilidade; falta de escal a; altos custos de lancamento de no-
vos produtos; e barreiras a entrada em mercados globais /internacionais
(CASSIOLATO; LASTRES, 2000; FAZNZYLBER, 2001).

A existénciainternalizada de departamentos de P& D tem sido consideradaum
componente essencial paraagestdo deinovacdo, assimilacéo, adaptacdo etrans-
formacao de tecnol ogias e conhecimentos adquiridos externamente (GIBBONS;
JOHNSTON, 1974; WALSH, 1993; FAULKNER; SENKER; VELHO, 1995;
JOLY, 1999). Por outro lado, as necessidades de administracéo profissionalizada
de empresas, baseadas em conhecimento, foi enfatizadano item 2.3 deste artigo.

Buscando avaliar como a bioindUstria brasileira atua na gestéo dos processos
de inovacéo, equaciona o processo de crescimento e diversificacdo profissional
de suas equipes e busca recursos para sua capitalizagdo, o presente estudo ava-
liaz 1) ainternalizacdo de P&D; 2) a capacidade de realizar cooperaces
tecnol 6gicas com universidades e centros de pesguisanacionaiseinternacionais;
3) intensidade de inovagdes indicada por nimero de patentes obtidas; 4) cresci-
mento e profissionalizacdo administrativae qualificacdo dagestao versusdedica
¢do0 a P&D e 5) financiamentos e capitalizacéo .

Os resultados encontrados parecem diferir substancialmente do padréo encon-
trado por Fajnzylber (2001), podendo ser visualizados na Tabela 2, que sugere
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estarem as empresas tecnologicamente abertas a continua absorcéo de novos

conhecimentos a serem utilizados na geracéo de novos produtos e servigos.

Tabela 2: Internalizacdo de P&D e Ligagdes com Universidades
e Centros de Pesquisa

Empresas que possuem P&D Empresas ligadas a universidades e
Situacdo da internalizado centros de pesquisa
empresa (n=40) (n=40)
N.o % N.o %
SIM 36 90 37 93
NAO 4 10 3 7
TOTAL 40 100 40 100

Fonte: entrevistas realizadas.

Conforme se evidenciana Tabela 2, 90% das empresas pesquisadas tém reali-
zado desenvolvimento tecnol 6gico préprio, possuindo departamentos dedicadosa
P&D e 93% possuem relagdes formais ou informais com universidades e cen-
tros de pesquisa, 0 que sugere gque as empresas pesqui sadas se apresentam ade-
guadamente supridas de redes de apoio a pesquisa.

Embora esses achados difiram de outros resultados empiricos al cancados, pa-
rece importante identificar seus significados no que serefere ageragéo deinova-
¢do0. Como indicador de intensidade de inovacédo, buscou-se, assim, conhecer o
nimero total de patentes obtidas por empresas da amostra estudada. Diferente-
mente dos achados de Fajnzylber (2001), que ndo coloca seus resultados em
contexto, isto é, ndo 0s compara a outros resultados obtidos, o nimero de paten-
tes encontrado em nossa amostra parece ser expressivo, considerando-se 0s
nivels de patenteamento nacional mais recentes.

O INPI, Instituto de Propriedade Industrial, teria registrado na érea de
Biotecnol ogia Farmacéutica 68 pedidos de patente em 1996; 150 em 1997 e 112
em 1998 (Arnt, 2001). No total as empresas pesqui sadas apresentaram 47 paten-
tes, com 21 dessas ja concedidas e 26 solicitadas e em processo de obtencéo.
Considerando-se o conjunto estudado, a média por empresa é de quase uma
patente, mas, na verdade, apenas 15 empresas (30% da amostra) de fato obtive-
ram ou buscaram patentes. Esses resultados finais colocam a amostra estudada
em situacdo pior, em termos de inovacdo, relativamente a amostra pesquisada
por Fajnzylber (2001), embora este pesquisador ndo tenha rel ativizado seus re-
sultados, comparando-os aoutros obtidos.

Lamentavel mente, asinformagdes sobre patentes solicitadasdeveriamter sdomais
detal hadas, em termos de sua distribui¢do ao longo do tempo, o que, entretanto, néo
ocorreu por falhano instrumento de coleta. Assim, as 47 patentes concedidas/solici-
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tadas encontradas reportam-se a toda a histéria das empresas e ndo somente ao
momento e ano da pesquisa. Considerando-se que aidade médiadas empresas é de
10 anos, mesmo sem deta hadas comparagBes com outros setores, chega-se a con-
clusfo que a atividade patentaria das empresas ndo foi nada espetacular. Por outro
lado, quando se consideraque 0 ano marco parao registro de propriedadeintel ectual
em biotecnologiano Brasil € 1996, ano de aprovacéo dalegidacio, esse desempenho
fica relativamente melhor; entretanto, dada a falha da coleta, ndo se pode afirmar
categoricamente o fato, mas apenas apontéa-| o como possibilidade.

A verdade, porém, é que apenas uma empresa entre as 50 estudadas (40 infor-
mantes), com apenas 3 anos de existéncia, foi responsavel pelaobtencdo esolici-
tacdo de 13 patentes, ou sgja, quase um terco do total de patentes observadas no
grupo, o que, de fato, € um resultado excepcional e merece ser estudado.

Analisando-se esse caso especifico, além de excepcional capacidadede P& D,
gue, como Visto, a maioria possui, observam-se naempresaduas variaveisim-
portantes, que poderiam justificar sua hiper-atividade patentéria: 1) trata-se de
empresa capitalizada, investida por capital de risco; e 2) trata-se de empresa
eminentemente voltada parao mercado internacional, ja certificada e buscando
ainsercdo de seus produtos fora do pais, particularmente nos Estados Unidos.

No que concernearelacdo entre o impeto inovador e aquilo queno referencial
tedrico deste artigo se denominou “rotinizagdo do carisma’, isto €, aexpansao
de administragdo profissional na empresa, a Tabela 3, a seguir, relaciona a
intensidade de P&D e tamanho e grau de maturidade da empresa, medidos
pelo nimero de postos de trabal ho.

Tabela 3: Intensidade de P& D, Surgimento de Outras
Funcdes Profissionais e Crescimento

Empresas Intensidade em Empresas
N. de postos de trabalho (n=39) P&D (n=39)
Tp&d/Tpt(*)
N.o %0 ) N.o % total
Até 50 5 13
DelalO Micro 17 44
50-100 12 31
Até 50 10 25
De 11 a49 Micro 13 33 50100 3 3
De 50a 100 Pequena 3 8 Até 10 3 8
Mais de 100  Média/ 6 15 5-10 5 13
Grande 10 a 20 1 2
Total 39 100 39 100

Fonte: entrevistas realizadas (observar que n=39).
(*)Total de pessoas em P& D/Total de postos de trabal ho.
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Chama a atencd@o neste caso, a micro empresa com até 49 postos de trabal ho,
gue tende a ser altamente intensiva em P& D, com de 50 a 100% da equipe ocu-
pando esta funcdo e em casos mais extremos com ocupagéo de praticamente toda
a equipe com P& D. Cerca de 40% das empresas da amostra estudada tém de 50
a 100% de sua equipe integrando o departamento de P&D: 31% das empresas
com até 10 postos de trabalho e 8% das empresas com 11 a 49 postos de trabal ho.

No outro extremo, estdo empresas grandes que possuem 5 a 6% de sua equipe
que, em val ores absol utos, costuma ser muito mais do que os 10 funcionarios da
micro empresa, trabalhando em P& D e, a0 mesmo tempo, buscando todo tipo e
variedade de fontes externas de conhecimentos, em relacbesformaiseinformais
com universidades e centros de pesquisa nacionais e internacionais e possuindo
administragdo profissionalizada

Financiamentos Convencionais e Investimentos Venture

Em relacéo a financiamentos e investimentos, constatou-se uma necessidade
generalizada de recursos, por parte de empresas de todos 0s portes, desde as
micro e pequenas as grandes empresas. Todas precisam de recursos de forma a
se equilibrarem em seu longo ciclo de maturagdo com elevados custos de
desenvolvimento e producéo, levando-se em contaum alto volume deimportacdes
na composi¢ao dos custos operacionais (de 50 a 100%, conforme depoi mentos).

Vinte etrés das empresas estudadas, isto €, 58% das declarantes sdo atual mente
ou jaforam, em algum momento de suaexisténcia, financiadas. Um niimero total
de 62 projetos de financiamento convencional foi identificado (2,7 projetos por
empresa). Apenas 3 empresas (7,5% das respostas validas)® foram capitalizadas
por investidores venture, algumas com passagem e experiénciaem diversas etapas
de capitalizacdo (angel, seed e equity). Oito investimentosinstitucionais privados
foram mencionados (20% dos informantes validos).

Registra-se que aquestéo de financiamento e capitalizacéo foi percebidacomo
0 maisimportante entrave ao crescimento do ponto de vista dos entrevistados. A
maioria dos empresarios convergiu em lembrar o fato de que fora do Brasil,
particularmente nos Estados Unidos e Europa, empresas semelhantes as suas
s80 mais bem nutridas e tratadas do ponto de vista de recursos financeiros em
estagios iniciais do negdcio e por claramente beneficiarem-se de politicas de
apoio, fiscais e financeiras, por parte dos poderes publicos.

Empresarios|ocalizadosforade Sao Paulo lembraram o exempl o de tratamento
dado aempresas de tecnol ogia pel os programas da FAPESP, no apoio a pequena
empresa (Pl PE — Programa de Inovag&o em Pequenas Empresas) e transferéncia
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detecnologiauniversidade-empresas (Pl TE — Programade | novagao Tecnol 6gica
Parceria Universidade-Empresas). Muitos sugeriram gue esses model os sgjam
adotados quer por agénciasfinanciadoras nacionais, quer por fundagdes estaduais
de apoio apesquisa. No caso destas Ultimas, merecem mencéo o caso daFACEPE,
de Pernambuco, que ja vem atuando no mesmo modelo FAPESP e, apoiando
empresas de base tecnoldgica de Minas Gerais, a FAPEMIG, que vem
desenvolvendo o Programa de Apoio a Micro e Pequenas Empresas de Base
Tecnol6gica, PROMITEC, com caracteristicas semel hantes aos programas Pl PE
e PITE da FAPESP, porém com muito menos recursos.

Embora sem informacéo neste estagio da pesquisa, acredita-se que outras
fundagbes estaduai s estejam também adotando 0 model o paulistade financiamento
apequenas empresas de base tecnol 6gi ca, tendo em vista seus resultados positivos
e potenciadores de desenvolvimento regional .

RerFLEx®ES FINAIS, FUTURA PEsQuisA

Buscando compreender exploratoriamente arelagdo entre model osempresariais,
gestdo de inovagdo em hiotecnologia no Brasil e perspectivas de investimentos
de venture capital nesses segmentos industriais, as principais conclusdes que
emergem deste trabalho sdo as seguintes.

(1) Empresas de biotecnol ogiabrasileiras apresentam comportamento paradoxal :
se, de um lado, se dedicam fortemente & pesquisa e desenvolvimento,
concentrando esforgos e recursos humanos no respectivo departamento, de
outro lado, possuem baixa intensidade de inovagdo, conforme indicado por
obtencdo de propriedade intelectual.

(2) E praticamente inexistente a cultura de investimentos venture em empresas
debiotecnologiabrasileiras, o que é parcialmente explicavel pelaausénciadesse
ator do cenério por um longo tempo. Apenas no final dos anos 1990 einicio de
2000 surgiram os primeiros fundos com tal natureza.

(3) No modelo empresarial brasileiro de bioindUstria, o empresario cientista
tende a ser fortemente avesso a risco, ou avesso a venture. Constatou- se
que éreduzido o percentual de empresasinvestidas (7,5%), existindo umaclara
preferéncia por financiamentos publicos (58%); ou efetivamente nenhum
financiamento: 35% n&o acessam recursos financeiros externos.

Interpreta-se a preferéncia por financiamentos publicos como resquicio ou
importacdo da cultura prevalecente no local de origem dos bioempreendedores
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cientistas, isto €, o meio universitario. De outro lado, ainexisténciade alternativa
cultural venture, motivada pela auséncia desse tipo de investimento no pais até
muito recentemente, resulta no desconhecimento e naresisténciadabioindustria
brasileiraao importante papel detal ator naprofissionaizacéo gerencial, noimpulso
rumo arotinizacdo produtivae comercial de empresas baseadas em conhecimentos,
isto &, nascidas de empreendedores intelectuais e cientistas, sem formagdo ou
gosto gerencial e motivados primordialmente pela excitacdo da pesquisa.

As proximas etapas de pesquisa centrardo esforgos nos investidores venture,
buscando compreender suas motivagdes e contribuicdes ao desenvolvimento da
bioindustria e suas dificuldades relativamente a abordagem e captacdo de
investimentos nesses empreendi mentos.

Artigo recebido em 09.10.2003. Aprovado em 28.05.2004.

NoTas

1O tinico caso de aquisi¢do de que setem conhecimento é0 daBIOBRAS, criadaem 1976 (primeira
empresa brasileira de biotecnologia) e adquirida em 2001 pela dinamarquesa Novo Nordisk, atual
maior fabricante mundia deinsulinas.

2Nesteartigo, emlugar decapital derisco usamosaexpressdo eminglésventure, por julga-lamais
adequadaaidéiaoriginal. A palavraventure é entendidacomo projeto ou atividade nova, excitantee
dificil, envolvendo algum risco. A palavrarisco, nalinguaportuguesatem aconotacdo de atividade
perigosa e ndo meramente aventureira (EMRICH; BAETA, 2000).

3 Apos a realizacdo do estudo empirico, foram identificadas trés novas empresas criadas por
investidores de risco (Votorantim Ventures) em S&o Paulo, a saber: Allelyx, Scylla e CanaVialis,
ligadas a gendmica e bio-informética (maioresinformagfes sobre essasempresasem BARELLI, S,
Daincertezado |aboratério parao investimento derisco, Folha de Sdo Paulo (Folha Sinapse), 24/

09/2002: 22-24).
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