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RESUMO

Vérios estudos tém apontado as aceleradoras como um ator de destaque no
desenvolvimento de startups, uma vez que provém mentorias, conexdes e
acesso a investimentos de maneira estruturada. As startups do setor de saude,
no entanto, possuem uma trilha de desenvolvimento bastante peculiar, ja que
esse setor exige altos valores de investimento, prazo de desenvolvimento mais
longo e ainda sao fortemente regulados. Poucos estudos abordam um modelo
de aceleracéo especifico para empresas de saude. O desafio, portanto, € tentar
entender quais os aspectos deveriam estar contemplados em um programa de
aceleracdo para empresas do setor de saude. Para tanto, esta pesquisa
exploratoéria na forma de um estudo de caso sobre um programa de aceleracéo,
observou durante dezesseis meses o0 desenvolvimento de nove startups
aceleradas diante das atividades propostas no programa. Foi possivel verificar
a importancia de se ter um time de aceleracao especializado e qualificado, uma
vasta rede de mentores, programa de treinamentos que se adaptem as
necessidades da startup, rede de contatos nacional e internacional alinhada
com as areas tematicas do setor, infraestrutura laboratorial e de producao para
uso compartilhado e amplo acesso a uma rede global de investidores
especializados. Poucos programas de aceleracdo atualmente sdo capazes de
oferecer o conjunto de caracteristicas necessarias para o desenvolvimento de
startups de saude. Espera-se com esse trabalho, contribuir para a evolugéo

dos programas de aceleracdo para empresas do setor de salde no Brasil.

Palavras-chave: Empreendedorismo, Aceleracéo de Startup, Startup em Saude



ABSTRACT

Prior research have pointed out accelerators as a prominent actor in the
development of startups, since, they provide mentoring, connections and
access to investments in a structured way. Healthcare sector startups, however,
have a very peculiar development path, as this sector requires high investment
values, a longer development period and is still heavily regulated. Few studies
address a specific acceleration model for healthcare companies. The challenge,
therefore, is try to understand which aspects should be included in an
acceleration program for companies in the healthcare sector. To this end, this
exploratory research prepared as a case study on an acceleration program and,
observed for sixteen months, the development of nine accelerated startups in
view of the activities proposed in the program. It was possible to verify the
importance of having a specialized and qualified acceleration team, a vast
network of mentors, training programs that adapt to the needs of the startup,
national and international network aligned with the thematic areas of the sector,
laboratory infrastructure and production facilities for shared use and broad
access to a global network of specialized investors. Few acceleration programs
are currently able to offer the set of characteristics necessary for the
development of health startups. This work is expected to contribute to the

evolution of acceleration programs for companies in the health sector in Brazil.

Keywords: Entrepreneurship, Startup Acceleration, Healthcare Startup
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1. INTRODUCAO

As spin-offs académicas (SOAs) sdo empresas criadas por individuos
inovadores que decidem levar ao mercado, tecnologias desenvolvidas em
centros de pesquisa universitarios. (SHANE, 2004)

A partir dos anos 1980, nos Estados Unidos, a assinatura do Bayh-Dole
Act, que permitiu que empreendedores mantivessem a propriedade das
invencdes financiadas com recursos federais, estimulou a exploragdo de
tecnologias para fins de desenvolvimento de novos negécios. (ETZKOWITZ;
LEYDESDORFF, 2000).

Desde entdo, as universidades passaram a reconhecer, como terceira
missao, a necessidade de transferir tecnologia para a industria como forma de
impulsionar o desenvolvimento econdémico (ETZKOWITZ; LEYDESDORFF,
2000).

Varias barreiras interferem no surgimento e desenvolvimento das SOAs.
Hossinger et al. (2019) organizaram, em seu artigo de revisdo, todas essas
barreiras organizadas em trés dimensfes: 1) do individuo, 2) da instituicdo
universitaria e 3) do ambiente macroecondmico.

No caso de spin-offs académicas do setor de salde, o desafio se torna
ainda mais desafiador devido as exigéncias dos Orgdos regulatérios e a
consequente complexidade em introduzir novos produtos ao sistema de saude
(GELIJNS, 1990; WHITMORE, 2004).

Para levar um produto farmacéutico, biolégico ou um equipamento
médico para o mercado, o empreendedor deve ser bem-sucedido em cada
etapa de um caminho multidimensional, que vai desde a descoberta ou
desenho conceitual até a comercializacdo (HOURD; WILLIAMS, 2006).

Nas ultimas décadas surgiram diversas politicas de suporte a criacéo e
desenvolvimento de novos negécios de base tecnolégica, tais como
incubadoras e nos ultimos anos as aceleradoras. (PAUWELS et al., 2015).

No estudo de Pauwels et al. (2015) analisou-se o fenédmeno das
aceleradoras e 0s seus elementos principais, o que permite entender como as
aceleradoras se diferem das geracdes anteriores de incubadoras e

principalmente, de que forma essas instituicdes criam valor para as startups.
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Por meio da revisdo da literatura, foi observado que poucos estudos
cientificos, porém, abordam o papel das aceleradoras no apoio as startups do
setor de salde, o que levou ao questionamento sobre quais as caracteristicas
que um programa de aceleracdo deve possuir para ser bem-sucedido no
desenvolvimento de startups do setor de saude.

Para responder a essa problemética, esse trabalho de pesquisa tem o
objetivo de contribuir com as discussdes sobre um modelo conceitual de
aceleracdo capaz de auxiliar negocios nas areas de saude. Para tanto, foi
realizado, durante dezesseis meses, a observacao diaria de nove startups no
segmento de saude, por meio da participacdo direta em um programa de

aceleracédo de startups de biotecnologia e ciéncias da vida.

1.1.0Objetivo geral

Este trabalho tem por objetivo geral contribuir com as discussdes sobre
um modelo conceitual de programa de aceleracdo capaz de suprir as
necessidades especificas para o desenvolvimento de startups do setor de

saude.

1.2.Objetivos especificos

a) Revisar a literatura sobre as spin-offs académicas/startups, em especial
as do segmento de saude: suas definigBes, caracteristicas e principais
barreiras ao desenvolvimento;

b) Revisar a literatura sobre os programas de incubacéo/aceleracédo: suas
defini¢cdes, caracteristicas e como eles tém contribuido para a mitigacédo
das barreiras ao desenvolvimento das startups;

c) Analisar se as barreiras levantadas na literatura, podem ser verificadas
na realidade da amostra de startups pesquisada;

d) Analisar se as atividades tipicas de um programa de aceleracdo
levantadas na literatura, podem ser verificadas no estudo de caso de
uma aceleradora brasileira, e se essas atividades estdo sendo

relevantes no processo de desenvolvimento de startups de saude;
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e) Contribuir com as discussfes sobre a elaboracdo de um modelo

conceitual de programa de aceleracdo que atenda as necessidades
caracteristicas das startups no segmento de saude.

1.3.Contribuicdes esperadas

Considerando a constante necessidade de inovacdo no segmento de
saude e o importante papel que as startups exercem nessa misséo, espera-
se contribuir com o debate sobre as atividades criticas que devem fazer
parte de um programa de aceleracdo, chegando a um modelo tedrico ideal

para o desenvolvimento de novos negocios nesse setor.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Os programas de incubacao criados nos anos 1990 podem ser definidos
como a maneira com a qual instituigdes incubadoras oferecem suporte a spin-
offs académicas, para aumentar as probabilidades de sobrevivéncia e acelerar
0 processo de desenvolvimento. Recentemente, as aceleradoras tém surgido
como uma evolugdo do modelo de incubacdo e o termo spin-off académica
vem sendo substituido por startups, que podem ser caracterizados por novos
negécios de base tecnoldgica que possuam alto grau de inovagdo e potencial
de crescimento exponencial (PAUWELS et al. 2015).

2.1.As spin-offs académicas

2.1.1. O surgimento das spin-offs académicas

Nas ultimas décadas, as universidades passaram a reconhecer como uma
terceira missdo, a necessidade de transferir tecnologia para a inddstria, como
forma de impulsionar o desenvolvimento econémico e, desde entdo, novas
iniciativas surgiram no ambiente académico (ETZKOWITZ; LEYDESDORFF,
2000).

As empresas surgidas dentro dos ambientes universitarios, chamadas
de spin-offs académicas (SOAS), spin-offs universitarias (SOUs), ou também de
startups, sao um importante veiculo de transferéncia da tecnologia da
universidade para a industria (STANKIEWICZ, 1994; SHANE, 2004).

Uma SOA é a nova empresa que € estabelecida para explorar uma
tecnologia, ou uma ideia baseada em uma tecnologia, gerada dentro de uma
universidade, onde os fundadores podem ou ndo estar vinculados a esta
instituicdo académica e, onde a transferéncia do conhecimento da universidade
para a empresa € direto (SMILOR et al., 1990; PIRNAY et al., 2003).

A frequéncia e as caracteristicas do surgimento das SOAs dependem
das forcas tecnoldgicas e de pesquisa da universidade, além da presenca de
cultura empreendedora e ambiente adequado (STANKIEWICZ, 94). Ainda
segundo Stankiewicz (1994) SOAs sao criadas sob trés modelos de operacgéao:

1) Orientada a consultoria, que normalmente sdo contratadas por empresas
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estabelecidas para solucionar problemas tecnolégicos; 2) orientada a
desenvolvimento de produto, mais focadas na elaboragdo de um produto final
para ser comercializado e 3) orientada a desenvolvimento de tecnologia, que
ndo focam no mercado final, mas sim, em preparar uma tecnologia nas
condicGes de a mesma ser incorporada por uma grande empresa.

Desenvolver as SOAs com o0 objetivo de comercializar as pesquisas
realizadas nas universidades tem sido o objetivo principal das politicas
econbmicas de varias regibes ou nacdes como Ameérica do Norte, Europa e
Asia (SHANE, 2004 b)

2.1.2. O papel das spin-offs académicas

As SOAs sao importantes atores no processo de aceleracdo da inovacao
tecnologica ja que contribuem de forma ativa para o desenvolvimento regional
ao criar empregos qualificados, clusters industriais, estimulando o processo de
inovacao (BLOCK et al., 2017; VISINTIN; PITTINO, 2014; BERBEGAL-
MIRABENT et al., 2015).

Além disso, estudos demonstram uma correlacdo direta entre a cultura
empreendedora e a capacidade de inovacdo da regido. Através de estudos
realizados em regibes da Europa, foi possivel afirmar que a capacidade de
inovacdo se relaciona diretamente com o desenvolvimento regional,
concluindo, dessa forma, que a inovacdo é o canal através do qual a cultura
empreendedora impacta o desenvolvimento e a competitividade da regiéo.
(BEUGELSDIJIK, 2007; GONZALEZ-PERNIA et al., 2012)

Através de um estudo multidimensional e, considerando quatorze
diferentes indicadores de empreendedorismo, Doran et al. (2018) mostram que,
apesar do empreendedorismo ser muito importante para 0 crescimento, O
impacto no PIB ndo é uniforme. Em paises desenvolvidos a atitude
empreendedora tem relag&o direta com o crescimento econémico, no entanto,
a atividade empreendedora nos paises em desenvolvimento tem relacdo
inversa ao crescimento do PIB. Esse fendmeno pode ser explicado pelo fato da
atividade empreendedora nos paises de baixa renda estarem, em sua maioria,

associadas a uma necessidade como por exemplo a falta de alternativa de
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emprego, 0 que mostra a importancia do empreendedorismo de base
tecnoldgica.

2.1.3. Fatores que impactam o surgimento das spin-offs académicas

2.1.3.1. Caracteristicas e comportamento do empreendedor

O empreendedor inventor pode ser caracterizado pelo individuo com alto
nivel de confianca em sua capacidade de execucado “self-efficacy”, e que
desenvolve novas tecnologias e produtos, desvinculado de empresas
estabelecidas e cria novas empresas para comercializar essas tecnologias ou
produtos (MARKMAN et al., 2002)

Individuos que, no ambiente académico possuem uma atuacdo mais
diversificada ao invés dos altamente especializados estdo mais propensos a
uma atitude empreendedora (SIMILARLY et al., 2011)

Outra caracteristica muito importante dos académicos que desenvolvem
atitudes empreendedoras é a capacidade de reconhecer uma oportunidade de
mercado. Essa caracteristica se destaca ainda mais se ele tiver tido
envolvimento com alguma atividade empreendedora anteriormente
(CLARYSSE et al., 2011).

2.1.3.2. Influéncias do ambiente académico

Segundo Walter et al., (2013), o processo de criagdo das SOAs néo
depende apenas das caracteristicas do individuo. Em contrério, fatores ligados
a instituicdo académica sao igualmente importantes. A literatura aponta quatro
fatores criticos: 1) educacdo empreendedora; 2) programa de suporte ao
empreendedorismo; 3) conexdo com a industria e, 4) orientacdo da pesquisa.
Em seu estudo multi-universidades, Walter et al., (2013) analisaram a relacéo
entre os quatro fatores e a intencao de empreender:

a) educacdo empreendedora — no estudo ficou comprovado a
importancia da educacdo empreendedora, inclusive identificando
evidéncias empiricas no debate que discute se é empreendedorismo
passivel de se ensinar.

b) programa de suporte ao empreendedorismo — nao foi identificada
relacéo direta relevante entre os programas de empreendedorismo e

a intencdo de empreender, 0 que sugere que esse tipo de programa
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nao surte efeito motivacional aos estudantes. Considerando que a
amostra foi feita em uma instituicdo publica, a explicagdo possivel é
gue ndo haja incentivo ou competéncia na equipe da universidade
para desenvolver essa atividade, ou até mesmo que outros fatores da
universidade podem estar neutralizando os efeitos dos programas de
empreendedorismo.

c) conexdo com a industria — o estudo mostrou evidéncias que as
conexdes entre universidades e a industria servem de inspiracao
para potenciais empreendedores, desenvolvendo neles o sentimento
de criar o proprio negaocio.

d) orientacdo da pesquisa — universidades com mais orientacdo para
pesquisa aplicada as areas cientificas estimulam mais o
comportamento empreendedor. Apesar disso, ndo se encontrou
conexdo entre a qualidade da pesquisa e o0 estimulo ao
empreendedorismo.

Curiosamente, os escritérios de transferéncia de tecnologia que no Brasil
sdo chamados de Nucleo de Inovacdo Tecnoldgica (NIT), exercem quase
nenhuma interferéncia na criagcdo de novos negdécios de base tecnoldgica. Eles
dedicam mais tempo em proteger a tecnologia e formalizar rela¢cées contratuais
gue em desenvolver ou estimular a cultura empreendedora. Seu papel no

contexto do empreendedorismo € apenas marginal (CLARYSSE et al., 2011).

2.1.4. Caracteristicas das spin-offs académicas da area da saude

As SOAs da area de saude possuem particularidades quanto ao
desenvolvimento de seus produtos frente as SOAs das demais areas de
atuacdo. Para que as SOAs da area de saude possam viabilizar um produto no
mercado, destaca-se a necessidade da captacdo de recursos substanciais e
um tempo prolongado para viabilizar as primeiras versbes de um produto
passivel de teste no mercado (GELIJNS, 1990).

Como exemplicacdo, abaixo segue a descricdo dos tipos de produto e

seu caminho de desenvolvimento.
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2.1.4.1. Produtos farmacéuticos e biologicos versus equipamentos

médicos

Existem diferencas chave entre o desenvolvimento de equipamentos
meédicos e de produtos farmacéuticos / bioldgicos. As trés principais diferencas
estdo ligadas a descoberta do conceito, a classificagcdo do equipamento e a
interatividade no desenvolvimento (WRIGHT, 2002).

Essas diferencas refletem-se na natureza e extensdo dos requisitos
regulatorios e nas diferentes abordagens da pesquisa clinica para dispositivos
médicos e desenvolvimento de medicamentos / produtos terapéuticos
biologicos, que ditam seus prazos e os diferentes requisitos de recursos
humanos e financeiros (GELIJNS, 1990; WHITMORE, 2004; ROBINSON,
2004).

Considerando todo o desenvolvimento que vai da descoberta ao
lancamento do mercado, uma nova droga pode consumir dez a quinze anos e a
custos superiores a 800 milhdes de délares (DI MASI et al., 2003; BIGT, 2003)

No caso de equipamentos médicos, este € um grupo muito mais
heterogéneo (FDA, por exemplo, tem 1700 categorias diferentes). Seu
desenvolvimento pode durar de um a dois anos para produtos mais
incrementais, e até cinco a sete anos para produtos mais inovadores com
custos de desenvolvimento significativamente inferiores (GELIJNS, 1990;
WHITMORE, 2004).

Na busca de esclarecer a rota de desenvolvimento de produtos para a
saude e considerando a multiplicidade de interagcdes nas varias fases do
conceito ao lancamento do produto, Hourd e Williams (2006) desenvolveram
um framework, que considera em sua figura sintese, aspectos do
desenvolvimento do negdcio, financeiro, regulatério e tecnoldgico.

Na pagina seguinte: (Figura 1 — Framework de desenvolvimento de

produtos de saude)
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2.1.4.2. As spin-offs académicas de saude e sua relacdo com o
mercado: criando valor para os stakeholders

O valor de uma empresa e seu potencial de gerar retorno para seus
multiplos stakeholders variam de acordo com a evolucdo da empresa e seu
consequente atingimento dos milestones.

Independente do estagio de desenvolvimento, o valor da startup seré
sempre determinado pela: a) receita futura estimada pelo produto final; b) custo
e tempo necessario para colocar o produto no mercado e c) riscos inerentes no
ciclo de desenvolvimento do produto (STEWART et al., 2001; AROJARVI,
2001)

O valor potencial de retorno que os investidores podem obter serdo
diferentes dependendo do setor da industria de saude em que se opera. No
setor de diagndstico, por exemplo, os retornos exigidos podem ser menores,
considerando o menor tempo para colocar o produto no mercado, menores
investimentos exigidos e o tamanho de mercado também é menor (HUCKLE,
2003)

Os produtos farmacéuticos, bioldgicos e alguns equipamentos médicos
(especialmente os de classe lll e classe Il segundo a classificacdo do FDA)
demoram muito mais tempo e consomem muito mais recurso durante esse
tempo. Além disso, o sucesso do produto esta sujeito a aprovacao regulatoria e
aos resultados dos testes clinicos. Nesses casos, 0s retornos esperados sao
significativamente mais altos (DANCER, 2002; GARNSEY, 2003).

2.1.4.3. Captacdo de recursos para as spin-offs académicas de

saude.

Segundo Townshend et al. (2012), as SOAs no segmento de saude
enfrentam um cenario assustador: capital disponivel reduzido, custos de
desenvolvimento mais altos e caminho para liquidez mais longo. Prosperar
nesse ambiente exige uma variedade de estratégias criativas para conseguir se

financiar. Alguns pontos criticos devem ser perseguidos:
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a) Startups devem procurar todas as alternativas de financiamento — de
investidores anjo nos primeiros estagios, parceiros estratégicos,
investidores nacionais e estrangeiros e recursos subsidiados pelo
governo;

b) Startups devem estruturar seus planos de comercializacdo de maneira
estratégica. Por exemplo, pensar em registrar o produto em outro pais
cujas barreiras regulatérias sejam menores e depois usar 0S recursos
auferidos para expansao;

c) As empresas também podem focar ndo em uma oferta publica inicial -
IPO ou em grandes aquisi¢cdes, mas em uma venda antecipada, 0 que
pode significar a realizacdo de ensaios clinicos ndo para as agéncias
reguladoras, mas para estabelecer provas de conceito suficientes para
atrair potenciais adquirentes a financiar o processo regulatorio, talvez
com pagamento antecipado aos acionistas da empresa;

d) Finalmente, startups devem aproveitar todas as oportunidades de
reduzir custos e atrair talentos. Inovacdo € essencial, ndo s6 para a
pesquisa e desenvolvimento, mas em todos os aspectos com captacao
de recursos e operacdes em uma empresa de ciéncias da vida.

A literatura destaca a dificuldade encontrada por fundadores de spin-offs
académicas em conseguir captar recursos, no volume e no tempo adequado, e
portanto, contemplar as alternativas de captacéo citadas por Townshend et al.
(2012) pode ser decisivo para a sobrevivéncia da empresa.

2.2. As spin-offs académicas e as barreiras que impactam seu

desenvolvimento: dimensdes micro, meso e macro.

Empresas adquirem um conjunto de recursos que sdo usados como
insumos para o desenvolvimento de produtos ou servicos que sao
comercializados com o objetivo de ganhos financeiros. (BARNEY, 1991). Spin-
offs académicas, de acordo com a literatura, sdo empresas carentes de
recursos (WALTER et al., 2006). Dessa forma, barreiras podem ser
consideradas como a incapacidade de acessar recursos criticos na quantidade

e no momento que a startup necessita dele, considerando seu estagio de
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desenvolvimento. Deve-se entender as barreiras ndo sé da perspectiva do
recurso em si, mas também da falta de habilidade em obter esses recursos
(VAN GEENHUIZEN; SOETANTO, 2009).

Em seu recente artigo, Hossinger et al., (2019) organizou as principais
caracteristicas que impactam as SOAs em trés diferentes dimensdes: 1)
dimensdo Micro — vinculadas ao individuo; 2) dimensédo Meso — vinculadas a
instituicdo de origem ou de suporte da SOA, normalmente uma universidade ou
incubadoras/aceleradora, e 3) dimensdo Macro — vinculadas ao ambiente,

regido ou pais onde a SOA foi criada.

2.2.1. Barreiras na dimensao Micro

Referéncias sdo encontradas na literatura aos estudos que discorrem

sobre as barreiras enfrentadas pelas startups na dimensao Micro. (Quadro xx)

Quadro 1 - Barreiras na dimensao Micro

PERSPECTIVA

VARIAVEIS

ESTUDOS RELACIONADOS

Auséncia de capacidade
empreendedora, conhecimentos e

recursos.

Conhecimento de marketing,

habilidades de vendas, base de

clientes e recursos financeiros

van Geenhuizen; Soetanto (2009);
(Vohora et al.,, 2004); Zhou et al.
(2011)

Auséncia de aplicabilidade para o

conhecimento desenvolvido

Tipo de pesquisa

Davey et al. (2016)

Conflitos de governangas

internos

Conflito de objetivos

Zhou et al. (2011)

Atitudes dos fundadores

Medo de fracassar, aversdo ao risco

€ ao stress.

Singh Sandhu et al. (2011); Maes et
al. (2014)

Caracteristicas do sistema

académico

Métricas de avaliagdo vinculadas a

publicacdes

O'Gorman et al. (2008); Lacetera

(2009); Wright et al. (2009)

Fonte: adaptado de Hossinger et al., (2019)

2.2.1.1.

recursos.

Auséncia de capacidade empreendedora, conhecimentos e

De acordo com van Geenhuizen e Soetanto (2009), as barreiras na

dimensao Micro podem ser divididas em cinco categorias:

a) Relacionados ao mercado - Conhecimento de marketing, habilidades

de vendas e base de clientes;
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b) Relacionados a Financas — Fluxo de caixa, captacdo de investimento;

c) Relacionados a Gestdo — Capacidade de gestéo;

d) Relacionados a estrutura fisica — acomodacéao e infraestrutura

e) Relacionado a governo — Regulatério e burocracia

A frequéncia relatada pelos empreendedores indica quais barreiras sao
mais relevantes (Tabela 1):

Tabela 1 - Obstaculos para o crescimento

Categorias Especificag6es Frri?;tig;ia Percentual Ranking
Mercado Conhecimento de marketing 28 16,1 1
Habilidades de vendas 23 13,2 2
Base de clientes 14 8,1 6/7
Gestdo Lidar com incertezas 20 115 4
Conhecimentos de gestéo 19 10,9 5
Financas Fluxo de caixa 22 12,6 3
Captag&o de investimento 14 81 6/7
Investimento para P&D 7 4,0 1011
Estrutura Acomodag&o 9 5,2 9
Infraestrutura 7 4,0 10/11
Distancia (fornecedores, mercado etc) 1 0.6 12
Governo Regulatério, Burocracia 10 5.8 8
Total 14

Fonte: adaptado de van Geenhuizen e Soetanto (2009)

Segundo van Geenhuizen e Soetanto (2009), a principal barreira
encontrada foi relativa a mercado, mais especificamente a falta de
conhecimento de marketing e habilidades de vendas. Dificuldades em lidar com
o fluxo de caixa, as incertezas e sobrecarga na gestdo da empresa foram
fatores que também se destacaram. Essa tabela corrobora com a literatura com
respeito aos problemas mais comuns nas SOAs (Roberts, 1991).

N&o € uma surpresa que a auséncia de competéncia em marketing e
vendas ocorra nas SOAs, uma vez que a ideia original é concebida em um
ambiente académico e, sem a perspectiva comercial. S6 em um segundo
momento que essa ideia € desenvolvida sob a perspectiva de mercado onde as
competéncias e rotinas exigidas sdo completamente diferentes (Vohora et al.,
2004)
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Na perspectiva longitudinal (tempo de desenvolvimento da SOA), o
estudo conduzido por van Geenhuizen e Soetanto (2009) mostra que as
barreiras ligadas a mercado sdo as que demoram mais a serem superadas.
Uma explicacdo dos autores é que esse tipo de obstaculo é normalmente
trabalhado por incubadoras através de cursos standard e devido a
caracteristicas Unicas das tecnologias empregadas nas SOAs, esse tipo de
curso nao € capaz de ajudar os empreendedores no desenvolvimento dessas
habilidades.

SOAs consideradas altamente inovadores tendem a superar oS
obstaculos iniciais mais rapidamente que as menos inovadoras, vencendo mais
rapidamente os desafios da credibilidade e sustentabilidade (VAN
GEENHUIZEN; SOETANTO, 2009).

Em seu estudo sobre as SOAs na China, Zhou et al. (2011) identificou que
0s obstaculos para o crescimento podem ser agrupados em trés fatores de
maior incidéncia: 1) ambiguidade na governanca corporativa; 2) dificuldades
ligadas a gestdo de negdcios; 3) auséncia de suporte de infraestrutura.

A andlise dos dados também demonstrou uma expectativa por partes
das SOAs de maior suporte do governo ligados a politicas de acesso a
mercados e investimentos, ja que na China o mercado de Venture Capital esta

apenas comecando (ZHOU et al., 2011)

2.2.1.2. Auséncia de aplicabilidade para o0 conhecimento

desenvolvido

Segundo o estudo de Davey et al. (2016), varios fatores podem ser
considerados barreiras do desenvolvimento das SOAs, tais como:
recursos insuficientes para transferéncia de tecnologia, custos associados
com a auséncia de aplicabilidade da tecnologia, além das intencdes
individuais dos empreendedores.

Outra descoberta foi que paises possuem barreiras diferentes de
acordo com o estagio de desenvolvimento da cultura empreendedora e do
ambiente, devendo os formuladores de politica publicas considerarem
essas particularidades (DAVEY et al., 2016).
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2.2.1.3. Atitudes dos fundadores

Segundo Singh Sandhu et al. (2011), em sua pesquisa com
estudantes de poés-graduacdo na Malasia, analisou-se aspectos como
aversdo ao stress e risco, medo de fracassar entre outros aspectos do
comportamento humano. O objetivo era avaliar se esses fatores indicados
na literatura como barreiras ao empreendedorismo académico em paises
desenvolvidos, também se repetiam em paises em desenvolvimento.

Estudantes de pds-graduacdo na Maldsia sdo muito conservadores
e todas as hipéteses foram validadas. Em linha com essa visdo, Maes et
al. (2014), identificaram que pesquisadores do sexo feminino sdo mais
avessos ao risco e sentem os obstaculos ao empreendedorismo com
muito mais intensidades que seus pares do sexo masculino.

Seis barreiras principais identificadas entre os estudantes de pos-

graduacdo na Malasia (Figura 2 — Barreiras ao empreendedorismo)

Aversao ao stress e pressao no trabalho

Aversao ao risco

A 4

Medo de falhar

> Inclinagcéo ao empreendedorismo

Auséncia de rede de relacionamentos /

> Falta de recursos

Barreiras ao empreendedorismo

Fatores pessoais e demograficos

Fonte: Adaptado de Singh Sandhu et al. (2011)

2.2.1.4. Caracteristicas do sistema académico

Considerando o fato que a comunidade cientifica raramente é
estimulada a comecar um negocio, existe um desestimulo pela
comercializacdo dos resultados da pesquisa 0 que acaba estimulando o
foco apenas nas publicacbes. Mesmo as escolas de negoécio das

universidades, juntamente com o0s escritorios de transferéncia de
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tecnologia, ndo tém sido capazes de criar o0 estimulo ao
empreendedorismo (O’'GORMAN et al., 2008; LACETERA 2009; WRIGHT
et al.; 2009).

2.2.2. Barreiras na dimensao Meso
Referéncias na literatura aos estudos que discorrem sobre as

barreiras enfrentadas pelas spin-offs na dimenséo Meso.

Quadro 2 - Barreiras na dimensao Meso

PERSPECTIVA VARIAVEIS ESTUDOS RELACIONADOS
Caracteristicas organizacionais Cultura empreendedora fraca e Zhou et al. (2011); Neves e Franco
auséncia de infraestrutura e servigos (2016)

de incubacéo

Burocracia Procedimentos internos muito Davey et al. (2016); Neves e Franco
burocraticos (2016)
Governanca interna Estilo de gestdo muito conservador Bhayani (2015)

Fonte: adaptado de Hossinger et al. (2019)

2.2.2.1. Caracteristicas organizacionais

Por meio dos estudos, foi possivel identificar que a baixa cultura
empreendedora da organizagdo de origem (universidade) e principalmente, a
falta de mecanismos de apoio e acesso a infraestrutura adequada,
representam fortes barreiras ao desenvolvimento das SOAs (ZHOU et al. 2011;
NEVES e FRANCO, 2016).

A auséncia de uma estrutura de financiamento no modelo seed ou pré-
seed foi relatado por Zhou et al. (2011), no modelo chinés e confirmado no
estudo das empresas na Europa por Neves e Franco (2016). Dificuldade de
acesso a estrutura de laboratério, equipamentos e contatos pertencentes a
universidade também foi uma barreira destacada por Neves e Franco (2016).

2.2.2.2. Burocracia
Apoiando isso, varios estudos indicaram que procedimentos

burocréticos, falta de apoio organizacional e incentivo para pesquisadores

envolvidos na adaptacdo de novos conhecimentos, bem como pressao
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negativa de colegas, podem inibir o surgimento de intencées empresariais

individuais e o desenvolvimento sustentavel de SOAs (DAVEY et al., 2016;
NEVES; FRANCO, 2016).

2.2.2.3. Governanga interna
Nas universidades dos Emirados Arabes Unidos, as condigdes de
infraestrutura necessarias ao empreendedorismo estédo presentes, mas em
algumas éareas ainda ha que se desenvolver, tais como: cultura da
inovagao e o incentivo a tomada de riscos, além de apoio mais apropriado
do Estado. Além disso, outro problema detectado foi 0 estilo de gestédo
conservador dentro do corpo docente, apontado como um obstaculo para

0s académicos se empenharem no empreendedorismo (BAHAYANI, 2015)

2.2.3. Barreiras na dimensdo Macro

Referéncias na literatura aos estudos que discorrem sobre as barreiras

enfrentadas pelas spin-offs na dimenséo Macro.

Quadro 3 - Barreiras na dimensao Macro

PERSPECTIVA VARIAVEIS ESTUDOS RELACIONADOS
Suporte financeiro Recursos financeiros publicos e Knockaert et al. (2010); Wright et al.
privados limitados (2006), Zhou et al. (2011)
Burocracia Procedimentos burocrético e Ayoub et al. (2017); Bhayani (2015);
demorados para acesso a recursos Davey et al. (2016)
Caracteristicas regionais Nivel de desenvolvimento Davey et al. (2016)
econdmico

Fonte: adaptado de Hossinger et al. (2019)

2.2.3.1. Suporte financeiro

Acessar capital de risco para investimento jA& € um problema
bastante conhecido para empresas de alta tecnologia. Ha pouca
disposicdo dos fundos de venture capital de investir nesse perfil de
empresas, e a justificativa para isso sdo os altos indices de insucesso
caracteristicos desse tipo de negdcio. Por outro lado, investidores alegam

gue estdo dispostos a investir, mas se queixam da dificuldade de
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identificar propostas atraentes para serem investidas (WRIGHT et al.,
2006)

Com o objetivo de entender os critérios usados na tomada de
deciséo, Knockaert et al. (2010) elaboraram um estudo considerando uma
amostra de 68 investidores pertencentes a trés tipos diferentes de
categoria: a) investidor financeiro; b) investidor em tecnologia, e c)
investidor leigo.

A analise nos mostrou que investidores financeiros atribuem mais
peso para critérios como time e retorno sobre investimento enquanto
investidores em tecnologia jA se preocupam mais com aspectos como
propriedade intelectual e com caracteristicas da tecnologia. (KNOCKAERT
et al., 2010)

Na China, a industria de venture capital ainda ndo esta
desenvolvida, o suporte de investimento do governo a SOAs € baixo, 0 que

desestimula o empreendedorismo (ZHOU et al.,2011)

2.2.3.2. Burocracia

Um outro fator considerado uma barreira para o desenvolvimento
das SOAs é ligado a burocracia envolvida na busca por recursos publicos
ndo reembolsaveis. Normalmente submeter uma aplicacdo para obter
financiamento € complexo, demorado e cheio de burocracias que acabam
por prejudicando o desenvolvimento das SOAs, uma vez que esse tipo de
empresa é altamente dependente de capital. (AYOUB et al., 2017).

Na mesma linha, quando o governo suspende ou reduz
significativamente a disponibilidade desse tipo de recurso, ha uma
interferéncia direta no desenvolvimento das SOAs, além de desestimular os
cientistas que tinham pretensbes empreendedoras. (BHAYANI, 2015;
DAVEY et al. 2016).

2.2.3.3. Caracteristicas regionais

Segundo Davey et al. (2016), outra caracteristica que interfere no

sucesso das SOAs tem ligacdo com as especificidades locais e regionais.
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Paises e regiées com mercados e sistemas financeiros mais desenvolvidos
tem maior possibilidade de ter SOAs bem-sucedidas que paises ou regides

menos desenvolvidos.

2.2.4. Barreiras verificadas nas spin-offs académicas da area de saude

Levar uma startup da fase ideia até o mercado, € um desafio grande.
Quando tratamos de startups do segmento de salde, esse desafio possui
barreiras que sdo particulares do setor. Referéncias na literatura aos estudos
que discorrem sobre as barreiras enfrentadas pelas spin-offs na area de saude.
(Quadro xx)

Quadro 4 - Barreiras nas spin-offs de saude

PERSPECTIVA VARIAVEIS ESTUDOS RELACIONADOS
Suporte financeiro Recursos financeiros publicos e Hourd and Williams, (2006) e
privados limitados, aversao ao risco. Townshend et al. (2012)
Regulatério Exigéncias dos 6rgédos regulatérios, Gelijns (1990); Whitmore (2004)

complexidade da adog&o nos

sistemas de salde

Temporal Longos prazos de desenvolvimento, Gelijns (1990); Whitmore (2004);
altos custos associados aos prazos Robinson (2004); DiMasi et al.
(2003); BIGT, (2003)

Fonte: Elaborado pelo autor

Para levar ao mercado um produto farmacéutico, biolégico ou um
equipamento médico, o empreendedor deve ser bem-sucedido em cada
etapa de um caminho multidimensional que vai desde a descoberta ou
desenho conceitual, até a comercializacdo (HOURD; WILLIAMS, 2006).

As exigéncias dos 6rgaos regulatérios, nacionais e internacionais, as
limitacbes impostas aos produtos pela complexidade da adocdo nos
sistemas de prestacdo de servicos de saude, sdo algumas das barreiras
para comercializacdo da tecnologia no setor de saude. (GELIJNS, 1990;
WHITMORE, 2004).

O investimento publico limitado e a aversao de muitos investidores de
private equity em lidar com a complexidade e os altos riscos do negdcio,
sdo um grande desafio para o setor na hora de captar recursos. Para as

startups no setor de saude o desafio de levar um projeto do conceito
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cientifico até o bem sucedido lancamento do produto no mercado,
alcancando o crescimento sustentavel, passa pela capacidade de, tanto
acelerar o processo, quanto minimizar os riscos dentro das limitacbes do
mercado financeiro, criando valor para todos os stakeholders (HOURD;
WILLIAMS, 2006).

2.3.Programas de incubacéao e aceleragéo

2.3.1. O surgimento dos programas de incubacao e aceleracao

Comecar um novo negoécio tecnologico ndo € simples. Os
empreendedores irdo enfrentar uma série de obstaculos na busca do sucesso.
Muitas instituicdes ao redor do mundo, foram criadas para dar suporte a esses
negocios. S&o as incubadoras e aceleradoras (ISABELLE, 2013)

The National Business Incubation Association (NBIA; nbia.org) define
uma incubadora de negdcios como um processo de suporte que acelera o
desenvolvimento bem-sucedido de empresas iniciantes, fornecendo aos
empreendedores uma variedade de recursos e servi¢os direcionados.

Startups, por sua caracteristica de rapido crescimento, tendem a criar
muitos empregos em um curto espaco de tempo se seus negocios sao
economicamente bem-sucedidos ou, por outro lado, encerram rapidamente as
atividades quando ndo conseguem o0 crescimento almejado. Como esses
negocios frequentemente sdo muito inovadores e, em alguns casos até
disruptivos para os mercados onde atuam, essas recém-criadas empresas
acabam por enfrentar muitos desafios de produto, mercado e gestdo. Para lidar
com esses desafios e incertezas os empreendedores buscam todos o0s
recursos disponiveis, incluindo programas nacionais ou regionais de incubacao
de negocios (GUNTER, 2012).

Incubadoras e aceleradoras séo instituicbes que auxiliam empresas
recém-criadas a sobreviver e crescer. Muitos conceitos tém sido apresentados
para tentar definir esses perfis de instituicdo, mas, muitas confusbes ainda
existem, tanto por parte dos pesquisadores quanto de praticantes dessas

atividades.
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A primeira incubadora privada foi instalada em Nova York em 1959 e
desde entdo muitas formas de suporte a negocios nascentes tém surgido, entre
eles, as aceleradoras. A primeira aceleradora a surgir foi a Y Combinator, em
2005, seguida pela TechStars, em 2006, e ainda permanecem como as duas

maiores aceleradoras de startup do mundo. (DEE et al., 2015).

2.3.1.1. Caracteristicas das incubadoras

Incubadora de nego6cios sdo uma organizacdo que apoia o
estabelecimento e crescimento de um novo negdcio com recursos tangiveis
(ex. espaco, equipamentos compartilhados e servicos administrativos) e
intangiveis (ex. conhecimento e conexdes) durante um determinado
periodo flexivel de tempo e financiada por um patrocinador (ex. governo ou
empresa), ou por elas proprias por meio de locacbes (ou menos
frequentemente equity) das empresas incubadas. (HAUSBERG; KORREK,
2018).

As incubadoras sem fins lucrativos tém como objetivo o
desenvolvimento econdmico, especialmente através da criacdo de
empregos e retornos através de impostos. Ja as incubadoras com fins
lucrativos estdo focadas no retorno sobre o investimento e lucratividade.
Incubadoras baseadas em universidades podem ocupar um espago entre
os dois modelos (HAUSBERG; KORREK, 2018).

2.3.1.2. Caracteristicas da aceleradoras

As aceleradoras absorvem algumas caracteristicas das incubadoras
e dos investidores anjo. Elas adotam um modelo diferente de incubacéo,
com uma maneira Unica de estruturar e crescer o negocio com iniciativas
na area de investimentos também. Curiosamente, Paul Graham, fundador
da Y Combinator se denomina como uma empresa de investimento no
estagio inicial (BLIEMEL et al., 2016).

Existem algumas diferencas entre as incubadoras classicas e as
tipicas aceleradoras (Quadro 5). Aceleradoras normalmente tém um

periodo definido, sendo baseadas no conceito de comunidade,
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(ecossistema), cujos programas oferecem educacdo empreendedora,
mentoria e monitoramento do time da startup, além de conecta-los com
empreendedores mais experientes e prepara-los para relacionamento com
venture capitalistas e investidores anjo através do treinamento de
apresentacoes de pitch (HAUSBERG; KORREK, 2018).

Quadro 5 Diferencas entre incubadoras e aceleradoras

INCUBADORA ACELERADORA
Para startups em estagios iniciais Para startups em estagios mais avangados. Para
empresas de alto crescimento
Processos de longa duracéo Processos de curta duragéo Organizado em batches
Setores onde o tempo de maturacdo do negécio é Setores onde o tempo até chegar ao mercado é curto
] maior _
E uma institui¢do E um programa
Foco em construir uma empresa sustentavel Vis&o de crescimento de curto prazo
Foco estratégico no desenvolvimento econémico Foco no crescimento e retorno sobre investimento
Geralmente ndo tem fins lucrativos Geralmente visa lucros
Estruturas mais antigas Novos estabelecimentos ou programas

Fonte: Adaptado de Isabelle (2013)

2.3.2. Elementos chave de um programa de aceleracéo

Em um estudo com treze aceleradoras em operacdao na Europa,
Pauwels et al. (2015) buscaram destacar as atividades chave da um programa
de aceleracdo. Em seu modelo identificaram cinco elementos chave: a) ofertas
do programa; b) foco estratégico; c) processo seletivo; d) estrutura de

financiamento; e) rede de ex-participantes.

(Figura 3 - Desenho do programa de aceleracgéo)
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Servigos de Foco no setor ou Online por meio de . Rede de ex-
N AR — — Investidores i
Mentoria industria chamada aberta participantes

Atividades de Uso de pessoas
— Treinamento e Foco Geografico — externas para — Corporagbes
Capacitagdo triagem nas bancas

Servigo de suporte
pds programa

Servigos de
acompanhamento Time com critério P P
— e [ 5 = Iniciativas Publicas

e/ou principal de selegdo
aconselhamento

Demoday ou Dia L Recursos
com Investidores Alternativos

Espago de trabalho
- abertoe
compartilhado

Oportunidades de
Investimento

Fonte: Adaptado de Pauwels et al. (2015)

O estudo de Pauwels et al. (2015) revelou o surgimento de trés
diferentes perfis de aceleradoras: a) desenvolvedoras de ecossistema; b)
geradoras de oportunidades; c) estimulador de desenvolvimento

A diferenca principal entre os perfis € a estrutura de financiamento e
0s objetivos que as que esses financiadores estabelecem para o negécio.

a) “desenvolvedor de ecossistema” - 0s recursos de financiamento
sdo provenientes de corporacbes que desejam ver o0
desenvolvimento do ecossistema em torno dela, portanto a
aceleradora funciona com uma extensao da corporacao.

b) “gerador de oportunidades” — uma vez financiado por
investidores, o foco passa a ser o de identificar boas
oportunidades para que os investidores anjo, fundos de venture
capital entre outros

c) “estimulador de desenvolvimento” - normalmente investidos por
instituicbes governamentais que possuem mais foco em
promover as atividades de empreendedores e o surgimento de
novas startups para geracdo de crescimento de renda e

desenvolvimento econdmico.
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A verificagdo na literatura dos perfis de aceleradora de acordo com o

modelo de financiamento sera

relevante para auxiliar

sustentabilidade do modelo conceitual de aceleracéao.

Quadro 6 - Tipos de perfis de aceleradora

na analise da

DESENVOLVEDOR DE
ECOSSISTEMA

GERADOR DE
NEGOCIOS

ESTIMULADOR DE
DESENVOLVIMENTO

Caracteristicas do

perfil

Conectando cliente com a
startup e desenvolvendo o
ecossistema corporativo

Identificando
oportunidades de
investimento para

investidores

Estimulando as atividades com
empreendedorismo e o
desenvolvimento econémico

Ofertas do

Programa

Mentorias oferecidas pela
equipe interna que faz parte
de grandes empresas. Nao faz
investimento nem pede
contrapartida em equity

Mentorias oferecidas por
empreededores em série
e executivos. Faz
investimento seed em
troca de equity

Mentorias oferecidas por
empreededores em série e
executivos. Faz investimento
seed em troca de equity

Foco Estratégico

Mistura de generalistas e

especialistas

Mistura de generalistas e

especialistas

Mistura de generalistas e
especialistas

Processo Seletivo

Preferéncias por negécios em
estagios mais avancados com
algum tipo de tracao

Preferéncias por
negocios em estagios
mais avancados com
algum tipo de tracéo

Preferéncias por negécios
nascentes

Estrutura de
Financiamento

Financiados por empresas

Financiado por
investidores privados

Financiados por instituices de
suporte

Relacionamento
com ex-
participantes

Possui infraestrutura para
atender ex-participante

Possui infraestrutura
para atender ex-
participante

Possui infraestrutura para atender
ex-participante

Fonte: Adaptado de Pauwels et al. (2015)



40

2.4.Fatores negativos dos programas de aceleragcéo

A participacdo de programas de aceleracdo nem sempre supre as
expectativas dos participantes. A seguir, algumas referéncias na literatura aos
estudos que discorrem sobre os fatores negativos relativos a participacdo em

programas de aceleracdo. (Quadro 7)

Quadro 7 - Fatores negativos dos programas de aceleracéo

PERSPECTIVA VARIAVEIS ESTUDOS RELACIONADOS
Perfil da Aceleradora Alinhamento, perfil da aceleradora, Lukosiute et al. (2019); Isabelle
politicas e servigos (2013); Yu (2015)
Critério de selecao Baixos critérios de selecéo, Luksuite et al. (2019)

aceitacao de startups

despreparadas
Servicos e ofertas Workshops genéricos, desconexao Luksuite et al. (2019); Scillitoe et al.
com as necessidades, baixo (2010)
comprometimento
Network Baixo nivel de interacéo, Luksuite et al. (2019)

desalinhamento com o foco

Recursos Financeiros O programa nao foi capaz de prover Luksuite et al. (2019)

a captacao dos recursos

Equity A participacédo tomada foi elevada Luksuite et al. (2019)
demais
Propriedade Intelectual A participagdo em um programa Luksuite et al. (2019)

colocou em risco a Pl

Pés-programa Tempo insuficiente para Luksuite et al. (2019)

desenvolvimento

Fonte: Elaborado pelo autor
Segundo Lukosiute et al. (2019), a proliferacéo exagerada de programas
de aceleracdo e incubacdo pode estar contribuindo para o surgimento de
alguns problemas potenciais. Varios programas ndo estdo sendo capazes de
efetivamente colaborar com a sobrevivéncia e crescimento das startups.
Segundo Isabelle (2013) o empreendedor de uma SOA deve avaliar

cinco topicos antes de decidir aderir a uma incubadora ou aceleradora.

a) O estagio do novo negdcio -. Incubadoras geralmente sdo mais
adaptadas para negécios em estagios bem iniciais enquanto as

aceleradoras sdo melhores para negocios que ja possuem uma
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tecnologia mais madura pois elas tendem a focar no crescimento
acelerado da empresa;

b) O alinhamento entre as necessidades do empreendedor e a missao,
proposta e foco setorial da incubadora - Com a proliferacdo das
incubadoras e aceleradoras, os empreendedores de startups de
tecnologia devem prestar muita atencdo se a incubadora ou
aceleradora ira de fato conseguir suprir as demandas do negdcio
dele;

c) A selecdo e as politicas de graduacdo - Empreendedores devem
avaliar as caracteristicas e flexibilidade dos programas;

d) As caracteristicas e extensdo dos servi¢os oferecidos -. Nesse ponto
€ importante o empreendedor avaliar se ele objetivamente ird
acessar suas necessidades no momento adequado e por um custo
razoavel. A network de parceiros que a aceleradora pode oferecer.
Empreendedores devem colocar especial atencdo na variedade e
expertise das empresas parceiras de suporte (e.g. juridico,
regulatorio, técnico, propriedade intelectual, financeiro).

Yu (2015) apurou que fundadores com ideias promissoras evitam aderir

a programas de aceleracdo e procuram outras formas de progredir. Para
alguns deles, participar de uma aceleradora sem uma boa rede de contatos ou
sem um ecossistema bem estabelecido € pior que néo participar.

Em seu estudo exploratério Luksuite et al. (2019) avaliou a opinido dos

participantes de programas de aceleracao/incubacao identificando os seguintes
pontos criticos: a) critérios de avaliacdo, b) servicos e ofertas, c) network, d)

recursos financeiros, e) equity, f) propriedade intelectual e g) pés-incubacao.

a) Critérios de avaliagao:

Programas de incubacdo nédo realizam due diligence para avaliar a
qualidade da startup que esta entrando no programa. Entrar em uma
incubadora deveria se um indicador do qudo sério estd a dedicacdo do
empreendedor para com a startup. Incubadoras entrevistadas justificaram que
nao fazem uma boa selecdo simplesmente porque Sao novas ou porque Seus
gestores acreditam que o0s produtos estdo alinhados com o foco e

competéncias da incubadora. A falta de um critério permite que uma startup
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que nao esta preparada ou cujo produto ndo é adequado participe de um
programa que nao ira agregar valor para ela.

b) Servicos e ofertas:

Workshops genéricos, cursos e aulas sobre empreendedorismo nao
agregam valor. Alguns empreendedores levantaram questdes como a
efetividade das atividades propostas caracterizando algumas delas como perda
de tempo. Outro ponto apresentado foi a desconexdo entre a necessidade da
startup e a atividade proposta:

‘keep startups busy with stuff which they don’t really need to do like

presentations, instead of helping them with securing first customers.”

Startups tiveram baixo comprometimento por parte dos mentores e
conselheiros do programa. Empreendedores relataram a baixa dedicacéo,
pouca adequacéo dos mentores com as necessidades da startup.

O programa de incubacdo n&o atendeu as expectativas iniciais. Entre as
startups entrevistadas algumas manifestaram que as entregas se limitaram a
workshops genéricos e utilizacdo do espaco.

Problemas no acesso a estrutura de laboratério e prototipagem. Alguns
guestionamentos dos empreendedoras foram direcionados a falta de acesso ou
a taxas de locacdo muito altas para as startups terem acesso a recursos de
laboratério. Uma startup alegou que o laboratério da universidade nao foi

disponibilizado para uso com fins comerciais.

c) Network:

O fato de as startups nao usarem de forma continua os espacos de
escritorio dificulta a interacdo entre pares. Poucas startups do programa
estavam efetivamente usando os escritérios da incubadora.

A rede de contatos do programa néo estava alinhada com os produtos e
necessidades da startup. Um empreendedor alegou que necessitava contatar
com farmacéuticas para estruturar sua cadeia de suprimentos e teve que obter
esses contatos sozinho, pois, a equipe do programa nao tinha contatos nessa
area.

Desconhecimento por parte das startups dos beneficios do ecossistema

do programa de incubacdo. Alguns empreendedores alegaram que
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descobriram casualmente alguns recursos disponiveis e que isso nao era bem

divulgado entre os participantes.

d) Recursos financeiros:

Programa de incubacdo de negocios ndo garantiram o acesso direto ou
indireto a investimento. Algumas startups nao conseguiram acesso a
investidores do network do programa e, além disso nao receberam suporte do

programa para prospectar fora.

e) Equity:

O equity cedido a incubadora tornou a startup menos atrativa a novas
rodadas de investimento. Um dos empreendedores entrevistados no estudo
afirmou que cedeu 38% de equity em troca de uma grande expectativa que nao
se concretizou, o que inviabilizou a continuidade de outras rodadas de

investimento.

f) Propriedade Intelectual:

Riscos relativos a propriedade intelectual ao participar de um programa
de aceleracdo. Como a maioria dos espacos das incubadoras é compartilhado,
existe um risco no que diz respeito a terceiros terem acesso a informacdes

sensiveis da tecnologia.

g) Pés-incubacdo:

Apés a incubacao, as startups procuraram ingressar em outro programa
de incubacéo de empresas ou buscaram anjos de negdcios. Foi observado no
estudo que ao final do programa as startups ainda ndo estdo maduras o
suficiente para seguirem autdbnomas e elas acabam por procurar outros
programas de incubacdo ou investidores anjo para suprir as deficiéncias

restantes.
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3. METODOLOGIA

A estratégia de pesquisa neste trabalho teve uma abordagem qualitativa,
do tipo exploratoria, por meio de estudo de caso.

A pesquisa do tipo exploratéria tem como objetivo principal desenvolver,
esclarecer, e alterar conceitos e ideias, com o0 objetivo de formular novas
teorias, modelos e hipoteses em estudos seguintes (YIN, 2003)

Yin (2003) define o estudo de caso como uma investigagcdo empirica de
um fendmeno contemporaneo que tem por objetivo esclarecer uma decisao ou
conjunto de decisdes, o motivo pelo qual foram tomadas, e os resultados

obtidos dentro do seu contexto real.

3.1.Campo de estudo

Considerando o objetivo de contribuir com as discussdes para a
elaboracdo de um modelo conceitual de um programa de aceleracdo de
startups do segmento de saude, foi selecionado para o estudo de caso, uma
instituicdo privada que possui um programa de aceleracdo de startups de
biotecnologia e ciéncias da vida, situada em Minas Gerais.

O estudo foi realizado durante um ciclo completo de aceleragao, tendo
como participantes, nove startups brasileiras no periodo compreendido entre
agosto de 2018 e novembro de 2019. O periodo de analise contemplou todo o
processo seletivo, as diversas etapa da aceleracdo e o demoday, que € a

cerimbnia que simboliza a graduacéo das empresas.

3.2.Coleta de dados

Foram usadas trés técnicas de coletas de dados:
a) Pesquisa bibliografica - a pesquisa bibliografica teve o objetivo de

examinar a literatura existente em dois pontos distintos:
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a. Caracterizar as spin-offs académicas e identificar as principais
barreiras que interferem no desenvolvimento desse perfil de
empresas.

b. Identificar as principais caracteristicas dos programas de
aceleracéo e das aceleradoras, verificando as suas diferencas
do modelo de incubacéo e, também, identificando os principais
problemas que envolvem esse tipo de instituigao.

b) Pesquisa documental — complementarmente a pesquisa bibliografica,
foram utilizadas varias fontes de informacdo secundarias, para
extracdo de dados e informacbes produzidas internamente,
registradas ou publicadas, tais como: websites, relatérios internos da
aceleradora, memoriais descritivos do programa e contetudo/material
de divulgacédo externa. Esses dados e informacgdes foram importantes
na caracterizacdo das atividades do programa de aceleracdo e na
percepcao dos impactos dessas atividades nas startups, por meio da
leitura dos relatérios de atividades elaborados pelas empresas.

c) Observacao — a técnica de observacado assistematica participante foi
aplicada para a coleta de dados de campo social das startups, essa
conduzida pela observagéao informal, e ndo estruturada, considerando
ter existido um processo continuado e longo de interacdo entre o
pesquisador e o pesquisado (VALADARES, 2005).

A técnica de observacao participante permitiu ao pesquisador gerar uma
relacdo de confianca com os empreendedores, podendo dessa forma
compreender se as atividades propostas no programa de aceleracdo foram
relevantes para o desenvolvimento das aceleradas

Durante o periodo deste estudo, o autor atuou diretamente dentro do
programa, onde ocupou o cargo de diretor de desenvolvimento de negdcios.
Entre suas atribuicbes estava a de coordenar os trabalhos da equipe de

aceleragao das startups.
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3.3. Analise dos dados

3.3.1. Definicdo dos elementos de andlise

A revisdo bibliografica nos permitiu chegar a trés elementos que foram
usados como referéncia na analise do estudo de caso:

a) Barreiras ao desenvolvimento das startups;

b) Elementos chave de programas de aceleracgéo;

c) Fatores negativos associados aos programas de aceleracao.

a) Barreiras ao desenvolvimento das startups

O quadro com as barreiras usado no estudo de caso foi adaptado do
artigo de revisdo de Hossinger et al. (2019), o qual classifica as barreiras que
interferem no desenvolvimento das startups em trés dimensodes, Micro, Meso e
Macro, que se caracterizam como sendo:

Quadro 8 — Descricao dos tipos de dimensdes

DIMENSAO DESCRICAO

Na dimenséo Micro sado avaliados os fatores relacionados ao individuo que empreende ou

Micro
pretende empreender.
M Na dimenséo Meso sao avaliados os fatores ligados a instituicdo de origem, normalmente a
ese universidade ou cento de pesquisa, onde a tecnologia foi desenvolvida.
Macro Na dimensao Macro é levado em consideragao os fatores vinculados ao ambiente, regiéo,

estado ou pais onde a startup foi criada.

Fonte: Adaptado de Hossinger et al. (2019)

Para organizar os resultados da pesquisa, definiu-se pela estruturagéao
abaixo, para analise das barreiras caracteristicas das startups de saude, a
partir das informacg8es compilados nos diversos artigos cientificos da revisao da
literatura.

Quadro 9 — Descricdo dos elementos de andlise das barreiras

PERSPECTIVA VARIAVEIS ESTUDOS RELACIONADOS

Cenério onde ocorre o fato Caracterizagéo do fato Fundamentac&o na literatura

Fonte: Adaptado de Hossinger et al. (2019)
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b) Elementos chave de programas de aceleracao
A estrutura padrao utilizada para analisar as caracteristicas do programa
de aceleracdo do estudo de caso, foi adaptado do modelo proposto por
Pauwels et al. (2015), que consideram cinco elementos chave: a) ofertas do
programa; b) foco estratégico; c) processo seletivo; d) estrutura de

financiamento; e) rede de ex-participantes.

c) Fatores negativos associados aos programas de aceleracao
O quadro 7 com os fatores negativos associados aos programas de
aceleracéo foi organizado pelo pesquisador, a partir de dados compilados dos

diversos artigos cientificos.

d) Sinénimos
Verificou-se que algumas nomenclaturas identificadas na literatura foram
dando lugar a outras de acordo com a cronologia dos artigos pesquisados.
Mesmo que, em alguns casos, existam pequenas diferencas conceituais, para
efeito deste trabalho, exclusivamente, as terminologias com caracteristicas

similares foram tratadas como sinGnimos conforme apresentado a seguir

Quadro 10 - Sinénimos identificados na literatura.

TERMO DESCRICAO SINONIMOS
Novos negécios inovadores com forte Spin-off académica (SOA), Spin-off
Startup componente tecnoldgico e modelos de universitaria (SOU), Empresa de Base
rapido crescimento Tecnolégica (EBT), Startup
Instituicdo que da suporte ao Aceleradora, Incubadora

Aceleradora )
desenvolvimento acelerado de startups

Conjunto de atividades criados para Programa de aceleragéo, programa de
Programa de ] . .
. colaborar com o crescimento de acelerado | incubagédo, programa de suporte ao
aceleracao

de startups empreendedorismo

Fonte: Elaborado pelo pesquisador
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3.3.2. Elaboracéo do estudo de caso

Segundo Yin (2003), casos unicos significam oportunidades para testar a
teoria existente. A escolha dessa metodologia teve o objetivo de confrontar as
praticas realizadas no programa de aceleracdo escolhido com os dados

identificados na literatura.
O estudo de caso foi construido a partir de trés objetivos:

a) Analisar o programa de aceleracéo, objeto do estudo, segundo os
elementos chave identificados na literatura;

b) Analisar se as barreiras identificadas na literatura podem ser
verificadas nas startups pesquisadas;

c) Analisar se os fatores negativos verificados na literatura podem ser

identificados no programa de aceleracéo do estudo de caso.

3.3.3. Elaboracdo do modelo teérico

O modelo tedrico foi construido a partir do framework proposto por
Pauwels et al. (2015) com adaptacdes realizadas pelo pesquisador, levando
em consideracao os dados da pesquisa bibliografica, da pesquisa documental

e da técnica de observacao assistematica.



3.4. Quadro 11 - Resumo da estratégia metodologica

METODO PROPOSTO

. ELEMENTOS DE ANALISE
BIBLIOGRAFICA

ETAPA 1 ETAPA 2 ETAPA 3
REALIZAR
DEFINIR ELABORAR
PESQUISA

ESTUDO DE CASO

RESULTADO |

Elemento 1

Objetivo 1

Elementos chave de programas de aceleracédo

Analisar o programa de aceleracao, objeto de pesquisa, segundo os elementos

chave identificados na literatura

Elemento 2

Objetivo 2

Revisdo da Literatura

Barreiras ao desenvolvimento das startups

Analisar se as barreiras identificadas na literatura podem ser verificadas nas

startups pesquisadas.

Elemento 3

Objetivo 3

Fatores negativos associados aos programas de aceleragédo

Analisar se os fatores negativos verificados na literatura podem ser identificados no

programa de aceleracao do estudo de caso

RESULTADO I

Elaboragc&do modelo conceitual de programa de aceleracéo capaz de suprir as necessidades especificas para o desenvolvimento de startups do setor de saude

considerando.

Fonte: Elaborado pelo autor
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO

Apoés a realizacdo da pesquisa bibliografica, foi possivel identificar os
elementos chave de um programa de aceleragao, as barreiras que prejudicam
o desenvolvimento das startups e os fatores negativos mais verificados nos
programas de aceleracdo. A elaboracdo do estudo de caso, portanto,
confrontou os dados obtidos na literatura com os dados do programa de

aceleracdo pesquisado.

4.1.Caracteristicas do programa de aceleracdo do estudo de caso

Segundo os idealizadores e fundadores da aceleradora, a principal
motivacdo para se criar um programa de aceleracao foi o fato de perceberem
inimeros bons projetos de pesquisa ndo prosperarem por falta de recursos
financeiros, gestdo adequada e infraestrutura para realizacdo das atividades
produtivas. A auséncia de espacos disponiveis que agregassem todas as
demandas dos empreendedores nos setores de biotecnologia e ciéncias da
vida foi o fator que impulsionou a criacdo da empresa de aceleracdo de
startups.

A aceleradora recém-criada, teve sua ceriménia de inauguracao ocorrida
em 2018, momento em que foi lancada a primeira chamada para aceleracao de
startups do segmento de biotecnologia e ciéncias da vida. O primeiro ciclo de
aceleracdo teve inicio em agosto de 2018 e finalizou em novembro de 2019.
Nesse ciclo, nove empresas receberam investimentos e foram aceleradas
(Quadros 12 e 13).
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Quadro 12 - Caracteristicas das startups do primeiro ciclo

NOME SEGMENTO AREA DE ATUAGAO
. o Equipamento multifuncional para calibracdo e prevencao de falhas de
Startup 1 Equipamentos médicos ) )
equipamentos hospitalares.
. . Servicos de dispensacdo personalizada de medicamentos para
Startup 2 Servigos Farmacéuticos ) .
pacientes cronicos
e Plataforma digital que usa inteligéncia artificial no descobrimento de
Startup 3 Digital Health
novas drogas.
n Aplicativo com fins terapéuticos para auxiliar no tratamento de
Startup 4 Digital Health . ) =
pacientes com comorbidades cognitivas.
. . Servigos de testes de qualidade e propagacédo de leveduras para a
Startup 5 Biotecnologia o o
industria cervejeira.
o Plataforma de prontuério automatizado e inteligentes que auxiliam o
Startup 6 Digital Health L ) . ,
médico e paciente na gestdo da sua saude
) ) Empresa de biotecnologia que desenvolveu uma formulacdo de
Startup 7 Biotecnologia ) 3 . .
kombucha com sabor mais agradavel e maior prazo de validade
) o Marcadores oncolégicos para cancer de ovario capazes de auxiliar o
Startup 8 Diagnéstico L L .
médico na definicao da droga ideal para o tratamento
) ) Desenvolve anticorpos e proteinas para a industria de diagndstico e
Startup 9 Biotecnologia

para centros de pesquisa.

Fonte: Elaborado pelo autor

Quadro 13 - Caracteristicas dos empreendedores do primeiro ciclo

NOME FUNDADORES IDADE SEXO PERFIL FORMACAO ACADEMICA

Startup 1 Fundador 1 42 M Cientifico Mestrado em Engenharia

Fundador 1 26 F Cientifico Graduag&@o em Farmécia
Startup 2 Fundador 2 25 F Cientifico Graduag&o em Farmécia

Fundador 3 27 F Cientifico Graduag&@o em Farmécia

Fundador 1 37 M Cientifico Doutorado Quimica / Ciéncia de Dados
Startup 3 Fundador 2 26 M Cientifico Graduag&o em Biologia

Fundador 3 27 M Cientifico Graduag&o em Biologia
Startup 4 Fundador 1 32 M Misto Graduag&o em Andlise de Sistemas

Fundador 1 38 F Cientifico Doutorado em Biologia
Startup 5 o ) )

Fundador 2 40 F Cientifico Doutorado em Biologia

M . Graduagdo em  administracdo  de
Startup 6 Fundador 1 36 Gestéo
empresas

Fundador 1 37 F Cientifico Doutorado em Biologia
Startup 7 . ) ) )

Fundador 2 26 M Cientifico Graduag&o em Biologia

Fundador 1 49 F Cientifico Doutorado em Biologia
Startup 8 Fundador 2 44 F Cientifico Doutorado em Biologia

Fundador 3 42 F Cientifico Doutorado em Medicina

Fundador 1 42 F Cientifico Doutorado em Biologia
Startup 9 Fundador 2 45 M Cientifico Doutorado em Biologia

Fundador 3 55 M Gestédo P6s Graduado em Gestao
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Fonte: Elaborado pelo autor

Constituem os dados da amostra: a) nove startups; b) dezenove
fundadores; c¢) média de 2,11 fundadores/startup; d) 89% dos fundadores
possuem perfil cientifico; e) 42% fundadores em nivel de graduacao; f) 58%
fundadores com pés-graduacao nivel mestrado ou doutorado; g) 50% mulheres

e 50% homens; h) idade média aproximada de 36 anos.

4.1.1. Estrutura fisica da aceleradora onde foi realizado o estudo de caso

O empreendimento foi instalado em um prédio de mais de dois mil
metros quadrados localizado em Minas Gerais e possui uma ampla
infraestrutura para atender as startups sediadas, como descrito a seguir:

a) Espaco coworking com aproximadamente sessenta estacfes de

trabalho;

b) Salas de reunido num total de trés salas de reunido de diferentes

tamanhos;

c) Sala multiuso com infraestrutura flexivel para treinamentos de até

guinze pessoas

d) Auditério num espaco adequado para eventos com sessenta lugares

e) Salas privativas distribuidas em nove espacos alocadas para

empresas externas;

f) Espaco para cafés e happy hours, cujas areas sdo destinadas a

descompressao e interacao social,

g) Laboratérios adequados para boas praticas e uso compartilhado

pelas startups e empresas externas;

h) Planta produtiva que consiste em um espaco industrial com registro

na ANVISA, destinado a fabricacdo de produtos para saude (RDC
16/2013) e a locacdo aberta a terceiros, para fabricacdo de seus
produtos.

A empresa de aceleracdo contava no periodo da pesquisa com uma
equipe de quinze funcionarios. Segundo informacdes dos fundadores da

empresa, 0 objetivo é a realizacdo de um programa de aceleragdo com
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duracdo de doze meses a cada ciclo, organizado em batches com cerca de
doze startups cada, realizando um investimento financeiro em cada startup de
R$ 150.000,00 aléem de um pacote de beneficios.

4.1.2. Caracteristicas do processo seletivo

A convocacao para atrair startups para o programa de aceleracao foi
feita através da divulgacdo de chamadas abertas em midias sociais. Esse
processo teve uma duragcdo de quatro meses, sendo trés meses para
divulgacdo e submisséo das inscricbes e um més para o0 processo seletivo. As
inscricdes foram feitas por plataforma online, onde o candidato descrevia as
caracteristicas da tecnologia, da equipe e do mercado.

As inscrigOes realizadas na plataforma foram analisadas por um grupo
de mentores que atribuiram notas de 1 a 5 para cada um dos quesitos
analisados. Cada startup foi avaliada por pelo menos trés avaliadores
diferentes, por critério de sorteio. Ao final da primeira avaliacdo, foi gerado um
ranking de acordo com as notas obtidas por cada startup. O objetivo dessa fase
foi selecionar até trinta startups que fizeram a apresentacdo de um pitch para
uma banca de especialistas ad hoc, composta por sete especialistas em
tecnologia e em mercado.

No momento do pitch, cada empreendedor teve quinze minutos para
realizar uma apresentacdo de sua startup e, na sequéncia mais quinze minutos
para esclarecer duvidas dos avaliadores especialistas. No processo de
avaliacdo da banca de especialistas, foram analisados todos os aspectos que
podem ter ligacdo direta com o0 sucesso da startup. Cada startup recebeu
novamente a nota dos especialistas, considerando todos os critérios, e um
novo ranking foi formado.

A partir desse ranking foram gerados trés grupos:

a) Startups que obtiveram as melhores notas e ja foram
consideradas aprovadas;

b) Startups que ficaram proximas da linha de corte e no “limbo”;
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c) Startups que nao obtiveram notas suficientes e, portanto, foram
reprovadas.

Apoés esse segundo ranqueamento, uma banca interna da aceleradora

avaliou o ranking final, selecionando até quinze startups para participar da fase

classificatéria do programa de aceleragéo.

4.1.3. Descrigao das etapas do programa de aceleracéo pesquisado

O programa de aceleracdo tem a duracdo de 12 meses e € estruturado
em trés fases:

a) Fase 1:

Fase que tem a duracao de trés semanas com o objetivo de construir um
diagndstico e um plano de acado para ser implementado durante a Fase 2 do
programa. Esse é um periodo no qual o empreendedor é submetido a
dindmicas que servem tanto para informar, quanto para avaliar seu
comportamento. Nessa fase, o empreendedor ainda ndo tem a garantia do
investimento. Ele ainda tera que passar por uma nova banca de selecédo ao
final da Fase 1.

Ao final das trés semanas iniciais, a equipe de aceleracdo faz uma
reunido devolutiva com cada empreendedor. Nessa reunido, sdo apresentados
um diagnostico e um plano de acédo para a startup. Quanto ao diagndéstico,
esse avalia os pontos fortes e as oportunidades de melhoria em quatro
dimensdes diferentes: a) tecnologia; b) mercado; c) equipe e d) funding, que
consiste na capacidade de atrair capital para financiar o desenvolvimento do
projeto da startup. No plano de a¢édo sao definidos os principais drivers, que
sdo os direcionadores estratégicos, e as etapas criticas na trilha de evolugéo
da startup.

Todo esse material € apresentado, discutido e disponibilizado para a
startup. Caso ela seja aprovada na fase final e receba o investimento, esse
conteudo serd usado como orientador na proxima fase do programa. Se
porventura a startup nao for aprovada na proxima fase ela tera direito a ficar

com o conteudo para usar da forma que desejar.
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b) Fase 2

Essa fase tem a duracdo de onze meses e € estruturada em onze
modulos semanais. Ao ser aprovada na ultima banca de selecdo da Fase 1,
cerca de dez startups seguiram para a Fase 2, na qual foi feito o investimento
financeiro de R$ 150.000,00 por empresa.

Nessa fase, as interagfes entre a startup e a equipe de aceleragao
foram constantes. Nado é obrigatorio que as empresas figuem sediadas no
coworking da aceleradora, apesar de essa opcao ser estimulada e gratuita.
Cada més de aceleracéo € dividido em um méddulo presencial de uma semana
e trés semanas de trabalho remoto, onde o contato € por check-points, ou seja,
reunides presenciais ou virtuais, quando a equipe de aceleracdo verifica o
andamento das atividades. O fim da Fase 2 coincide com o Demoday.
Tipicamente, o demoday é uma cerimbnia de formatura onde as startups séo

apresentadas aos investidores visando as rodadas seguintes de investimentos.

c) Fase 3:

E a fase do programa do periodo pOs participacdo, ou seja, apos a
graduacdo onde as empresas continuam fazendo parte do ecossistema e
acessando a equipe de aceleracdo, mas apenas para suportes pontuais.
Normalmente, nessa fase as startups jA estdo captando novas rodadas de

investimento e o suporte é muito direcionado a esse esforco.

4.1.4. Pacotes de beneficios ofertados durante o programa de aceleracéo

A aceleradora estruturou seu pacote de beneficios em trés pilares:

conhecimento, conexao e infraestrutura.

4.1.4.1. Pilar do conhecimento
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Consiste no suporte aos empreendedores, tanto no desenvolvimento

pessoal, quanto nas tomadas de decisdes estratégicas. As atividades ligadas a

esse pilar sdo:

a)

b)

d)

Mentorias — especialistas do setor ou empreendedores experientes
gue podem compartilhar ideias e conhecimentos relevantes;
Reunibes estratégicas com o time de aceleracdo — reunibes
regulares com o time de profissionais da aceleradora que visa pensar
os desafios estratégicos da startup;

Palestras e seminarios — palestras sao divididas em temas gerais de
gestdo, cases de sucesso motivacionais e palestras tematicas dentro
da area de saude, como exemplo, a telemedicina, o uso da cannabis
medicinal, a seguranca de dados na area de saude na observancia
da Lei Geral de Protecdo de Dados (LGPD);

Biblioteca online de conteudos de gestdo — € um repositorio de
contetdo no formato de textos, planilhas, videos e ebooks que sao
disponibilizados para os empreendedores que desejam se aprofundar

mais em um determinado tema.

4.1.4.2. Pilar da conexao

Com o proposito de visar ampliar a rede de contatos dos

empreendedores, utiliza-se de uma vasta rede de relacionamento construida

pelos executivos da aceleradora. Normalmente, esses contatos sdo divididos

nos seguintes grupos:

a)

b)

c)

Especialistas — que colaboram no desenvolvimento do projeto em
temas como regulatério, propriedade intelectual, juridico, inteligéncia
de mercado entre outros;

Clientes — normalmente sdo o0s primeiros clientes que estédo
dispostos a testar um produto inovador ou colaborar nos testes em
campo dos produtos das startups;

Investidores — rede de investidores interessados em investimentos no

perfil especifico da startup.
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4.1.4.3. Pilar da infraestrutura

Constituem pela grande parte das startups que desenvolvem produtos

ligados a saude e demandam espacos com infraestrutura laboratorial e de area

produtiva com certificagdo junto aos oOrgdos reguladores e possibilidade de

implantacdo de processos que garantam boas praticas. A aceleradora possui

duas estruturas proprias, além de possuir convénio com estruturas de terceiros

as quais garantem acesso as startups:

a)

b)

d)

Laboratério - Estrutura propria de laboratério de microbiologia,
biologia molecular, cultura de célula e laboratério de uso geral. E um
espaco de uso coletivo, onde as startups podem realizar suas
atividades pagando mensalidades e sem a necessidade de adquirir
equipamentos caros.

Area Produtiva - E uma estrutura propria, devidamente registrada
junto aos orgaos reguladores, para realizar producdo, montagem,
embalagem, rotulagem para terceiros no segmento de “produtos para
saude” especificados na Resolucdo da Diretoria Colegiada (RDC) de
N° 16, de 28 de margo de 2013 (ANVISA, 2013).

Convénios com laboratorios terceiros — convénio com laboratérios em
universidades, hospitais e centros de pesquisa diversos. Esses
convénios sao disponibilizados para acesso das startups do
programa quando as mesmas necessitam de um equipamento ou
servico que nao esta disponivel nas estruturas internas.

Escritorio — estrutura completa de escritorio incluindo espacos de
coworking, salas privativas, area de café e happy hour, salas de
reunido, auditério e sala multiuso. Recursos de portaria, internet,

café, limpeza e estacionamento.
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4.1.5. Foco estratégico

Pouwels et al. (2016), em seu modelo conceitual destacaram que as
aceleradoras normalmente apresentam, ou foco em uma industria/setor, setor
especifico ou foco geografico. A aceleradora do estudo de caso tem forte
componente geogréafico focado no desenvolvimento regional, mas esse nédo é o
anico elemento na decisdo de novos investimentos, uma vez que sdo aceitos
negocios de outras regides do pais e até do exterior. Do ponto de vista setorial,
h& uma restricdo, e sé sdo selecionados negdécios nas areas ligadas a
biotecnologia e ciéncias da vida.

As startups participantes para se habilitarem devem preferencialmente
atender aos seguintes critérios:

a) Possuir, pelo menos, um protétipo funcional ou produto minimo viavel

ja validado, podendo ou ndo estar em comercializagao;

b) Possuir uma solucdo preferencialmente aplicada a Bem-estar e
Saude Humana: Biotecnologia: genbmica, produtos farmacéuticos,
biomarcadores, insumos para diagndstico, tecnologia celular;

c) Dispositivos: equipamentos meédicos, tecnologias assistivas, testes e
equipamentos para diagnostico, sensores, wearables;

d) Digital health: Telemedicina, tecnologias da informacdo aplicadas a
saude, com uso de softwares analiticos, big data, cloud,

rastreabilidade e interoperabilidade de sistemas.

4.1.6. Estrutura de financiamento

Segundo Pouwels et al. (2016), usualmente as aceleradoras sé&o
financiadas: a) por empresas interessadas no desenvolvimento de negocios
para o setor; b) por investidores interessados em oportunidades para novos
investimentos; c) por instituicdes locais ou nacionais, cujo objetivo é estimular o

empreendedorismo e promover o desenvolvimento econdémico.
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A empresa aceleradora pesquisada apresenta um perfil mais similar ao
perfil c), ou seja, financiamento por instituicdes locais e nacionais, uma vez que

a mesma recebe parte de financiamento de recursos publicos.

4.1.7. Modelo de relacionamento com ex-participantes

Dado o fato de a empresa aceleradora possuir poucos anos de
fundacdo, ndo possui muitas turmas graduadas, portanto ndo ha uma rede de
participantes ainda. Dentro das praticas verificadas, a aceleradora continua
prestando assessoria, porém de maneira mais pontual. Os ex-participantes sdo
frequentemente convidados a participar de eventos. A interacdo entre os ex-
participantes de uma maneira geral é baixa.

Assim, foi possivel identificar que a empresa do programa de aceleracao
pesquisado possui as mesmas caracteristicas identificadas no estudo de
Pouwels et al. (2016). O destaque que se evidencia € para a infraestrutura
diferenciada, tanto de laboratério, quanto de planta produtiva, presentes na
aceleradora, o que nao foi verificado nas descricbes do modelo teérico de
Pouwels et al. (2016).

4.2.Verificagdo da ocorréncia de barreiras

Conforme descrito na metodologia, a pesquisa bibliografica permitiu a
identificacdo de barreiras que interferem diretamente no desenvolvimento das
startups. O objetivo desse topico foi verificar a ocorréncia dessas barreiras

universo do estudo de caso.

4.2.1. Barreiras na dimensao Micro

Verificacdo das barreiras na dimenséo Micro (vide quadro 1 - pagina 23), no

universo do estudo de caso.
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a) Auséncia de capacidade empreendedora, conhecimentos e
recursos.

Considerando a amostra analisada, 89% dos empreendedores néo
obteve nenhuma formacdo em gestdo antes de entrar no programa de
aceleracdo. Com excecdo da Startup 9, que tinha no time de sécios um
executivo experiente em gestdo, todas as demais entraram no programa com
pouca ou henhuma experiéncia em empreendedorismo.

Conhecimento de marketing, vendas e acesso a base de clientes foi de
fato o tema identificado como a maior deficiéncia.

No processo de observacao e reunides estratégicas entre os fundadores
e a equipe de aceleracdo, pode ser verificado que havia muitas dividas nesse
tema, e de coisas basicas, tais como: como criar uma apresentagdo e uma
proposta de vendas, como prospectar clientes e como trabalhar a presenca da
empresa no mundo digital.

Outra barreira citada no estudo de Hossinger et al. (2019) foi a
dificuldade de fluxo de caixa, 0 que se observou em todas as startups do
programa especialmente, porque muitas ainda nao estavam em fase
operacional. Pode-se observar uma correlacdo direta entre a dificuldade de
fluxo de caixa e 0 gap de competéncias nas areas de gestdo. Com recursos
escassos as startups ndo podem contratar uma equipe para gestao financeira e
vendas. Dessa forma, sdo obrigadas a desenvolver por si mesmos essa
habilidade nova, ou convidar alguém de gestao para integrar o time de socios,
cedendo cotas da empresa. Infelizmente, por inexperiéncia, muitos
empreendedores cedem parte da empresa para pessoas que depois nao
correspondem as expectativas. A falta de um contrato que atrela a cessao das
cotas a resultados alcancados pode gerar muitos problemas de governanca,
como foi observado em uma das startups do programa.

Geenhuizen e Soetanto (2009) citaram a falta de infraestrutura fisica
como uma das barreiras para o sucesso da startup. No universo das startups
do primeiro ciclo, constatou-se que nas empresas de servicos néo tecnologicos

e nas empresas ligadas a area de tecnologia da informacdo essa barreira ndo



61

foi observada. Para as empresas de biotecnologia, equipamentos médicos e
medicina diagnostica, no entanto, a dependéncia de uma estrutura fisica
laboratorial ou produtiva, que seja certificada pelos o6rgdos reguladores, é
crucial. Cinco das nove empresas necessitam areas produtivas com
equipamentos especiais. Dessas, uma adquiriu 0os equipamentos com fomento
do governo, uma adquiriu com o recurso de investimento privado, anterior ao
programa de aceleracédo e trés adquiriram 0s equipamentos com recursos do
investimento da aceleradora, sendo que duas delas pretendem usar
simultaneamente a estrutura do laboratério compartilhado. Durante o periodo
da pesquisa, como o laboratério estava em obra de construcéo, duas empresas
estavam ocupando, uma o laboratério de uma universidade e a outra o

laborat6rio de um centro hospitalar.

b) Auséncia de aplicabilidade para o conhecimento desenvolvido

O processo seletivo da aceleradora é bastante longo. Ao todo, séo
quatro etapas antes da empresa receber os recursos e se tornar uma empresa
acelerada. Aproximadamente, 50% das startups inscritas ndo possuiam uma
solugcdo que atendesse a um problema real de mercado. Um dos inscritos
baseou todos seus esfor¢os de desenvolvimento, a partir a opinido de um Gnico
usuario. A falta de validacdo de mercado custou ao empreendedor meses de
desenvolvimento de uma solu¢édo que o mercado ndo necessitava.

Entre as empresas selecionadas, 100% delas tinham um
produto/tecnologia que, de fato, atendiam uma demanda real de mercado.

c) Conflitos de governancas internos

Das nove startups investidas, oito apresentaram problemas de
governanca. A maior incidéncia foi de problemas entre socios. SGcios que ndo
estavam alinhados com o negdcio, sicios que ndo colaboravam com as tarefas
da empresa e sOcios com interesses divergentes. A auséncia de instrumentos
formais de governanca, contribuem para agravar esse problema. Pode-se
observar também conflitos ligados a tomada de decisdo o que prejudica o

desempenho da startup.
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d) Atitudes dos fundadores

Pode-se observar uma correlacdo entre o grau de especializacéo e o
medo de fracassar. Quanto mais especializado na area técnica, mais
inseguro torna-se o empreendedor. Muitos declararam ndo darem conta de
tocar uma empresa sem a ajuda de um programa de aceleragcédo, dado o
grau de desconhecimento de gestdo de negocios que eles tém.
Literalmente, eles estavam fora da zona de conforto do laboratorio.

Esse medo se reflete nas atitudes das startups, tais como, o medo de
contratar, de investir e até de tomada de decisGes simples como escolher o
servico bancério para abrir a conta da empresa. Tal fato pode se tornar
altamente desgastante, quando o empreendedor € inexperiente.

Observou-se também que, apO0s 0s primeiros seis meses de
aceleracdo, a confiangca comecou a tomar o lugar do medo, pois a
seguranca advém da pratica. Nesse aspecto, € muito importante o
estabelecimento de uma relacdo de confianca do empreendedor com a

equipe de aceleracéo.

e) Caracteristicas do sistema académico

O estudo em questdo definiu por ndo avaliar essa barreira, pois

entendeu-se que, empiricamente, os empreendedores, ao se inscreverem no

programa de aceleracdo, ja tenham vencido as barreiras do sistema

académico.

4.2.2. Barreiras na dimensao Meso

Verificacdo das barreiras na dimensdo Meso (vide quadro 2 - pagina 27), no

universo do estudo de caso.

a) Caracteristicas organizacionais

As caracteristicas da dimensdo Meso estao relacionadas ao vinculo do

empreendedor com a instituicdo onde se desenvolveu a pesquisa. Dentro do
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universo pesquisado, cinco startups tiveram suas tecnologias originarias de
uma universidade publica federal, uma foi originada de universidade publica
estadual e uma de um centro de pesquisa publico. Apenas duas startups nao
tiveram suas tecnologias originadas dentro de universidade e centro de

pesquisa.

Quadro 14 - Perfil das instituicbes de origem das startups

NOME SEGMENTO INSTITUIGAO DE ORIGEM
Startup 1 Equipamentos médicos Independente
Startup 2 Servigos Farmacéuticos Universidade Federal
Startup 3 Digital Health Universidade Federal
Startup 4 Digital Health Independente
Startup 5 Biotecnologia Universidade Federal
Startup 6 Digital Health Universidade Federal
Startup 7 Biotecnologia Universidade Federal
Startup 8 Diagndstico Centro de Pesquisa Publico
Startup 9 Biotecnologia Universidade Estadual

Fonte: Elaborado pelo autor

Segundo Zhou et al. (2011) e Neves e Franco (2016), a auséncia de
cultura empreendedora nas instituicbes onde se originam as pesquisas,
representam uma forte barreira para o sucesso das startups. Na andlise da
amostra, porém, foi possivel identificar que as instituicdes que deram origem as
startups do primeiro ciclo, vém intensificando a promocdo da cultura
empreendedora.

SO para citar alguns exemplos, a Universidade Federal de Minas Gerais
(UFMG) possui programas de empreendedorismo, incubadora, parque
tecnologico, promove a interacdo com industrias e, a cada dia, a barreira
existente a cultura empreendedora esta reduzindo. O Out Lab, iniciativa
organizada pela UFMG, é um programa de pré-aceleracdo exclusivo para
laboratorios da Universidade, que visa intensificar as parcerias e conexdes com

empresas e potencializar a ampliacdo de suas atividades. (fonte: site da
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instituicdo). A Universidade Federal de Lavras (UFV) esta entre as dez
universidades mais empreendedoras no Brasil, segundo ranking que considera
123 universidades das 27 unidades federativas do Brasil. (fonte: site da
instituicdo)

Varias outras instituicdes de pesquisa, publicas e privadas no Brasil tém
incentivado o empreendedorismo em programas internos ou em parcerias com
empresas.

Apesar de as instituicdes de pesquisa no Brasil, de uma forma geral,
terem implantado programas de empreendedorismo e incubagdo, o0s
empreendedores, especialmente os com idade superior a 30 anos nao
chegaram ao programa da aceleradora, com 0s conhecimentos basicos de
gestdo. Na interpretacdo do pesquisador, os programas de empreendedorismo
ainda nao tiveram efeito na melhoria das habilidades de gestdo, o que podera
acontecer nas geracoes futuras. A cultura do empreendedorismo devera estar
presente desde a graduacdo, para o maior estimulo do comportamento

empreendedor.

b) Burocracia

Em alinhamento com Ayoub et al. (2017), foi possivel verificar as
queixas entre as startups aceleradas, sobre 0s processos burocraticos para
participar de editais de subvencédo econémica. Das nove startups inscritas
no primeiro ciclo, sete ja tinha obtido recursos publicos para financiamento
da pesquisa, 0 que caracteriza a relevancia desse tipo e iniciativa do
governo.

O tempo do empreendedor dispendido para escrever e submeter a
proposta para um edital, muitas vezes, chega a uma semana. Avaliando o
fluxo de caixa das empresas, esses recursos Ssao extremamente
importantes para garantir a sobrevivéncia do negdécio, especialmente na
fase pré-operacional, no entanto, o volume de recursos disponiveis no
Brasil para pequenas empresas de base tecnologica € escasso e varios

empreendedores faziam jornada dupla trabalhando a noite e nos fins de
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semana para conseguirem escrever 0s projetos sem deixar prejudicar as
atividades do negécio.

Outro fator ligado a burocracia que ndo estava descrito na literatura,
mas identificou-se neste estudo, foi a relacéo entre as startups e os Nucleos
de Inovacéo Tecnoldgicas (NITs) das instituicdes-maes.

Os principais problemas verificados foram: a) desinformacgéao na hora
de orientar quanto a transferéncia de tecnologia com ou sem exclusividade;
b) lentiddo nos tramites envolvendo a transferéncia de tecnologia; c) perda
de documentos e prazos prejudicando a startup; d) transferéncias de
marcas e patentes para a startup prejudicadas por disputas politicas
internas.

Na préatica, os NITs deveriam ter uma postura mais orientada a
negécios, mas o que pode ser percebido nas diversas relacbes das
empresas do primeiro ciclo foi que a cultura académica que os dirige,
prejudica muito o fluxo e qualidade das atividades desses Orgdos das

universidades.

c) Governancga interna

Nao foi possivel identificar significativos casos onde a governanga
interna tivesse prejudicado o empreendedorismo, tal qual Bhayani (2015)
identificou em seu estudo nos Emirados Arabes. Como ja se relatou acima,
foi possivel perceber que as instituicdes de pesquisa vinculadas as startups,
tém uma boa intencdo e motivacdo quanto ao empreendedorismo. As
relacBes burocraticas com essas instituicbes sao sim, lentas e confusas,
mas ha também uma sensacdo de orgulho e apoio institucional das
universidades para com as startups. Acredita-se que seja uma caracteristica
regional apontada por Bhayani (2015) que nao se verificou no Brasil, no

universo pesquisado.
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4.2.3. Barreiras na dimensdo Macro

Verificacdo das barreiras na dimensdo Macro (vide quadro 3 - pagina 28),

no universo do estudo de caso.

a) Suporte financeiro

Segundo Wright et al. (2006) acessar capital € um problema para
empresas high-tech devido as altas taxas de insucesso, no entanto os relatos
dos empreendedores levam a percep¢do de uma melhora significativa desse
cenario. Seis startups do grupo que estavam a busca de recursos privados
conseguiram interessados, sejam investidores anjo ou fundos de investimento.

No Brasil, tanto o numero de investimentos, quanto o tamanho do aporte
tém aumentado consideravelmente nos ultimos anos. Em 2018, o valor total
investido passou US$ 1,3 bilhdo em 2018 (259 deals), ante US$ 859 milhdes
(113 deals) em 2017, de acordo com pesquisa da LAVCA (2018).
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Figura 4 — Volume de investimento de venture capital na ameérica latina

STARTUP MATURITY

Early Stage and Seed/Incubator deals drove the record 463 VC transactions in 2018, up from 249 in 2017.
Expansion Stage deals, including record-size rounds, drove investment dollars to nearly US$2b.
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& Expansion Stage - capital for companies that have reached a sustainable level of development and may be shipping products
'/ Early Stage - startup capital for companies ' Seed/Incubator - startup capital for companies to incubate an idea into a company or product

Fonte: LAVCA Industry Data (2018)
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Falando do setor de biotecnologia e saude, no entanto, com base nas
observagbes do comportamento dos investidores durante a pesquisa, foi
possivel constatar que ainda existem poucos investidores especializados. Essa
percepcdo vai de encontro com o0s aspectos destacados no estudo de
Knockaert et al. (2010). Através de reunibes que o pesquisador participou
juntamente com as startups e investidores, ficou evidente que ainda ndo ha
uma Visado muito clara sobre quais 0os aspectos mais relevantes que devem ser
usados no processo de selecdo de empreendedores e tecnologias.

Algumas iniciativas que ja sdo comuns nos Estados Unidos e Europa e
vém surgindo no Brasil s&o os fundos vinculados a grandes empresas do setor.
A farmacéutica brasileira, Eurofarma busca investir em projetos de tecnologia
focados no setor de satude com o langcamento do fundo Neuron Ventures.

“O objetivo & buscar uma participagdo minoritaria em
negocios que estejam em estagio inicial. Assim, o fundo de
investimento destinara até R$ 45 milhdes para projetos de
inovacdo em saude.” (Fonte: reportagem publicada na internet.?)

O Fundo Neuron Ventures conta com gestores que possuem formacao

técnica. Essa caracteristica facilita a avaliagdo da tecnologia e mercado. Outro
ponto positivo é a possibilidade de ter o apoio da Eurofarma para escalar o
negacio da startup.

Os investidores tipicamente financeiros encontram muita dificuldade em
avaliar a tecnologia e acabam preferindo investir em conjunto com outros
investidores para reduzir riscos.

Percebeu-se também, um despreparo dos empreendedores na hora de
captar recursos. Quase a totalidade dos empreendedores do primeiro ciclo ndo
tinham conhecimento do mercado de capital de risco. Eles desconheciam os
principais documentos que devem ser elaborados para apresentar ao
investidos, tinham dificuldade em determinar qual o valor necessario de
investimento e como esse recurso seria aplicado. O networking com
investidores foi outro ponto extremamente fraco das startups do programa. De
maneira geral, eles ndo conheciam guem procurar € nem COMO procurar.

Nesse ponto o papel da aceleradora foi fundamental.
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b) Burocracia
Esse topico foi abordado na se¢éo das barreiras na dimenséo Meso.

c) Caracteristicas regionais

No estudo realizado por Davey et al. (2016), ele avaliou as
caracteristicas culturais e econémicas das regides da Europa para avaliar a
interferéncia nos resultados das spin-offs académicas. Suas conclusdes foram
gue os fatores regionais possuem impacto no sucesso das startups.

No universo analisado, todas as startups sdo de um mesmo pais, mas
mesmo assim alguns aspectos interessantes sobressairam ao longo do estudo.

Trés startups da amostra possuiam tecnologias ou produtos inovadores
em nivel global com alto potencial de internacionalizacéo.

Comparando com empresas similares nos Estados Unidos, pode ser
observado que elas foram capazes de captar varias rodadas de investimento,
com aporte muitas vezes superior que 0S aportes que sao tipicamente
realizados no Brasil.

Do ponto de vista do mercado, observou-se que os clientes no mercado
brasileiro demonstraram apresentar mais resisténcia em introduzir uma
tecnologia de ponta produzida por uma startup brasileira do que se a mesma
fosse estrangeira. Esses fatos levam-se a observar que, em analogia ao estudo
de Davey et al. (2016), as startups fundadas nos Estados Unidos, por exemplo,
possuem mais chances de sucesso que startups fundadas no Brasil mesmo

tendo tecnologias similares.

4.2.4. Barreiras caracteristicas do Segmento de Saude

Verificacdo das barreiras do segmento de saude (vide quadro 4 - pagina

30), no universo do estudo de caso.
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a) Suporte financeiro

Segundo Townshend et al. (2012), as startups no segmento de saude
tém que lidar com capital disponivel reduzido, custos de desenvolvimento mais
altos e caminho para liquidez mais longo.

No processo seletivo para o investimento e aceleracdo das startups na
celeradora pesquisada, foram submetidas propostas de empresas que, para
colocar os seus produtos no mercado, devido as caracteristicas, deveriam
passar por todo o ciclo de desenvolvimento, muito bem explicado no framework
elaborado por Hourd e Williams (2006), incluindo testes pré-clinicos e clinicos.

Ao analisar esse tipo de proposta de investimento a primeira sensacéo
gue o investidor tem é a inseguranca de que nao havera um investidor disposto
a fazer uma proxima rodada de investimento. O ecossistema de Venture
Capital no mundo todo é estruturado em uma cadeia (vide figura 5 — pagina
63), onde cada elo se organiza para investir o capital suficiente para levar a
startup de um ponto A para um ponto B, onde esse ponto B coincide com o
ponto A do préximo elo e assim sucessivamente.

Este estudo mostrou que o ecossistema brasileiro ndo esta maduro
suficiente para absorver a necessidade de capital que esse tipo de empresa
necessita [uma nova droga pode consumir dez a quinze anos e custos
superiores a 800 milhdes de ddlares (DI MASI et al.,2003; BIGT, 2003).

Diante desse cenério e corroborando com as barreiras verificadas na
literatura, a aceleradora optou por focar em produtos para a saude cujos ciclos
de desenvolvimento fossem mais curtos como por exemplo os diagndsticos e
equipamentos médicos. No caso dos equipamentos médicos seu
desenvolvimento pode durar de um a dois anos para produtos mais
incrementais com custos de desenvolvimento significativamente inferiores
(WHITMORE 2004; GELIJINS, 1990).

b) Regulatério
Segundo Whitmore (2004), a dinamica para se colocar um produto de

saude no mercado apresenta muitas complexidades, ndo so pelas imposi¢cdes



72

regulatérias, quanto pelas dificuldades de adoc&o no sistema de prestacédo de
servicos a saude.

Essas barreiras foram verificadas junto as startups do programa
pesquisado. Uma das empresas aceleradas criou um novo método de
dispensacdo de medicamentos para pacientes cronicos. Devido ao carater
inovador a startup sofreu diversas inspec¢fes da vigilancia sanitaria, tendo que
repetir varias vezes a mesma apresentacao dos procedimentos de seguranca
para ganhar a confianca dos agentes sanitarios.

Equipamentos que atuam dentro do bloco cirdrgico, mesmo que sem
contato direto com o paciente, necessitam de registros em varios 6rgaos
diferentes. Para produtos de salde os testes pré-clinicos e clinicos, para
garantir seguranca e eficacia, sao rotinas para os produtos de saude.

As principais dificuldades relatadas pelos empreendedores foram as
davidas sobre quais procedimentos realizar para obter as licencas e registros,
0s custos elevados de cada processo e principalmente os prazos que 0S
orgaos reguladores demoram para avaliar cada processo.

Para uma empresa que possui diversos produtos registrados e esta
operando normalmente, esses prazos e custos para se registrar um novo
produto sdo mais facilmente absorvidos. No caso de uma startup, que esta
tentando obter o primeiro registro, tem que ficar parada aguardando sem poder
vender ou faturar. Os prazos podem demorar de seis meses a dois anos para
obter uma licenca de fabricacéo e comercializagdo de um produto.

Outra dificuldade importante relatada pelas startups foi quanto a
dindmica comercial de produtos de saude, que € totalmente diferente dos
mercados tradicionais. A cadeia complexa é composta por médicos, hospitais,
clinicas, planos de saude, pacientes, distribuidores, farmacias, compras
governamentais entre outros. Muitas vezes torna o processo de acesso ao
mercado impossivel para pequenas empresas isoladamente.

Uma das empresas do primeiro ciclo, desenvolveu um teste oncolégico
para orientacdo do melhor tratamento em casos de pacientes com céancer de
ovario. O caréter inovador do teste, impds a startup uma grande dificuldade de

convencer os médicos a recomendar os testes mesmo ja tendo inUmeros testes
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em amostras que comprovavam um elevado indice de acuracia. Outra
dificuldade foi a de tentar convencer aos planos de saude de passar a cobrir o

teste no tratamento desse tipo de cancer.

c) Horizonte Temporal

Segundo DiMasi et al. (2003), o desenvolvimento de um novo
medicamento pode demorar de dez a quinze anos e consumir quase um bilhao
de dolares. A grande maioria dos fundos de venture capital no Brasil possuem
um prazo de sete anos para realizar seus desinvestimentos, segundo a
ABVCAP, e suas teses exigem que as empresas estejam realizando vendas.
Para uma startup que se propde a desenvolver um novo medicamento essa
captacdo com fundos no Brasil € inviavel.

No framework (figura 1 — péagina 20) elaborado por Hourd e Williams
(2006) as rodadas de captacdo podem demorar até doze anos antes de
conseguir vender o negdcio para uma grande farmacéutica. Infelizmente nosso
estudo verificou que o mercado de Venture Capital no Brasil ndo estd maduro

suficiente para correr riscos com prazos tao longos.

4.3.Verificacdo da ocorréncia dos fatores negativos

Verificacdo da ocorréncia dos fatores negativos (vide quadro 7 - pagina 36),

no universo do estudo de caso.

Fatores negativos dos programas de aceleragéao
a) Perfil da aceleradora
Isabelle (2013) ressalta a importancia de se verificar se o perfil da
aceleradora esta alinhado com as necessidades e momento da startup. Nas
startups pesquisadas, verificou-se que as nove empresas estavam em estagio
de desenvolvimento diferentes. Essa situagcédo dificultou muito o trabalho da

aceleradora pois cria um desafio de implantar um programa com atividades que
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atendam as particularidades das startups, portanto com um perfil mais
customizado, ao invés de um programa padronizado.

Outro ponto importante no alinhamento entre a atividade da startup e o
perfil da aceleradora. Como a aceleradora do estudo de caso € tematica de
biotecnologia e ciéncias da vida n&o se identificou nenhum grande

desalinhamento de perfis.

b) Critério de selecao

No estudo de Luksuite et al. (2019), os autores destacaram o fato de
algumas aceleradoras néo realizarem um processo de selecéo criterioso para a
entrada da startup no programa. Nao se identificou esse tipo de problema. O
critério de selecdo era bastante rigoroso e varios aspectos foram verificados,
tais como, a qualidade da tecnologia, as caracteristicas do mercado, o perfil da
equipe da startup. Ao final da etapa da primeira etapa de selecdo a startup
recebe um diagndstico apontando todos os seus pontos fortes e fracos e
guando se percebe que a empresa ou os empreendedores ndo tém o perfil
para participar do programa eles sdo recomendados a n&o participar da banca

final.

c) Servicos ofertados

Outro ponto relatado no estudo conduzido por Luksuite et al. (2019) foi a
qualidade e o comprometimento dos conteddos e servicos ofertados no
programa. Uma experiéncia interessante realizada no programa pesquisado foi
a tentativa de ndo criar um roteiro genérico com workshops padronizados. Em
vez disso, a ideia foi perceber as demandas comuns e ir construindo o
programa baseado nessas necessidades. A cada modulo de aceleracdo, as
atividades eram estruturadas a partir da leitura das necessidades comuns e 0s
conteudos selecionados com base nesse critério.

Outro ponto forte do programa foram as reunibes estratégicas
individuais, onde toda a equipe de aceleragéo se relne com uma Unica startup
para trabalhar as demandas especificas que a empresa necessita naquele

momento.
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Durante os modulos, ainda havia atividades de motivagdo, geralmente
com a apresentacdo de cases de outros empreendedores que tiveram
trajetérias inspiradoras, ou interacdbes com grandes empresas que Sao
convidadas para se apresentar e também assistir o pitch de vendas das
startups.

No programa de aceleracdo pesquisado, todas as atividades foram
avaliadas e os indices de “muito bom e 6timo” foram superiores a 90%,
demonstrando a avaliagdo positiva dos participantes para a importancia de se

criar uma estrutura de contetudos dinamica.

d) Network

O networking é uma parte muito importante de um processo de
aceleracdo. Na aceleradora do estudo de caso, o networking ocorria em quatro
diferentes niveis: a) com clientes; b) com investidores; ¢) com empresas
especialistas e d) entre os membros.

Manter uma grande rede de contatos, que possa ajudar as startups a se
desenvolverem ndo é uma tarefa facil. Nesse ponto, o fato de ser uma
aceleradora tematica tem uma grande vantagem. No grupo de startups
avaliado, duas empresas eram do setor de alimentos (cerveja e kombucha).
De certa forma, essas startups tinham demandas diferentes das demais, pois
os clientes eram outros, 0s canais eram outros e as demandas eram outras.

Em certa medida, a capacidade da aceleradora de apresentar clientes,
especialistas e investidores para essas empresas era menor que nas demais
da area de saude. Essa observacdo demonstrou os beneficios e a importancia
de se ter um programa de aceleracdo tematico, pois aceleradoras
especializadas podem gerar mais oportunidades para as startups.

O relacionamento entre as startups era estimulado através de happy
hours, onde as empresas tinham a oportunidade de se conhecer entre si e
gerar uma relacdo de amizade e confianca. O fato de o programa ser

semipresencial comprometeu parcialmente o convivio diario das startups.

e) Recursos financeiros
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Como relatado na literatura, alguns programas ndo sao capazes de
prover acesso aos recursos financeiros. Na aceleradora pesquisada nédo se
identificou esse problema por dois motivos: o primeiro é o investimento do tipo
pré-seed no valor de R$ 150.000,00 que é realizado a partir do momento que a
startup € aprovada para entrar no programa, e o segundo é o network de
investidores que a aceleradora € capaz de apresentar ao empreendedor.

Todas as empresas que buscaram investimento, estdo em processo de
andlise ou ja foram investidas. No demoday, que é o dia onde as startups
oficialmente sdo apresentadas aos investidores, houve varias empresas que
sairam com cartdes de investidores interessados.

A experiéncia adquirida ao longo desse estudo mostrou que 0 processo
seletivo, na entrada do programa, € muito importante, pois existe um perfil
especifico de empresas que os investidores estdo mais interessados em

investir e esse critério deve ser considerado na selegao.

f) Equity
Um dos empreendedores entrevistado no estudo por Luksuite et al.
(2019) afirmou que cedeu 38% de equity para participar do programa. De fato,
analisando a dindmica da trilha de investimento, esse valor & proibitivo e
inviabiliza outras rodadas de diluicdo futuras. No aceleradora, o equity variava
entre 8,5% e 15%, considerando critérios de estagio de maturidade e grau de

inovacao tecnologica.

g) Propriedade Intelectual
Nao foram identificados riscos de quebra de sigilo ou problemas com a
propriedade intelectual no nosso programa. As startups foram estimuladas a
ndo compartilhar dados sigilosos ou criticos da tecnologia. Todos os membros

gue participaram do programa tinham assinado termo de confidencialidade.

h) Pds-programa
O tempo de duracdo do programa da aceleradora € de um ano, o que é

superior & maioria dos programas de aceleracdo tipicos. O entendimento foi
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gue os programas de prazo mais curto ndo sao capazes de promover todas as
mudancas necessarias para o desenvolvimento da startup. O tempo mais curto
caracteristico dos demais programas de aceleracdo € provavelmente a causa
das startups procurarem outros programas de aceleracdo, apés o fim do
anterior, como foi relatado no estudo de Luksuite et al. (2019)

Considerando que a aceleradora possui uma participagdo na empresa,
mesmo apds o fim do programa é fornecido algum tipo de apoio a startup. No
entanto, nao existem atividades formais de networking entre os
empreendedores de edi¢cdes passadas como relatado pelo estudo de Pauwels
et al. (2015).

4.4. Modelo conceitual

As observacdes dos empreendedores no programa de aceleracdo ao
longo dos ultimos dezoito meses e a comparacdo com os dados encontrados
na literatura, permitiu identificar padrées no modelo de aceleracédo, cujo
resultado significa uma melhor performance das startups apés a participacao
no programa.

A sintese desse trabalho, portanto, € um quadro resumo, devidamente
adaptado a realidade brasileira, da andlise de todos os pontos criticos de um
programa de aceleracéo para startups do segmento de saude. A proposta aqui
€ que essa sintese contribua com a construcdo de um modelo teérico de um

programa de aceleracao para startups de saude.
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Foco Estratégico

Industria/Setor

Focar o programa em um Unico segmento, por exemplo “saude”, facilita as agoes de marketing, permite uma especializagao de
a equipe de aceleracdo, melhor networking, mentores mais especializados, o que garante maior efetividade no

desenvolvimento das startups.

Geogréfico

Restringir-se a uma regido limita significativamente a quantidade projetos/startups de qualidade, portanto ndo é recomendado.
Preferencialmente, o programa deve prospectar projetos em varias regides/Estados e até em outros paises afim de garantir a qualidade

dos projetos.

Processo seletivo

Chamada online

Manter um canal online aberto constantemente para que empreendedores possam realizar suas inscricdes. De maneira virtual realizar
as primeiras interagcdes com os empreendedores para qualificar a startup. Criar um funil de nutrigdo para manter por perto as startups
gue ainda ndo estdo prontas para serem aceleradas. O modelo de selecdo por batches é o mais usado (Pauwels et al. 2015), mas
guando se faz uma Unica chamada por ano, corre-se o risco de perder a oportunidade de atrair bons projetos. Face a isso, recomenda-

se criar um modelo de fluxo de selegdo continuo.

Prospeccéao ativa

Nosso estudo mostrou que cerca de 70% das inscricdes ndo tém alinhamento com o programa de acelera¢do. Muitas vezes, entre 0s
30% restantes ndo é possivel realizar uma boa selegdo. Outro aprendizado foi que muitos empreendedores do meio cientifico ndo
prospectam aceleradoras ou incubadoras fora dos ambientes académicos nos quais estdo inseridos. Eles entendem que esse papel
deve ser realizado pela universidade. Por essas razdes recomenda-se manter um trabalho de prospeccéo ativa, focando em projetos

mais aderentes aos interesses da aceleradora.

Banca de selecao

Assim como destacado por Pauwels et al. (2015), o processo seletivo deve contar com bancas que contemplem tanto o a equipe da
aceleradora quanto convidados externos, para trazer novos pontos de vista. No segmento de sadde é recomendado que nesse grupo de
especialistas tenham profissionais de salde, regulatério, mercado e pesquisa. Hoje, a tecnologia da informacao esta permeando a area
de satde como nunca e, portanto, seriam critico ter um profissional ligado a area de bioinformatica para avaliar a robustez das solugdes
apresentadas pelos candidatos. Vale lembrar que o processo seletivo comeca virtualmente onde todos os dados da startup foram
devidamente analisados e criteriosamente checados. S6 deve ir para a banca de selecdo presencial os candidatos que ja tiveram suas

startups qualificadas nas etapas virtuais.

Processo seletivo

Critérios de selegédo

O ideal é construir um ponto de equilibrio entre quatro eixos: 1) Tecnologia, 2) Equipe, 3) Mercado e 4) Capacidade de atrair
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investimentos. Em consonéancia com o estudo de Knockaert et al. (2010) investidores especializados em tecnologia, e especialmente no
setor de saude, valorizam principalmente critérios vinculadas a tecnologia, tais como viabilidade técnica, grau de inovagédo, propriedade
intelectual, aspectos regulatérios, se a tecnologia é uma plataforma de produtos, entre outros.

Na equipe é importante verificar a complementariedade das competéncias técnicas e de gestdo. Muitas vezes o time é formado
exclusivamente de cientista o que representa um ponto de alerta, mas em nossa experiéncia ndo é um fator que justificaria a exclusao.
O estudo ressaltou a necessidade de avaliar, também, as questdes comportamentais e personalidade dos empreendedores,
entendendo se ele quer aprender, se tem persisténcia, se tem capacidade de resolver problemas complexos entre outros. A andlise do
mercado deve levar em consideracéo aspectos como: tamanho, dindmica de concorrentes e substitutos, como se organizam os elos da
cadeia e se é possivel inserir o produto daquela startup nessa cadeia sem grandes barreiras.

A capacidade de atrair investimento esta ligada a trajetéria do que aquele negécio pretende desenvolver e se durante essa trajetoria se
ir4 atrair a atengdo de outros investidores com ticket de investimento maiores. Também se a empresa tem propésito e se atente aos

critérios de tecnologia, equipe e mercado.

Pacote do Programa

Pacote do Programa

Mentorias

E fundamental contar com uma boa rede de mentores com experiéncias em areas diferentes. A diversidade ajuda na hora de encontra
um mentor certo para gerar os insights que os empreendedores necessitam. Como a maioria dos mentores sdo voluntarios, é
importante encontrar uma forma de reconhecimento que funcione como moeda de troca para que mais mentores queiram participar da
rede. A experiéncia mostrou que as mentorias sdo mais eficientes nas questées técnicas que estratégicas. A equipe de aceleracéo deve
ajudar o empreendedor na hora de encontrar um bom mentor para esclarecer a divida que ele tem no momento, portanto a equipe deve

conhecer muito bem o perfil de cada um dos mentores.

Workshops

Treinamentos

Os temas dos workshops devem observar a demanda das startups. Contelidos que sejam visivelmente necessarios a todos, tais como
marketing, comercial, financeiro e captacdo de investimentos devem ser ministrados em forma de workshops, para todos. Para os
demais conteudos, recomenda-se desenvolver contetido online que possa ser entregue aos empreendedores sob demanda. Cada

contetido ministrado deve ser seguido de uma tarefa de aplicagdo do mesmo na realidade da empresa.

Office Hour

O tempo que a equipe de aceleragéo passa com o empreendedor é a oportunidade de mergulhar na estratégia do negocio. E importante
que a equipe se aprofunde na estratégia da startup para gerar insights relevantes para o empreendedor. E recomendavel que a equipe
de aceleragédo seja liderada por um profissional sénior para ajudar o empreendedor nas tomadas de decisdo. A equipe deve manter

contato constante com o empreendedor e semanalmente avaliar a evolugé@o da estratégia.




80

Pacote do Programa

A equipe de aceleragéo deve ser responsavel pela elaboragdo em conjunto com o empreendedor dos direcionadores do negdcio que
séo os objetivos que irdo orientar o desenvolvimento do plano estratégico. Esses objetivos devem ser desdobrados em estratégias a

equipe deve acompanhar semanalmente a execucdo dessas tarefas, ndo s6 cobrando, mas contribuindo também.

Servigos especializados

Foi possivel identificar que as startups necessitam de servicos similares. Parte desses servicos pode ser prestado pela prépria equipe
de aceleragao, no entanto, para servigos especializados € recomendavel que a aceleradora tenha um grupo de empresas parceiras que
possam prestar esses servicos para as startups a custos acessiveis. No estudo de caso os servicos especializados mais solicitados

foram: propriedade intelectual, regulatério, marketing digital, juridico e contabilidade.

Network Ao aderir a um programa de aceleragdo a startup espera que a aceleradora tenha uma rede de contatos que possa ajudar no
desenvolvimento mais rapido do negdécio. A rede de contatos deve englobar potenciais clientes, fornecedores, outras startups,
profissionais de agéncias regulatérias e principalmente investidores. Nesse aspecto, para se ter uma rede forte e estruturada reforga-se
a ideia que a aceleradora deve ser tematica ou no minimo possuir vertical tematica com equipes independentes.

Demoday O Demoday é um momento no qual a startup deve sentir orgulho por ter cumprido uma longa trajetéria. Nesse perfil de evento é

recomendavel que haja um clima de festa. Enaltecer as qualidades das startups é fundamental para destaca-las em uma plateia com
muitos investidores.

Varios investidores anjo e até mesmo fundos de venture capital demonstram inseguranca na hora de investir em tecnologias que eles
ndo entendem. Nessa linha, é importante que a aceleradora promova eventos com o objetivo de desmistificar os investimentos em
startups com tecnologias complexas.

E recomendavel que as startups recebam uma orientacdo sobre valuation que as auxilie nas negociacdes com os investidores. Nao
identificamos um método Unico capaz de calcular o valuation de uma startup dado o grau de incerteza que esse perfil de empresas
possui. Por esse motivo foi desenvolvido um método hibrido que considera critérios de mitigagcao de risco nas fases pré-operacionais do
negocio e projecdes financeiras quando o negécio comega a faturar.

Investimento

O investimento das aceleradoras nas startups devem vir em duas formas: 1) recursos financeiros e 2) pacote de servigos
especializados. O investimento financeiro é fundamental pois é ele que vai ajudar a financiar as mudangas que a startup precisa fazer
para mudar de nivel. Aceleragdo sem investimento compromete a implantacdo das mudancas. O investimento deve estar entre 150 e
300 mil reais. Deve ser liberado em tranches vinculadas a metas de esfor¢o de execug¢éo. O empreendedor, juntamente com a equipe

de aceleracao, deve estabelecer a planilha de gastos alocados no periodo de aceleragdo
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Equity

A pesquisa evidenciou a necessidade de as aceleradoras manterem um equitiy médio na faixa de 10%. e nunca superior a 15%.
Considerando que as startups passardo necessariamente por outras rodadas de investimento (investimento anjo, séries A, B e C)
havera muita diluicdo nas rodadas seguintes. Se o time de fundadores ndo mantiver uma participacéo significativa para ceder a essas
préximas rodadas os futuros investimentos podem ser comprometidos

A definicdo de um percentual Unico de equity para todas as startups facilita por um lado, porém cria uma injustica ao igualar startups de
maior e menor potencial. Recomenda-se criar uma tabela variando de 8 a 12%, com base em critérios ligados ao grau de inovagéo da
tecnologia, ao potencial de mercado e ao estagio de evolugédo do negdcio para definir o valor de equity pedido pelo investimento. Dessa

forma é possivel usar um critério fixo que respeite as diferengas das empresas

Infraestrutura

Tipicamente as aceleradoras fornecem acesso a espacos de coworking, salas de reunido auditérios e espacos de cafeteria. A
experiéncia com as startups ligadas ao setor de salde, porém demonstraram uma necessidade clara de espagos de laboratério
compartilhado. Esses espacos denominados Open Labs ja sdo comuns na Europa e Estados Unidos, mas aqui no Brasil ndo sdo
frequentes.

Os custos para aquisicdo de equipamentos de laboratério sdo muito elevados e esses espacos compartilhados permitem que as
startups tenham acesso ao equipamento pagando apenas um valor mensal pelo uso.

Caso a aceleradora ndo tenha acesso a um laboratério proprio para compartilhar com as startups, ela pode identificar centros

laboratoriais nas universidades parcialmente ociosos que estejam dispostos a realizar parcerias.

P6s-programa

Rede de empreendedores

Ao longo dos doze meses do programa foi muito comum ver empreendedores recorrendo a colegas de outras startups para tirar dividas
e trocar experiéncias, o que se deixa claro a importancia de se criar formas de estimular o contato entre as startups de turmas atuais e
antigas.

Esse estimulo ao contato pode ser feito de varias formas: 1) realizacdo de eventos, 2) realizacéo de confraternizagéo, happy hour e 3)

convidando startups de edi¢des anteriores para realizarem palestras e mentorias para a turma atual
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Pés-programa

Suporte pds-programa

Mesmo o programa de aceleracdo, que constituiu o estudo de caso, possuir doze meses de duragdo, nem todas as startups do
programa atingiram a maturidade dentro desse periodo. Mesmo apds o término do programa, e considerando que a aceleradora tem
quotas de participacdo na startup, é papel da aceleradora continuar contribuindo com o desenvolvimento da empresa.

Apoés o programa o suporte passa a ser em indicacdes de cliente e investidores, reunies periddicas para discussao da estratégia e

convite para participar dos eventos relevantes para a startup. Nessa fase o suporte é mais sob demanda.

Estrutura financeira

Fontes de financiamento

Aceleradoras baseadas unicamente em equity possuem um ciclo de tipicamente longos. Nos primeiros anos a aceleradora so6 realiza
investimentos comecgando a retornar em média apds 5 anos de operacdo com a realizagdo dos primeiros desinvestimentos.

Para reverter esse cenario, é fundamental que a aceleradora possua outras formas de monetizagéo para reduzir necessidade de capital
e risco.

E possivel gerar receita adicional de véarias formas sendo principalmente: 1) prestacdo de servicos para grandes empresas, na forma de
aceleragao corporativa, 2) Investidores interessados em boas oportunidades podem pagar uma remuneracdo no formato de taxa de

administragdo, 3) Prestacéo de servigos diversos e 4) Financiamento publico através de editais de inovagédo e

Fonte: Elaborado pelo autor
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5. CONCLUSAO

A revisdo bibliografica demonstrou a importancia de se entender melhor
as caracteristicas de um programa de aceleragéo voltado a empresas do setor
de saude. As particularidades desse setor, tais como, os altos volumes de
investimento requerido, os longos periodos de desenvolvimento de produto e
os rigidos padrbes regulatérios exigidos, tornam a tarefa de empreender no

segmento de saude complexa e arriscada.

Ficou evidente que as aceleradoras tradicionais estdo mais preparadas
para desenvolver negdcios digitais e/ou de baixa complexidade tecnoldgica que
negocios na area de saude. Nessa direcdo, este estudo reforgca um importante
debate sobre e eficacia das aceleradoras multisetoriais em comparacdo as
aceleradoras tematicas. Dado ao grau de especializacdo necessario para se
acelerar empresas do setor de saude, dificimente uma aceleradora néo
especializada seria capaz de suprir todas as necessidades que o novo negdécio

na area de saude demandaria.

A elaboracdo do estudo de caso permitiu verificar que a aceleradora
pesquisada est4 promovendo esforcos relevantes na diregcdo de se criar um
dos primeiros programas de aceleracdo voltados para o setor de ciéncias da
vida no Brasil. Apesar disso, é importante ressaltar que ainda existem
melhorias a se implantar no programa quando analisamos o grande desafio de

se desenvolver as empresas do setor de saude.

Entre os principais pontos fortes do programa de aceleracao pesquisado,
destaca-se a equipe qualificada e especializada em temas de saude. Essa
caracteristica do time de aceleracdo permite gerar insights mais profundos para
os empreendedores, auxiliando na tomada de decisdes estratégicas que
tendem a melhorar a probabilidade de sucesso do novo negécio. Outro fator de
destaque é a presenca de uma estrutura laboratorial e produtiva para uso
compartilhado. Sabe-se que os altos custos para se adquirir equipamentos e
montar unidades fabris sdo muitas vezes barreiras intransponiveis para as

startups. Por fim, o modelo de aceleracdo de doze meses pareceu acertado
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uma vez que muitas startups do segmento de salde nao conseguem promover

uma mudanca de estagio em programas de aceleragdo mais curtos.

Do ponto de vista das melhorias, deve-se priorizar as conexdes
internacionais com investidores e clientes. O setor de saude é muito
globalizado e é impossivel desenvolver uma empresa que tenha um produto de
classe mundial sem conexdes internacionais. De preferéncia essas conexdes
devem ser estruturadas nas fases iniciais do negoécio, que é exatamente as

fases em que as startups participam de programas de aceleragéo.

Alguns aspectos a serem melhorados ndo dependem da aceleradora,
mas sim da propria maturidade do mercado. O adensamento da rede de
investidores especializados, por exemplo, € uma mudanca que demanda um

tempo de evolucao do proprio ecossistema.

Programas de aceleracdo especializados em saude sao bastante novos
no Brasil e o fato desse fenbmeno ainda estar em desenvolvimento desperta
um ponto de atencdo quanto ao seu modelo de sustentabilidade financeira.
Ainda nédo é possivel concluir que esse modelo de aceleracdo especializado
em salde seja sustentavel no longo prazo. Novas formas de geracdo de
receitas, ou até modelos diferentes de sustentabilidade dos verificados na
literatura, podem surgir para atender aos desafios de se manter funcionando
uma aceleradora de startups de saude.

Esperamos que as descobertas desse projeto de pesquisa possam abrir
caminho para novos estudos sobre os modelos de programas de aceleracdo

focados no setor de saude.
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6. LIMITACOES E SUGESTOES PARA FUTUROS ESTUDOS

Essa secdo visa esclarecer algumas limitacbes desse projeto de
pesquisa e também identificar algumas oportunidades para futuros estudos no
tema. Em primeiro lugar, o universo de startups pesquisado pode nao refletir
com clareza todas as caracteristicas deste fendmeno. Ainda nessa mesma
linha, como contexto espacial tem influéncia no desenvolvimento das startups
(BEUGELSDIJIK, 2007; GONZALEZ-PERNIA et al., 2012), novos estudos com
foco em outras regibes sdo necessarios para ampliar a visdo das atuais
descobertas.

Segundo, avaliar o impacto do programa de aceleracdo no desempenho
das aceleradas exige um estudo longitudinal comparando parametros de
sucesso de um grupo de empresas participantes do programa, com um grupo
controle que nao tenha participado de nenhum modelo de aceleragéo.

Por fim, seria importante um estudo aprofundado capaz de comparar a
efetividade dos impactos e valor agregado das contribuicbes de um programa
de aceleracdo especialista versus um programa generalista, o que nos traria

um melhor entendimento dos beneficios de cada um.
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