AREA TEMATICA: EMPREENDEDORISMO - A FIGURA DO EMPREENDEDOR:
PERFIL, PERSONALIDADE E COMPETENCIAS

SOBREVIVENCIA~ DE EMPRESAS DE BASE TECNOLOGICA PO§-INCUBADAS:
ESTUDO DA ACAO EMPREENDEDORA SOBRE A MOBILIZACAO E USO DE
RECURSQOS

AUTORES

CLEONIR TUMELERO
Universidade de Sao Paulo
ctumelero@usp.br

SILVIO APARECIDO DOS SANTOS
Universidade de S&o Paulo
sadsanto@usp.br

MARCIO SHOITI KUNIYOSHI
Mestrado Profissional FMU
m_kuniyoshi@pucsp.br

RESUMO

Esta pesquisa estudou o fendbmeno da sobrevivéncia de empresas de base tecnologica (EBTS),
pos-incubadas, a partir das acdes do empreendedor. Foi testada e rejeitada a hipdtese nula,
segundo a qual as acOes do empreendedor para mobilizagdo e uso dos recursos nédo influenciam a
sobrevivéncia das EBTs pds-incubadas. A diretriz tedrica que orientou este estudo foi a da teoria
da viséo baseada em recursos. Utilizou-se o enfoque de pesquisa quantitativo, a partir do uso do
método survey. O survey foi realizado a partir de uma relacdo de 1025 EBTSs brasileiras pos-
incubadas, o que resultou em uma amostra valida ndo probabilistica de 92 empresas. A técnica
utilizada para tratamento e analise dos dados foi a de Modelagem em Equacdes Estruturais com
estimacdo por minimos quadrados parciais (PLS-PM). Os achados da pesquisa demonstraram
que hd uma relacdo entre recursos e sobrevivéncia de empresas, confirmando conhecimentos
anteriores da teoria da visdo baseada em recursos. Achados adicionais revelaram que as agdes dos
empreendedores realizadas para mobilizar e usar de forma apropriada tais recursos foram
determinantes da sobrevivéncia das EBTs estudadas. Outra contribuicio é a de que a
sobrevivéncia foi explicada a partir de um conjunto de acdes empreendidas e ndo
necessariamente a partir de acdes isoladas de mobilizacéo e uso de recursos.

Palavras-chave: empreendedorismo; empresas de base tecnolégica; sobrevivéncia de empresas.

ABSTRACT

This research studied the phenomenon of survival of technology-based companies (TBCs), post-
incubated, from the actions of the entrepreneur. It was tested and rejected the null hypothesis
according to which the actions of the entrepreneur to mobilize and use of resources does not
influence the survival of post-incubated TBCs. The guiding theory of this study was the theory of



2

resource-based view. Were used the quantitative research approach, from the use of survey
method. The survey was conducted from a list of 1025 Brazilian TBCs post-incubated, which
resulted in a valid non-probabilistic sample of 92 companies. The technique used for processing
and analysis of data was the Structural Equation Modeling with estimation by partial least
squares (PLS-PM). The research findings have shown a relationship between resources and firm
survival, confirming previous knowledge of the theory of resource-based view. Additional
findings revealed that the actions of entrepreneurs conducted to mobilize and appropriately use
such resources were crucial to the survival of TBCs studied. Another contribution is that survival
was explained from a set of actions taken and not necessarily from the isolated actions of
mobilization and use of resources.

Keywords: entrepreneurship; technology-based companies; survival of businesses;



1 INTRODUCAO

Diferentes de empresas de setores tradicionais, empresas de base tecnoldgica (EBTs) geralmente
sdo criadas por pessoas com alta formagdo académica e, dependendo do setor de atuacao,
requerem que os empreendedores facam maior aporte de capital financeiro, além de se
caracterizarem por maiores riscos tecnologicos (SANTOS et al, 1987; SANTOS et al, 2004;
TIDD et al, 2008; TUMELERO et al, 2011a).

EBTSs sdo criadas para explorar novas oportunidades de mercado e podem ou ndo iniciar suas
atividades vinculadas as incubadoras de base tecnoldgica, também podem ter origem de outras
empresas, universidades ou centros de pesquisa €, nesse caso, sdo chamadas de spin-offs (TIDD
et al, 2008). As incubadoras apoiam os empreendedores, oferecendo abrigo para as suas empresas
e disponibilizando, também, assessoria sobre assuntos de gestdo técnica e administrativa, alem de
outros servicos. NO seu espaco, 0s servigos sdo compartilhados e facilitam a interacdo com a
infraestrutura das universidades ou de institutos de pesquisa (MEDEIROS et al, 1992; SANTOS
et al, 2005).

Embora ndo exista estatistica oficial da quantidade exata de EBTs pds-incubadas ao longo das
Gltimas trés décadas de incubagdo de empresas no Brasil, a Associacdo Nacional de Entidades
Promotoras de Empreendimentos Inovadores (ANPROTEC) estima que essa quantidade esteja
em torno de 1350 empresas. Desse total, especialistas e gestores de incubadoras estimam que
entre 40% e 60% continuam atualmente em operacdo, tendo o restante passado por processos de
fuséo ou aquisi¢éo, ou tendo sido descontinuadas.

A fase de pos-incubacdo impde maiores desafios a atuacdo das EBTSs, na medida em que a
sobrevivéncia dessas empresas passa a ser de responsabilidade exclusiva do empreendedor, ou
seja, sem 0 apoio da incubadora. Recursos que antes também eram disponibilizados, e ou
acionados a partir da incubadora, agora devem ser mobilizados tdo somente pelo empreendedor,
em um esforco continuado para a geracao de lucros e sobrevivéncia da empresa.

A sobrevivéncia de empresas € o tema central da diretriz tedrica do desenvolvimento econémico
que orienta esta pesquisa, e afirma que a sobrevivéncia de um novo empreendimento é sustentada
pela obtencdo de controle e recombinagdo de recursos de uma forma superior a de organizacdes
ja estabelecidas (SCHUMPETER, 1939; PENROSE, 1959; WERNERFELT, 1984, 1989). A
partir da diretriz tedrica o estudo foi estruturado em cinco topicos. O primeiro descreve o
problema, os objetivos e a hipdtese da pesquisa; a partir do segundo tépico é realizada a revisao
bibliografica; por meio do terceiro topico é apresentada a metodologia de pesquisa; por meio do
quarto topico sdo apresentados e analisados os dados da pesquisa; e 0 quinto tdpico apresenta as
conclus6es da pesquisa.

2 O PROBLEMA, OBJETIVOS E HIPOTESE DA PESQUISA

Esta pesquisa optou por estudar quatro tipos de recursos capazes de suportar a sobrevivéncia de
uma empresa, a saber, humanos, tangiveis, financeiros e intangiveis, sendo este ultimo,
especificamente de conhecimento. Sabe-se, entretanto, segundo a literatura cientifica, que ha
relacdo entre os recursos que uma empresa detém e a sobrevivéncia desta, todavia ha lacunas
relacionadas a investigacdo de como esses dois elementos convergem e atuam. Em principio é
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possivel admitir que a simples existéncia de recursos por si s6, ndo assegura sobrevivéncia de
uma empresa.

Dessa forma, nesta pesquisa procurou-se identificar qual é o agente capaz de garantir que
recursos sejam controlados em funcdo da sobrevivéncia da empresa, chegando-se a concluséo de
que o empreendedor, por meio de suas agdes, deve mobilizar e utilizar tais recursos capazes de
garantir essa sobrevivéncia.

Tendo em vista a realidade das EBTs e o arcabouco até aqui discutido, foi possivel conceber e
definir a seguinte questdo de pesquisa: A acdo empreendedora direcionada para mobilizagdo e
uso de recursos humanos, tangiveis, financeiros e intangiveis influencia a sobrevivéncia de
empresas de base tecnoldgica pés-incubadas?

Os seguintes objetivos orientaram a pesquisa:

a) Verificar se a acdo empreendedora para mobilizagdo e uso de recursos humanos, tangiveis,
financeiros e intangiveis influencia a sobrevivéncia de empresas de base tecnoldgica pos-
incubadas.

b) Contribuir para a compreensao da relacdo entre a acdo empreendedora para mobilizacédo e uso
de recursos e o fendmeno da sobrevivéncia de empresas de base tecnoldgica pos-incubadas.

Diante da situacdo problema e dos objetivos apresentados, foi elaborada a hipdtese de pesquisa
descrita no formato nulo (Ho), ou seja:

Ho — A acdo empreendedora direcionada para a mobilizacdo e uso dos recursos humanos,
tangiveis, financeiros e intangiveis ndo influencia a sobrevivéncia de empresas de base
tecnologica pos-incubadas.

Essa hipdtese nula foi submetida aos testes com base nos procedimentos metodoldgicos previstos.
3 REVISAO BIBLIOGRAFICA

Estudos de Penrose (1959) séo considerados importantes contribui¢cdes para o desenvolvimento
da teoria baseada em recursos. O foco principal das considera¢fes da autora é descrever que
empresas exploram um conjunto de recursos capaz de lhes proporcionar crescimento e
sobrevivéncia.

Wernerfelt (1984) afirma que os recursos de uma empresa devem ter quatro atributos: (1) devem
ser valiosos; (2) devem ser raros; (3) devem ser originais e diferenciados; e (4) ndo devem ser
facilmente equivalentes aqueles dos concorrentes. Complementarmente, Wernerfelt (1989)
afirma que os recursos de uma empresa podem ser utilizados de trés formas: (1) independentes;
(2) em conjunto com recursos existentes; e (3) em situacdes onde recursos especificos e
complementares precisam ser criados.

Recursos podem atuar como um redutor dos riscos comumente enfrentados por um
empreendimento. Empresas recém-criadas, na maioria das vezes, estdo envolvidas com processos
de experimentacgéo e aprendizado em que tudo estd sendo testado. Nessa fase de experimentacao,
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a empresa empreende um processo de tentativa e erro para testar a viabilidade do seu modelo de
negocio, incluindo gestdo e operacdo. Portanto a preparacdo prévia do empreendedor com
conhecimentos gerencial e técnico é importante para saber quais recursos devem ser mobilizados
e utilizados (ASPELUND et al, 2005; COOPER et al, 1997).

E fato que a simples existéncia de recursos ndo garante a sobrevivéncia de uma empresa, dai a
intencéo deste estudo de investigar a funcéo da acdo empreendedora sobre a mobilizac¢éo e uso de
recursos. Assim, acdo empreendedora foi definida pelo conjunto de acbes realizadas pelo
empreendedor. Essas a¢Oes levam em conta as necessidades e ou oportunidades enfrentadas no
dia a dia a frente de uma empresa. Implicam agir para mobilizar e recombinar, alocar e usar 0s
recursos para fazer frente as demandas internas e externas da empresa (SCHUMPETER, 1939;
DRUCKER, 1993; SHANE; VENKATARAMAN, 2000; MCMULLEN; SHEPHERD, 2006).

De forma mais especifica, passa-se a fundamentar os principais tipos de recursos que podem ser
mobilizados e utilizados por uma empresa a partir da acdo empreendedora. Iniciando pelos
recursos humanos, observa-se que esses possuem capacidade para gerar valor econdémico através
do seu desempenho no trabalho e podem ser mobilizados pelo empreendedor tendo em vista uma
dimensdo quantitativa (quantidade de colaboradores necessarios) e qualitativa (competéncia
profissional) desses colaboradores (PENROSE, 1959; SCHULTZ, 1961).

No caso de empresas atuantes em setores de base tecnoldgica, Aspelund et al (2005) descrevem
uma dinamica diferenciada, ao considerar que tais empresas pOSSUEM pPOUCOS recursos
organizacionais e tangiveis ao serem criadas. Essa mesma conclusdo foi descrita por Barney
(1991). Todos esses autores afirmaram que, em seus estagios iniciais de vida, tais empresas
possuem poucos recursos tangiveis e contam principalmente com recursos humanos em pequena
quantidade, mas com altas qualificacdes.

A importancia dos recursos humanos no inicio da vida de uma empresa € relatada por Wernerfelt
(1989) e McGrath et al (1996). Os autores inclusive afirmam que ter um grupo de pessoas
competentes na formagdo de uma empresa faz aumentar a probabilidade de sobrevivéncia desta,
uma vez que as competéncias das pessoas envolvidas na gestdo e na operacdo da empresa Sao
complementares ou auxiliam no desenvolvimento de novas competéncias.

Complementando o conjunto de recursos necessarios a uma empresa, destaca-se a importancia de
maquinas, instrumentos, equipamentos (PENROSE, 1959; BARNEY, 1991) e softwares (IBGE,
2008) empregados em pesquisa e producdo, 0s quais suportam as inovagdes tecnoldgicas da
empresa. Dessa forma, por sua relagdo direta com produtos/ producédo, neste estudo, inovacgoes
tecnologicas serdo relacionadas a recursos tangiveis, embora também possam ser considerados
recursos intangiveis devido ao conhecimento nelas empregado. Assume-se que EBTs sdo
importantes meios de comercializacdo de inovacdes tecnoldgicas (GIMMON; LEVIE, 2010),
principalmente, considerando tecnologias de ruptura capazes de promover a chamada destruicao
criativa, conceituada como a fungdo dos empreendimentos baseados em inovacdo e descrita por
Schumpeter (1939).

A novidade presente em uma tecnologia depende da solugdo que uma EBT propde, em termos de
produto ou servigo, bem como da disponibilidade de recursos que pode mobilizar e alocar para
produzir tais inovagGes. Uma dessas solugdes pode ser produzida e ofertada em mddulos
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presentes de forma subjacente aos equipamentos produzidos, e outra pode ser arquitetural,
presente na forma de ligacdo de componentes (HENDERSON; CLARK, 1990). Cada solucéo
inovadora proposta depende da complexidade da tecnologia e dos recursos disponiveis
(DRAZIN; RAO, 2002), ou seja, depende da capacidade tecnoldgica da empresa, conforme
descrevem Pereira e Plonski (2010). Essa capacidade tecnoldgica pode ser desenvolvida tanto a
partir de fontes internas, por meio do “aprender fazendo”, quanto a partir de fontes externas, por
meio da transferéncia de tecnologias maduras, por exemplo (PEREIRA; PLONSKI, 2010).

Especialmente na discussdo sobre inovacdo tecnolégica em uma EBT, € possivel observar o que
Wernerfelt (1989) afirma sobre a criacdo de recursos. Pode-se dizer que uma inovagéo
tecnoldgica é um recurso criado a partir de uma combinacdo de outros recursos j& existentes
internamente e outros oriundos do ambiente externo a empresa (TIDD et al, 2008) e que
demandam investimentos sistematicos para aquisigao.

Observa-se também que inovagdes tecnologicas, desde o desenvolvimento até a comercializacéo,
sdo dependentes de investimentos financeiros continuados (PANDIT; SIDDHARTHAN, 1998),
muitas vezes estimulados por politicas pablicas. A busca por recursos financeiros nao
reembolsaveis e subsidiados pelos governos é recorrente. Tais recursos sao constantemente
disponibilizados, uma vez que faz parte das politicas publicas o fomento a atividade
empreendedora de base tecnoldgica, pelo fato de que EBTs sdo importantes instrumentos de
promocao aos sistemas de inovacgédo dos paises.

A dindmica financeira de uma EBT é diferente de outros novos empreendimentos, pois
geralmente ndo ha produto vendavel antes ou imediatamente apos a formacdo. Logo, o
financiamento de tais empresas ndo pode ser baseado em fluxo de caixa derivado de vendas
antecipadas. A necessidade de recursos externos dependera na natureza da tecnologia e da
estratégia de crescimento da EBT. Cada estdgio de desenvolvimento possui exigéncias
financeiras diferentes. Esses estagios podem ser divididos em quatro: (1) financiamento inicial
para lancamento; (2) financiamento de segundo estagio para desenvolvimento inicial e
crescimento; (3) financiamento de terceiro estagio para consolidacdo e crescimento; e (4)
maturidade ou saida (TIDD et al, 2008).

Pavani (2003) afirma que cada estdgio de desenvolvimento requer um tipo especifico de
financiamento, quando demandado externamente a empresa. No estagio de concepcédo, o fomento
pode ser dado por instituices publicas para a pesquisa; no estagio start up e parte do estagio
inicial, em que ha grande risco tecnoldgico, os recursos sao disponibilizados por fundos de
capital semente (seed capital) provindos de “investidores anjos” ou fundos de investimentos; no
estagio inicial mais avancado e também no estagio de crescimento/ expansdo, quando o
investimento é na fase de risco comercial ou de mercado, 0s recursos sdo de venture capital; no
estagio de maturidade, quando os investimentos sdo para expansdo, 0s recursos provém de fundos
de private equity (PAVANI, 2003).

Essas modalidades de financiamento podem ser decisivas para a sobrevivéncia das EBTSs, na
medida em que ingressam de maneira relativamente rapida na empresa e podem solucionar
problemas de fluxo de caixa, além de influenciar a estratégia e contatos com clientes e
fornecedores (HSU, 2007; GIMMON; LEVIE, 2010).
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Além dos recursos ja descritos, as EBTs também se utilizam de recursos intangiveis. Diversos
recursos podem estar incluidos na categoria intangivel, entretanto, pelo fato de EBTs serem
eminentemente baseadas em conhecimento intensivo, neste estudo, recursos intangiveis foram
aqueles diretamente relacionados com a posse do conhecimento explicito, como patenteamento e
licenciamento tecnoldgico.

Conceitualmente, Polanyi (1967) distingue essas duas importantes formas de conhecimento, o
tacito e o explicito. O autor afirma que conhecimento tacito é de ordem pessoal, especifico ao
contexto em que se encontra e, dessa forma, dificil de ser formulado e comunicado. Por outro
lado, o conhecimento explicito refere-se ao conhecimento passivel de ser transmitido em
linguagem formal, codificada e de forma sistematizada. Todavia, é consenso que o conhecimento
reside em grande parte no ser humano e esta fortemente relacionado as crencas e experiéncias
confirmadas de cada uma das pessoas (NONAKA; TAKEUCHI, 1997; DAVENPORT,;
PRUSAK, 1998).

Tal acepcédo permite considerar o conhecimento como um ativo estratégico para as empresas, pela
sua importancia como recurso intangivel capaz de gerar tecnologias e inovagdes (PENROSE,
1959; WERNERFELT, 1984; BARNEY; CLARK, 2007) que ddo origem a produtos e ou
servicos. O conhecimento é amplamente reconhecido como um recurso capaz de aumentar a
capacidade das empresas explorarem oportunidades (PENROSE, 1959; SPENDER, 1996;
OLIVEIRA JR., 1999; KUNIYOSHI; SANTOS, 2005) e desenvolverem aplicacdes inovadoras
em produtos e servigos que satisfazem necessidades dos clientes, tornam o negdcio mais
competitivo e geram lucros crescentes (BARNEY, 1991; CHUANG, 2004).

Gerir o recurso conhecimento, conforme foi revelado, € seguramente um desafio ainda maior em
EBTs que operam em setores intensivos na utilizacdo de conhecimento técnico e cientifico e
dependem de resultados obtidos com atividades de pesquisa e desenvolvimento (P&D) (PAVITT,
1982). Essas empresas investem proporcionalmente mais, em tais atividades de P&D, que a
média de empresas de uma forma geral (BUTCHART, 1987; TIDD et al, 2008).

Nas EBTs, o conhecimento adquirido externamente pode ser combinado com conhecimento
interno ja existente (KOGUT; ZANDER, 1992; OLIVEIRA JR., 1999; TUMELERO et al,
2011b). A capacidade de combinar conhecimento, principalmente para fins tecnoldgicos, pode
constituir um importante diferencial competitivo. Essa competéncia de apropriacdo e
recombinacdo de conhecimento tipica das EBTs cria dificuldades para que outras empresas
copiem tal competéncia de inovatividade (WERNEFELT, 1984).

4 METODOLOGIA DA PESQUISA

O estudo utilizou o enfoque guantitativo, por meio do qual foram coletados e analisados dados
para responder as questdes de pesquisa e testar a hipGtese estabelecida previamente. O enfoque
permitiu a medicdo das variaveis por meio do uso de estatistica, a fim de se estabelecer os
padrdes de comportamento do fendmeno de estudo (SAMPIERI et al, 2006).

O método escolhido para atendimento do enfoque quantitativo foi o de pesquisa survey dos tipos
explanatoria e descritiva. Explanatdria, em razdo de o estudo testar uma teoria e as relacfes dela
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derivadas. Descritiva em razdo de descrever o fenbmeno em estudo a partir da amostra
pesquisada (PINSONNEAULT; KRAEMER, 1993).

Neste estudo, o universo (SAMPIERI et al, 2006) foi definido por empresas de base tecnoldgica
de setores econémicos distintos, instaladas no Brasil, pos-incubadas por incubadoras mistas e de
base tecnoldgica. Dados mais precisos sobre o universo foram disponibilizados pela Anprotec, a
qual informa haver em torno de 1350 empresas de base tecnoldgica pés-incubadas, ao longo dos
28 anos de incubacdo de empresas no Brasil. Para chegar a amostra final, partiu-se de uma
relacdo de 1025 empresas pos-incubadas por 73 incubadoras mistas e de base tecnoldgica no
Brasil. A relacdo das empresas foi consolidada a partir de pesquisa de dados constantes nos
websites das incubadoras.

A busca e confirmacdo do contato direto das empresas para envio do questionario eletrénico foi
realizada por meio de trés acdes. (1) acesso direto ao website; (2) realizagdo de contato
telefonico; e (3) utilizacdo de buscadores de Internet para localizar as empresas que ndo possuiam
website operante ou contato telefonico disponivel. Das 1025 empresas de base tecnoldgica pds-
incubadas e relacionadas por meio dos websites ou contatos diretos com as 73 incubadoras
pesquisadas, cerca de 50% ndo atenderam aos trés critérios acima descritos. Ndo é possivel
afirmar que todas essas empresas foram diretamente descontinuadas, mas € fato que muitas
podem estar com suas atividades paralisadas, podem ter fundido suas operagOes ou ter sido
adquiridas por outras empresas.

Houve a preocupacdo de obter-se um ndmero adequado de questionarios respondidos, em
decorréncia da conhecida dificuldade de se conseguir respostas validas. Assim, a partir de
acompanhamento telefénico para solicitar devolucBes e esclarecer davidas dos potenciais
respondentes, obteve-se uma amostra geral de 99 respostas, 0 que representou 9,66% do total de
questionarios enviados. Essa quantidade de respostas pode ser considerada adequada, tendo em
vista o retorno médio de 5% observado em diversas pesquisas da area de Administracao.

Entretanto, para considerar respostas validas ao tratamento estatistico, obedeceu-se aos critérios
de enquadramento por micro e pequeno portes (IBGE, 2006), eliminacdo de valores omissos e
apresentacdo de sinais de sobrevivéncia. Assim, a partir dos critérios acima estabelecidos, e da
retirada de questionarios com valores omissos, obteve-se uma amostra final ndo probabilistica de
92 respostas validas para analises descritivas e demais analises estatisticas.

Os dados foram coletados entre 0os meses de setembro e dezembro de 2011 por meio do software
QuestionPro®. O instrumento de coleta dos dados escolhido foi o questionario, elaborado a partir
da identificacdo de varidveis componentes de cada constructo, na literatura, tendo como
referéncia principal um Modelo Conceitual Teorico. Nao se localizou, pelo menos nas bases de
dados pesquisadas, escalas validadas para a medicdo dos constructos. Dessa forma, a luz da
teoria, definiram-se as varidveis e suas respectivas escalas para a medigdo dos constructos.

O refinamento das questdes passou por trés fases: (1) avaliacdo de pesquisadores participantes do
Grupo de Pesquisa em Administracdo Avancada e Empreendedorismo (GPEADE) do
Departamento de Administracdo da Faculdade de Economia Administracdo e Contabilidade da
USP, do qual os pesquisadores também sdo componentes; (2) avaliacdo de dois gestores de
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incubadoras; e (3) trés rodadas de pré-testes. As questdes foram elaboradas considerando a
utilizacdo de escala intervalar de 11 pontos, com variacdo entre 0 e 10.

Os dados foram analisados por meio dos softwares SPSS Statistics® e SmartPLS®. A técnica
utilizada foi a Modelagem em Equacbes Estruturais (MEE) com estimacdo por Minimos
Quadrados Parciais (Partial Least Squares), conformem orientagfes de Hair et al (2009) e
Henseler et al. (2009), Bido et al. (2008) e Zwicker et al. (2008).

Hair et al (2009) descrevem que a técnica de Modelagem em Equacdes Estruturais (MEE) ou
Structural Equation Modeling (SEM) permite examinar a estrutura de inter-relagdes em uma
série de equacdes de regressdo multipla. As equaces, por sua vez, descrevem simultaneamente
as relacdes entre constructos envolvidos na analise. Conceitualmente, os autores a definem como
uma técnica de analise multivariada que combina regressao linear multipla e analise de fatores
comuns. Observa-se, ainda, que a MEE é concebida como uma metodologia de analise
multivariada “de segunda gerac¢do”, essencialmente pelo fato de poder considerar os erros de
mensuracgao; incorporar variaveis teoricas (ndo-observaveis) e variaveis empiricas (observaveis)
na analise; confrontar a teoria com os dados (teste de hipdtese); e combinar teoria e dados
(construcéo da teoria) (CHIN, 1998).

As especificacdes para a utilizagdo do método PLS-PM e modelagem via SmartPLS® (RINGLE et
al, 2005) foram devidamente seguidas e nenhuma restricdo foi observada, conforme segue: (1) o
modelo de caminhos é recursivo, ou seja, ndo ha relacdo causal dentro do modelo; (2) toda
variavel latente (constructo) tem pelo menos um indicador atribuido; (3) os indicadores foram
atribuidos apenas uma vez para cada variavel latente; e (4) o modelo é composto por apenas uma
estrutura, ou seja, ndo ha varios modelos ndo relacionados.

5 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS DA PESQUISA

Considerando os retornos e os questionarios validos do total de empresas a que se teve acesso,
obtiveram-se 92 questionarios validos, de empresas de 16 diferentes setores tecnologicos, a partir
dos quais as analises do estudo passaram a ser realizadas. Assim, conforme o que Henseler et al
(2009) sugerem, procedeu-se a apresentacdo e avaliagdo dos resultados do modelo de equacdes
estruturais em duas etapas. A primeira avaliacdo foi do modelo de mensuracdo, a partir de
estatisticas das variaveis latentes, e a segunda foi do modelo estrutural.

5.1 Avaliacdo do modelo de mensuracéo

Foram realizadas as seguintes estatisticas para avaliacdo das variaveis latentes reflexivas do
modelo: (1) peso fatorial; (2) confiabilidade da consisténcia interna e validade convergente; e (3)
validade discriminante (HENSELER et al, 2009).

5.1.1 Peso fatorial

O peso fatorial para a analise da consisténcia das variaveis reflexivas consiste na exposicao de
cada variavel reflexiva na composicdo do modelo. Essa estatistica tem o objetivo de priorizar as
variaveis, considerando adequadas para efeito do estudo variaveis com valores superiores a 0,7,
embora valores entre 0,4 e 0,7 possam ser aceitaveis, conforme sugerem Henseler et al (2009).
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Variavel Carga fatorial por VL' (constructo)
Recursos | Recursos | Recursos Recursos Sobrevivéncia_EBTSs
Humanos | Financeiros | Tangiveis | Intangiveis
gerentes 0,884 0,460 0,431 0,424 0,433
técnicos 0,865 0,325 0,406 0,458 0,354
rf_financ_subvenc¢do 0,377 0,848 0,568 0,364 0,609
rf_préprio_risco 0,400 0,876 0,575 0,510 0,692
equip_softwares 0,354 0,635 0,851 0,430 0,588
infraestrutura 0,468 0,515 0,875 0,613 0,527
licencas 0,509 0,405 0,555 0,922 0,428
patenteamento 0,423 0,537 0,569 0,927 0,500
P&D 0,415 0,446 0,476 0,309 0,731
relacionamentos_negocios 0,202 0,325 0,404 0,416 0,716
transacGes_financeiras 0,424 0,914 0,625 0,441 0,827
vendas 0,198 0,268 0,267 0,283 0,646

Tabela 1- Dados processados via software SmartPLS 2.0M3
Nota 1: Optou-se pela apresentacéo das cargas dos indicadores das VLs de segunda ordem da VL Acervo Recursos

Por meio da Tabela 1 observa-se que, & excecdo da carga da variavel vendas, todas as outras
cargas fatoriais (negrito) sdo superiores a 0,7 e, portanto, validas para a composicéo das VL do
modelo. Embora a variavel vendas (0,646) tenha apresentado valor ligeiramente inferior ao ideal,
optou-se pela manutencdo da varidvel no modelo em razdo de ter apresentado valor ainda
aceitavel e em razao de sua importancia para o modelo.

5.1.2 Confiabilidade da consisténcia interna e da validade convergente

A variéncia extraida (Average Variance Extracted - AVE) objetiva auferir a proporcdo da
variancia da dimens&o explicada a partir das variaveis que a compdem. Para que a dimensdo seja
vélida, sdo aceitos valores acima de 0,5 (FORNEL; LARCKER, 1981).

A confiabilidade Composta (Composite Reliability) objetiva auferir o grau de confianca de cada
variavel na construcdo da dimens&o a qual pertence. Para que a dimensao tenha grau de confianca
aceitavel, sdo desejaveis valores acima de 0,7 (FORNEL; LARCKER, 1981).

Confiabilidade alpha de Cronbach () é o indicador de confianga interna mais notavel e estima
indiretamente o grau de confianca em que o conjunto de indicadores mede uma VL Unica. Altos
valores de o sdo desejaveis, entretanto valores acima de 0,6 sdo considerados aceitaveis para
medir a confianca do conjunto de indicadores, especialmente em abordagens exploratdrias, como
é o caso do presente estudo (HAIR et al, 2009).

Por meio da Tabela 2, é possivel verificar os valores da AVE, Confiabilidade Composta e alpha
de Cronbach das variéveis latentes.

Variavel Latente AVE | Confiabilidade Alpha de
Composta Cronbach
Acervo de Recursos | 0,507 0,891 0,860
Recursos Intangiveis | 0,855 0,922 0,831
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Recursos Financeiros | 0,743 0,853 0,655
Recursos Humanos 0,765 0,867 0,694
Recursos Tangiveis | 0,745 0,854 0,657
Sobrevivéncia EBTs | 0,537 0,821 0,730

Tabela 2 - Confiabilidade da consisténcia interna e validade convergente

Relacionado a AVE, observam-se valores superiores a 0,5 para todas as variaveis latentes, o que
as valida para a composicdo do modelo. Relacionado & Confiabilidade Composta, observam-se
valores superiores a 0,8 para todas as variaveis latentes, o que reforca a validade das variaveis
para a composicdo do modelo. Relacionado ao alpha de Cronbach, observam-se valores
superiores a 0,6 para todas as variaveis latentes, o que reforca a validade das variaveis para a
composic¢do do modelo.

5.1.3 Critérios de validade discriminante

A validade discriminante busca evidenciar se uma variavel é a mais representativa dentre todas as
correlagdes entre as demais variaveis envolvidas no modelo. Assim, se a raiz quadrada da
variancia extraida de cada variavel é maior que as correlagdes entre as demais variaveis, verifica-
se a validade discriminante (FORNEL; LARCKER, 1981). A tabela a seguir exibe as correlagdes
existentes entre as dimensoes.

Raiz . x
. Coeficiente de correlagao
Variavel Latente AVE | quadrada 'c! ¢
AVE 1 2 3 4 5 6
(1) Acervo de Recursos 0,507 0,712 1

(2) Recursos Intangiveis 0,855 0,925 0,822 1
(3) Recursos Financeiros 0,743 0,862 0,817 | 0,510 1

(4) Recursos Humanos 0,765 0,875 0,731 | 0,503 | 0,451 1
(5) Sobrevivéncia de EBTs | 0,537 0,733 0,731 | 0,503 | 0,756 | 0,451 1
(6) Recursos Tangiveis 0,745 0,863 0,857 | 0,608 | 0,663 | 0,478 | 0,644 1

Tabela 3 - Validade discriminante das variaveis reflexivas

Por meio da Tabela 3, observa-se que as VLs Acervo de Recursos; Recursos Intangiveis de
Conhecimento Tecnoldgico; Recursos Financeiros; Recursos Humanos e Recursos Tangiveis
apresentam valores da raiz quadrada da AVE superiores aos coeficientes de suas relagdes com
outras variaveis, o que indica validade discriminante.

Também se observa que a raiz quadrada da AVE da VL Sobrevivéncia de EBTs é ligeiramente
inferior ao seu coeficiente de correlagdo com a VL Recursos Financeiros. Embora a VL, a
principio, ndo apresente validade discriminante, opta-se pela manutencdo da mesma em razéo de
sua importancia para a composi¢cdo do modelo.

Por fim, duas Ultimas estatisticas foram necessarias para comprovar as relacdes entre 0s
constructos e a validade do modelo.

5.2 Coeficiente de determinacao

Segundo Chin (1998), valores 0,67, 0,33 e 0,19 séo considerados, respectivamente, substancial,
moderado e fraco. No entanto, sdo aceitaveis valores moderados e fracos para modelos em fases
iniciais e exploratorias de pesquisa, em que as variaveis endogenas sdo explicadas somente por
uma ou duas varidveis exdgenas, como € o caso do presente modelo.
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Acervo de Recursos Sobrevivéncia de EBTs
lustracdo 1 - Resultado do coeficiente de determinagdo

Observa-se, segundo a Ilustracdo 1, a obtencdo do valor de R? igual a 0,535 para a variavel
Sobrevivéncia de EBTSs, logo, é possivel considerar que o coeficiente de determinacéo é adequado
para a validacdo do modelo. Entretanto, também se observa que tal resultado pode sugerir que
outros indicadores poderiam auxiliar na composicio do modelo e na melhoria do valor de R

5.3 Estimativa para o coeficiente de caminho

O coeficiente de caminho foi obtido por meio do teste t de student e da técnica Boostrapping com
300 repeticdes. Os resultados do teste t de student servem para validar as relacdes existentes entre
as variaveis latentes. Considerando o tamanho da amostra utilizada, valores superiores a 1,96
para um nivel de significAncia de 95% sdo considerados aceitaveis (HAIR et al, 2008).

O 19,263 .

Acervo de Recursos

Sobrevivéncia de EBTs

lustracdo 2 - Resultado do teste t de student

Assim, observa-se que o coeficiente de caminho entre as variaveis Acervo de Recursos e
Sobrevivéncia de EBTs apresenta um valor de 19,263, superior, portanto, a 1,96, sendo assim
uma relacdo valida para compor o modelo proposto.

5.4 Modelo final e verificacao da hipotese de pesquisa

A llustracdo 3 apresenta os resultados validados do modelo empirico de tratamento e analise dos
dados. Os resultados, face aos testes previamente descritos, validam totalmente o modelo tedrico
da pesquisa. Apo6s a validagdo do modelo, partiu-se para a verificacdo da hipétese da pesquisa:

Ho — A acdo empreendedora direcionada para a mobilizacdo e uso dos recursos humanos,
tangiveis, financeiros e intangiveis ndo influencia a sobrevivéncia de empresas de base
tecnologica pos-incubadas.

Com base nos resultados do tratamento dos dados, rejeitou-se a Hipdtese nula Ho, isso
considerando o valor do teste t de student (19,263; superior a 1,96) que indica a correlacdo
positiva (ao nivel de 95% de confianca) entre Acervo de Recursos e Sobrevivéncia de EBTSs, logo:

A acdo empreendedora direcionada para a mobilizacdo e uso dos recursos humanos, tangiveis,
financeiros e intangiveis influencia a sobrevivéncia de empresas de base tecnolégica pos-
incubadas.
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llustracdo 3 — Modelo integral com o resultado do teste t de student

6 CONCLUSOES DA PESQUISA

Neste topico serdo apresentadas as conclusbes da pesquisa e suas respectivas implicacdes,
diretamente relacionadas com o0s objetivos e hipotese estabelecidos nesta pesquisa. As conclusdes
foram orientadas pela diretriz tedrica do estudo e pelos objetivos e hipotese acima descritos.

Retomando a diretriz tedrica que orientou esta pesquisa foi constatado que gestdo de recursos é
um elemento ja estudado, logo, em principio, os resultados confirmam a importancia da
mobilizacdo e uso adequado dos diferentes tipos de recursos.

Todavia, a literatura consultada afirma que ha relacéo entre os recursos que uma empresa detém e
sua sobrevivéncia, entretanto deixa lacunas na investigacdo de qual é o elemento que possibilita a
conjuncao entre a sobrevivéncia e 0s recursos que a suportam. Schumpeter (1939) ja destacava
que o empreendedor é o agente de desenvolvimento capaz de promover a destruicdo criativa por
meio de inovagOes, por essa razdo o presente estudo reconheceu a importancia do empreendedor
e trouxe novas contribui¢des relacionadas a acdo empreendedora e a sobrevivéncia das empresas
de base tecnoldgica pesquisadas.

Faz sentido conceber que a simples existéncia de recursos poderia ndo garantir a sobrevivéncia de
uma empresa, por essa razdo, neste estudo, assumiu-se € se comprovou que a sobrevivéncia de
uma EBT é sustentada pela acdo do empreendedor sobre os recursos. 1sso demonstrou, de forma
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efetiva, que é fundamental algum tipo de acdo sobre os recursos capazes de suportar a
sobrevivéncia de uma EBT.

Um segundo achado, relacionado aos objetivos da pesquisa, foi o de que a sobrevivéncia foi
explicada a partir do conjunto de acGes empreendidas e ndo a partir de acdes isoladas de
mobilizacdo e uso de recursos humanos, tangiveis, financeiros ou intangiveis. Tal perspectiva de
acOes empreendidas de forma conjunta demonstrou, pela capacidade estatistica explicativa do
modelo, que o empreendedor teve a principal responsabilidade de agir sobre todos os tipos de
recursos, porém, ndo necessariamente devendo ser de forma simultanea. Logo, o0 empreendedor
pode agir sobre recursos que eram prioritarios para o ciclo de desenvolvimento tecnoldgico no
qual a empresa se encontrava, ou seja, € possivel priorizar as agdes de acordo com o que é mais
adequado para a empresa. Essa sua acdo no momento apropriado, na direcdo certa e na
intensidade necessaria é sua principal contribuicdo e é determinante para a sobrevivéncia da
empresa que criou.

E preciso ressaltar que o modelo geral foi validado a partir da regressdo sobre o conjunto de
variaveis que descrevem o constructo Sobrevivéncia de EBTs no periodo de pos-incubacéo, dai a
importancia de descrever que EBTs precisam criar e desenvolver continuadamente, por meio de
investimentos em P&D, produtos e servicos para poder oferta-los aos clientes. Essa caracteristica
de inovacdo e renovacgdo constante aliada a manutencgdo de redes de relacionamentos de qualquer
tipo, mesmo que informais, facilita o acesso ao mercado e a realizacdo de vendas. Realizar
vendas, por sua vez, possibilita que a empresa também realize transagdes financeiras que
sustentam o fluxo de caixa. Gerir o fluxo de caixa, por sua vez, permite que a empresa pague seus
custos e despesas e que haja geragéo de lucros para reinvestimentos e crescimento sustentado.

Dessa maneira, este estudo, coerente com a teoria baseada em recursos, confirma que a
sobrevivéncia de EBTs poés-incubadas foi o resultado de um processo que teve como agente
central os empreendedores que criaram essas empresas. A sobrevivéncia foi determinada pelas
acoes de seus empreendedores para mobilizagéo e uso dos recursos em diferentes etapas do ciclo
de desenvolvimento das empresas pesquisadas. Cabe ressalvar que as empresas eram
sobreviventes no momento da coleta de dados desta pesquisa, podendo sucumbir se 0s
empreendedores e gestores deixarem de executar as acGes mencionadas.

Por fim, sob uma perspectiva mais conjuntural, também se deve destacar a escassez de estudos
capazes de verificar, sob o enfoque cientifico, condi¢des relacionadas a sobrevivéncia dessas
empresas. E de interesse gerencial, governamental e académico saber se 0 modelo de fomento a
empresas de base tecnoldgica brasileiras € um modelo adequado. Por essa razdo, o presente
estudo ndo se restringiu a pesquisa de empresas com ciclos de vida especificos, como recém pds-
incubadas, por exemplo. O motivo foi justamente lancar luz ao universo de empresas pos-
incubadas por incubadoras brasileiras ao longo dos 28 anos de incubagdo de empresas no Brasil,
mais especificamente iniciados no ano de 1984 (ANPROTEC, 2012).

Observa-se que o percentual estimado e divulgado de EBTs pos-incubadas sobreviventes, é bem
maior daquele observado nos esforcos de coleta de dados desta pesquisa. Também parece haver
uma divergéncia sobre quais s@o os setores considerados de base tecnoldgica, dificultando a
definicdo de EBTSs e a apuracao de indices de mensuragédo da criacdo e de sobrevivéncia destas.
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As concluses desta pesquisa estdo limitadas ao seu poder de generalizacdo, em funcéo de que 0s
dados sobre os quais foram extraidos os resultados, originaram-se de uma amostra nao
probabilistica. Por essa, razdo ndo podem ter suas conclusdes generalizadas para todo o universo
de EBTs pds-incubadas. Entretanto, as dificuldades encontradas para localizar as empresas,
apesar de todas as iniciativas dos pesquisadores, servem de indicios para alertar sobre uma
sobrevivéncia percentualmente menor do que as estimadas e divulgadas no setor. De toda forma,
reforca-se que ndo houve problemas de micronumerosidade e que os dados coletados foram
suficientes para sustentar todas as analises estatisticas do estudo.

Quanto a estudos futuros, recomenda-se (a) realizar estudos a luz da evolucdo das teorias das
redes de relacionamento, a fim de apurar se estas influenciam ou explicam a agcdo empreendedora
frente as empresas de base tecnoldgica; (b) realizar estudos para delinear um sistema de
monitoramento continuo das empresas de base tecnoldgica durante todo o ciclo de incubagdo e
pos-incubacdo; (c) estudar a viabilidade de inclusdo de novos indicadores de acles para
mobilizacdo e uso de recursos que possam fortalecer a validade de um modelo de mensuragéo de
sobrevivéncia empresarial; e (d) realizar estudo para verificar se as acdes realizadas pelos
empreendedores, determinantes da sobrevivéncia das empresas, foram as mesmas quando
confrontadas com 0s motivos de descontinuidade.
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