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Resumo

Em um cenario global caracterizado por mudancas rapidas e continuas, a busca por
solug@es inovadoras tem ganhado destaque, o que fomentou o crescimento de startups
como uma forma de organizacdo temporaria. Esse tipo de empresa, em seu estagio
inicial, em meio a incertezas, se destaca por apresentar solu¢des inovadoras e modelos
de negdcios escalaveis. No contexto brasileiro, o nimero de startups, especialmente as
de base tecnoldgica, cresceu substancialmente, ultrapassando 12,7 mil empresas
atualmente. Entretanto, a alta taxa de mortalidade dessas startups indica a necessidade
de estratégias eficazes para superar os desafios iniciais. A captacdo de investimentos
privados, como fundos de venture capital, desempenha um papel fundamental na
sobrevivéncia e expansdo dessas empresas. Nesse contexto, juntamente com 0 apoio
oferecido por incubadoras e Parques Tecnholdgicos (PTs), os governos também
desempenham um papel relevante na promogéo da inovacédo, por meio de fomento
publico. Apesar do crescimento no interesse por pesquisas relacionadas a
investimentos em startups com énfase na inovacdo, uma lacuna existe na literatura,
particularmente no que diz respeito ao investimento em startups situadas em PTs. Neste
contexto, esta pesquisa adotou uma abordagem exploratéria e se concentrou em
analises bibliométricas para examinar os investimentos em startups com énfase na
inovagéo, utilizando a base de dados Web of Science. Os resultados foram analisados
com o auxilio do software VOSviewer, seguindo critérios de exclusado definidos e com
foco na identificacdo de tendéncias no desenvolvimento do conhecimento nesse campo.
O estudo demonstrou um aumento notério no nimero de publicacdes nesse campo,
principalmente a partir de 2018 e com pico em 2021, predominantemente na area de
negocios. Os Estados Unidos se destacam como um dos principais contribuintes nesse
dominio e nota-se que o Brasil desempenha um papel ativo na rede global de
colaboracao cientifica. Como conclusédo, o estudo enfatiza a necessidade de uma
pesquisa mais profunda para desenvolver frameworks que fortalecam o ecossistema de
inovacao, tornando mais acessiveis 0s investimentos para startups e impulsionando seu
crescimento. Isso destaca a importancia continua da pesquisa e desenvolvimento nessa
area para promover o sucesso de startups inovadoras.

Palavras-chave: bibliometria, ecossistema de inovagéo, tendéncias, startups, empresas
de base tecnoldgica.
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Abstract

In a global scenario characterized by rapid and continuous change, the search for innovative
solutions has gained prominence, which has fostered the growth of startups as a form of
temporary organization. This type of company, in its early stages amid uncertainty, stands out for
presenting innovative solutions and scalable business models. In the Brazilian context, the
number of startups, especially technology-based ones, has grown substantially, surpassing
12,700 companies today. However, the high mortality rate among these startups indicates the
need for effective strategies to overcome initial challenges. Attracting private investment, such as
venture capital funds, plays a key role in the survival and expansion of these companies. In this
context, along with the support offered by incubators and Technology Parks (PTs), governments
also play an important role in promoting innovation through public funding. Despite the growing
interest in research related to investment in startups with an emphasis on innovation, there is a
gap in the literature, particularly with regard to investment in startups located in TPs. In this
context, this research has adopted an exploratory approach and focuses on bibliometric analysis
to examine investments in startups with an emphasis on innovation, using the Web of Science
database. The results were analyzed using the VOSviewer software, following defined exclusion
criteria and focusing on identifying trends in the development of knowledge in this field. The study
showed a notable increase in the number of publications in this field, with greater prominence
from 2018 and a peak in 2021, predominantly in the area of business. The United States stands
out as one of the main contributors in this domain and it is noted that Brazil plays an active role
in the global network of scientific collaboration. As a result, the study emphasizes the need for
more in-depth research to develop frameworks that strengthen the innovation ecosystem, making
investments more accessible for startups and boosting their growth. This highlights the continued
importance of research and development in this area to promote the success of innovative
startups.

Keywords: bibliometrics, innovation ecosystem, trends, startups, Technology-based
companies.
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Introducéo

Em um mundo de mudancas rapidas e dinAmicas, a sociedade busca por novas
soluc@es, razdo do crescente cenario de oportunidade de desenvolvimento de empresas
inovadoras. E neste contexto que surgem as startups, representando uma forma
temporaria de organizacdo que em seu estagio inicial, em um cenario de incertezas,
apresenta solugdes inovadoras e um modelo de negdcios escalavel (Spender et al.,
2017).

No Brasil, tem-se percebido o crescimento das startups nos ultimos anos,
totalizando, nos dias atuais, mais de 12,7 mil empresas (ABStartups, 2021). Dentre elas,
encontram-se as startups classificadas como empresas de base tecnolégica (EBTS),
que se destacam pelo alto grau tecnoldgico e atribuicdo da tecnologia como um fator
determinante para o desenvolvimento de novos produtos e/ou processos, resultantes de
pesquisas cientificas e tecnolégicas (ANPROTEC, 2023).

Contudo, também é de se considerar a mortalidade dessas empresas, que de
acordo com o SEBRAE (2021), muitas empresas morrem jovens, e o setor de
microempreendedores individuais (MEI) é o que apresenta a maior taxa de mortalidade
de negocios em até cinco anos. O estudo, realizado com dados da Receita Federal e
com levantamento de campo, indica que a taxa de mortalidade dessa area de negocios
€ de 29%. J& as microempresas tém taxa, apos cinco anos, de 21,6% e as de pequeno
porte, de 17%.

Os empreendedores precisam idealizar estratégias para superar uma série de
desafios, como situar-se no ambiente de negdcios, fazer acordos legais, desenvolver
novas rotinas organizacionais e formular planos de negécios. E durante a fase inicial
gue as novas ideias sdo introduzidas ao mercado e transformadas em empresas
economicamente sustentaveis. Todavia, a falta de recursos financeiros e humanos
dificulta o desenvolvimento de novos processos de inovagédo (Oe & Mitsuhashi, 2013;
Spender et al., 2017).

No ecossistema de inovacao, as incubadoras e os Parques Tecnolégicos (PTs)
tém o papel de auxiliar as startups no seu estagio inicial, principalmente no suporte
técnico, gerencial e desenvolvimento tecnoldgico, oportunizando acesso aos mercados
e captagdo de investimentos. Os PTs sdo ambientes que estimulam a inovagéo e o
desenvolvimento das EBTSs, estabelecem uma conexao entre universidade, industria e
governo (ANPROTEC, 2021).

Neste contexto, a instalacdo de uma startup em um ambiente de inovacao, a
participacdo em programas de fomento e o recebimento de investimentos de risco
podem ser uma chancela percebida como certificagdo de negocio potencial, a ser
considerada pelos investidores do mercado. Muitos investidores buscam,
preferencialmente, empresas em fase de desenvolvimento da ideia ou do conceito do
negocio, que possuem um perfil inovador (Ribeiro & Tironi, 2007). Por exercer um
importante papel no incentivo a inovacao, além de promover a transferéncia e a
capitalizacdo de conhecimento, no cenario internacional, os governos dedicam uma
atencao especial na formulacdo de politicas publicas para apoio e desenvolvimento de

jovens empresas inovadoras (Colombo et al., 2016).

No cenario nacional, estudos trazem a discusséo da importancia dos programas
de fomento a inovagédo para o desenvolvimento tecnoldgico, econdmico e social no
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Brasil. Eles destacam a relevancia do apoio ao desenvolvimento de micro e pequenas
EBTs para o fortalecimento da economia brasileira a partir de cinco variaveis criticas:
tecnologia, talentos, financas, localizacdo e evolucéo; e enfatizam a caréncia por apoio
das jovens empresas (Carvalho et al., 2020).

Considerando o mercado brasileiro, ainda sdo escassas as pesquisas que
investigam fatores associados ao recebimento de investimentos por startups instaladas
em PTs. Sendo assim, aborda-se o seguinte problema de pesquisa: como a academia
tem se preocupado com o cendrio em que se encontram as startups de base tecnolégica
gue buscam investimentos para mitigar os riscos de mortalidade? Para responder esta
guestdo realizou-se um mapeamento do comportamento e desenvolvimento das
publicacbes cientificas, tendo como objetivo identificar estudos que se refiram a
investimentos em startups de base tecnoldgica.

Referencial Tedérico

Inovagéo e Ecossistemas de Inovagao

A inovagdo € um tema cada vez mais relevante, por ser vista como uma
ferramenta de competitividade entre as empresas e de desenvolvimento econémico,
pois, segundo Drucker (2014, p. 41) “onde quer que sejam introduzidas, elas mudam a
economia”. A inovacao é entendida como o ato de criar algo novo, que gere riqueza, a
partir de uma nova percepg¢ao sobre 0s recursos ja existentes (Drucker, 2014).

Nesse sentido, Christensen (2018), ressalta que, independentemente do
ambiente no qual a empresa esta inserida e do tipo de empresa, todas enfrentam o
dilema da inovacgao. Inserida em um ambiente de mudancas lentas ou rapidas, sendo
uma empresa de produtos ou servigos, de tecnologia de ponta ou ndo, torna-se
necessario neste momento uma gestdo muito diferente para que seus lucros e
crescimento se mantenham no longo prazo. E necessario antever as mudancas com as
guais poderédo se deparar a fim de evitar o fracasso, apesar de aparentemente terem
uma boa gestdo e um bom relacionamento com clientes.

Contudo, apesar da relevancia da inovacao para a longevidade das empresas,
nota-se no cenario brasileiro uma quantidade insuficiente de empreendedores
inovadores, “o Brasil tem de passar a reconhecer e a incentivar mais a criacédo e
expansao de empresas inovadoras” (Sarkar, 2008, p. 9). Os dados da pesquisa do
Global Entrepreneurship Monitor (GEM) de 2019 corroboram essa necessidade de
criacdo de mais empresas inovadoras no Brasil, pois, 89% dos empreendedores em
etapa inicial afirmam que seu produto ou servico ndo € novo e 89,8% afirmam que a
tecnologia ndo é nova (GEM, 2019). Quando se trata dos empreendedores
estabelecidos, esse percentual € ainda maior, atingindo 95,6% de empreendedores
declarando que seu produto ou servico ndo é novo e 96% afirmando que a tecnologia
néo é nova.

Neste contexto destacam-se os ambientes de inovacdo que distinguem-se por
oferecer um meio propicio para o desenvolvimento tanto de produtos quanto de
processos inovadores, minimizando riscos e maximizando os resultados desses
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processos. Os ambientes de inovagdo abarcam duas dimensdes: (1) as areas de
inovacdo, que sdo compostas por parques cientificos e tecnoldgicos, cidades
inteligentes, clusters, distritos de inova¢éo, comunidades de inovacao e outras areas de
inovacdo; (2) mecanismos de geracdo de empreendimentos inovadores, que Sao
constituidos pelas incubadoras de empresas, aceleradoras, coworkings, living labs e
outros mecanismos (SEBRAE, 2020).

Neste sentido, vale destacar a importancia dos parques tecnoldgicos (PTs) e
das incubadoras de empresas de base tecnolégica no que tange ao fomento do
empreendedorismo por oportunidade e para o desenvolvimento de inovagdes, pois,
estando as empresas incubadas em um ambiente protegido ou estando lotadas em um
PT, este ambiente permite a aproximacdo com investidores e ainda fornece a estrutura
fisica e capital intelectual necessarios para agregar valor e reduz seus custos
operacionais, no caso de empresas incubadas. Segundo dados da ANPROTEC (2019),
O Brasil possui 363 incubadoras ativas no pais, sendo a maior parte delas localizadas
no Sudeste (131) e no Sul (100) do pais. De acordo com pesquisa realizada pelo
SEBRAE, a taxa de mortalidade das empresas que passam pelo processo de incubagdo
é de 20%, o que significa que a grande maioria delas (80%), consegue consolidar-se no
mercado, sendo financeiramente viadveis e competitivas ao final do processo de
incubacdo (ANPROTEC, 2019).

Giudice, Reinmoller e Ravasi (2018) chamam atencdo para os ecossistemas
de inovacgéo, nos quais ha um esforgo coletivo de inovacdo, que auxilia inclusive no
desenvolvimento de capacidades dinamicas que podem n&o ser encontradas nas
empresas. Conforme aponta o SEBRAE (2020), em um ecossistema de inovacao, as
empresas podem ter acesso a recursos, conhecimentos e tecnologias avangadas,
sendo capazes de desenvolver novos produtos e servigos, aumentar a produtividade e
melhorar a qualidade dos seus processos.

Ademais, um ecossistema de inovacao também estimula a criagcdo de novas
empresas e a expansado das ja existentes. 1sso ocorre porque 0 ambiente de inovacao
€ propicio para o desenvolvimento de novas ideias, além de fornecer suporte e
orientagdo para os empreendedores. Desta forma, estudiosos e formuladores de
politicas publicas vém procurando compreender a dindmica desses ecossistemas a fim
de que possam conceber, construir e operar um ecossistema de inovacao préspero
(Wallner; Menrad, 2011).

Reynolds e Uygun (2018) caracterizam os ecossistemas de inovagdo como
ambientes de negdcios abertos e dindmicos nos quais fluem recursos tangiveis e
intangiveis através de uma rede de atores interconectados e inter-relacionados que
interagem de forma complexa, competindo, mas também cooperando entre si para
fomentar a inovacdo. Os elementos que compdem 0s ecossistemas de inovacéo sao:
infraestrutura, regulacdes, capital financeiro, conhecimento, ideias, interface entre os
atores, empresas, consumidores, fornecedores, agentes reguladores, empreendedores,
trabalhadores, investidores, mentores, politicas governamentais, universidades e outras
fontes de conhecimento inovador, e uma cultura empreendedora que encoraja a tomada
de riscos (Spigel, 2017).

Startups

Revista Eixos Tech | ISSN 2359-1269 | v.10 | n.1] 2023



EDECS
TECH

Para Spender et al. (2017) as startups se configuram como uma forma de
organizacdo de natureza temporaria, caracterizada pela sua intrinseca provisoriedade
e dinamicidade. Blank (2010), por sua vez, conceitua startups como entidades
empresariais, parcerias ou organiza¢gfes de carater transitorio, cujo propasito reside na
busca de um modelo de negécios repetivel e escalavel. Nao obstante a variedade de
definicbes e concepcgdes em torno do que englobam as startups, Cunha Filho, dos Reis
e Zilber (2018) sustentam que estas sdo, em sua esséncia, EBTs que apresentam uma
estrutura organizacional temporaria.

As startups também se caracterizam por demonstrar um potencial significativo
de crescimento rapido, atuando em ambientes que sdo notoriamente permeados por
extrema incerteza, enquanto buscam estabelecer um modelo de negécios escalavel e
repetivel. Nesse sentido, € pertinente notar que as startups percorrem distintos estagios
de crescimento, os quais se definem por meio de um conjunto especifico de atividades
e uma orientacdo bem definida, sujeitas a uma série de transi¢cdes ao longo de sua
trajetéria. Estas empresas se encontram na fase inicial de recrutamento de profissionais,
aquisicdo de equipamentos, aprofundamento da pesquisa de mercado, conquista dos
primeiros clientes, apresentando baixo faturamento e dependéncia de investimentos
substanciais para sustentar o crescimento e mitigar os prejuizos operacionais (Pavani,
2003).

A capitalizacdo das startups € fator chave para sua sobrevivéncia (Arruda et
al., 2014). Quanto maior o volume de investimentos na startup maior sua chance de
sobrevivéncia. Nesse contexto, nos ultimos anos, o investimento de venture capital (VC)
tem ganhado notoriedade como uma modalidade direcionada a empresas em estagios
iniciais, nas quais os fundos de investimento adquirem uma pequena participacao
acionaria (Ramalho et al., 2011). Entretanto, no contexto brasileiro, o VC ainda €&
explorado de forma limitada, e os investimentos permanecem restritos, especialmente
quando se necessita de um volume substancial de capital alocado em uma Unica
empresa, 0 que aumenta o nivel de risco (Igarashi et al., 2019). Segundo a ABVCAP
(2021), as startups brasileiras receberam em 2021 mais de R$50 bilhdes em
investimentos originarios de fundos de VC..

No pais, desafios significativos incluem a falta de uma cultura consolidada de
investimentos em VC, a auséncia de casos de sucesso, a caréncia de um mercado de
capitais desenvolvido e varidveis econbmicas desencorajadoras para investidores,
como a elevada taxa de juros, que leva muitos a preferirem investimentos menos
arriscados em titulos (Ilgarashi et al., 2019).

Por outro lado, destacam-se as agéncias e programas governamentais de
fomento a inovacdo, desempenhando um papel crucial no estimulo a inovagdo e
servindo como meio para a transferéncia e capitalizacdo de conhecimento (Colombo et
al., 2016). Quatro agéncias de fomento vinculadas ao Governo Federal merecem
destaque: Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico - CNPq,
Coordenacéo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior - CAPES, Financiadora
de Estudos e Projetos - FINEP e Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico e
Social — BNDES (Cagni & Santana, 2021).
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Metodologia de Pesquisa

Para tornar possivel compreender o contexto das startups que recebem
investimentos e a inovagao inerente, partiu-se da escolha pela pesquisa exploratoria,
por permitir a familiarizacdo com o problema (Malhotra, 2012).

No intuito de coletar os dados iniciais, seguiu-se em partes o procedimento
proposto por Galaz-Delgado et al (2021), que utilizou o mapeamento bibliométrico para
explorar as bases de dados de pesquisa, a distribuicdo dos dominios de conhecimento
e as principais tendéncias de pesquisa nas interagdes em determinada area.

Dessa forma, a presente pesquisa classifica-se quanto aos seus objetivos, como
sendo de carater exploratorio, realizando um mapeamento bibliométrico e posterior
analise através do software VOSviewer (verséo 1.6.19), ferramenta gratuita que permite
a construcao e visualizacdo de mapas bibliométricos (van Eck & Waltman, 2010).

Assumindo a Web of Science Core Collection (2023) como recurso para a
pesquisa, realizou-se acesso ao sitio eletrbnico na data de 10 de outubro de 2023,
determinando a busca na “Colecao Principal da Web of Science (WOS)”, em “ALL”
edicbes, pela categoria  “Topico”, com  palavras-chave -  “startup”;
“investment”;“innovation” - e respectivas combinacgdes e resultados, conforme Tabela
1.

Tabela 1

Palavras-chave da pesquisa bibliométrica

Base de Dados Palavras-chave da pesquisa Resultado
WOS startup* AND innovation 1891
startup* AND investment* 760

startup* AND innovation AND investment* 269

Fonte: elaborada pelos autores

Na sequéncia, procedeu-se a exportagéo dos registros da busca em “arquivo
de texto sem formatacao” (txt), com gravagdo do conteudo na forma de “secao
personalizada”, salvando o arquivo de banco de dados. Posteriormente, foi realizado o
upload desse arquivo de banco de dados gerado na Web of Science Core Collection, no
software VOSviewer.

Para fins de critério de excluséo, foi analisada a quantidade minima de 3
ocorréncias dos termos para verificar o estado-da-arte nesse campo do conhecimento.
Quanto ao recorte temporal, ndo foi estabelecido, uma vez que também faz parte do
estudo, analisar o aumento das publica¢des acerca do campo do conhecimento ao longo
dos anos. E por fim, realizou-se um ranqueamento dos cinco artigos mais citados. O
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Quadro 1 demonstra o protocolo de pesquisa para o presente artigo com base parcial
na proposicéao de Contreas e Ghulam (2022).

Quadro 1

Protocolo de Pesquisa

bibliométricos

Etapas Acdes Resultados
Etapa 1 Problema de pesquisa Como a academia tem se preocupado
_ com 0 cenario em que se encontram as
Proletq de startups de base tecnoldgica que
Pesquisa buscam investimentos para mitigar os
riscos de mortalidade?
Selecao da base de dados Web of Science (WOS)
Etapa 2 Pesquisa na base de dados Tépicos
Dados Definicdo dos parametros startup* AND innovation AND

investment*

Amostra final

269 resultados

Etapa 3

Andlise dos
dados
bibliométricos

Selecao do software

Exportacdo dos documentos em
arquivo txt

Limpeza dos dados

Realizacé@o das analises

VOSviewer

Etapa 4

Apresentacdo de

Organizacgédo dos resultados (texto,
tabelas e figuras)

Tabelas e Figuras

Resultados Selecéo da estrutura dos resultados
para melhor visualizagdo

Etapa 5 Descrever e interpretar os resultados | Secdo 4. Analise e Discussao dos
de acordo com o objetivo Resultados

Interpretacéo

Etapa 6 Redigir o artigo de acordo com as Artigo final
indicacdes para esse tipo de estudo

Questdes

formais

Fonte: Elaborado pelos autores com base em Contreas e Ghulam (2022).

Resultados e Discussao

A partir dos dados da WOS verificou-se que o nimero de trabalhos com as
palavras-chave “startup”, “innovation” e “investment” demonstrou tendéncia de
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crescimento ao longo dos anos, sendo 2021 o ano de maior incidéncia, o que demonstra
uma &rea em crescimento, ainda que no ano de 2022 tenha ocorrido uma diminuig&o.
Destaca-se que o numero de publicagdes do ano de 2023 é inferior aos dois anos
anteriores porque a busca de dados néo contempla o ano todo (Figura 1).

50
45
0
35

30
2
s =n B

2023 2022 2021 2020 201% 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

Momero de publicagdes
L = W

]

Ano das publicagies

Figura 1 Distribuicdo das publicacdes. Fonte: Elaborado pelos autores a partir da base de
dados da WOS

A Figura 2 apresenta de forma decrescente o nUmero de publicacdes nas dez
principais areas, sendo que as areas de negécios (60,37%), tecnologia (11,85%) e
engenharia (10,74%) correspondem a aproximadamente 85% do total das publicacdes,
0 que evidencia uma concentracdo em areas de pesquisa que buscam compreender o
fenémeno.

163 15
Business Economics

Public
Administration

29
Engineering
10
Operations
Research
Management
Science

9

Information
Science Library
Science

Figura 2 Distribuicdo das publicacdes por area de pesquisa. Fonte: WOS (2023).
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Tal fato pode ser constatado ainda, quando se verificam as publica¢des por
categorias da Web of Science. As categorizacdes estabelecidas pela base de dados,
demonstram que 29,2% encontram-se em “Management”, 27% em “Business”, 18,8%
em “Economics”, ou seja, a concentracdo mantém-se nas categorias de negdcios e
areas adjacentes.

No que se refere a concentragédo de publicagbes por autores, verificou-se que
h& uma pulverizacdo de autorias, sendo que o autor mais produtivo possui trés
publicagbes. Quanto aos paises de origem das publica¢des, a maioria das publicacdes
procedem dos Estados Unidos, que lidera com 28,5%, seguido da Alemanha (9,6%). O
Brasil ocupa a quarta posi¢do, com 7,4% das publicagbes na area pesquisada. E
possivel aferir que a representatividade dos Estados Unidos advém do seu notorio
incentivo ao empreendedorismo.

Conforme depreende-se da Figura 3, foi possivel verificar que ha colaboracao
em rede entre 0s paises citados acima, sendo que o Brasil esta ligado aos Paises Baixos
e este com Estados Unidos, Dinamarca, Alemanha e Inglaterra.
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Figura 3 Network de publica¢gBes por paises. Fonte: Elaborado pelos autores na ferramenta
VOSviewer

Na busca por palavras-chave dos estudos na area, passa-se a analisar o mapa
gerado com o banco de dados das publicagdes, inicialmente com 571 termos. Quando
considerado o minimo de trés ocorréncias para cada palavra-chave, foram identificados
111 termos em destaque, divididos em 8 clusteres, formando uma rede com 1312
conexdes. Percebe-se na Figura 5, que os termos em tonalidade mais clara -cor amarela
- sdo as mais atuais.
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Figura 5 Co-ocorréncia das palavras-chave. Fonte: Elaborado pelos autores com a ferramenta
VOSviewer (2023)

De acordo com o Quadro 2, verifica-se os clusters resultantes da combinacéo
das palavras-chave, o que pode trazer luz na busca de tendéncias emergentes com as
palavras agrupadas. Em andlise, verificou-se que o termo “inovagado” aparece em
destaque, com maior niumero de ocorréncia (igual a cem) e que o termo “investimento”
aparece com menor ocorréncia (igual a nove), mas é um dos termos mais recentes nas
pesquisas, ja apresentando a tonalidade mais clara no mapa da Figura 5.

Quadro 2

Clusters e palavras-chave

Cluster | ltens Palavras-chave

1 25 business model, capabilities, challenges, design, determinants, failure,
finance, framework, future, green, industry, labor, management, model,
product, renewable energy, resource-based view, science, start-ups,
startup, strategy, success, sustainability, technology, transformation

2 19 antecedents, biotechnology, commercialization, decisions, equity,
exploration, growth, internet, investments, investors, market, organizations,
paradox, product development, risk, survival, uncertainty, ups, value
creation

3 16 acquisition, alliance, alliances, competition, contracts, cooperation,
corporate, diversity, empirical-analysis, entrepreneurial finance, firms,
founders, performance, resources, selection, syndication
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4 13 absorptive-capacity, behavior, economics, entrepreneurs, firm, information-
technology, innovation performance, knowledge, private equity,
productivity, research-and-development, sipllovers, venture

5 13 business, creation, entry, evolution, geography, location, network,
organization, patterns, perscpective, systems, technologies, university

6 11 creativity, economic-growth, entrepreneurship, firm performance,
governance, government, impact, information, internalization, quality, trust

7 8 clusters, dynamics, innovation, networks, search, social-structure,
strategies, ties

8 6 criteria, economy, entrepreneurial, investment, policy, venture capitalists

Fonte: Elaborado pelos autores com base na ferramenta VOSviewer (2023)

Por fim, o0 Quadro 3 apresenta os artigos publicados mais citados, em ordem
decrescente do numero de citagBes, com seus respectivos titulos e ano de publicacéo.
Esse quadro pode servir de base para a constructo do conhecimento cientifico na area,
que demonstra tendéncia de crescimento.

Quadro 3

Artigos mais citados

NUmero Ano de
de Titulo do Artigo .
o publicacéo

citacOes

Picking winners or building them? Alliance, intellectual, and human
711 capital as selection criteria in venture financing and performance of 2004
biotechnology startups (Baum & Silverman, 2004)

Fintech: Ecosystem, business models, investment decisions, and

366 challenges (Lee & Shin, 2018) 2018

163 Investment cycles and startup innovation (Nanda & Rhodes-Kropf, 2013) | 2013
The Effect of a Market Orientation, Entrepreneurial Orientation, and

159 Technological Capability on Innovativeness: A Study of Young 2009

Biotechnology Ventures in the United States and in Scandinavia (Renko
et al., 2009)

Corporate Venture Capital as a Window on New Technologies:
155 Implications for the Performance of Corporate Investors When Acquiring | 2009
Startups (Benson & Ziedonis, 2009)

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Constata-se portanto que ha uma preocupacdo da academia, especialmente
nos ultimos anos, em compreender o fendbmeno da busca por investimentos pelas
startups a fim de mitigar os riscos de mortalidade provenientes da falta de capital.

Consideracfes Finais

O presente Artigo teve por objetivo, identificar estudos que se refiram a
investimentos em startups de base tecnoldgica, sendo que para alcangé-lo coletou-se
dados na base da Web of Science Core Collection e procedeu-se a analise através do
software VOSviewer.

Os resultados deste estudo bibliométrico comprovam que houve aumento de
publicagbes com foco em pesquisas em investimentos em startups com performance de
inovacdo, com maior crescimento a partir de 2018 e atingindo o maior indice em 2021,
com maior concentracdo na area de negocios, demonstrando que ha um interesse
continuo no tema de pesquisa, atraindo o interesse da comunidade cientifica. Os paises
que mais vem contribuindo nesse campo séo os Estados Unidos e ainda pode-se afirmar

gue o Brasil participa dessa rede de colaboracéo cientifica.

Dessa maneira, verifica-se que had uma preocupacao na academia, com o cenario
em gue se encontram as startups de base tecnolégica que buscam investimentos para
mitigar os riscos de mortalidade, haja vista 0 comprovado crescimento de estudos na
area.

Como contribuicdo desta pesquisa, a identificacdo das publicacdes realizadas na
area e o ranqueamento pelo numero de citagdes em forma de quadro, pode proporcionar
luz aqueles que se aprofundarem nesse campo de estudo. Ainda, as startups se
constituem como fonte de inovacdo e desenvolvimento econdmico, estando alinhado
aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel e a Agenda 2030, especialmente no que

diz respeito ao crescimento econdmico e a inovagao.

Considera-se como limitac6es desta pesquisa, a falta de uma revisao sistematica
das publicacdes apontadas, 0 que sugere-se para estudos futuros para aprofundamento
do conhecimento com a possibilidade de criacdo de frameworks de capacidades do
ecossistema de inovacdo para que as startups possam receber aporte financeiro e

alavancar seu crescimento.
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