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RESUMO

O mercado de créditos de carbono tem se consolidado como um instrumento estratégico para a
mitigacdo das mudancas climaticas, articulando sustentabilidade ambiental, eficiéncia econdémica
e cooperacdo internacional. Nesse contexto, observa-se a emergéncia de startups digitais
brasileiras estruturadas como Born Global, que passam a atuar em mercados internacionais desde
0s estagios iniciais de sua trajetoria, aproveitando o potencial ambiental do pais e a crescente
demanda global por solugbes climaticas. No entanto, a insercdo internacional dessas startups
ocorre em um ambiente marcado por elevada complexidade institucional, fragmentagéo
regulatoria e forte sensibilidade reputacional, o que torna a construcdo de confianca e legitimidade
um desafio central. Diante desse cenério, esta dissertacdo teve como objetivo analisar como
startups Born Global brasileiras de créditos de carbono constroem e articulam o networking, no
ambito de ecossistemas de valor, para viabilizar a comercializacdo de créditos de carbono em
mercados transfronteiricos. Metodologicamente, adotou-se uma abordagem qualitativa, com
estratégia de pesquisa baseada na analise de multiplas startups e na escuta de diferentes atores do
ecossistema de créditos de carbono, incluindo fundadores, profissionais de vendas e auditores. Os
dados foram coletados por meio de entrevistas semiestruturadas e analisados com o auxilio do
software ATLAS.ti, a partir de categorias analiticas fundamentadas na literatura sobre
internacionalizacdo Born Global, teoria de redes e ecossistemas de valor. Os resultados
evidenciam que o networking assume papel estruturante no processo de internacionalizacdo das
startups analisadas, funcionando como principal mecanismo de acesso a mercados internacionais,
reducdo de assimetrias informacionais e construcao de legitimidade. As redes de relacionamento
com certificadoras, investidores, clientes e plataformas digitais constituem a infraestrutura do
ecossistema de valor do mercado de carbono, no qual o valor dos créditos é coproduzido de forma
relacional. Ademais, a pesquisa demonstra que a construcao de reputacdo, confianca e legitimidade
ocorre por meio de mecanismos de governanca relacional, especialmente relevantes em um
mercado marcado por recorrentes crises de credibilidade. A partir da integracdo entre teoria e
evidéncia empirica, foi proposto um framework analitico que sistematiza a légica relacional da
internacionalizacdo das startups Born Global de créditos de carbono, articulando orientacéo
internacional desde a origem, networking estratégico interligado, governanca relacional e geracao
de valor. Conclui-se que a internacionalizacdo dessas startups ndo pode ser compreendida de forma
isolada ou linear, mas como um processo relacional e ecossistémico, no qual o networking
constitui ativo estratégico central para a viabilizacdo das vendas internacionais de creditos de
carbono e para a consolidacao da atuacdo brasileira na economia verde global.

Palavras-chave: Startup; Born global; Networkin; Créditos de carbono; Ecossistema de valor



ABSTRACT

The carbon credit market has increasingly consolidated as a strategic instrument for climate change
mitigation by integrating environmental sustainability, economic efficiency, and international
cooperation. Within this context, the emergence of Brazilian digital startups structured as Born
Global firms can be observed, as they engage in international markets from the early stages of
their development, leveraging both the country’s environmental potential and the growing global
demand for climate solutions. However, the internationalization of these startups takes place in an
environment characterized by high institutional complexity, regulatory fragmentation, and strong
reputational sensitivity, making the construction of trust and legitimacy a central strategic
challenge. Against this backdrop, this dissertation aims to analyze how Brazilian Born Global
carbon credit startups build and mobilize networking within value ecosystems to enable the
commercialization of carbon credits in cross-border markets. Methodologically, the study adopts
a qualitative approach, employing a research strategy based on the analysis of multiple startups
and the inclusion of different actors within the carbon credit ecosystem, including founders, sales
professionals, and auditors. Data were collected through semi-structured interviews and analyzed
using the ATLAS.ti software, based on analytical categories grounded in the literature on Born
Global internationalization, network theory, and value ecosystems. The findings demonstrate that
networking plays a structuring role in the internationalization process of the analyzed startups,
functioning as the primary mechanism for accessing international markets, reducing informational
asymmetries, and building legitimacy. Relationship networks involving certifiers, investors,
clients, and digital platforms constitute the infrastructure of the carbon market’s value ecosystem,
within which the value of carbon credits is relationally co-produced. Furthermore, the study shows
that the construction of reputation, trust, and legitimacy occurs through mechanisms of relational
governance, which are particularly relevant in a market frequently affected by credibility crises.
By integrating theoretical insights with empirical evidence, the study proposes an analytical
framework that systematizes the relational logic of the internationalization of Born Global carbon
credit startups, articulating early international orientation, interconnected strategic networking,
relational governance, and value creation. The conclusion is that the internationalization of these
startups cannot be understood in an isolated or linear manner, but rather as a relational and
ecosystem-based process in which networking constitutes a central strategic asset for enabling
international carbon credit sales and for consolidating Brazil’s role in the global green economy.

Keywords: Startup; Born Global; Networking; Carbon credits; Value ecosystem.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacdo do tema

O agravamento das mudancas climaticas é amplamente reconhecido como um dos
maiores desafios do século XXI, impulsionado pela intensificacdo das emissfes de gases de
efeito estufa (GEE) desde a Revolucdo Industrial (Duarte, 2024). A intensificagdo das
concentragdes atmosféricas de dioxido de carbono (CO2), metano (CH.) e 6xidos de nitrogénio
(NOxy) resultante predominantemente da queima de combustiveis fosseis, do desmatamento e
das praticas agropecuarias de alta emissdo ja provocou um aumento da temperatura média
global superior a 1,1 °C em comparagao aos niveis pré-industriais (IPCC, 2023). O relatorio do
IPCC de 2023 evidencia que essa elevacdo esta intrinsecamente associada ao acimulo desses
gases na atmosfera, destacando o CO2 como o principal agente emissor, seguido por CH4 € NOx,
0s quais, embora menos abundantes, possuem elevado potencial de forcamento radiativo e
contribuem significativamente para o aquecimento global. Como consequéncia, o planeta tem
vivenciado a intensificacdo de eventos climaticos extremos, secas prolongadas, inundacgdes
devastadoras, ciclones tropicais e ondas de calor com impactos severos sobre a biodiversidade,
a seguranca alimentar, a estabilidade econdmica e a satde publica (Rockstrom et al., 2023;
Anderson; Steffen; Fisher, 2024).

Em resposta a essa crise, a sociedade internacional passou a desenvolver uma
arquitetura normativa e institucional voltada a mitigacdo dos impactos ambientais. A
Conferéncia das Nacdes Unidas sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento (Eco-92), realizada
no Rio de Janeiro, foi um marco fundamental ao estabelecer as bases da Convencédo-Quadro
das Nac6es Unidas sobre Mudanca do Clima (UNFCCC), dando inicio a uma governanga
climatica multilateral (Lafer, 2020; Mendes, 2024). O Protocolo de Quioto (1997), em seguida,
estabeleceu metas vinculantes de reducdo de emissdes para paises desenvolvidos e introduziu
os chamados mecanismos de flexibilidade, como o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo
(MDL), que permitiu a geracdo e comercializacdo dos créditos de carbono (Viola et al, 2008;
Cenamo et al., 2024).

O Acordo de Paris, firmado em 2015, consolidou 0os mercados como instrumentos
centrais para a promoc¢do da cooperacdo internacional e da eficiéncia climatica. Um dos
principais avangos nesse sentido foi a introdugéo do Artigo 6, que estabelece mecanismos para
a transferéncia internacional de resultados de mitigacdo das emissdes de gases de efeito estufa,

por meio dos chamados Internationally Transferred Mitigation Outcomes (ITMOs) (Bruno;
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Fraga, 2018; Brasil, 2024; Rosa; Castro, 2025). Essa ferramenta permite que paises negociem
e transfiram entre si os resultados obtidos na redugdo de emissdes, viabilizando beneficios
financeiros ou outras formas de colaboracgdo climatica. Em termos préticos, um pais que tenha
excedido suas metas de mitigacdo pode ceder esse excedente a outro pais que deseje cumprir
parte de seus compromissos climaticos por meio de cooperacéo internacional (Betz et al., 2022;
Rosa; Castro, 2025).

Nesse contexto, o crédito de carbono surge como uma unidade de valor ambiental,
juridico e econdmico, representando a redu¢do, remog¢do ou prevengao de uma tonelada de CO-
equivalente (World Bank, 2024). Os créditos podem ser gerados por projetos ambientais
diversos, como reflorestamento, conservacao florestal, producdo de energias renovaveis ou
tecnologias de captura de carbono (Vargas; Delazeri; Ferreira, 2022). Trata-se de um
instrumento que combina os principios da sustentabilidade com a logica de mercado,
viabilizando que organizagdes que excedam suas emissdes legais ou voluntarias compensem
esse impacto adquirindo créditos por meio de negociacfes em bolsas, corretoras ou plataformas
digitais (Jaffer; 2024; Rosa; Castro, 2025).

Nesse arranjo, a criacdo e a circulacéo dos creditos de carbono passam a ocorrer em
um ecossistema de valor no qual diferentes atores, como reguladores, certificadoras, empresas,
intermediarios e plataformas tecnoldgicas, se articulam para viabilizar a geracéo, validacao e
troca desse ativo ambiental, ainda que de forma assimétrica e em constante consolidagédo
institucional (Adner, 2017; Jacobides, Cennamo; Gawer, 2018).

Essa perspectiva, evidencia que o conceito de ecossistema de valor amplia a
compreensdo tradicional da cadeia de valor ao deslocar o foco da firma individual para a rede
de atores interdependentes que, de forma coordenada, coproduzem valor econdmico,
institucional e simbdlico. Diferentemente de abordagens lineares, 0s ecossistemas de valor sdo
caracterizados por relacbes ndo hierarquicas, complementaridades funcionais e
interdependéncias estratégicas entre organizacdes, nas quais o desempenho de um ator depende
da atuacdo e da legitimidade dos demais (Adner, 2017). No mercado de créditos de carbono,
essa logica torna-se particularmente evidente, uma vez que a geracdo de valor ndo decorre
apenas da reducdo ou remocdo de emissdes, mas da articulacdo entre projetos ambientais,
processos de certificacdo, validacdo independente, plataformas de comercializacdo e demanda
internacional. Conforme argumentam Jacobides, Cennamo e Gawer (2018), os ecossistemas de
valor séo estruturados por arquiteturas de governanca que coordenam expectativas, definem
papéis e reduzem incertezas, aspecto central em mercados emergentes e sensiveis a reputacao,

como o de créditos de carbono. Assim, compreender a atuacdo das startups Born Global
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brasileiras nesse mercado exige analisa-las ndo apenas como agentes econdémicos isolados, mas
como nodos estratégicos inseridos em ecossistemas de valor transnacionais, nos quais
networking, legitimidade e coordenacdo relacional condicionam a criagdo, a captura e a
sustentacéo do valor climético gerado.

A comercializacdo desses créditos ocorre em dois grandes segmentos: o mercado
regulado e o mercado voluntario. O primeiro é composto por sistemas obrigat6rios de comércio
de emissBes, com regras estabelecidas por tratados e legislagcdes nacionais, como o Sistema de
Comércio de EmissBes da Unido Europeia (EU ETS) e o recém-implantado Sistema Brasileiro
de Comércio de Emissbes (SBCE), criado pela Lei n°® 15.042/2024 (Brasil, 2024). J& 0 mercado
voluntério envolve empresas, governos ou individuos que compram creditos para cumprir
compromissos autoimpostos de responsabilidade socioambiental, em especial no contexto das
praticas Environmental, Social and Governance (ESG) (Jonsdottir, 2022; Rosa; Castro, 2025).

E nesse cenario que emergem as startups digitais brasileiras, muitas das quais
estruturadas desde sua origem como Born Globals, empresas que adotam uma orientacao
internacional precoce, aproveitando a escalabilidade dos modelos digitais e a conectividade
global para atuar em multiplos mercados desde seus primeiros anos de existéncia (Knight;
Cavusgil, 2004; Oliveira, 2022). Essas startups tém desempenhado papel estratégico no
mercado de carbono, atuando tanto como desenvolvedoras de projetos quanto como
intermediadoras e plataformas de comercializacdo de créditos. Com solucbes baseadas em
modelos ageis, automatizados e orientados por dados, elas tém reduzido os custos de transacéo,
ampliado a rastreabilidade das operacdes e promovido maior acesso a pequenas e médias
empresas que desejam compensar suas emissdes (Knight; Cavusgil, 2004; Petersen; 2024)

Sob essa perspectiva, as startups Born Globals atuam como articuladoras do
ecossistema de valor do mercado de carbono ao integrar tecnologia, regulacdo e demanda
internacional. Ao operarem desde cedo em multiplos mercados, essas empresas contribuem
para a reducdo de assimetrias de informacéo, o fortalecimento da confianca e a ampliacdo do
valor gerado pelos créditos de carbono, que passa a incorporar dimensdes institucionais e
reputacionais além da transacao econémica (Adner, 2017; Jacobides, Cennamo; Gawer, 2018).

Essa comercializa¢do de créditos de carbono em nivel global esta se estruturando a
partir de tecnologia e redes de relacionamento (networking). A tecnologia desempenha um
papel decisivo ao permitir o rastreamento de emissdes, a digitalizacdo de processos de
verificacdo e o0 uso de blockchain para garantir a transparéncia e a confianga no mercado (Foale;

Schroder, 2021). Contudo, mais do que tecnologia, 0 sucesso dessas startups no ambiente
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internacional depende da sua capacidade de estabelecer redes estratégicas de relacionamento, o
chamado networking (Costa et al., 2021; Boon et al., 2017).

Esse capital relacional é essencial para acessar mercados internacionais, construir
parcerias com certificadoras e investidores, atrair compradores globais e obter reconhecimento
institucional. A literatura sobre internacionalizagdo reconhece o networking como fator
determinante para a expansdo de empresas em contextos de alta incerteza, funcionando como
ponte para o conhecimento de mercado, legitimacdo e acesso a recursos (Coviello; Munro,
1997; Gabrielsson; Gabrielsson, 2011; Costa et al., 2021).

Além disso, em mercados ambientalmente sensiveis como o de créditos de carbono,
a confianca torna-se um ativo fundamental. A construcdo da confianga passa pela reputacéo da
rede a qual a startup esta conectada, pela transparéncia de suas operagdes e pela validacéo
externa de seus projetos (Costa et al., 2021). Assim, o networking, portanto, ndo apenas
favorece a expansdo internacional, como atua diretamente na reducdo de incertezas e na
legitimacdo dos negocios sustentaveis dentro desse ecossistema de valor (Zahra; George, 2017
Costa et al., 2021).

No Brasil, pais com um dos maiores potenciais de geracéo de créditos de carbono
do mundo, esse fendmeno assume especial relevancia. As startups brasileiras tém condicdes
Unicas de liderar essa nova economia verde digital, ndo apenas como fornecedoras de creditos
baseados em solucbes naturais, mas como desenvolvedoras de solucdes globais para mitigacéo
climatica. Com o avanco das regulacGes e da demanda internacional por acdes ambientais
criveis, compreender como essas startups se posicionam, se legitimam e constroem confianca

relacional dentro do ecossistema de valor torna-se crucial (Corréa, 2024; Rosa; Castro, 2025).

1.2 Formulacgédo do problema

Nas ultimas décadas, as mudancas climaticas deixaram de ser tratadas como um
problema estritamente ambiental para assumirem lugar central nas agendas econdmicas e
geopoliticas globais. A intensificacdo dos eventos climaticos extremos, a escassez de recursos
naturais e as crescentes pressdes regulatorias sobre grandes emissores impuseram novos
desafios a governanca internacional e ao modelo tradicional de desenvolvimento. Nesse
contexto, o mercado de créditos de carbono passou a desempenhar um papel estratégico,
consolidando-se como um instrumento que busca compatibilizar mitigacao climatica, eficiéncia
econdmica e justica distributiva (Prolo et al., 2021; Bell; Gasparrini; Benjamin, 2024; Rosa;
Castro, 2025).
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Paralelamente, a transformacédo digital criou novas possibilidades para a insercao
de atores ndo tradicionais nesse mercado. Tecnologias como blockchain, inteligéncia artificial,
smart contracts e plataformas digitais tém sido incorporadas a cadeia de valor dos créditos de
carbono, automatizando processos, reduzindo custos de transagcdo e ampliando a transparéncia
das operacOes (Netke et al., 2025). Nesse ambiente altamente conectado, surgem startups
digitais especializadas na comercializacdo desses ativos, muitas das quais ja nascem com
orientacéo internacional, as chamadas Born Globals. Essas empresas se caracterizam por operar
em multiplos mercados desde os estagios iniciais, utilizando a escalabilidade digital e redes
internacionais como estratégia para superar barreiras tradicionais de internacionalizacdo
(Knight; Cavusgil, 2004; Oliveira, 2022; Petersen, 2024).

Inserido nesse panorama, o Brasil com sua vasta oferta de ativos ambientais e seu
potencial para desenvolver projetos de reflorestamento, conservacdo florestal, energias
renovaveis e soluces baseadas na natureza, ocupa posicdo estratégica no mapa global do
carbono. O avanco regulatorio recente, com a criagdo do Sistema Brasileiro de Comércio de
Emissdes (SBCE), evidencia o esforco institucional para integrar o pais as dindmicas
internacionais. Paralelamente, observa-se um movimento crescente de startups brasileiras
buscando explorar esse nicho. No entanto, sua insercdo em mercados internacionais nédo
depende apenas de inovacdo tecnoldgica ou da qualidade técnica dos projetos. Envolve,
sobretudo, a habilidade de construir confianca em um mercado marcado por incerteza
regulatoria e riscos de reputacdo (Junior; Dias, 2024; Hiktaop; 2024).

Esse desafio se torna ainda mais evidente diante de tendéncias recentes que indicam
sinais de desaceleracdo na venda de creditos por startups, particularmente no mercado
voluntario de carbono (VCM). Segundo relatorio da consultoria Systemica, reportado pelo
Valor Econdmico e pela XP Investimentos, houve uma queda de 39% na geracdo de novos
créditos no primeiro semestre de 2024, em comparacdo ao mesmo periodo do ano anterior
(\Valor Econémico, 2024).

No VCM, startups do Sul Global, como as brasileiras Terradot e InPlanet, tém
capturado uma fatia desproporcionalmente maior das compras globais em comparacdo com
suas contrapartes do Norte Global, impulsionadas pela abundancia de projetos nature-based em
biomas ricos como a Amazénia e a Caatinga. Dados de 2024 revelam que compradores do
Norte, incluindo Microsoft e Shell, adquirem volumes superiores a 80% dos créditos gerados
por essas startups sulistas, como os 1,5 milhdo de toneladas contratados pela Microsoft de ERW
brasileiro, superando em escala as transag0es de startups nortenhas, cujos projetos artificiais

enfrentam escrutinio por menor integridade ambiental e precos inferiores (US$20-50/tCO-e
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versus US$200+/tCO2¢ no Sul). Essa preferéncia reflete ndo apenas a demanda por alto impacto
climatico, mas também a assimetria estrutural do VCM, onde o Norte financia remo¢des no Sul
devido a saturacédo local de oportunidades (Carbon Market Watch, 2024).

Essa dindmica evidencia uma inverséo paradoxal: enquanto o Sul Global exporta a
maioria de seus créditos para big techs e corporacgdes europeias/americanas, as vendas intra-Sul
permanecem marginais (<5% do volume total), limitadas por mercados domésticos
subdesenvolvidos e baixa capacidade de absorcéo interna, contrastando com startups do Norte
que lutam por escala em solos degradados. Relatdrios como "Due South" documentam que 62%
das empresas controladoras de projetos sulistas sdo sediadas no Norte, mas os créditos
originados no Sul dominam as carteiras de offsets globais, com startups latino-americanas e
africanas respondendo por 65% das remocgOes nature-based comercializadas em 2024, um
volume que eclipsa as iniciativas nortenhas em magnitude e atratividade para investidores
institucionais (Carbon Market Watch, 2024).

Esse declinio foi atribuido a uma combinacéo de fatores: a queda nos precos dos
créditos no mercado voluntario, atrasos nos processos de validagdo por empresas certificadoras
e noticias desfavoraveis sobre a integridade de projetos de conservacgéo florestal (como os do
tipo REDD+), que reforcam a desconfianca dos compradores e evidenciam a necessidade
urgente de estratégias robustas de networking por parte das startups atuantes neste mercado
(Jaffer, 2024).

Nesse contexto, o ecossistema de valor emerge como estrutura fundamental,
integrando produtores de créditos, certificadoras, plataformas digitais, compradores
corporativos e reguladores em uma rede interdependente que potencializa a criacdo e
distribuicdo de valor climatico. Dentro desse ecossistema, 0 networking atua como mecanismo
relacional estratégico para mitigar riscos, acessar mercados e construir legitimidade, permitindo
que startups Born Globals, com atuacdo transnacional desde os primeiros anos, estabelecam
vinculos formais e informais com certificadoras, investidores, ONGs, compradores
corporativos e plataformas de comercializacdo. O acesso a essas redes ndo apenas amplia sua
visibilidade e alcance dentro do ecossistema, como também serve como mecanismo de
validacdo e geracdo de confianca, elementos cruciais em mercados sensiveis como o de créditos
de carbono, onde a coordenacdo entre atores heterogéneos define a eficiéncia sistémica e a
sustentabilidade de longo prazo (Coviello; Munro, 1997; Zahra; George, 2017; Gabrielsson;
Gabrielsson, 2011).

Além disso, o contexto global é marcado por pressdes éticas crescentes em relacdo

a integridade ambiental e social dos créditos comercializados. Escandalos envolvendo fraudes,
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créditos ndo adicionais ou duvidosos, e alegacOes de greenwashing, que consiste na prética de
divulgar uma imagem enganosa de responsabilidade ambiental sem que as a¢des da organizacéo
correspondam a essa narrativa, reforcam a urgéncia por transparéncia, rastreabilidade e
governanca soOlida. Diante disso, as startups precisam desenvolver ndo apenas solugdes
tecnoldgicas, mas também estratégias relacionais que sustentem sua atuacdo internacional no
ecossistema de valor. A construcdo de uma rede de relacionamento, nesse caso, € necessaria
para atuar com parceiros confiaveis e inserir-se em ecossistemas de inovacao e sustentabilidade
reconhecidos internacionalmente, fortalecendo a resiliéncia coletiva frente a volatilidades de
mercado (Casado; 2025; Prates; Avelino, 2024).

Apesar da importéancia crescente dessas empresas na configuracdo do mercado de
carbono, ainda ndo se conhece com clareza quais séo os recursos mobilizados por essas startups
para a execucdo do networking em prol de conquistar a confianca de stakeholders
internacionais, nem como as especificidades do mercado de carbono influenciam seus
processos dentro do ecossistema de valor (Zahra; George, 2017; Hiktaop; 2024). Essa lacuna
se mostra especialmente relevante no contexto brasileiro, que reune, simultaneamente,
potencial ambiental, densidade empreendedora e limitagcGes institucionais para apoiar a
internacionalizacdo de startups climaticas. Ao compreender como essas empresas se estruturam
e atuam globalmente com a rede de relacionamento, é possivel ndo apenas contribuir para o
avanco tedrico sobre internacionalizacédo acelerada, redes e mercados sustentaveis, mas também
oferecer subsidios para politicas pablicas e estratégias empresariais voltadas a consolidacdo da
posicdo do Brasil na nova economia verde digital (Oliveira; 2022; Audretsch et al, 2023;
Johanson; Oliveira, 2024).

Diante desse panorama, a presente pesquisa busca responder a seguinte pergunta
central:

Como startups Born global brasileiras, de créditos de carbono, utilizam seu
networking, no ambito de ecossistemas de valor, para viabilizar a comercializacdo de

creditos de carbono em mercados transfronteiricos?

1.3 Objetivo geral

Analisar o papel do networking na dindmica de internacionalizacéo de startups Born
Global brasileiras atuantes no mercado de créditos de carbono, considerando sua inser¢do em

ecossistemas de valor e sua atuagdo em mercados internacionais.
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1.4 Objetivos especificos

Assim, com o intuito de alcancar o objetivo geral do estudo foram tracados os
seguintes objetivos especificos:

a) Compreender de que forma o networking € utilizado como estratégia de insercdo
internacional por startups Born Global brasileira do mercado de créditos de carbono.

b) Analisar as redes de relacionamento estabelecidas com certificadoras, investidores,
clientes e plataformas digitais dentro do ecossistema de que influenciam o processo
de internacionalizagéo.

c) Investigar como startups Born Global de créditos de carbono constroem reputacéo,
confianga e legitimidade em mercados transfronteiricos, diante de mercados
sensiveis como o de créditos de carbono

d) Propor um framework para identificar os fatores internos e externos que impactam

a expansao global de startups Born Global de venda de créditos de carbono.

1.5 Justificativa

Esta pesquisa justifica-se pela necessidade de compreender como startups
brasileiras, atuando desde cedo no mercado internacional de créditos de carbono, constroem
suas redes de relacionamento, legitimidade e confianca em um ambiente caracterizado por alta
complexidade regulatoria (Rosa; Castro, 2025). A analise da atuacdo de empresas estruturadas
como Born Globals nesse mercado permite ampliar a compreensdo sobre os mecanismos que
essas organizacOes utilizam para superar barreiras de entrada, formar redes de relacionamento
dentro do ecossistema de valor e se posicionar globalmente diante de exigéncias crescentes de
credibilidade ambiental, especialmente em contextos que envolvem compromissos com a
agenda Environmental, Social and Governance (ESG) (Costa et al., 2022; Le et al., 2024).

A relevancia tedrica deste estudo reside na escassez de pesquisas que abordam
como startups de paises em desenvolvimento, em particular do Brasil, conciliam estratégias de
internacionalizacdo precoce com a atuacdo em setores sensiveis como o de créditos de carbono,
mobilizando o networking como mecanismo para a construcdo de confianca institucional
(Knight; Cavusgil, 2004; Oliveira, 2022). Além disso, ainda hd pouco conhecimento sobre
como startups climaticas brasileiras constroem reputacdo, conquistam legitimidade
internacional e enfrentam a fragmentacdo regulatéria que caracteriza os mercados de carbono
(Santos, 2023; Janior; Dias, 2024).
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Essa lacuna se torna ainda mais critica quando se observa o atual estdgio de
instabilidade e desaceleragdo do mercado voluntario. Dados da consultoria Systemica
apontaram uma queda de 39% no primeiro semestre de 2024, em relagdo ao mesmo periodo do
ano anterior, acompanhada por noticias negativas sobre a integridade de projetos (Valor
Econdmico, 2024; World Federation of Exchanges, 2024). A crise de confianca decorrente
dessas fragilidades reforca o papel estratégico de redes de relacionamento sélidas e de
mecanismos de validacdo que confiram legitimidade as startups emergentes inseridas nesse
ecossistema.

Com o objetivo de identificar estudos que abordassem de forma integrada startups
born global brasileiras, 0 mercado de créditos de carbono na perspectiva do Network e no
ambito do ecossistema de valor, foi realizada uma busca sistematica em bases de dados
cientificas nacionais e internacionais, incluindo Scopus, Web of Science, Emerald, e Google
Scholar. As buscas foram conduzidas entre [10/25] e [12/25], utilizando combinagdes de
operadores booleanos, aspas para expressoes exatas e truncamentos, conforme recomendado
por protocolos de revisdo sistematica (Bariani et al., 2027). Foram empregadas diferentes
variacdes terminoldgicas para contemplar a diversidade conceitual presente na literatura,
combinando expressdes relacionadas a internacionalizacdo acelerada, como “born global ”,
“international new venture ” e “early internationalization ”, com termos associados ao mercado
de carbono, como “carbon credits ”, “carbon Market” e “voluntary carbon Market”. Tambem
foram incorporadas variacdes que explicitassem o contexto nacional, por meio de termos como
“Brazil 7, “Brazilian”, “Brazilian startups” e “Brazilian born global ”, além de conceitos
vinculados a logica relacional e sistémica da criacdo de valor, tais como “business ecosystem,
value network ”, “network e ecosystem”.

Os estudos identificados a partir dessas estratégias de busca abordam esses temas
de forma fragmentada, concentrando-se predominantemente em aspectos regulatérios do
mercado de carbono, em andlises de carater macroecondmico ou em processos gerais de
internacionalizacdo de startups, sem considerar de maneira articulada o papel das redes, das
interacdes multissetorais e da dindmica de criacdo de valor em ecossistemas. Ademais, ndo
foram encontrados trabalhos que utilizassem ou articulassem simultaneamente os trés
construtos centrais desta pesquisa, a saber, startups Born global no contexto brasileiro do
mercado de créditos de carbono sob a Otica do networking dentro do ecossistema de valor, 0
que evidencia uma lacuna teorica relevante e reforca a originalidade e a contribuigdo potencial

do presente estudo.
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Do ponto de vista metodoldgico, esta pesquisa contribui ao adotar uma abordagem
qualitativa orientada pela perspectiva dos fundadores e agentes de interagdo externa para
comercializacdo, buscando compreender suas motivacdes, trajetdrias, estratégias discursivas e
decisdes relacionais no processo de insercdo internacional. Tais elementos s&o frequentemente
negligenciados em estudos sobre internacionalizacdo, que priorizam analises operacionais ou
financeiras, ignorando a dimensdo simbdlica, reputacional e intersubjetiva que sustenta a
construcdo de confiangca em mercados emergentes por meio do networking (Casado, 2025;
Prates; Avelino, 2024).

Em termos praticos, compreender como startups brasileiras articulam redes
internacionais é fundamental para fortalecer seu posicionamento global. Isso oferece subsidios
relevantes para formuladores de politicas publicas, programas de apoio a internacionaliza¢éo,
agéncias de fomento, investidores e plataformas de certificagdo. A pesquisa fornece também
elementos para qualificar o debate sobre mecanismos que promovam maiores parcerias em um
ambiente que hoje é pressionado por criticas e fragilidade institucional (Villabruna, 2024; Rosa;
Castro, 2025).

A originalidade deste estudo esta em abordar a internacionalizacdo de startups
brasileiras de crédito de carbono sob uma lente orientada pelo networking para o alcance da
credibilidade e da legitimidade como fatores centrais para sua manutencdo no mercado,
ampliando o escopo analitico do campo de negocios internacionais dentro do ecossistema de
valor. Ao tratar legitimidade e confianca e redes de relacionamentos como ativos estratégicos
em mercados ambientais, a pesquisa contribui para uma visao mais integrada, ética e relacional
da insercédo global de empreendedores em setores voltados a mitigacdo das mudancas climaticas
(Corréa, 2024; Hiktaop, 2024).

Assim, esta dissertacdo ndo apenas busca preencher lacunas conceituais, mas
também pretende ampliar o debate sobre o papel das startups brasileiras na construcdo de um
novo paradigma de negocios globais, orientado pela sustentabilidade e pela conexdo estratégica

de redes de relacionamento em prol de um futuro ambientalmente responsavel.

1.6 Estrutura do Trabalho

Esta dissertacdo estd estruturada em cinco capitulos, organizados de modo a
garantir coeréncia légica entre a fundamentacédo tedrica, o percurso metodologico e a analise

empirica do fendmeno investigado.
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O primeiro capitulo corresponde a introducdo, na qual se apresenta a
contextualizagdo do tema, situando o mercado de créditos de carbono no cenério da governanca
climatica global e destacando o papel das startups Born Global brasileiras nesse ambiente.
Nesse capitulo também séo expostos o problema de pesquisa, 0 objetivo geral, 0s objetivos
especificos e a justificativa do estudo, evidenciando sua relevancia tedrica, empirica, social e
académica.

O segundo capitulo é dedicado ao referencial teorico, estruturado em eixos
analiticos complementares. Inicialmente, sdo discutidas as principais abordagens teoricas sobre
internacionalizacdo de empresas, incluindo os modelos classicos e contemporaneos, com énfase
na internacionalizagcdo Born Global. Em seguida, aborda-se o mercado de creditos de carbono,
contemplando sua génese, evolugdo normativa e institucional, bem como suas subdivisdes em
mercados regulado e voluntario, com atengdo especifica ao contexto brasileiro. Por fim, sdo
apresentados os fundamentos da Teoria de Redes e do conceito de ecossistema de valor, que
sustentam a andlise relacional da internacionalizagéo das startups investigadas.

O terceiro capitulo apresenta a metodologia da pesquisa, detalhando a tipologia do
estudo, a estratégia de pesquisa adotada, a caracterizacao das startups Born Global brasileiras
analisadas e dos atores participantes, bem como os procedimentos de coleta e analise dos dados.
Nesse capitulo também séo descritas a operacionalizacdo da analise no software ATLAS.ti, as
etapas de codificacdo do referencial tedrico e a construcdo das categorias analiticas utilizadas
na interpretacdo dos dados empiricos.

O quarto capitulo € dedicado a apresentacédo e discussao dos resultados. Nele, os
achados empiricos sdo analisados a luz do referencial tedrico, evidenciando o papel do
networking na internacionalizacdo das startups Born Global de créditos de carbono. O capitulo
culmina na proposicdo de um framework analitico que sistematiza a légica relacional da
internacionalizacdo dessas startups, articulando orientacdo internacional desde a sua origem,
evidenciando o networking estratégico multissetorial, governanca relacional e geracdo de valor
no &mbito do ecossistema de créditos de carbono.

O quinto e altimo capitulo apresenta as conclusdes da dissertacao, retomando 0s
objetivos propostos e sintetizando os principais achados do estudo. Nesse capitulo séo
discutidas as contribuicBes tedricas e praticas da pesquisa, suas limitacdes e sugestbes para
estudos futuros, destacando o papel do networking como ativo estratégico central para a
insercdo internacional de startups Born Global brasileiras no mercado global de créditos de

carbono.
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2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Estratégias de Internacionalizacdo de empresas

As estratégias de internacionalizacdo das empresas expressam distintos
entendimentos sobre como as organizacgdes aprendem, lidam com a incerteza e estruturam suas
decisBes estratégicas em contextos transfronteiricos. A literatura em negdécios internacionais
consolidou diferentes modelos explicativos para esse processo, 0s quais variam conforme o
grau de comprometimento de recursos, a intensidade da aprendizagem e o ritmo de expansédo
internacional. Entre essas abordagens, destacam-se 0s modelos classicos que interpretam a

internacionalizagdo como um processo gradual e cumulativo, e seréo apresentados a seguir.

2.1.1 Modelo de internacionalizacao incremental (Modelo de Uppsala)

O Modelo de Internacionalizacdo Incremental, consagrado na tradicdo de Uppsala,
tornou-se uma das matrizes interpretativas mais influentes para explicar a expansao
internacional de empresas a partir de um principio de gradualismo estratégico, no qual o
movimento para fora das fronteiras nacionais ocorre menos como salto e mais como trajetoria
de aprendizagem construida sob incerteza. Ao discutir seus ‘“‘caminhos” para empresas
brasileiras, Dal-Soto (2014) evidencia que a forca explicativa do modelo reside precisamente
na articulacdo entre conhecimento experiencial e comprometimento progressivo de recursos,
pois a firma tende a ampliar sua presenca externa a medida que reduz a assimetria informacional
sobre mercados estrangeiros, internalizando rotinas, compreendendo normas institucionais e
decodificando padrdes culturais que inicialmente Ihe sdo opacos. Essa légica incremental ndo
opera como simples descricdo sequencial de etapas, mas como racionalidade comportamental
que procura domesticar o risco por meio de uma acumulacdo continua de competéncias e
confianca decisoria, ponto que se torna ainda mais nitido quando Chiavegatti (2011) discute o
risco como componente estruturante do modelo, sugerindo que a prudéncia incremental néo é
sinbnimo de conservadorismo, mas um mecanismo de gestdo da vulnerabilidade diante de
cenarios externos assimétricos.

Em termos empiricos, Trevisan (2008) mostra que, ao ser aplicado a empresas
brasileiras, 0 modelo permite observar como a internacionalizacdo frequentemente se inicia por
modalidades de menor exposicao e s6 depois se desloca para arranjos mais intensivos, o que
confirma a centralidade do aprendizado incremental, mas também revela tensdes entre a

necessidade de velocidade competitiva e a capacidade real de absorgéo organizacional. Nesse
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sentido, Carneiro (2007), ao avaliar comparativamente o escopo descritivo e explanatério dos
principais modelos de internacionalizagdo, contribui para situar Uppsala como uma gramatica
interpretativa que explica com relativa consisténcia trajetorias pautadas por aprendizagem e
incerteza, ainda que encontre limites quando confrontada com estratégias contemporaneas de
internacionalizacdo acelerada ou digital, nas quais o tempo de maturacdo interna pode ser
comprimido por pressdes externas.

A literatura brasileira, ao revisitar criticamente Uppsala, tem insistido que sua validade
nao depende de tomar “etapas” como roteiro rigido, mas de compreender a internacionalizacao
como processo adaptativo, historicamente condicionado e sensivel ao modo como a empresa
aprende, percebe oportunidades e reconfigura recursos. Soares (2013) propde essa revisita
justamente para evitar leituras mecanicistas que transformam uma teoria comportamental em
checklist, argumentando que o ndcleo do modelo ndo é a ordem fixa das entradas, mas a
dindmica de comprometimento crescente associada a conhecimento e incerteza, o que abre
espaco para reconhecer trajetorias ndo lineares sem abandonar a premissa central do
aprendizado progressivo.

Ao avancar nessa direcdo, da Silva (2013) interpreta a evolucdo do modelo a luz dos
sistemas adaptativos complexos, sugerindo que a firma se movimenta num ambiente
internacional que ndo é estatico nem plenamente previsivel, de modo que a incrementalidade
pode expressar uma estratégia emergente de ajuste continuo e ndo mera timidez decisoria. Essa
leitura é importante para contextos periféricos ou semiperiféricos, nos quais o custo do erro
pode ser elevado e a aprendizagem internacional ocorre sob restricGes de capital, legitimidade
e acesso a redes.

A proposito, ao examinar empresas pernambucanas, Kovacs (2007) indica “indicios” de
um modelo ex6geno, o que € particularmente fecundo para pensar o Brasil, pois sinaliza que a
internacionalizacdo pode ser desencadeada ou dirigida por pressdes e oportunidades externas,
como demandas de compradores, cadeias globais e parceiros, relativizando a imagem de uma
empresa plenamente soberana que decide, por vontade prépria e planejamento auténomo,
quando e como avancar.

Tal evidéncia desloca a discusséo para um ponto decisivo: a incrementalidade pode ser
menos uma escolha e mais uma resposta contingente ao modo como o mercado e 0S
relacionamentos empurram a firma para fora, fazendo com que o gradualismo seja, muitas
vezes, a forma socialmente possivel de internacionalizar sob assimetrias estruturais.

Essa interpretacdo ganha densidade quando o debate incorpora a perspectiva baseada

em recursos e, sobretudo, a centralidade relacional das networks como infraestruturas de
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aprendizagem, legitimidade e acesso. Teixeira (2014), ao discutir o modelo de Uppsala sob a
Gtica da RBV, permite compreender que a acumulagdo incremental ndo ocorre no vazio, mas
depende de capacidades internas que funcionam como base para absorver conhecimento,
transformar informagdo em competéncia e sustentar 0 aumento de comprometimento no
exterior. A incrementalidade, nesse registro, ndo é apenas geografica ou modal, mas também
uma trajetéria de construcdo de recursos estratégicos, na qual competéncias gerenciais,
capacidades de marketing internacional e rotinas de governanga tornam-se ativos acumulativos
que habilitam novos passos.

Ao mesmo tempo, de Carvalho (2013) oferece uma reconciliacdo critica e integrativa
entre Uppsala e a perspectiva de networks, reforcando que a empresa aprende
internacionalmente ndo apenas por experimentar diretamente mercados, mas por participar de
redes que reduzem incertezas e socializam informacdo, acelerando a internalizacdo de
conhecimento e, em muitos casos, substituindo a ideia classica de “distancia psiquica” por uma
l6gica relacional na qual a proximidade € construida por vinculos, reputacéo e confianga. Essa
chave interpretativa € decisiva para evitar um equivoco recorrente: atribuir ao modelo uma
natureza excessivamente individualista, como se a firma acumulasse conhecimento apenas por
tentativa e erro solitaria, quando, na pratica, a aprendizagem internacional frequentemente se
da por meio de cooperacéo, aliancas, intermediarios e arranjos institucionais, como mostram
Figueira-de-Lemos (2024) ao revisitar 0 modelo a partir de estratégias cooperativas, ao
enfatizar a cooperagdo como via de internacionalizacdo, esse debate desloca Uppsala de uma
caricatura linear para uma teoria mais compativel com ecossistemas contemporaneos, nos quais
a internacionalizacao é também um processo de coordenacéo interorganizacional e de acesso a
validacOes externas.

Por fim, a pertinéncia do modelo incremental, no contexto brasileiro, depende de
reconhecer tanto seu valor analitico quanto seus limites diante de transformacdes recentes,
especialmente quando o empreendedor e sua trajetdria migrante, ou quando pequenas e medias
empresas enfrentam mercados de alta volatilidade. De Queiroz Falcdo (2018), ao revisitar
Uppsala a luz do empreendedorismo imigrante, reforca que experiéncias prévias, capital social
transnacional e repertdrios culturais podem modificar radicalmente a forma como a empresa
percebe risco e oportunidade, produzindo trajetorias mais rapidas ou mais seletivas sem
necessariamente negar a l6gica de aprendizagem, mas reorganizando seus canais.

Soares (2015), ao propor um modelo comportamental evolutivo para PMEs brasileiras,
contribui para deslocar o debate para o terreno real das firmas que internacionalizam com

recursos limitados, mostrando que a incrementalidade pode coexistir com impulsos
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oportunisticos, ajustes rapidos e redefinicbes de mercado, especialmente quando a
sobrevivéncia depende de decisdes ageis.

O mérito de Uppsala, portanto, ndo esta em prescrever etapas, mas em oferecer uma
explicagéo robusta para a internacionalizagdo como processo cumulativo de aprendizagem sob
incerteza, algo que permanece relevante mesmo em cenarios de digitalizacdo, desde que o
modelo seja mobilizado criticamente e articulado a redes, recursos e cooperagdo. Ao tomar as
evidéncias brasileiras discutidas por Dal-Soto (2014), os indicios de exogeneidade apontados
por Kovacs (2007) e as revisitas tedricas sistematizadas por Soares (2013), torna-se possivel
compreender que 0 modelo ndo deve ser abandonado, mas requalificado: ele funciona como
base interpretativa para trajetorias em que a internacionalizacdo emerge da combinacao entre
prudéncia estratégica, aprendizagem progressiva e construcao de capacidades, sem ignorar que,
em economias como a brasileira, a pressdo externa, a estrutura relacional e a instabilidade
podem redesenhar a incrementalidade em formas mais hibridas e complexas, exigindo que o
pesquisador trate Uppsala menos como dogma e mais como instrumento analitico rigoroso,

aberto a integracdo critica com abordagens contemporaneas.
2.1.2 Paradigma eclético ou modelo OLI

O Paradigma Eclético, usualmente referido como modelo OLI, consolidou-se como uma
das arquiteturas tedricas mais influentes nos estudos de negocios internacionais por oferecer
um enquadramento integrador que busca explicar ndo apenas o fato da internacionaliza¢do, mas
sobretudo as condigdes sob as quais a firma opta por internalizar operac@es no exterior, em vez
de limitar-se a exportacdes, licenciamento ou outras modalidades contratuais (Dunning, 2001).

Vieira (2009) destaca que a contribuicdo de Dunning reside em articular, em um mesmo
esquema interpretativo, trés ordens de vantagens que, quando combinadas, tornam racional e
economicamente defensavel a decisdo de realizar investimento direto estrangeiro: as vantagens
de propriedade, as vantagens de localizacao e as vantagens de internalizacdo. Essa triade opera
como uma gramatica analitica que procura resolver um problema classico das teorias isoladas,
isto é, a tendéncia a explicar a internacionalizacdo por um Unico vetor, seja ele tecnologico,
organizacional, institucional ou mercadologico, quando, na prética, a internacionalizacéo
emerge de uma constelacdo de fatores simultaneos.

Nessa direcdo, Ferreira (2013), ao mapear bibliometricamente a contribuicdo de
Dunning, evidencia que o OLI se tornou referéncia recorrente justamente por sua plasticidade
explicativa, sendo mobilizado tanto para compreender multinacionais maduras gquanto para

avaliar trajetorias em contextos mais recentes, embora essa ampla aplicabilidade também
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produza um risco interpretativo, pois um modelo muito abrangente pode transformar-se em
molde genérico, capaz de acomodar quase qualquer evidéncia sem, necessariamente, produzir
poder explanatério rigoroso se nao houver critérios claros de operacionalizagdo. Essa tensao
entre amplitude e precisdo é central para o0 uso critico do paradigma, porque exige do
pesquisador definir com exatiddo o que, em cada caso, constitui uma vantagem de propriedade,
qual dimenséo de localizacdo € decisiva e quais custos de transacédo justificam a internalizacéo,
evitando que o OLI se torne apenas um “vocabulario” elegante para descrever decisdes ja
tomadas.

Na dimensdo das vantagens de propriedade, 0 modelo pressupbe que a firma detém
ativos especificos, tangiveis ou intangiveis, que ndo se dissipam automaticamente ao cruzar
fronteiras e que podem gerar rendas acima do normal quando explorados em mercados externos.
Kovacs (2007), ao redefinir conceitos-chave das teorias de internacionalizacdo, ajuda a
perceber que a nocao de propriedade ndo deve ser reduzida a tecnologia ou marca, mas abarca
capacidades gerenciais, rotinas organizacionais, competéncias de inovagao e mesmo reputacao
construida em ecossistemas setoriais, 0 que € particularmente relevante para empresas que
competem por diferenciacéo e legitimidade.

Quando o foco se desloca para paises emergentes, De Moraes (2006) argumenta
criticamente que nem sempre a vantagem de propriedade nasce de fronteiras tecnoldgicas
tradicionais, podendo derivar de capacidades de operar em ambientes institucionais instaveis,
de dominar custos e escalas em cadeias globais ou de gerir relacionamentos e riscos em
contextos regulatérios complexos, o que relativiza leituras que tratam multinacionais de
emergentes como meras “seguidoras” de modelos centrais.

Ao mesmo tempo, a literatura evidencia que a identificacao de vantagens de propriedade
exige cautela metodoldgica, pois frequentemente se presume que tais vantagens existem
simplesmente porgue houve internacionalizacdo, quando, em sentido estrito, o0 OLI demanda
demonstrar empiricamente que a firma possui recursos raros, dificeis de imitar e passiveis de
exploracdo transfronteirica de modo sustentavel, sob pena de confundir expansdo com
competitividade. E nesse ponto que o paradigma, quando bem aplicado, obriga um rigor
analitico maior, pois desloca a pergunta de “por que internacionalizar” para “com quais ativos
a firma consegue internacionalizar preservando e ampliando seu diferencial”, o que também
dialoga com o carater estratégico das escolhas de governanga e controle Vieira (2009).

As vantagens de localizagdo, por sua vez, introduzem o componente espacial e
institucional como variavel decisiva, afirmando que ndo basta possuir ativos préprios; é

necessario que o territdrio estrangeiro ofereca condi¢cdes econdmicas, politicas e produtivas que
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tornem a exploracdo desses ativos mais eficiente do que sua simples utilizacdo no mercado
doméstico ou em outros destinos. Botelho (2015) contribui para essa discussdo ao enfatizar que
a analise de localizacdo deve incorporar fatores de mercado, custos, infraestrutura logistica,
proximidade a clientes e fornecedores, acesso a recursos naturais, marcos regulatérios e
estabilidade institucional, mas também elementos menos 6bvios, como densidade de redes,
disponibilidade de talentos e inser¢do em clusters setoriais. Quando se observa a inddstria
brasileira de papel e celulose, Fagundes (2012) mostra que a internacionalizacdo pode ser
compreendida como articulagdo de vantagens locacionais em diferentes geografias,
combinando acesso a mercados consumidores, condigdes institucionais e estratégias de
presenca global que reduzem vulnerabilidades competitivas.

Esse achado é relevante porque impede uma leitura simplista de que localizacdo é
apenas custo mais baixo, sugerindo que, em setores intensivos em escala, cadeias e logistica, a
escolha locacional é estratégia de risco, posicionamento e captura de valor em mercados mais
previsiveis ou mais rentaveis. Ao mesmo tempo, o proprio caso evidencia o desafio dos
emergentes: a firma pode possuir vantagens competitivas no pais de origem, mas precisar
buscar, no exterior, condicdes complementares para reduzir incertezas cambiais, ampliar
portfolio de mercados e acessar regimes regulatorios mais estaveis, o que recoloca o OLI como
ferramenta para analisar ndo sé expanséo, mas também gestdo de vulnerabilidades estruturais
(Dunning, 2001).

A terceira dimensdo, internalizacdo, é o eixo que distingue o paradigma eclético de
explicagdes meramente mercadoldgicas, pois se concentra na pergunta sobre por que a firma
decide internalizar atividades no exterior, controlando subsidiarias, em vez de utilizar contratos,
licenciamento, franchising ou acordos de producdo com terceiros. Borini (2006), ao discutir a
internacionalizacdo a partir de um prisma analitico, reforca que a escolha de governanca é
inseparavel da l6gica de custos de transacédo, protecdo de know-how, qualidade, coordenacéo e
apropriacdo de rendas, sobretudo quando ha risco de oportunismo, dificuldade de
monitoramento e assimetria informacional.

Esse ponto ganha densidade em paises emergentes quando se reconhece que a
internalizacdo pode funcionar também como mecanismo de reducdo de incertezas
institucionais, garantindo maior controle sobre processos criticos, cadeias de fornecimento e
fluxos de conhecimento, o que conecta o OLI a andlise estratégica do controle como forma de
proteger ativos intangiveis e assegurar consisténcia operacional. Stal (2011), ao aplicar o
paradigma eclético para compreender inovacdo em subsidiarias de multinacionais em paises

emergentes, mostra que internalizar ndo ¢ apenas “possuir a operagdo”, mas criar condig0es
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organizacionais para circulagdo de conhecimento e desenvolvimento inovativo, indicando que
a internalizacdo pode ser, simultaneamente, mecanismo de protecdo e plataforma de
aprendizagem.

Assim, o OLI permite compreender a multinacional como organizacgdo distribuida que
decide onde localizar atividades e como governa-las, em funcdo da captura de valor e da
producdo de competéncias, 0 que amplia o alcance do paradigma para além de decis6es pontuais
de entrada (Dunning, 2001).

Ainda assim, uma leitura criticamente responsavel do OLI precisa reconhecer seus
limites, sobretudo quando aplicado a contextos de internacionalizagdo contemporanea em que
redes, plataformas, ativos digitais e arranjos colaborativos desafiam as fronteiras tradicionais
entre mercado e hierarquia. De Moraes (2006) alerta que, em paises emergentes, a aplicacéo
acritica de modelos concebidos para multinacionais de economias centrais pode obscurecer
dindmicas especificas, como restricdes de financiamento, instabilidade institucional,
dependéncia de cadeias globais e papel do Estado, o que exige calibrar conceitos e
operacionalizacdes. Kovacs (2007) reforca que a clareza conceitual é condicdo para nédo
transformar OLI em explicacdo tautoldgica, na qual se afirma que a empresa internacionalizou
porque possuia O, L e I, mas se define O, L e | justamente porque ela internacionalizou.

Quando o paradigma é usado com rigor, ele funciona como ferramenta de investigacéo
que obriga o pesquisador a demonstrar empiricamente quais ativos foram determinantes, quais
fatores locacionais foram estratégicos e quais custos e riscos justificaram internalizar, evitando
o conforto analitico de um modelo “guarda-chuva”. A ilustracdo abaixo sintetiza essas

explicagdes:

Figura 1 - Esquema conceitual do Paradigma Eclético (Modelo OLI) e seus

determinantes da internacionalizacdo das empresas.
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Fonte: Elaborado pela autora com base Dunning (2015)

Por isso, a relevancia do OLI esta menos em sua pretensdo de universalidade e mais em
sua capacidade de articular, de forma coerente, a l0gica de recursos, a l0gica espacial e a l6gica
de governanca, preservando uma pergunta essencial para compreender a internacionalizacéo:
em que condicdes a firma transforma vantagens internas em presenca global sustentavel,
convertendo decisbes de localizagdo e internalizagdo em arquitetura competitiva. E esse
potencial integrador, destacado por Vieira (2009) e evidenciado no campo de pesquisa
analisado por Ferreira (2013), que justifica a permanéncia do paradigma eclético como
referéncia, desde que ele seja mobilizado como instrumento critico e ndo como rotulo
explicativo, especialmente quando aplicado ao Brasil e a outros emergentes, nos quais a
internacionalizacdo frequentemente é simultaneamente estratégia de crescimento e resposta as

fragilidades estruturais do ambiente doméstico.
2.1.3 Teoria da Firma (Cyert & March)

A Teoria Comportamental da Firma, associada a Cyert e March, constitui uma inflexdo
decisiva na tradicdo econdmica e organizacional ao deslocar a firma do estatuto de ator unitario,
plenamente racional e orientado por maximizacdo abstrata, para compreendé-la como uma
coalizdo de grupos com interesses multiplos, limitada por capacidades cognitivas e atravessada
por rotinas que estabilizam o comportamento diante da incerteza (Tigre, 1998). Bernardo (2017)
observa que a contribuicéo central dessa perspectiva reside em substituir a imagem de decisdes

Otimas por um modelo de decisGes satisfatorias, em que metas sdo definidas de modo
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negociado, resultados sdo avaliados com base em aspiracGes ajustaveis e a busca por solugdes
é orientada por procedimentos e aprendizagens incrementais que tornam a acao organizacional
inteligivel sem recorrer a pressupostos irreais de onisciéncia.

Essa concepcdo é particularmente relevante para debates contemporaneos sobre
estratégia e inovagdo, porque recoloca a racionalidade em seu lugar concreto, isto €, como
racionalidade prética, situada e limitada, fazendo com que a firma seja vista como organismo
que aprende, adapta e administra conflitos internos, mais do que maquina calculadora de
maximizacao.

Nunes (2014), ao discutir teorias da firma, governanca e formas plurais, ajuda a perceber
que essa mudanca ndo é meramente descritiva, pois altera 0 modo como se interpreta
coordenacdo, controle e eficiéncia, uma vez que as escolhas organizacionais passam a ser
entendidas como arranjos possiveis frente a friccdes internas, custos de informacéo e disputas
de prioridade, e ndo como consequéncias naturais de uma funcao objetivo uniforme.

A forca analitica de Cyert e March, portanto, esta em oferecer uma explicacdo que
preserva a intencionalidade da acdo sem idealiza-la, permitindo compreender por que as
organizacgOes persistem em estratégias imperfeitas, por que modificam objetivos ao longo do
tempo e como o desempenho, ao ser comparado a niveis de aspiracdo, aciona ciclos de busca e
mudanca que ndao dependem de ruptura total, mas de ajustes progressivos (Tigre, 1998).

Quando o foco se desloca para inovacdo e mudanca tecnoldgica, a teoria
comportamental ilumina dimensbes que abordagens neoclassicas tendem a obscurecer,
sobretudo o papel das rotinas, da aprendizagem e dos conflitos entre subunidades na producéo
de trajetorias tecnologicas. Tigre (1998) enfatiza que teorias da firma em diferentes paradigmas
interpretam inovacdo ndo como evento exdgeno, mas como resultado de processos internos de
decisdo, investimento e coordenacdo, nos quais limitacbes cognitivas e estruturas
organizacionais condicionam o modo como oportunidades sdo percebidas e exploradas. Ao
retomar o debate sobre paradigmas tecnoldgicos, Tigre (2005) reforca que a dindmica inovativa
é historicamente situada, depende de cumulatividade e requer capacidades organizacionais que
ndo se constroem instantaneamente, o que dialoga diretamente com a nocdo de aprendizagem
incremental e busca local, tipica de Cyert e March.

Nessa chave, a inovacdo deixa de ser um simples problema de alocacdo eficiente de
recursos e passa a ser uma questdo de governar incertezas, construir consensos minimos e
administrar a tensdo entre exploracdo e estabilidade, o que torna a firma um espaco politico e
cognitivo em que a mudanca é sempre negociada, processual e frequentemente marcada por

compromissos imperfeitos. Bernardo (2017) chama atengéo para o risco de leituras superficiais
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que reduzem a teoria comportamental a uma enumeracao de “limitacdes”, quando, na verdade,
sua proposta € mais ambiciosa: explicar como as organizacGes decidem sob incerteza, como
produzem ordem a partir do conflito e como estabilizam expectativas por meio de regras e
rotinas que, embora ndao otimizem, tornam a acdo possivel. Assim, a teoria oferece um léxico
analitico poderoso para compreender por que empresas inovam de formas distintas diante de
choques semelhantes, por que adotam tecnologias com velocidades diferentes e como a
estrutura interna, ao modular percepc¢éo e atencdo, condiciona a dire¢do da inovagéo.

Um ponto especialmente fecundo desse corpo teorico é a nocao de folga organizacional,
frequentemente mal interpretada como simples desperdicio, mas que, sob a lente
comportamental, pode ser compreendida como amortecedor de incertezas e condigdo de
flexibilidade para a adaptacdo. Quintas (2011) ao revisar abordagens sobre folga
organizacional, destaca que a folga pode funcionar como reserva gque sustenta experimentacdo
e aprendizagem, permitindo que a firma absorva erros e mantenha capacidade de resposta sem
entrar em colapso a cada oscilacdo de desempenho. Tal leitura é compativel com a ideia de que
organizagdes operam com metas multiplas e ajustaveis, pois a folga atua como instrumento
silencioso de governanca interna, reduzindo a intensidade do conflito distributivo em momentos
de pressdo e possibilitando reorganizagdes graduais quando o desempenho fica abaixo das
aspiracoes.

Nunes (2014) reforca que, ao analisar governanca e formas organizacionais, torna-se
insuficiente pensar eficiéncia apenas como minimizacdo imediata de custos, ja que a
sobrevivéncia e a competitividade dependem também de resiliéncia e capacidade de
aprendizagem, elementos que a teoria comportamental consegue incorporar de modo mais
realista. Nesse sentido, a folga ndo é apenas variavel financeira, mas dispositivo organizacional
que permite conciliar interesses, sustentar investimentos em capacidades e preservar margem
de manobra estratégica, especialmente em setores nos quais inovacdo e internacionalizacéo
exigem assumir riscos em ambientes que ndo oferecem garantias.

A relacdo entre a Teoria Comportamental da Firma e a internacionalizacdo torna-se
particularmente relevante quando se reconhece que modelos como Uppsala se alimentam, em
grande medida, de premissas comportamentais, especialmente a centralidade do conhecimento
experiencial, do gradualismo e da aprendizagem organizacional. Da Rocha (2025) identifica
Cyert e March como precursores tedricos do modelo de Uppsala, justamente porque o processo
de internacionalizacdo incremental pode ser interpretado como sequéncia de decisdes

satisfatorias, ajustadas por experiéncia, nas quais a firma reduz incerteza a medida que aprende
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e ajusta seus niveis de aspiracdo sobre mercados externos. Assim, a ilustragdo abaixo resumo
esses achados:

Figura 2 — Esquema conceitual da Teoria Comportamental da Firma segundo Cyert e
March.

Teoria da Firma de Cyert & March
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Fonte: Elaborado pela autora com base Cyert e March (1963)

Hemais (2001), ao discutir a visdo evolucionaria da escola nordica, mostra como a
trajetdria de aquisicdo de conhecimentos e a passagem para redes de relacionamento reforcam
a ideia de que a internacionalizacdo ndo é uma escolha étima tomada de uma vez, mas uma
construcdo progressiva mediada por aprendizagem, interacao e rotinas que orientam a acdo em
ambientes ambiguos. Isso implica reconhecer que a firma ndo “entra” no exterior como quem
executa plano perfeito, mas como quem aprende a operar num espaco de incerteza institucional,
cultural e competitiva, mobilizando experiéncias, ajustando expectativas e reinterpretando
sinais do ambiente, num processo que € tanto cognitivo quanto politico.

Ao articular essas contribuicdes, a teoria de Cyert e March oferece uma base para
compreender por que redes, rotinas e experiéncias prévias alteram a velocidade e o padrdo da
internacionalizacdo, e por que decisdes internacionais frequentemente emergem de pressdes
internas, disputas de prioridade e percepces seletivas, e ndo apenas de calculos de retorno. Em
Gltima insténcia, o valor dessa abordagem esta em permitir que a analise da firma, da inovacéo
e da internacionalizacdo abandone explicagGes idealizadas e se aproxime do modo real como
organizagdes funcionam, isto é, como sistemas sociais que decidem sob limites, aprendem por

tentativa e ajuste e constroem trajetorias a partir de compromissos contingentes, sem que isso
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signifique auséncia de estratégia, mas sim estratégia entendida como prética situada, processual

e historicamente condicionada (Tigre, 2005).
2.1.4 Internacionaliza¢éo Born Global

A consolidacdo das empresas do tipo born global estd diretamente relacionada as
transformagdes estruturais da economia internacional intensificadas a partir da decada de 1980,
periodo marcado pela aceleracdo da globalizacdo, pela liberalizacdo dos mercados e pela
reducdo das barreiras comerciais e tecnoldgicas. Esse novo ambiente competitivo possibilitou
que empresas jovens passassem a atuar em mercados internacionais desde 0s seus estagios
iniciais, rompendo com a ldgica tradicional de internacionalizacdo gradual (Cavusgil; Knight,
2015).

Nos anos mais recentes, esse movimento foi reforcado pelo avanco da digitalizacéo e
pela difusdo das tecnologias da informacdo e comunicacdo, que ampliaram o alcance
internacional das firmas e reduziram custos de coordenacédo e operacdo em multiplos paises.
Nesse cenario, emergem as chamadas born digital firms, caracterizadas pela utilizacdo intensiva
de plataformas digitais, dados e solucGes tecnologicas como base para sua rapida insercao
internacional (Monaghan; Tippmann; Coviello, 2020). Paralelamente, mudancas nos arranjos
institucionais em nivel nacional e global, associadas a crescente fragmentacéo e integracéo das
cadeias globais de valor, tém reconfigurado os modos de entrada internacional, reabrindo
debates tedricos que haviam apresentado avancos limitados nas ultimas décadas (Brouthers et
al., 2022).

A literatura classica sobre born globals destaca que essas empresas desafiam os modelos
tradicionais de internacionalizacdo baseados em estagios incrementais, como o modelo de
Uppsala. De acordo com Madsen e Servais (1997), firmas born global adotam uma orientacéo
internacional desde o seu nascimento ou pouco tempo apos a sua criagdo, ndo necessariamente
por uma escolha oportunista, mas como resultado de condi¢BGes estruturais e cognitivas
previamente acumuladas. Entre essas condi¢cfes, destacam-se a experiéncia internacional dos
fundadores, 0 acesso antecipado a redes internacionais e a posse de competéncias especificas
que reduzem a percepcdo de risco associada a atuacdo em mercados externos.

Sob uma perspectiva evolutiva, 0s autores argumentam que a internacionalizacdo das
born globals ndo representa uma ruptura absoluta com os fundamentos teéricos classicos, mas
sim uma manifestacéo distinta do processo de aprendizagem organizacional. Nessas empresas,
0 conhecimento internacional e o comprometimento com mercados externos ndo Ss&o

construidos de forma incremental ao longo do tempo, mas internalizados antes mesmo da



32

constituicdo formal da firma, a partir das trajetorias profissionais, educacionais e relacionais
dos empreendedores (Madsen; Servais, 1997).

Além disso, a insercdo precoce em redes internacionais assume papel central na
explicacéo do fendmeno born global. Em mercados altamente internacionalizados, as redes de
relacionamento funcionam como mecanismos de acesso a recursos complementares,
conhecimento de mercado e canais de distribui¢do, permitindo que empresas jovens superem
limitagBes de escala e recursos internos. Assim, aliangas estratégicas, parcerias e conexdes
interorganizacionais tornam-se elementos estruturantes da estratégia internacional dessas
firmas (Madsen; Servais, 1997).

Dessa forma, a compreensao da internacionalizacdo born global exige uma abordagem
analitica integrada, que articule a teoria das redes, a economia evolucionéria e o
empreendedorismo internacional. Essa perspectiva possibilita captar como fatores individuais,
organizacionais e ambientais interagem para moldar trajetorias internacionais rapidas, nao

lineares e fortemente conectadas aos ecossistemas globais de negocios contemporaneos.
2.1.4.1 Startups Born Globals

O modelo de startup Born Global configura-se como um fendmeno singular de
internacionalizacdo precoce, caracterizado pela orientacdo internacional desde a origem da
empresa, rompendo com a ldgica tradicional segundo a qual a expansdo para mercados externos
ocorreria apenas apds a consolidagdo no mercado doméstico. Trata-se de organizacOes
inovadoras que, geralmente nos primeiros trés anos de existéncia, ja direcionam suas
estratégias, produtos e modelos de negdcio para o ambiente internacional, alcancando
percentuais significativos de receitas oriundas de operacBes externas, frequentemente
superiores a 25% do faturamento total, conforme sistematizado por Knight e Cavusgil (2004) e
atualizado por Mendes e Gomes (2024). Essa configuracdo revela ndo apenas uma deciséo
estratégica, mas uma forma especifica de conceber o proprio nascimento da firma, na qual o
mercado global é compreendido como espaco natural de atuacdo, e ndo como etapa posterior
de crescimento. A internacionalizacdo, nesse sentido, deixa de ser um objetivo futuro e passa a
constituir elemento estruturante do modelo de negdcios, influenciando decisGes relativas a
tecnologia, a governanca, a captacdo de recursos e ao posicionamento competitivo desde os
estagios iniciais da empresa.

Essas startups distinguem-se, sobretudo, pela capacidade de explorar tecnologias
emergentes, articular modelos de negdcio escalaveis e operar em contextos marcados por

elevada incerteza, volatilidade e competicdo global intensa. A literatura aponta que sua insergéo
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precoce em mercados internacionais é viabilizada pela conexdo continua com redes globais de
parceiros, fornecedores, investidores e consumidores, 0 que amplia 0 acesso a conhecimento,
recursos e oportunidades estratégicas desde a fase embrionaria da organizagdo, como discutem
Ismail, Malone e Van Geest (2015) e Taurion (2016).

Diferentemente de empresas tradicionais, cuja trajetéria internacional tende a ser
condicionada por ativos fisicos, estruturas hierarquicas consolidadas e processos burocraticos,
as Born Globals operam com estruturas organizacionais mais enxutas, flexiveis e orientadas a
aprendizagem rapida, o que lhes permite responder de forma agil as demandas de diferentes
mercados. Essa légica contrasta diretamente com o modelo incremental de internacionalizagéo
descrito por Johanson e Vahlne (1977), no qual o avan¢o internacional ocorre de maneira
gradual, com base na reducdo progressiva da incerteza por meio da experiéncia acumulada em
mercados psicologicamente proximos.

No caso das Born Globals, a experiéncia internacional ndo é necessariamente construida
de forma sequencial, mas frequentemente antecede ou acompanha o proprio processo de
consolidacéo organizacional, sendo impulsionada por uma l6gica empreendedora, inovadora e
orientada a oportunidades globais, conforme destacado por Oviatt e McDougall (1994) e
reafirmado por Olek (2023).

Essa dindmica desafia de maneira significativa teorias classicas da internacionalizacéo,
como o Paradigma Eclético de Dunning e a Teoria da Internalizacdo de Buckley e Casson, na
medida em que desloca o foco analitico das vantagens acumuladas ao longo do tempo para
ativos intangiveis baseados no conhecimento, na inovacgéo e na capacidade de coordenacdo em
redes globais. Mendes e Gomes (2024) argumentam que, no contexto das Born Globals, as
vantagens de propriedade ndo se manifestam prioritariamente em estruturas produtivas
consolidadas ou em economias de escala tradicionais, mas em competéncias dinamicas,
flexibilidade organizacional e orientacdo empreendedora, que permitem explorar nichos globais
altamente especializados. A internalizacdo, por sua vez, ndo se da necessariamente por meio de
investimentos diretos tradicionais, mas por arranjos hibridos, parcerias estratégicas e uso
intensivo de plataformas digitais, o que relativiza pressupostos classicos de controle e
governanga, exigindo uma releitura critica dessas abordagens a luz das transformacdes
contemporaneas dos mercados internacionais.

No contexto brasileiro, estudos recentes indicam que as startups Born Globals vém
apresentando crescimento e resiliéncia, especialmente no periodo posterior a pandemia de
COVID-19, demonstrando capacidade de manter ou ampliar operacGes internacionais mesmo

diante de choques econdmicos e institucionais significativos. Mendes e Gomes (2024) apontam
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que essas empresas tém se destacado pela atragdo de investimentos estrangeiros e pela insercéo
em cadeias globais de valor, fendmeno corroborado por dados da Abstartups (2022). Segundo
Mendes e Dornela (2024), aproximadamente 11,8% das startups brasileiras ja possuem
operacOes internacionais em estagio inicial de maturidade, o que revela a consolidacéo gradual
desse modelo no pais e reforca seu potencial como objeto empirico relevante para estudos sobre
internacionalizacdo acelerada em economias emergentes. Esse dado é particularmente
expressivo quando considerado o histdrico de internacionalizacdo tardia das empresas
brasileiras, tradicionalmente condicionadas por barreiras institucionais, restricdes financeiras e
limitacGes tecnoldgicas.

A emergéncia das Born Globals no Brasil estd fortemente associada ao papel
desempenhado pelo ecossistema nacional de inovagdo, composto por incubadoras,
aceleradoras, hubs de inovacdo, parques tecnologicos e instituicbes de apoio ao
empreendedorismo. Conforme identificado por estudos vinculados ao MCT] e sistematizados
por Fenner (2025), bem como por analises classicas de Arbix, Salerno e De Negri (2005), essas
estruturas institucionais funcionam como mecanismos de reducéo de incertezas, aceleracdo do
aprendizado organizacional e ampliacdo do acesso a redes internacionais. Ao oferecer suporte
técnico, mentorias, acesso a financiamento e conexdes globais, esse ecossistema contribui para
que startups consolidem suas propostas de valor, validem modelos de negocio em escala
internacional e se integrem precocemente a mercados externos, reforcando a logica de
internacionalizacao desde a origem.

O modelo Born Global, portanto, envolve mdltiplas dimensdes estratégicas e
organizacionais que interagem de forma complexa. Mendes e Gomes (2024) sintetizam essas
dimensdes em um framework tedrico que articula fatores individuais, organizacionais,
contextuais e relacionais como elementos centrais da internacionalizacdo acelerada. Entre os
fatores individuais, destacam-se a experiéncia internacional prévia dos fundadores, sua
orientacdo empreendedora e capacidade de reconhecer oportunidades globais. No plano
organizacional, sobressaem a estrutura flexivel, a cultura inovadora e as capacidades em
marketing e pesquisa e desenvolvimento, enquanto os fatores contextuais envolvem o apoio
institucional, a qualidade do ecossistema de inovacdo e a intensidade competitiva dos mercados.
Ja a dimenséo relacional enfatiza o papel das aliancas estratégicas, das redes e das conexdes
internacionais como mecanismos fundamentais para acesso a recursos, legitimacdo e
aprendizado, conforme discutido por Ziegler e Schmidt (2020) e aprofundado por Mendes e
Gomes (2024).
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Outro aspecto distintivo das Born Globals reside na habilidade de padronizar processos,
produtos e servigos em escala global, 0 que contrasta com estratégias tradicionais baseadas na
adaptacdo extensiva a mercados especificos. Muitas dessas empresas optam por modelos de
padronizacdo que permitem reduzir custos, acelerar a entrada em multiplos paises e explorar
economias de escopo, como apontam Rasmussen e Madsen (2002) e Amancio (2014).

Oliveira (2024) destaca que essa estratégia é fortemente potencializada pelo uso de
tecnologias digitais, plataformas globais de distribuicdo, marketing e comunicacdo, que
reduzem barreiras geograficas e viabilizam a coordenacdo de operacfes internacionais com
recursos relativamente limitados. A digitalizacdo, nesse contexto, ndo apenas facilita a
internacionalizagdo, mas redefine suas condicGes estruturais, permitindo que startups operem
globalmente sem a necessidade de presenca fisica extensiva em cada mercado.

Apesar de suas vantagens, as Born Globals enfrentam desafios relevantes, entre os quais
se destacam a limitacdo de recursos financeiros, a escassez de conhecimento aprofundado sobre
mercados internacionais especificos e a presenca de barreiras culturais, institucionais e
regulatorias. Ainda assim, a literatura indica que os beneficios da internacionalizacdo precoce
tendem a superar esses obstaculos, ao proporcionar acesso a mercados mais amplos,
diversificacdo de riscos, captacdo de investimentos estrangeiros e aprendizado acelerado a partir
da interacdo com clientes e parceiros globais, conforme evidenciado por Knight e Cavusgil
(2004), Freeman, Edwards e Schroder (2006) e Berisha (2025). Esse aprendizado, por sua vez,
retroalimenta a capacidade inovadora da empresa, fortalecendo sua competitividade global.

Por fim, a internacionalizacdo das startups Born Globals ndo pode ser compreendida
como mero conjunto de acbes operacionais, mas deve ser analisada como componente
intrinseco de sua estratégia de posicionamento competitivo global. Mort e Weerawardena
(2006), assim como Ngasri e Freeman (2018), argumentam que o desempenho dessas empresas
depende da interacdo dinamica entre comportamento empreendedor, construcdo de redes e
aplicacdo de inovagOes disruptivas, o que reforca a necessidade de abordagens analiticas
capazes de capturar a complexidade, a ndo linearidade e o carater processual de suas trajetorias.
Nesse sentido, compreender as Born Globals implica reconhecé-las como organizagdes que
emergem ja inseridas em uma logica global, articulando inovacgdo, empreendedorismo e redes
internacionais de maneira integrada, conforme enfatizado por Mendes e Gomes (2024), o que
justifica sua centralidade nos debates contemporaneos sobre internacionalizacdo, estratégia e

desenvolvimento em economias emergentes.
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2.2 Mercado de Créditos de Carbono

O mercado de créditos de carbono emergiu como uma estratégia internacional
fundamental para mitigar os impactos das mudangas climéticas e fomentar uma economia
global de baixo carbono. Sua origem esta intrinsecamente relacionada a mobilizacdo
internacional promovida pela Conferéncia das Nagdes Unidas sobre Meio Ambiente e
Desenvolvimento, realizada no Rio de Janeiro em 1992, a conhecida Eco-92. A partir desse
marco histérico, a questdo do aquecimento global e das emissdes de gases de efeito estufa
(GEE) passou a ocupar uma posic¢ao central nos debates multilaterais, resultando em diversos
acordos e compromissos globais com vistas a preservacdo ambiental (Mendes, 2024; Fraga,
2024).

Dentre os principais desdobramentos desse processo destaca-se 0 Protocolo de Quioto,
firmado durante a terceira Conferéncia das Partes da Convencao do Clima (COP-3), realizada
em 1997 no Japdo. O Protocolo entrou em vigor em 2005 e estabeleceu metas juridicamente
vinculantes para que os paises industrializados reduzissem, entre os anos de 2008 e 2012, cerca
de 5,2% de suas emissdes de GEE em relacdo aos niveis de 1990 (Mendes, 2024; Duarte, 2022).
Assinado por 141 paises, o Protocolo de Quioto consolidou-se como o primeiro esforgo
coordenado em escala global voltado ao enfrentamento das mudancas climaticas (Ferreira;
Rosa, 2023).

Com o intuito de proporcionar maior flexibilidade no cumprimento dessas metas, 0
Protocolo de Quioto instituiu trés mecanismos de mercado: o Comércio de Emissées (CE), a
Implementacdo Conjunta (IC) e o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL). Esses
instrumentos constituem a base do mercado regulado de carbono, permitindo que paises com
compromissos de reducdo possam adquirir créditos provenientes de iniciativas que evitaram ou
reduziram emissbes (Souza; Alvarez; Andrade, 2013; Cenamo et al., 2024). Dentre o0s
mecanismos, 0 MDL destaca-se por possibilitar a participacao de paises em desenvolvimento
como o Brasil na oferta de créditos de carbono, permitindo que paises desenvolvidos
compensem suas emissdes financiando projetos sustentaveis em regides menos industrializadas
(Vargas; Delazeri; Ferreira, 2022).

O MDL funciona por meio da geracdo de Certificados de Reducdo de Emissdes (CRES),
documentos oficiais emitidos por entidades credenciadas, 0s quais atestam que determinado
projeto contribuiu, de forma verificavel, para a mitigacdo de GEE. Cada certificado corresponde
a uma tonelada de dioxido de carbono equivalente (tCO:e), originando as chamadas Redug¢des

Certificadas de Emissbes (RCEs), conhecidas como créditos de carbono. Tais créditos podem
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ser negociados no Mercado Internacional de Comercializagdo de Créditos de Carbono,
viabilizando que a redugdo de emissdes ocorra onde for mais economicamente eficiente (Prolo
et al., 2021; Tanaka; Renteria, 2021).

A légica econdmica por trés desse mercado esta alicercada no principio do "Poluidor-
Pagador", segundo o qual 0s agentes responsaveis por impactos ambientais devem arcar com
0s custos de mitigacdo. A precificacdo do carbono, nesse contexto, pode ocorrer por meio de
instrumentos como a tributacdo direta (carbon tax) ou através de sistemas de comércio de
emissdes (cap-and-trade), nos quais os poluidores negociam permissdes de emissao de acordo
com suas necessidades (Prolo et al., 2021).

Essa abordagem representa um instrumento de mercado considerado custo-efetivo, pois
permite o alcance das metas ambientais com o menor custo social possivel. Ao atribuir valor
monetario as emissdes evitadas, o mercado de carbono também incentiva projetos em
localidades onde os custos de mitigacao sao mais baixos, gerando externalidades positivas tanto
no campo econémico quanto ambiental (Prolo et al., 2021). De acordo com o Banco Mundial
(2021), mais de 20% das emissdes globais de GEE ja estdo sujeitas a algum regime de
precificacdo de carbono, sendo 35% via taxacdo e 30% por meio do mercado de créditos.

Com o objetivo de sistematizar e tornar mais inteligivel a dindmica de funcionamento
do mercado de creditos de carbono, apresenta-se a seguir uma representacao esquematica que
sintetiza os principais agentes, fluxos e mecanismos envolvidos nesse arranjo institucional e
econémico. A figura busca evidenciar, de forma visual e integrada, a relacdo entre empresas
emissoras de gases de efeito estufa, projetos sustentaveis certificados e o mercado de
comercializacdo de créditos de carbono, destacando o papel da compensacao de emissdes como
instrumento de mitigacdo climatica. Ao explicitar o processo de geracdo, certificacdo e
negociacdo dos créditos, o esquema contribui para a compreensao do carater custo-efetivo desse
mercado, bem como da l6gica econémica que o sustenta, baseada na precificacdo do carbono e
na internalizacdo dos custos ambientais das atividades produtivas. Para evidenciar o processo
desde o inicio até a comercializacdo sera na figura a sergui que foi retirado do Relatério do
Carbon Market Watch (2024).

Figura 3 — Esquema de funcionamento do mercado de créditos de carbono.
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Fonte: Carbon Market Watch (2025)

Esse mercado de carbono divide-se em dois grandes segmentos: o mercado
regulado e o mercado voluntario. O mercado regulado baseia-se em sistemas oficiais previstos
em tratados internacionais, como o Protocolo de Quioto e 0 Acordo de Paris, nos quais as metas
de reducdo sdo legalmente obrigatorias. Nesse contexto, 0os governos estabelecem um teto
méaximo de emissdes, 0 cap, para determinados setores econémicos, e distribuem permissdes
de emisséo (allowances), que podem ser negociadas conforme o desempenho de cada empresa.
Um exemplo consolidado desse modelo € o Sistema de Comércio de Emissdes da Unido
Europeia (EU ETS), atualmente o maior mercado de carbono do mundo (Prolo et al., 2021;
IPEA, 2024).

Por outro lado, o mercado voluntario ndo esta atrelado a metas legais, mas responde
a crescente demanda por praticas sustentaveis no setor privado. Nesse modelo, empresas e
individuos adquirem créditos de carbono com o objetivo de compensar voluntariamente suas
emissOes, muitas vezes visando fortalecer sua imagem institucional perante a sociedade. Os
créditos voluntarios, conhecidos como offsets, sdo originados por projetos que evitam ou
removem emissdes, como iniciativas de reflorestamento, producdo de energia renovavel ou
conservacdo de ecossistemas. Esses projetos devem seguir metodologias reconhecidas e ser
validados por entidades especializadas (Santos, 2024; Tanaka; Renteria, 2021). Apesar de

operarem fora do escopo de tratados internacionais, os créditos do mercado voluntéario podem,



39

em alguns casos, ser aceitos nos mercados regulados, desde que derivados de projetos de MDL
devidamente certificados (Prolo et al., 2021; Santos, 2024).

No contexto brasileiro, um avanco institucional importante foi a san¢do da Lei n°
15.042, de 11 de dezembro de 2024, publicada no Diério Oficial da Unido em 12 de dezembro
do mesmo ano. Essa legislacdo estabelece as bases para a criacdo de um mercado regulado de
carbono no pais, por meio da implementacdo do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes
de Gases de Efeito Estufa (SBCE). O objetivo do SBCE é incentivar a reducdo das emissdes
poluentes por parte de setores estratégicos da economia, contribuindo com 0s compromissos
climaticos nacionais e com a mitigacao dos impactos das mudancas climaticas em escala global.
Trata-se de um marco regulatdrio que alinha o Brasil as tendéncias internacionais, conferindo
maior previsibilidade e seguranga juridica as transacdes de créditos de carbono em territorio
nacional.

Embora o Protocolo de Quioto tenha sido inovador, apresentou limitagcdes
relevantes, como a rigidez das metodologias aceitas e a exclusdo de iniciativas que nédo
atendiam a critérios estritos (Vargas; Delazeri; Ferreira, 2022). Como resposta a essas
deficiéncias, o Acordo de Paris, firmado na COP-21 em 2015, introduziu uma estrutura mais
abrangente e flexivel de cooperacdo climatica. O Artigo 6 do Acordo estabelece dois novos
mecanismos de mercado: o primeiro permite a transferéncia internacional de resultados de
mitigacdo, os chamados Internationally Transferred Mitigation Outcomes (ITMOs), enquanto
0 segundo propde um mecanismo centralizado de certificacdo de créditos, visando maior
padronizacdo, transparéncia e integridade ambiental (Betz et al., 2022; Bruno; Fraga, 2018).

A seguir, apresenta-se um quadro com 0s principais marcos regulatérios e eventos
internacionais que moldaram o desenvolvimento do mercado de carbono ao longo das Gltimas
décadas:

Quadro 1 — Principais marcos regulatérios e eventos internacionais do mercado de carbono.

Ano Evento Descricdo Referéncia

Conferéncia no Rio de Janeiro
1992  |Eco-92 que langou as bases para o
debate climatico global.

Mendes  (2024);
Fraga (2024)

Estabeleceu metas obrigatérias
1997 | Protocolo de Quioto (COP-3) de reducdo de emissbes para
paises desenvolvidos.

Vargas; Delazeri;
Ferreira (2022)

Inicio da vigéncia dos
compromissos de reducdo e
dos mecanismos de
flexibilizacdo (MDL, CE, IC).

Introduziu metas nacionais | Bruno e Fragas
voluntarias (NDCs) e novos | (2018); Vargas;

Cenamo et al.
(2024);  World
Bank (2024)

2005 |Entrada em vigor do Protocolo de Quioto

2015 | Acordo de Paris (COP-21)
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mecanismos de mercado, | Delazeri; Ferreira
como o0s ITMOs. (2022)

Instituiu o Sistema Brasileiro
de Comércio de Emissbes de
Gases de Efeito Estufa
(SBCE), marcando a entrada
oficial do Brasil no mercado
regulado de carbono.

2024 |Lei n° 15.042/2024 (Brasil) Brasil (2024)

Fonte: Elaborado pela autora (2025).
A introdugéo da Lei n° 15.042 de 11 de dezembro de 2024, sancionada no Brasil e

publicada no Diario Oficial da Unido em 12 de dezembro de 2024, representa um marco juridico
relevante no contexto da governanca climatica nacional. Essa legislacdo cria o Sistema
Brasileiro de Comércio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa (SBCE), estabelecendo as bases
regulatorias para o mercado de carbono no pais (Brasil, 2024). O objetivo principal € estimular
a reducdo efetiva de emissbes, promovendo inovacdo tecnologica e transicdo para uma
economia de baixo carbono. A insercdo do Brasil em um mercado regulado fortalece sua
posicdo como ator estratégico no comercio internacional de creditos de carbono, conferindo
maior previsibilidade e atratividade a projetos sustentaveis em territorio nacional (Rosa; Castro,
2025).

Em sintese, 0 mercado de carbono ocupa posicao estratégica nas acdes de mitigacao
das mudancas climaticas, ao promover a internalizacdo dos custos ambientais e incentivar
inovacOes sustentaveis. Ele favorece paises desenvolvidos, ao viabilizar o cumprimento
eficiente de metas ambientais, e beneficia paises em desenvolvimento, ao inseri-los como
protagonistas na oferta de solu¢cdes ambientais e no fortalecimento de suas economias locais
(Thorstensen; Zuchieri; Mota, 2022; Pang; Wu; Zhang, 2024).

2.2.1 Mercado voluntario e regulado de créditos de carbono.

O crédito de carbono € uma unidade de medida reconhecida internacionalmente que
corresponde a uma tonelada de CO: equivalente que deixou de ser emitida. Com a ampliagdo
dos compromissos climéticos corporativos, a demanda global por créditos certificados tem
crescido exponencialmente. As startups digitais atuam nesse ecossistema facilitando o acesso
ao mercado regulado e voluntario, promovendo inclusdo, rastreabilidade e eficiéncia
transaciona (Vercillo, 2023).

O mercado regulamentado, também chamado de Sistema de Comércio de Emissdes
(ETS), é aquele vinculado a tratados internacionais e compromissos legais, como o Protocolo

de Quioto e o Acordo de Paris. J& o mercado voluntario é constituido por organizagdes que



41

decidem por iniciativa propria neutralizar suas emissdes e adquirir créditos como parte de sua
politica ambiental e reputacional, sendo regido por certificadoras independentes (Jaffer; 2024;
Braga, 2024, p. 30-35).

Para facilitar a compreenséo, a seguir é apresentado um quadro comparativo com

as principais caracteristicas de cada tipo de mercado, conforme descrito na dissertacdo:

Quadro 2 — Comparacéo entre mercados

Caracterfstica Mercado Regulamentado Mercado Voluntéario
. . Compromissos proprios de
Base legal Protocolo de Quioto / Acordo de Paris empresas/governos
Obrigatoriedade Sim Né&o

Principalmente paises com metas

Participac&o de paises obrigatérias

Qualquer pais ou ator privado

Moderado (certificadoras

Controle Allto (governos definem limites e regras) independentes)
Prego do crédito Geralmente mais alto Mais variavel
Exemplo EU ETS (Europa) Projetos de conservagdo e

reflorestamento no Brasil

Fonte: elaborado pela autora (2025).

Como apresentado, o mercado regulamentado tende a possuir um controle mais
rigido, com limites legais de emissdes e fiscalizacdo dos créditos emitidos, enquanto o mercado
voluntério se baseia em compromissos livres e é conduzido por mecanismos de validacédo
privada. A dissertacdo também destaca que créditos gerados em projetos aprovados pelo
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) podem, em alguns casos, ser aceitos tanto no
mercado voluntario quanto no regulado, o que amplia as oportunidades para paises como o
Brasil (Jaffer, 2024; Braga, 2024, p. 34).

Além disso, o crescimento do mercado voluntario € ressaltado, especialmente por
conta da busca crescente por parte de empresas em alinhar suas praticas ao conceito de
responsabilidade socioambiental, o que valoriza sua imagem perante investidores e
consumidores. O Brasil, por sua biodiversidade e extensdo territorial, ocupa papel de destaque
global, com potencial de atender até 20% da demanda mundial de créditos de carbono com base
em solucdes baseadas na natureza (Braga, 2024, p. 36).

Em sintese, compreender as particularidades desses dois tipos de mercado é

fundamental para analisar a viabilidade econdmica de projetos ambientais, como 0s que
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envolvem o sequestro de carbono em ecossistemas como 0s manguezais estudados por Braga
(2024). Ambos os mercados oferecem caminhos promissores para a conservacao ambiental,
aliando sustentabilidade e geracdo de renda, especialmente quando as iniciativas sdo bem
estruturadas e certificadas.

2.2.2 No panorama do Brasil

Coma criagdo e institucionalizacdo do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes
de Gases de Efeito Estufa (SBCE), o Brasil inaugura um marco regulatério importante no
contexto da politica climatica nacional. Esse novo sistema estabelece um conjunto de
obrigacdes diferenciadas as organizagdes, conforme a quantidade de emissBes anuais de gases
de efeito estufa (GEE) que elas geram. Empresas cujas emissdes ultrapassem 10 mil toneladas
de CO: equivalente (tCO-2¢) por ano passam a ser obrigadas a reportar periodicamente seus
inventarios de emissoes ao SBCE. Ja aquelas que excederem o limiar de 25 mil tCOze por ano
sdo automaticamente incluidas no mercado regulado, tornando-se obrigadas a compensar suas
emissdes por meio da aquisicdo de permissdes negociaveis ou créditos de carbono, conforme
metas ambientais definidas pelo Estado (Anbima, 2024).

A implementacdo de um mercado regulado de carbono representa uma inflex&o
significativa na governanca climéatica brasileira, pois permite a internalizacdo dos custos
ambientais associados a emissdo de GEE. Ao estabelecer um mecanismo de precificacdo do
carbono, esse sistema fomenta mudancas estruturais na economia, promovendo sua transicao
para uma logica de baixo carbono. Entre os maltiplos impactos positivos, destacam-se o
incentivo a reducdo das emissdes, a maior atratividade do pais perante investidores
internacionais e a abertura de novas oportunidades de geracdo de renda, sobretudo em setores
como agricultura, reflorestamento e energias renovaveis, que possuem elevado potencial para
gerar créditos de carbono comercializaveis (Anbima, 2024; Rosa; Castro, 2025).

Esse novo arranjo institucional brasileiro se insere em um contexto internacional de
profunda transformacdo dos mecanismos de mercado de carbono, especialmente a partir da
operacionalizacdo do Artigo 6 do Acordo de Paris e da criacdo do Paris Agreement Crediting
Mechanism (PACM). Um dos movimentos mais relevantes desse processo tem sido a transicdo
de atividades anteriormente registradas no Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) para
0 novo mecanismo do Acordo de Paris, refletindo a tentativa de reaproveitamento de projetos
ja existentes sob critérios mais rigorosos de integridade ambiental e contabilidade climatica.

Nesse cenério, observa-se uma participagdo expressiva de paises em

desenvolvimento como anfitribes desses projetos, evidenciando a centralidade do Sul Global
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na oferta de redugdes de emissdes no mercado internacional de carbono. A Figura 6 ilustra de
forma sintética essa dindmica global, ao apresentar a distribuicao geografica das solicitacdes de
transicdo de atividades do MDL para o PACM.

Figura 4 — TransicOes solicitadas de atividades do MDL para o PACM

Numero de
transicoes
solicitadas

W >100 W 51100
6-50 [ <=5 - &
y ;
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»

B China 527 1 eﬁ
Bl india 460 " 7 \ &
B Brasil 95 Y )

Vietna 45

Chile 42

Fonte: ICC Brasil WayCarbon, com base na lista de atividades do MDL em transicdo da UNFCCC (2025).

Conforme evidenciado na Figura 6, até julho de 2025 foram solicitadas 1.508
transicdes de atividades do MDL para o PACM, abrangendo Atividades de Projeto (PAS),
Programas de Atividades (PoAs) e Atividades de Projeto Componente (CPAs). Os dados
revelam uma forte concentrac&o dessas solicitacdes em poucos paises: China (527), india (460),
Brasil (95), Vietna (45) e Chile (42), que juntos respondem por aproximadamente 77% de todas
as transicdes solicitadas globalmente. Essa concentracdo reforca o papel estratégico desses
paises na arquitetura internacional de mitigacdo climatica (ICC Brasil; Waycarbon, 2025).

No caso brasileiro, o destagque quantitativo das solicitacdes de transicdo é
acompanhado por um elevado nivel de elegibilidade dos projetos submetidos, uma vez que 77%
das atividades brasileiras foram consideradas elegiveis para migracdo ao novo mecanismo,
percentual superior ao observado em paises como China (42%) e Africa do Sul (49%). Ademais,
o0 potencial acumulado de reducdo de emissdes associado aos projetos brasileiros em transicdo
¢ estimado em aproximadamente 98 MtCO:e, posicionando o Brasil como o quarto pais com
maior potencial de mitigacdo entre aqueles que solicitaram a migracdo de projetos do MDL
para 0 PACM (UNEP-CCC, 2025; ICC Brasil; Waycarbon, 2025).
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Esses dados corroboram a relevancia estratégica do Brasil na nova governanga
climatica internacional e dialogam diretamente com a criacdo do SBCE. A capacidade nacional
de gerar reducdes certificadas de emissdes, aliada a experiéncia acumulada em projetos do
MDL, tende a facilitar a integracdo entre os mercados internacionais de carbono e o mercado
regulado doméstico. Assim, o SBCE nédo apenas fortalece a politica climética interna, como
também posiciona o pais de forma competitiva nos fluxos internacionais de financiamento
climatico.

Além disso, a transigcdo de projetos do MDL para o PACM contribui para preservar
ativos ambientais ja existentes, evitando a descontinuidade de iniciativas de mitigacdo e
assegurando sua adequacao aos novos critérios de integridade ambiental do Acordo de Paris.
Esse processo amplia as oportunidades de geracao de créditos passiveis de uso tanto no ambito
do mercado regulado nacional quanto em mecanismos internacionais de cooperacgdo climatica,
consolidando o Brasil como um ator-chave na economia global de baixo carbono (ICC Brasil;
Waycarbon, 2025).

2.2.3 Potencial de vendas créditos de carbono que o Brasil tem.

O potencial brasileiro de vendas de creditos de carbono deve ser compreendido
menos como uma promessa retorica assentada em slogans ambientais e mais como a
possibilidade concreta de conversdo de vantagens ecologicas e produtivas em valor econémico
transacionavel, processo que, por definicdo, depende de arquitetura institucional, credibilidade
metodologica e capacidade empresarial de transformar reducdo ou remocdo de emissdes em
ativos reconhecidos por compradores domésticos e internacionais. Silveira e Oliveira (2021)
mostram que a trajetoria do mercado de carbono no Brasil € marcada por ciclos de entusiasmo
e frustracdo, justamente porque o pais, embora tenha acumulado experiéncia em projetos e
instrumentos vinculados ao periodo de Quioto, conviveu por décadas com uma ambiguidade
regulatoria que dificultou a consolidacdo de expectativas de longo prazo, o que impacta
diretamente a formacéo de preco, a previsibilidade contratual e a escalabilidade dos projetos.

Nesse quadro, o “potencial” ndo ¢ um dado natural que se realiza por gravidade
econbmica, mas uma construcdo politica e técnica, na qual a base ambiental do pais, como sua
vocacao florestal e a relevancia do setor agroenergético, precisa ser traduzida em redugdes
mensuraveis, adicionais e verificaveis, sob padrdes aceitos e auditaveis, algo que exige
governanca contabil e tributaria consistente. Souza, Alvarez e Andrade (2013) j& alertavam que
divergéncias de enquadramento contabil e tributario afetam diretamente a seguranga das

operacdes, pois um ativo cuja natureza juridica é instvel tende a produzir custo de transagdo
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elevado e, em Ultima instancia, desincentiva compradores e financiadores, sobretudo quando
esses agentes operam sob regimes de compliance mais rigorosos. E por isso que o debate sobre
vendas ndo pode ser reduzido a uma avaliagdo de “quantidade de floresta” ou “capacidade de
reduzir emissdes”, ja que, sem um arranjo institucional capaz de sustentar integridade ambiental
e seguranca econémica, a vantagem comparativa brasileira pode converter-se em paradoxo.

Essa discussdo ganha maior densidade analitica quando confrontada com as
projecdes oficiais de emissdes e remocoes liquidas do Brasil em cenéarios de longo prazo. O
relatério: Oportunidades para o Brasil em mercados de carbono de 2025, explicita que o
potencial de oferta de resultados de mitigacdo brasileiros esta diretamente condicionado ao
cenario global de ambicéo climéatica e ao cumprimento integral da NDC nacional. O grafico 1,
a seguir, sintetiza essa dindmica ao comparar as emissoes atuais, as trajetorias projetadas até
2050 e a posicéo relativa do Brasil em um cenario global de neutralidade climatica modelado
pelo Global Change Assessment Model (GCAM).

Gréafico 1 — EmissOes atuais, projectes para 2050 e emissdes liquidas negativas em
cenario GCAM Net Zero 2050.

Emissées Atuals Projecies de emizxsSes para 2050
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Fonte: WayCarbon, com base em MCTI (2023, 2025) Richterss et al. (2024)

A figura evidencia que o Brasil parte de um inventario nacional de
aproximadamente 2.039 MtCO-e (2022) e que, para atingir a meta de neutralidade climatica em
2050, seria necessaria uma reduc¢ao total superior a 2.400 MtCO-e, considerando tanto esforcos
de mitigacdo quanto remogdes liquidas. No cenario GCAM Net Zero 2050, o pais ndo apenas

zera suas emissdes liquidas, mas alcan¢a um volume estimado de —362,5 MtCOze em remogdes
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liquidas anuais, posicionando-se como 0 maior pais com emissdes liquidas negativas entre as
economias analisadas. Esse valor supera, de forma expressiva, o potencial projetado para
Canadéa (-283,0 MtCOxze¢), Estados Unidos (—211,0 MtCO-¢) e Unido Europeia (—64,4 MtCOxe),
0 que confere ao Brasil uma centralidade singular na arquitetura futura dos mercados
internacionais de carbono.

Do ponto de vista econdmico, esse resultado ndo deve ser interpretado
automaticamente como volume disponivel para venda, mas como fronteira maxima técnica e
ambiental do potencial brasileiro. O prdprio relatério ressalta que apenas em um cenario de
neutralidade global em 2050 surgem excedentes efetivos de resultados de mitigagdo além da
NDC, condicdo necessaria para a geracao de ativos passiveis de transacdo internacional com
ajustes correspondentes no ambito do Artigo 6 do Acordo de Paris. Em cenérios de politicas
atuais ou de implementacdo limitada das NDCs, o Brasil ndo apresentaria excedentes liquidos,
0 que reforca a natureza condicional e estratégica do potencial de vendas.

Essa evidéncia empirica reforca o argumento de que o potencial brasileiro de
créditos de carbono ndo reside apenas na abundancia de recursos naturais, mas na capacidade
de articular politicas pablicas, instrumentos regulatérios e mecanismos de mercado capazes de
converter remocdes liquidas em ativos reconhecidos internacionalmente. Sem essa articulacao,
a condicé@o de emissor liquido negativo pode permanecer como vantagem latente, sem traducgéo
econémica efetiva. Dreger (2016) ja apontava que o gargalo da comercializacdo no Brasil
raramente € técnico no sentido estrito, mas institucional e organizacional, o que se confirma a
luz das projecdes apresentadas.

Do ponto de vista setorial, o potencial de vendas se materializa onde ha capacidade
de gerar créditos com integridade e escala, e 0 Brasil, nesse aspecto, apresenta uma matriz de
oportunidades que atravessa o setor florestal, a agroindustria e segmentos industriais
especificos, embora cada um deles carregue desafios proprios de mensuracédo e legitimidade.
Nishi et al. (2005) demonstram que os créditos de carbono podem alterar a viabilidade
financeira de projetos florestais, o que revela que a venda de créditos ndo é apenas um apéndice
ambiental, mas um componente capaz de reestruturar a légica econémica do investimento.
Valdetaro et al. (2011) refor¢cam esse ponto ao indicar que a contribuicdo dos créditos pode
redefinir a atratividade de arranjos produtivos florestais, funcionando como mecanismo de
redistribuicdo de incentivos e inducdo de praticas com maior valor socioambiental.

No setor sucroenergético, Cardoso, Rodrigues e Campos (2009) evidenciam
oportunidades associadas a substituicdo energética, ao uso de biomassa e a eficiéncia industrial,

0 que indica que o potencial brasileiro extrapola o setor florestal. Ainda assim, a passagem do
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potencial técnico, evidenciado pelas projecdes de emissdes liquidas negativas, para a venda
efetiva depende de intermediacdo, governanca e credibilidade, pois ndo basta reduzir ou
remover emissdes; € necessario transformar essas reducfes em ativos validados, auditaveis e
comparaveis.

Zilber e Koga (2010) mostram que, em mercados marcados por assimetria de
informacdo e elevada complexidade metodoldgica, os intermediarios exercem papel central na
reducdo de custos de transacdo e na viabilizagdo econdmica dos projetos. Assim, a
comercializacdo de créditos deve ser compreendida como prética institucional complexa, que
envolve monitoramento, relato, verificacdo, certificacdo, registro e negociacdo. A robustez
dessas etapas é o que permite transformar o potencial técnico, ilustrado no gréafico 1, em valor
econdmico efetivamente capturado.

A expansdo do mercado voluntario e o avango do marco regulatorio nacional
elevam simultaneamente as oportunidades e as exigéncias. Vargas, Delazeri e Ferrera (2022)
destacam que a maior sofisticacdo da demanda internacional penaliza créditos percebidos como
frageis e premia aqueles associados a integridade ambiental, transparéncia e rigor
metodologico. Nesse sentido, a propria magnitude do potencial brasileiro, evidenciada pelas
projecdes do GCAM, aumenta a responsabilidade institucional do pais, pois volumes elevados
sem credibilidade tendem a depreciar precos e comprometer reputacao.

Nesse cenario, a evolucdo regulatoria brasileira torna-se componente decisivo do
potencial de vendas, pois a regulacdo pode destravar investimentos ou produzir incerteza.
Nogueira et al. (2025) ressaltam que parametros claros de reconhecimento, mensuracdo e
evidenciacdo sdo condicdo para que o mercado cresca nao apenas em volume, mas em
credibilidade. A articulacdo entre instrumentos nacionais de descarbonizacdo e mercados de
crédito, como exemplificado pelo RenovaBio (Silva, 2021), reforca essa logica ao criar
sinalizacdo econdmica e institucional consistente.

Assim, a luz das evidéncias apresentadas, o potencial brasileiro de vendas de
créditos de carbono deve ser entendido como uma disputa por credibilidade, coordenacdo e
capacidade institucional. O grafico 1 demonstra que o Brasil possui uma das maiores
capacidades projetadas de remocdes liquidas do mundo em um cenario de net zero, mas a
transformacéo desse potencial em lideranca de mercado depende de tratar o crédito de carbono
ndo como commodity simbdlica, e sim como ativo institucionalmente denso, cujo valor repousa

na confianga construida entre ciéncia, mercado e regulacéo.
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2.3 TEORIA DE REDES - NETWORKING

A teoria de redes, ou network theory, apresenta-se como uma das abordagens mais
relevantes para compreender os processos contemporaneos de internacionalizacdo de startups,
sobretudo aquelas que operam em contextos de recursos limitados. Diferentemente de grandes
corporagdes consolidadas, startups geralmente carecem de estrutura, experiéncia internacional
e capital financeiro para investir em estratégias formais e planejadas de inser¢cdo em mercados
externos. Nesse sentido, o networking funciona como um elemento estratégico essencial para
sua expanséo global (Callegaro; Luciano; Rosa, 2022; Garbin, 2022; Telles et al, 2024).

Segundo Mitgwe (2006), as redes funcionam como mecanismos de ligacao que facilitam
0 acesso a mercados estrangeiros, ao oferecer canais informais, porém eficazes, de informacéo,
cooperacdo e apoio. A atuacdo em rede permite que startups sem experiéncia prévia em
internacionalizacdo seja guiada para mercados externos por meio de parceiros que ja detém
presenca internacional e conhecimento acumulado. Essa insercao indireta, muitas vezes anterior
a qualquer deciséo formal de internacionalizar-se, € um dos aspectos centrais da abordagem de
redes (Telles et al, 2024). Como o autor ressalta, “por virtude da posi¢ao de uma empresa numa
relacdo de rede, ela pode ser guiada para a arena internacional por parceiros que possuem
operacdes e experiéncia internacionais, mesmo que a propria empresa nao tenha decidido
formal e conscientemente internacionalizar-se” (Mitgwe, 2006, p. 15).

O networking se consolida como fonte primaria de conhecimento de mercado,
especialmente o conhecimento experiencial, que raramente esta disponivel em fontes publicas
ou documentos formais. A criacdo e manutencdo de redes possibilita que as startups acessem
informacGes cruciais sobre normas locais, preferéncias de consumo, concorréncia, regulacdo e
praticas culturais, além de permitir uma curva de aprendizagem mais acelerada. Rocha (2024)
reforca essa perspectiva ao afirmar que a construcdo de relacionamentos estratégicos com
clientes, fornecedores, distribuidores, organismos publicos e instituicdes do ecossistema
internacional é fundamental para startups que estdo em fase de pré-internacionalizacdo e
precisam superar suas limitacdes internas.

O papel das feiras internacionais, nesse contexto, é destacado como uma plataforma
privilegiada de expansdo de redes. Durante esses eventos, as startups tém a oportunidade de
interagir com potenciais parceiros comerciais, investidores, clientes, concorrentes e entidades
governamentais, num ambiente propicio & construcdo de confianga mutua e partilha de
conhecimento (Albourini, 2020). Segundo Moreano Teran (2024), as feiras criam uma
atmosfera favoravel ao comportamento social e a personalizacdo do contato, promovendo o

fortalecimento de relagdes comerciais que se mantém apos o encerramento dos eventos. Os
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autores argumentam que o tempo extra disponibilizado para essas interagdes gera oportunidades
valiosas de relacionamento de longo prazo, o que é particularmente benéfico para startups que
buscam consolidar uma rede internacional sélida.

Evers e Knight (2008) corroboram essa visdo ao indicar que as feiras internacionais
funcionam como aceleradores de internacionalizacdo para startups, pois oferecem uma via
rapida de entrada em redes interorganizacionais, muitas vezes mais eficiente que os canais
tradicionais. Essas redes, segundo os autores, ndo Sd0 apenas comerciais, mas também
epistemoldgicas e relacionais, permitindo o acesso a capital social, conhecimento especializado
e apoio institucional. As startups utilizam essas conexdes ndo apenas para comercializar seus
produtos, mas também para aprender, validar modelos de negécios e captar recursos.

A teoria de redes também é sustentada por Johanson e Mattsson (1988), que introduzem
0 conceito de embeddedness, isto €, o grau de enraizamento da empresa em sua rede. Quanto
mais solida e estruturada for a rede de startups, maiores sdo suas chances de internacionalizar-
Se com sucesso, ja que suas decisdes estratégicas sao influenciadas pelas oportunidades
compartilhadas entre os membros da rede. Neste sentido, a internacionalizacdo passa a ser nao
apenas uma decisdo estratégica, mas também uma consequéncia relacional.

O sucesso da internacionalizagéo de startups tem ocorrido, em boa parte, gragas ao apoio
de associagfes empresariais e programas governamentais que atuam como auxiliadoras. Essas
instituicbes promovem a inclusdo das startups em feiras internacionais, incentivam a formacao
de consorcios e facilitam a conexdo com agentes econdmicos externos. O resultado é uma
ampliacdo significativa do alcance da rede da startup, que passa a operar em novos mercados
com apoio institucional e relacional (Moharrak,; Nguyen; Mogaji, 2024).

Diante disso, observa-se que o networking deixa de ser apenas uma pratica informal e
torna-se um ativo estratégico. Para startups em processo de internacionalizacdo, especialmente
aquelas com pouca ou nenhuma experiéncia anterior, a construcdo e manutencdo de redes
globais é o principal mecanismo de acesso a mercados, validacdo de negdcios e reducdo de
riscos. A teoria de redes, ao considerar esses aspectos, oferece um modelo explicativo coerente
com a realidade dessas organizac@es e evidencia que a internacionalizacdo €, acima de tudo,
uma trajetdria relacional (Albourini, 2020; Moreano Teran 2024).

Diante da centralidade assumida pelas redes no processo de internacionalizacdo das
startups, torna-se analiticamente pertinente sintetizar os elementos discutidos em um esquema
integrador que permita visualizar a l6gica relacional subjacente a esse percurso. A teoria de
redes ndo descreve a internacionalizagdo como resultado de uma decisdo isolada ou

exclusivamente estratégica, mas como um processo progressivo de insercdo em circuitos de
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relacionamento que viabilizam acesso a mercados, conhecimento experiencial, recursos e
legitimidade. Nesse sentido, a construcéo de redes atua simultaneamente como mecanismo de
reducdo de incertezas, canal de aprendizagem organizacional e plataforma de oportunidades
compartilhadas, conforme indicam Mitgwe (2006), Johanson e Mattsson (1988) e Telles et al.
(2024). A representacdo esquematica apresentada a seguir busca, portanto, organizar
visualmente essas dimensdes, articulando os principais componentes do networking
identificados na literatura e evidenciando como eles se conectam a trajetéria de
internacionalizacdo das startups, desde a inser¢do inicial em mercados externos até a

consolidacéo de relag6es duradouras em ambientes internacionais complexos.

Figura 5 — Framework relacional da internacionalizacao de startups a partir da teoria de

redes
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Fonte: Elaborado pela autora (2026).

O framework relacional apresentado evidencia que a internacionalizacdo de startups
Born Global é sustentada por interacGes continuas em redes de relacionamento, nas quais
confianga, reputacéo e acesso a recursos desempenham papel central. Essas relagdes, contudo,
ndo se estabelecem de forma isolada, mas inserem-se em arranjos mais amplos e

interdependentes que condicionam a criagdo e a circulacdo de valor em mercados
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transnacionais. Nesse contexto, torna-se necessario avancar para uma analise de carater
sisttmico, capaz de captar como multiplos atores se articulam em torno de ldgicas

compartilhadas de criacdo de valor, o que conduz a discusséo sobre ecossistema de valor.

2.4 ECOSSISTEMA DE VALOR

O conceito de ecossistema de valor refere-se a uma configuragdo organizacional e
relacional na qual a criagdo, a entrega e a captura de valor ndo séo resultado da atuacao isolada
de uma empresa, mas da interacdo coordenada entre multiplos atores interdependentes.
Diferentemente das abordagens tradicionais baseadas em cadeias de valor lineares, 0s
ecossistemas de valor pressupdem estruturas abertas, dindmicas e ndo hierarquicas, nas quais
empresas, startups, fornecedores, clientes, plataformas, reguladores, certificadoras, investidores
e instituicdes cocriam valor de maneira conjunta, ainda que com interesses assimetricos (Adner,
2017; Moore, 1996; Jacobides; Cennamo; Gawer, 2018).

Nessa perspectiva, 0 valor ndo é produzido em uma sequéncia estatica de atividades
internas, mas emerge de um arranjo sistémico de complementaridades, no qual o desempenho
de cada ator depende do alinhamento técnico, institucional e relacional dos demais
participantes. Conforme argumenta Adner (2017), o sucesso de uma proposta de valor esta
condicionado ndo apenas a sua qualidade intrinseca, mas a capacidade do ecossistema de
funcionar como umtodo, isto é, a coordenacdo entre parceiros complementares, a sincronizacéo
de investimentos e a reducéo de riscos de falha coletiva. Assim, o ecossistema de valor desloca
o foco analitico da eficiéncia individual para a viabilidade sistémica da criacao de valor.

Jacobides, Cennamo e Gawer (2018) aprofundam esse entendimento ao definir os
ecossistemas de valor como estruturas de governanga que organizam interacdes entre atores
autbnomos em torno de uma légica compartilhada de criacdo e captura de valor. Para os autores,
0s ecossistemas distinguem-se tanto dos mercados puros quanto das hierarquias tradicionais,
pois operam por meio de normas, padrBes técnicos, arquiteturas modulares e mecanismos
relacionais, como reputacdo e confianca. Nesse arranjo, o poder econdmico e estratégico
decorre menos da posse direta de ativos e mais da posi¢cdo ocupada pelo ator dentro do
ecossistema, bem como de sua capacidade de influenciar regras, fluxos de informacdo e
processos de coordenacao.

A literatura estratégica reconhece que os ecossistemas de valor tornam-se especialmente
relevantes em ambientes caracterizados por elevada complexidade, inovacdo acelerada e

incerteza institucional. Nesses contextos, nenhuma organizacdo detém isoladamente todos os
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recursos, conhecimentos ou legitimidade necessarios para operar de forma sustentavel, o que
torna a cooperagdo interorganizacional uma condicdo estrutural da criacdo de valor (Teece,
2018; Gomes et al., 2018). Assim, 0s ecossistemas funcionam como infraestruturas coletivas,
que permitem combinar competéncias distribuidas, reduzir custos de coordenacdo e viabilizar
solugdes que extrapolam as capacidades individuais das firmas.

No campo dos negdcios internacionais, 0s ecossistemas de valor assumem papel central
ao influenciar diretamente as trajetérias de internacionalizacdo das empresas. A insercdo em
ecossistemas transnacionais possibilita o0 acesso antecipado a mercados, a recursos
complementares e a mecanismos de legitimacéo institucional, reduzindo barreiras tradicionais
associadas a distancia geogréfica, cultural e regulatéria (Coviello; Munro, 1997; Johanson;
Vahlne, 2009; Zahra; George, 2017). Nesse sentido, a internacionalizacdo deixa de ser
compreendida apenas como decisdo estrategica da firma e passa a ser analisada como processo
relacional, condicionado pela densidade, pela qualidade e pela abrangéncia do ecossistema no
qual a empresa esté inserida.

Essa logica é particularmente relevante para startups born global, cujas trajetorias
internacionais sdo marcadas por escassez de recursos internos, auséncia de historico
reputacional consolidado e elevada dependéncia de parceiros externos. Para essas empresas, 0
ecossistema de valor atua como um mecanismo de compensacéo estrutural, permitindo acessar
conhecimento, canais de distribuicdo, certificacGes, capital e confianga institucional por meio
de relacGes estratégicas, em vez de investimentos diretos intensivos (Oviatt; McDougall, 1994;
Gabrielsson; Gabrielsson, 2011; Autio; Zander, 2016). A posicdo ocupada pela startup no
ecossistema passa, assim, a ser determinante para sua capacidade de competir e sobreviver em
mercados globais.

No contexto do mercado de créditos de carbono, o ecossistema de valor apresenta
elevada complexidade e interdependéncia, uma vez que a criacdo e a circulacdo dos créditos
dependem da articulacdo coordenada entre desenvolvedores de projetos, certificadoras
internacionais, auditores independentes, plataformas digitais, compradores corporativos,
reguladores nacionais e organismos multilaterais. Nesse ambiente, o valor do crédito de carbono
ndo € apenas econdbmico, mas também institucional e reputacional, incorporando atributos como
adicionalidade, integridade ambiental, rastreabilidade e credibilidade (World Bank, 2024; Betz
et al., 2022; Cenamo et al., 2024).

Para startups brasileiras que atuam como born global nesse setor, a insercdo em
ecossistemas de valor internacionais torna-se condi¢do fundamental para a viabilizagdo de sua

estratégia de internacionalizagdo. A participagdo em redes que envolvem atores legitimados
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globalmente permite reduzir assimetrias de informagao, mitigar riscos reputacionais e sinalizar
confiabilidade a compradores e investidores internacionais, funcionando como um mecanismo
indireto de governanca e validacdo (Costa et al., 2021; Rosa; Castro, 2025). Assim, 0
ecossistema de valor ndo apenas sustenta a criacdo de valor econdmico, mas também estrutura
a confianga necessaria a operacionalizacdo de mercados ambientais sensiveis.

Dessa forma, 0 ecossistema de valor deve ser compreendido como uma arquitetura
relacional estratégica, que molda decisbes organizacionais, influencia trajetérias de
internacionalizacdo e condiciona a sustentabilidade competitiva das startups born global. Ao
integrar networking, governanga, confianca e criacdo coletiva de valor, esse conceito oferece
uma lente analitica robusta para compreender a atuacdo de startups brasileiras no mercado
global de créditos de carbono, especialmente em contextos marcados por incerteza regulatéria

e crescente exigéncia por legitimidade ambiental.
3METODOLOGIA

3.1 Tipologia da Pesquisa

A presente pesquisa caracteriza-se como qualitativa, de natureza aplicada, com
finalidade exploratoria e descritiva, delineamento que se mostra metodologicamente adequado
a complexidade do objeto investigado e as condi¢cdes empiricas concretas em que o estudo foi
desenvolvido. Tal enquadramento metodoldgico justifica-se pela necessidade de compreender,
de forma aprofundada e contextualizada, 0s processos sociais, organizacionais e relacionais que
estruturam a internacionalizacdo de startups Born Global atuantes no mercado de créditos de
carbono, um campo marcado por elevada incerteza, multiplos arranjos institucionais e forte
dependéncia de interacdes entre diversos atores.

A abordagem qualitativa fundamenta-se na intencdo de apreender os significados,
percepcOes e interpretacdes atribuidos pelos préprios participantes as suas praticas, decisoes e
estratégias de internacionalizacdo. Nesse sentido, privilegia-se a compreensdo da realidade
empirica a partir das narrativas e experiéncias vivenciadas por fundadores, profissionais de
vendas e auditores, atores diretamente envolvidos na insercdo internacional dessas startups.
Conforme destacam Creswell (2014) e Flick (2018), a pesquisa qualitativa é especialmente
apropriada quando se busca captar dimensdes complexas e processuais, dificilmente
apreensiveis por métodos quantitativos, como a construgdo de confianca, o papel das redes de

relacionamento, a aprendizagem experiencial e os mecanismos informais de acesso a mercados
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internacionais, elementos centrais a teoria do networking e a perspectiva de ecossistema de
valor adotadas neste estudo.

A natureza aplicada da pesquisa decorre de seu compromisso com a producdo de
conhecimento orientado a pratica, ndo se limitando a ampliacdo do debate académico, mas
buscando também contribuir para a compreensdo de problemas concretos enfrentados por
startups sustentaveis no processo de internacionalizacdo. Conforme destacam Gil (2019) e
Creswell (2014), pesquisas de natureza aplicada visam gerar conhecimentos voltados a solucéo
de questdes praticas e a melhoria de processos organizacionais e institucionais. Ao investigar
como essas organizagOes articulam redes de relacionamento, constroem credibilidade e se
posicionam em ecossistemas de valor transnacionais para a comercializacdo de créditos de
carbono, o estudo pretende oferecer subsidios analiticos relevantes para o aprimoramento de
praticas gerenciais, para o fortalecimento de politicas de apoio a internacionalizagdo e para o
desenvolvimento institucional do mercado de carbono, em consonancia com as contribuicoes
de Adner (2017) sobre ecossistemas de valor e de Johanson e Vahine (2009) acerca da
internacionalizacdo baseada em redes.

No que se refere aos objetivos, a pesquisa apresenta carater exploratério e descritivo. E
exploratdria por tratar de um fendmeno ainda pouco investigado na literatura, especialmente no
contexto brasileiro, marcado por lacunas tedricas e empiricas quanto a atuacéo internacional de
startups Born Global no mercado de créditos de carbono. Conforme Creswell (2010), pesquisas
exploratdrias sdo adequadas quando o pesquisador busca ouvir 0s participantes e desenvolver
compreensdes iniciais sobre temas emergentes. Ao mesmo tempo, a pesquisa é descritiva na
medida em que se propde a descrever, de forma densa e sistematica, as dindmicas relacionais,
institucionais e organizacionais que permeiam 0 processo de internacionalizacdo dessas
startups, permitindo identificar padrdes, tensbes e configuracdes recorrentes.

Quanto ao método, ao adotar 0 metodo qualitativo, foi feito recorte empirico intencional,
em consonancia com as diretrizes propostas por Yin (2015, 2016) para a investigacdo de
fendmenos contemporaneos inseridos em contextos reais e complexos, cujas fronteiras entre o
fenbmeno e o contexto ndo se encontram claramente delimitadas. Embora ndo se trate de um
estudo estatisticamente representativo, o desenho metodolégico fundamenta-se na logica da
profundidade analitica e da relevancia tedrica dos casos selecionados, e ndo na generalizacao

numeérica.
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3.2 Estratégia da pesquisa

A estratégia metodoldgica adotada foi o estudo de caso multiplo, envolvendo trés
startups brasileiras estruturadas como Born Global, atuantes no mercado de créditos de carbono
e com operagdes transfronteiricas.

O estudo de caso multiplo foi escolhido por permitir uma analise aprofundada e
comparativa entre diferentes organizacfes inseridas em um mesmo setor, possibilitando a
identificacdo de padrdes, convergéncias e especificidades nas estratégias de internacionalizacdo
e na articulacdo do ecossistema de valor. Diferentemente de abordagens quantitativas, o estudo
de caso busca a generalizacdo analitica, contribuindo para o refinamento e a ampliacdo da

teoria, e ndo para a generalizacdo estatistica (Yin, 2018).
3.2.1 Critérios de selecdo das empresas e entrevistados.

A selecdo dos casos ocorreu de forma intencional e ndo probabilistica, conforme
recomendado para pesquisas qualitativas exploratdrias que buscam aprofundar a compreenséo
de fenbmenos complexos e contextualmente situados (Eisenhardt, 1989; Yin, 2018). O objetivo
ndo foi alcancar representatividade estatistica, mas selecionar casos informacionalmente ricos,
capazes de fornecer evidéncias empiricas relevantes para o avango tedrico sobre a
internacionalizacdo de startups Born Global no mercado de créditos de carbono.

A definicdo dos casos baseou-se em quatro pilares centrais de selecdo, diretamente
alinhados ao problema de pesquisa e ao referencial teorico adotado:

I.  Caracterizagdo como startup Born Global.

Foram selecionadas startups que apresentassem orientacdo internacional desde os
primeiros anos de operacdo, com atuacdo transfronteirica precoce, conforme a definicdo
classica de Born Globals (Knight; Cavusgil, 2004; Gabrielsson; Kirpalani, 2012). Esse critério

assegura a aderéncia empirica ao construto central da pesquisa.

Il.  Insercdo no mercado de créditos de carbono
As startups deveriam atuar diretamente na comercializacdo, desenvolvimento,
certificacdo, auditoria ou consultoria relacionada a créditos de carbono, inserindo-se no
ecossistema de valor desse mercado. Esse critério garante a analise do fendmeno em um setor
caracterizado por elevada complexidade institucional, fragmentacdo regulatéria e forte

dependéncia de confianca e legitimidade (Adner, 2017; Jacobides; Cennamo; Gawer, 2018).
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I1l.  Atuacdo em mercados internacionais regulados e/ou voluntarios

As empresas selecionadas deveriam operar em multiplas jurisdi¢bes, envolvendo
mercados regulados, voluntéarios ou hibridos de carbono. Esse critério é fundamental para
analisar como as startups enfrentam diferentes ambientes institucionais, normativos e
reputacionais no processo de internacionalizacdo (North, 1990; Scott, 2014; Rosa; Castro,
2025).

IV.  Participagdo em redes e ecossistemas de valor internacionais

Foram priorizadas startups que mantivessem relacbes com atores relevantes do
ecossistema de valor, tais como certificadoras, auditores, parceiros comerciais, compradores
internacionais, investidores ou organizacGes intermediarias. A centralidade desse critério esta
na literatura de redes, que reconhece o networking como mecanismo fundamental para a
internacionalizacdo, reducdo de incertezas e construcéo de legitimidade em mercados globais
(Coviello; Munro, 1997; Johanson; Vahine, 2009; Zahra; George, 2017).

O processo de acesso ao campo envolveu tentativas sistematicas de contato por meios
digitais com 32 startups Born Global do setor de créditos de carbono, além de 6 auditores
independentes, selecionados por sua atuagéo transversal e pelo acesso privilegiado as dindmicas
institucionais do mercado.

Apesar do amplo esforco de campo, apenas trés startups aceitaram participar da
pesquisa, compondo a amostra final do estudo. Essa limitacdo reflete a baixa acessibilidade
empirica do setor. A limitagdo no niUmero de casos ndo compromete a robustez da pesquisa,
uma vez que reflete a realidade empirica do campo investigado, caracterizado por baixa
acessibilidade, confidencialidade estratégica e elevada carga regulatéria, fatores recorrentes em

estudos com startups inovadoras e mercados emergentes.
3.3 Caracterizacgdes das Startups analisadas

As startups analisadas neste estudo atuam no mercado de créditos de carbono e
descarbonizacdo, inseridas em um contexto institucional complexo, marcado por multiplas
jurisdicdes, padrbes internacionais, certificacoes e elevada necessidade de legitimidade técnica
e reputacional. Embora apresentem diferencas quanto ao tempo de fundacdo e ao escopo de
atuacdo, as trés organizacdes compartilnam caracteristicas centrais associadas ao modelo Born
Global, tais como orientacéo internacional precoce, atuagdo simultanea em diferentes mercados
e integragdo no ecossistema de valor.

A caracterizagdo detalhada das startups permite compreender como o tempo de

existéncia, a funcdo principal desempenhada no ecossistema de carbono e a abrangéncia
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geografica influenciam as estratégias de internacionalizacdo, a forma de relacionamento com
parceiros institucionais e o posicionamento competitivo dessas empresas. Conforme o quadro

a seguir.

Quadro 3 - Caracterizagédo das startups estudadas.

Fungéo principal no
Startup Ano d? mercado de Principais atividades Mercadgs de
fundacao atuacao
carbono
Comercializacdo e Venda, medicéo, reducdo e Brasil, América
Startup A 2022 compensacdo de compensacdo de emissoes; Latina, Europa e
emissdes de CO: intermediacdo de créditos Canada
Estados Unidos,
. Venda, medicéo, reducédo e Reino Unido,
Solugbes integradas ~ R o ;
Startup B 2020 AR compensacdo de emissdes de Uni&o Europeia,
de descarbonizagdo x
CO: Japao e mercados
asiaticos
Certificagdo, Desenvolvimento e certificacdo Brasil, Estados
auditoria e de projetos, venda, auditoria de | Unidos, Portugal,
Startup C 2021 consultoria em inventérios de GEE; consultoria | Alemanha, Franca
créditos de carbono e combate ao greenwashing e Espanha

Fonte: Elaborado pela autora (2025)

Em conjunto, as trés startups oferecem uma visdo abrangente do ecossistema de valor
do mercado de carbono, contemplando desde a comercializacdo e compensacéo de emissoes até
atividades de certificacdo, auditoria e consultoria técnica, permitindo analisar diferentes

estratégias de internacionalizacdo dentro de um mesmo setor.
3.3.1 Participantes da pesquisa

No ambito da caracterizacdo das startups estudadas, este subitem apresenta 0s
participantes da pesquisa, destacando os atores organizacionais entrevistados em cada caso. A
inclusdo de diferentes funcdes organizacionais permitiu captar maltiplas perspectivas sobre o
processo de internacionalizacdo das startups Born Global e sua atuacdo no ecossistema de valor
do mercado de créditos de carbono.

Foram entrevistados gestores, profissionais da area comercial e auditores, atores que
ocupam posicOes estratégicas na interface com mercados internacionais, certificadoras, clientes

e parceiros institucionais. Essa diversidade de perfis contribui para ampliar a compreensao do
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fenémeno investigado, reduzindo vieses individuais e fortalecendo a validade analitica do
estudo.

A distribuicdo dos participantes por startup e fungdo organizacional esta apresentada no
Quadro 4.

Quadro 4: Participantes da pesquisa por startup e fungéo.

Funcéo do .
Startup participante Quantidade

CEO 1

Startup A
Vendas 1
Auditor 1
Startup B Vendas 2
Auditor !
Startup C Vendas 1
Total 7

Fonte: Elaborado pela autora (2026)

Essa diversidade de atores permitiu analisar o fenémeno investigado de forma
multidimensional, articulando aspectos estratégicos, operacionais e institucionais. Além disso,
a participacdo de auditores, atores que frequentemente transitam entre diferentes organizacées
e projetos, ampliou a compreenséo sobre o funcionamento do ecossistema de valor do mercado
de carbono, reforcando a coeréncia entre os objetivos da pesquisa, 0 desenho metodoldgico

adotado e a profundidade analitica dos resultados apresentados nos capitulos seguintes.
3.4 Coleta de dados

Conforme assinala Creswell (2010), o processo de coleta de dados constitui uma etapa
central da pesquisa cientifica, especialmente em investigacdes qualitativas, na medida em que
possibilita ao pesquisador acessar significados, praticas e interpretacGes construidas pelos
proprios atores sociais no contexto em que os fendmenos ocorrem. Em pesquisas dessa
natureza, a coleta de dados ndo se limita & obtengdo de informagdes factuais, mas envolve a

compreensdo aprofundada das experiéncias, percepcdes e racionalidades que orientam as
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decisBes organizacionais e estratégicas. Nesse sentido, a investigacdo qualitativa admite o uso
combinado de diferentes procedimentos metodologicos, como entrevistas, questionarios
abertos e analise documental, permitindo a construgdo de um corpus empirico capaz de refletir
a complexidade do objeto analisado, conforme enfatizam Creswell (2010) e Flick (2018).

A coleta de dados foi realizada por meio de entrevistas semiestruturadas e gravadas com
0S participantes da pesquisa, permitindo aprofundar a compreensdo sobre o processo de
internacionalizacdo das startups Born Global e sua atuagédo no ecossistema de valor do mercado
de créditos de carbono. As entrevistas semiestruturadas sdo amplamente recomendadas em
pesquisas qualitativas por combinarem flexibilidade analitica com alinhamento aos objetivos
do estudo, possibilitando a exploracdo de temas emergentes durante a interagdo com oS
respondentes (Yin, 2018; Flick, 2009).

As entrevistas foram realizadas de forma remota, previamente agendadas, e tiveram
duracdo média de aproximadamente 50 minutos cada. Todas as entrevistas foram gravadas,
mediante autorizacdo expressa dos participantes, garantindo a fidedignidade das informacdes
coletadas e possibilitando posterior transcri¢do integral para analise.

Com o objetivo de extrair o maximo potencial analitico das entrevistas, foram utilizados
roteiros de questdes diferenciados conforme a fungdo ocupada pelo participante, reconhecendo
que diferentes posices organizacionais detém conhecimentos, experiéncias e perspectivas
especificas sobre o fendmeno investigado. Dessa forma, foram elaborados trés instrumentos de
coleta distintos: o questionario direcionado ao CEO (Apéndice A), o questionario direcionado
aos profissionais da area de vendas (Apéndice B) e o questionario direcionado aos auditores
(Apéndice C). Essa estrategia esta alinhada a literatura metodoldgica, que recomenda a
adaptacdo dos instrumentos de coleta ao perfil dos respondentes para ampliar a profundidade e
a qualidade dos dados qualitativos (Patton, 2015; Creswell; Poth, 2018).

Todos os participantes receberam e assinaram o Termo de Consentimento Livre e
Esclarecido, assegurando os principios éticos da pesquisa, tais como voluntariedade, anonimato
e confidencialidade das informac6es. A formalizacdo do consentimento também viabilizou o
uso das entrevistas no software ATLAS.ti, ferramenta amplamente utilizada para organizacao,
codificacdo e analise de dados qualitativos, contribuindo para maior rigor e sistematizacdo do
processo analitico (Friese, 2019).

A combinagéo entre entrevistas gravadas, roteiros especificos por funcéo organizacional
e uso de software especializado permitiu uma coleta de dados aprofundada, coerente com 0s
objetivos da pesquisa e adequada a complexidade do fendmeno estudado, fornecendo base

empirica consistente para as analises apresentadas nos capitulos subsequentes.
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3.5 Analise de dados

A analise dos dados nesta pesquisa foi conduzida a partir de uma perspectiva qualitativa
interpretativa, orientada pelo pressuposto de que os significados atribuidos pelos participantes
as suas experiéncias organizacionais, estratégicas e relacionais constituem a principal base
empirica para a compreensdo do fenbmeno investigado. Em consonancia com Creswell (2010),
a andlise qualitativa ultrapassa a simples descricdo dos dados, envolvendo um processo
sistematico de interpretacdo no qual o pesquisador busca identificar padrdes de sentido, relacdes
conceituais e estruturas subjacentes as narrativas produzidas pelos atores sociais.

Nesse sentido, a analise foi concebida como uma etapa articulada a coleta de dados,
desenvolvida em dialogo continuo entre o material empirico e o referencial tedrico que sustenta
a pesquisa, conforme defendem Flick (2018) e Yin (2015). Foram analisadas de forma integrada
as entrevistas realizadas com os participantes, 0s questionarios abertos aplicados conforme a
funcédo organizacional e os documentos institucionais coletados, permitindo uma compreensao
aprofundada da atuacdo das startups Born Global e de seus processos de networking dentro do
ecossistema de valor do mercado de créditos de carbono.

A técnica adotada foi a analise de conteddo do tipo tematica, seguindo os principios
metodologicos sistematizados por Bardin (2002) e aprofundados por Braun e Clarke (2006).
Essa técnica mostrou-se particularmente adequada para identificar regularidades discursivas,
categorias analiticas recorrentes e nucleos de sentido presentes em dados qualitativos
complexos, especialmente em estudos voltados a investigacdo de processos organizacionais,
relacBes interorganizacionais e dinamicas institucionais.

O percurso analitico desenvolveu-se de forma progressiva, reflexiva e iterativa,
iniciando-se pela leitura flutuante e pela pré-analise do corpus empirico, composta pelas
transcri¢Oes das entrevistas, respostas aos questionarios e documentos institucionais. Essa etapa
foi fundamental para a familiarizacdo com o material e para a construcdo de uma visdo global
dos dados, conforme orienta Bardin (2002). Em seguida, procedeu-se a codificacdo das
unidades de registro consideradas relevantes para 0s objetivos da pesquisa, associando trechos
das narrativas a cddigos iniciais representativos de praticas, percepcdes e estratégias
relacionadas a internacionalizacdo precoce, a constru¢cdo e manutencdo de redes de
relacionamento, a legitimacg&o institucional e aos desafios técnicos e regulatérios do mercado

de créditos de carbono.
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A codificacdo foi compreendida ndo como um procedimento mecénico, mas como um
exercicio interpretativo continuo, no qual os cddigos foram revisados, refinados e reorganizados
a medida que novas relagdes analiticas emergiam, em consonancia com a abordagem reflexiva
proposta por Braun e Clarke (2006). Ao longo desse processo, foram elaborados memos
analiticos e comentarios interpretativos, recurso metodologico destacado por Ferreira et al.
(2012) como essencial para o registro de inferéncias provisorias, conexdes tedricas e hipoteses
interpretativas que orientam a construcdo do argumento analitico.

O processo de analise seguiu as etapas apresentadas na figura de framework da analise
dos dados a seguir, que sintetiza o percurso metodol6gico adotado:

Figura 6 - Framework das etapas de analise dos dados.

Framework da analise dos dados

Coleta dos dados empiricos
(entrevistas, questionarios e documentos)

&

Pré-analise e leitura flutuante
(familiarizagdo com o corpus)

«

Codificacao inicial
(unidades de sentido relacionadas a
L internacionalizacdo, networking e ecossistema)

€

Agrupamento tematico
(formacao de categorias analiticas centrais)

«

Analise relacional
(networking das Born Globals no ecossistema de valor)

&

Triangulacao das fontes
(entre perfis profissionais e documentos)

¢

Integracao tedrica
(teoria das Born Globals e teoria de redes)

Fonte: Elaborado pela autora (2025)

Na etapa subsequente, os cddigos iniciais foram agrupados em familias tematicas mais
amplas, permitindo a identificacdo de categorias analiticas centrais que estruturam o fenémeno

investigado, tais como as trajetorias de internacionalizacdo precoce, o papel estratégico das
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redes de relacionamento, os mecanismos de construgcdo de confianca e legitimidade e as tensdes
regulatorias e técnicas do mercado de créditos de carbono. Esse movimento de agregacéao e
abstracdo analitica possibilitou transcender a descricdo fragmentada dos dados, favorecendo a
construcdo de interpretacdes mais densas e articuladas, conforme preconizado por Bardin
(2002).

A utilizag&o do software ATLAS.ti desempenhou papel instrumental em todo o processo
analitico, ao permitir a organizacdo sistematica do corpus empirico em Unidades
Hermenéuticas, o gerenciamento dos documentos primarios, a vinculacdo entre codigos,
citacbes e memos, bem como a visualizagdo das relacdes entre categorias por meio de redes
semanticas. Esses recursos contribuiram para explicitar conexdes analiticas, especialmente no
que se refere ao networking das startups Born Global dentro do ecossistema de valor,
sustentando inferéncias teoricas e fortalecendo a coeréncia interpretativa dos achados,
conforme ressaltam Bandeira-de-Mello (2006) e Ferreira et al. (2012).

A triangulacdo entre diferentes fontes de dados constituiu um principio central da
analise, sendo operacionalizada por meio da confrontacdo entre as narrativas de CEOs,
profissionais de vendas e auditores, bem como entre essas narrativas e 0s documentos
institucionais analisados. Conforme argumenta Yin (2015), a triangulacéo fortalece a validade
interna dos estudos qualitativos ao reduzir a dependéncia de uma Unica fonte de evidéncia e ao
ampliar a profundidade interpretativa dos resultados. Ao integrar dados provenientes de
distintos perfis profissionais, a analise buscou captar a complexidade do processo de
internacionalizacao das startups Born Global no mercado de créditos de carbono, reconhecendo
que esse fendmeno se constroi a partir de multiplas racionalidades e posi¢Ges organizacionais.

A integracdo tedrica consistiu na articulacdo das categorias analiticas emergentes com
o referencial conceitual da teoria das Born Globals, da teoria de redes e do ecossistema de valor,
permitindo interpretar os resultados a luz de modelos explicativos consolidados, sem perder de
vista as especificidades empiricas do contexto estudado. Esse movimento analitico assegurou
rigor metodoldgico, coeréncia interna e profundidade interpretativa a analise dos dados,
alinhando-se aos objetivos propostos pela pesquisa e as exigéncias de validade cientifica em

estudos qualitativos aplicados.

3.5.1 Operacionalizacé@o da anéalise no ATLAS.ti

Como complemento ao percurso analitico descrito anteriormente, a operacionalizacéo

da andlise qualitativa foi realizada com o apoio do software ATLAS.ti, ferramenta utilizada
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para organizacao, codificagdo, categorizacdo e visualizacdo das relacGes analiticas entre os
dados empiricos. Ressalta-se que o uso do software ndo substitui o papel interpretativo do
pesquisador, mas atua como instrumento de suporte a sistematizagdo e ao rigor analitico do
processo (Friese, 2019).

No ATLAS.ti, o corpus empirico foi estruturado em Unidades Hermenéuticas,
contemplando as transcri¢cGes das entrevistas, 0s questionarios abertos aplicados conforme a
funcéo organizacional e os documentos institucionais analisados. Essa organizacdo permitiu a
vinculacdo entre documentos, codigos, citacbes e memorandos analiticos, favorecendo a

identificacdo de padrdes discursivos e relacdes conceituais entre os dados (Friese, 2019).

3.5.2 Codificacao do referencial tedrico

A codificacdo dos dados foi conduzida a partir de uma estratégia tedrico-orientada,
fundamentada no referencial conceitual da internacionalizacdo de startups Born Global, da
teoria de redes (networking) e da abordagem do ecossistema de valor. Inicialmente, definiram-
se eixos analiticos centrais com base na literatura, os quais orientaram a leitura interpretativa e
sistematica do material empirico.

Na sequéncia, codigos especificos foram atribuidos aos trechos das entrevistas que
expressavam praticas organizacionais, percepcdes dos atores, decisdes estratégicas e relacoes
interorganizacionais relatadas pelos participantes da pesquisa. Ao término desse processo, 0
banco analitico resultante consolidou aproximadamente 50 cddigos analiticos, cerca de 200 a
230 citagdes codificadas, 12 memorandos analiticos, organizados em 5 grupos de cddigos, 0s
quais deram origem a 3 categorias analiticas centrais. Esses quantitativos refletem a
profundidade analitica do estudo e a diversidade de perspectivas captadas a partir dos 3

instrumentos de coleta de dados utilizados, conforme descrito nos apéndices.

3.5.3 Categorias analiticas e integracéo interpretativa

A andlise dos dados resultou na consolidacdo de trés categorias analiticas centrais,
diretamente relacionadas ao objetivo geral da pesquisa, a saber: a internacionalizacdo de
startups Born Global de créditos de carbono, o networking como mecanismo de insercao
internacional e o ecossistema de valor associado a governanca relacional no mercado de
créditos de carbono. Essas categorias foram interpretadas de forma integrada, considerando a
interdependéncia entre a orientacdo internacional precoce das startups, a construcdo e

mobilizacdo de redes de relacionamento e o0 posicionamento dessas organizagGes no
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ecossistema de valor global, no qual multiplos atores interagem de maneira coordenada para

viabilizar a criagéo, legitimacéo e captura de valor em mercados transfronteirigos. Conforme o

quadro da Estrutura Analitica de Cddigos Utilizada na Analise dos Dados a seguir.

Quadro 5 - Estrutura Analitica de Cédigos Utilizada na Analise dos Dados.

Categoria
Analitica

Grupo de Codigos

Cddigos Analiticos

Internacionalizacao

Orientacéo
internacional

Foco internacional desde a
fundacdo; atuacgéo
transfronteirica precoce;
auséncia de mercado
domeéstico prioritario

Confianca e reputagéo

Born Global
. Internacionalizacdo
Velocidade de
. SRR acelerada; entrada precoce
internacionalizacao
em mercados externos
Networks pessoais;
Formacao de redes networks profissionais;
indicacOes estratégicas
Networking

Credibilidade percebida;
confianca relacional,
reputacdo internacional

Ecossistema de
Valor

Interdependéncia de
atores

Relacdo com certificadoras;
interacdo com auditores;
plataformas digitais

Governangca relacional

Coordenagdo entre atores;
regras informais;
alinhamento de
expectativas

Captura de valor

Precificacdo; acesso a
compradores
internacionais;
monetizacdo dos créditos

Fonte: Elaborado pela autora (2026)

O quadro apresentado sintetiza a estrutura analitica que orientou a interpretacdo dos

dados empiricos, evidenciando a forma como os codigos foram organizados em grupos e

categorias analiticas coerentes com o referencial tedrico adotado.
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Essa sistematizagdo permitiu ir além da simples categorizacéo tematica, possibilitando
compreender as relagdes dindmicas entre internacionalizagcdo Born Global, networking e
ecossistema de valor no contexto especifico do mercado de créditos de carbono. A disposicdo
dos cddigos demonstra que esses elementos ndo se manifestam de maneira isolada, mas de
forma interdependente, refletindo um processo de internacionalizacdo marcado pela articulagao
continua entre orientacdo internacional precoce, construcao de relagfes de confianca e insercéo

em arranjos dentro do ecossistema de valor.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

A andlise dos resultados foi conduzida a partir das categorias analiticas e cddigos
apresentados no quadro sintese, 0s quais orientaram integralmente a interpretacdo do material
empirico. A utilizacdo desses cddigos permitiu identificar regularidades discursivas, énfases
recorrentes e auséncias significativas nos relatos dos entrevistados, possibilitando compreender
de forma aprofundada como se estrutura o0 processo de internacionalizacdo de startups Born
Global de créditos de carbono por meio do networking no interior de um ecossistema de valor.

De maneira geral, observa-se que os discursos dos entrevistados se concentram
fortemente nos cddigos associados as categorias Internacionalizacdo Born Global, Networking
e Ecossistema de Valor, ainda que com intensidades distintas entre os grupos de codigos. Essa
distribuicdo evidencia que a internacionalizacdo dessas startups nao ocorre de forma linear ou
sequencial, mas como um processo relacional no qual diferentes dimensdes se sobrepdem e se

refo rcam mutuamente.

4.1 Internacionalizacdo Born Global das Startups de Créditos de Carbono

A analise dos discursos evidencia que a internacionalizacdo precoce constitui um
elemento estruturante das startups analisadas, ndo sendo tratada como uma etapa posterior ao
desenvolvimento do negdcio, mas como uma condicdo fundacional. Em todas as startups
investigadas, a atuacdo internacional aparece desde a concepgdo estratégica, em consonancia
com a literatura sobre Born Global.

O CEO da Startup A, afirma de forma explicita que a internacionalizacdo estava
incorporada a légica do negodcio desde sua origem, destacando que o proprio mercado de
créditos de carbono impde essa orientacdo global, o que demostra o “Foco internacional desde

a fundagdo” tendo a sua “Orientacéo internacional” projetada ja do inicio:
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“A atuagdo internacional sempre esteve prevista desde a concepgdo do negocio. O
mercado voluntario de carbono é, por natureza, globalizado, com demanda
concentrada fora do Brasil e fortemente orientada por padrdes internacionais. Nesse
sentido, a internacionalizacdo néo é percebida como uma fase posterior, mas como
um elemento constitutivo do modelo de negdcio, essencial para 0 acesso a
compradores, certificacdes e redes globais de legitimidade ... ” (Startup A — CEO)

Os profissionais da area comercial corroboram essa percepcao ao enfatizar que o foco
em mercados externos ocorre de forma predominante desde o inicio das operagfes, assim

reafirmando os codigos anteriores. Um dos entrevistados da Startup B relata:

“A atuagdo ¢ muito mais internacional. A gente até conversa com cliente nacional,
mas o foco mesmo é fora do Brasil, principalmente Europa e Estados Unidos, pois
eles ttm o entendimento do que é esse mercado e necessitam por metas
estabelecidas. ” (Startup B — Vendas)

Ja na Startup C, o entrevistado destaca que a empresa ja tinha a intencdo do ambito
externo, pois se pretendia crescer de forma mais rapida, ligando ao codigo “Velocidade de

internacionalizacdo” que a partida de viséo internacional:

“Desde o0 inicio, a empresa ja nasceu com uma mentalidade claramente
internacional. A ideia nunca foi atender apenas ao mercado doméstico, porque o
proprio mercado de carbono, por natureza, € global. Quando comecamos a estruturar
0 modelo de negdcios, ja sabiamos que queriamos crescer rapidamente e 0s
principais compradores, investidores e parceiros estratégicos estariam fora do pais,
especialmente em mercados mais maduros, como Europa e América do Norte. Por
isso, desde o primeiro dia, nossas decisdes de venda foram pensadas considerando
padrbes internacionais, tanto regulatérios quanto operacionais.” (Startup C —
Vendas)

Do ponto de vista dos auditores, a internacionalizacdo precoce é percebida como um
fator que amplia a complexidade operacional e regulatoria, mas por escassez do mercado
interno ja se tinha a visdo em outros paises, assim evidenciando o cddigo analitico “auséncia de
mercado domeéstico prioritario” associado a “Orienta¢do internacional” compartilha esse
pensamento entre dois auditores e “atuacdo transfronteirica precoce” que evidenciou a

proeminente dente a rede de codigos.

“...a internacionalizacdo precoce amplia a complexidade, pois exige conformidade
simultdnea com multiplos padrbes e expectativas regulatérias internacionais que
dificultam, mas favorecem mais do que o mercado doméstico nesse contexto de
vendas...” (Startup A — Auditor)

“Essa precocidade de internacionalizacdo aumenta a exposi¢cdo a compradores
exigentes e a multiplos marcos regulatérios, contudo, se tem uma melhor perspectiva
de vendo do que o mercado interno que € o Brasil. No mercado internacional eles
conhecem a necessidade da compra....” (Startup C — Auditor)

Esses discursos indicam que a internacionalizagdo Born Global, no contexto das startups

de créditos de carbono, esta associada simultaneamente a oportunidades de acesso a mercados
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mais maduros e a desafios institucionais e reputacionais, exigindo elevado grau de preparacao
técnica, governanca e alinhamento com padrdes internacionais desde 0s estagios iniciais do
empreendimento.

No que se refere a categoria Internacionalizacdo Born Global, os discursos analisados
apresentam alta recorréncia dos codigos relacionados a orientacdo internacional desde a
fundacdo e a atuacdo transfronteirica precoce. Em praticamente todas as entrevistas,
independentemente do papel do ator (CEO, vendas ou auditor), a internacionalizacdo aparece
como um elemento intrinseco ao modelo de negdcio, e ndo como uma estratégia posterior ao
amadurecimento da empresa. A auséncia de um mercado doméstico prioritario surge de forma
implicita e explicita nos relatos, indicando que o mercado brasileiro ocupa papel secundéario
frente a demanda internacional por créditos de carbono.

Por outro lado, o grupo de cddigos associado a velocidade de internacionalizagédo
aparece de forma menos enfatizada nos discursos, sobretudo quando comparado a orientacéo
internacional. Embora a entrada precoce em mercados externos seja reconhecida, poucos
entrevistados detalham métricas temporais ou etapas especificas desse processo, 0 que sugere
que a rapidez da internacionalizacdo é percebida mais como uma consequéncia natural do
mercado global de carbono do que como uma estratégia deliberadamente planejada. Essa
auséncia de detalhamento aponta para uma lacuna relevante, indicando que a velocidade da
internacionalizacdo, embora presente, ndo é plenamente refletida de forma consciente ou

estruturada nos discursos dos atores.

4.2 Networking como Mecanismo Estratégico de Inserc@o Internacional

A andlise dos discursos revela que o networking emerge como um dos elementos mais
recorrentes e centrais na trajetoria de internacionalizacdo das startups analisadas, sendo descrito
ndo apenas como um recurso auxiliar, mas como um ativo estratégico intangivel.

Ao se tratar sobre networking, o entrevistado da Startup A o CEO, mencionou sobre
aspectos importantes como “Confianga e reputacdo” e “confianca relacional”, bem como
estabelecer “networks profissionais”, que elencam cédigos destacados.

“...0 networking foi absolutamente central. Sem redes de relacionamento confiaveis
e profissionais, seria invidvel acessar certificadoras, compradores internacionais e
investidores, a construcdo de reputacdo e de confianga relacional no ecossistema

internacional constitui um ativo estratégico para a legitimacéo da startup e para a
sustentacdo de suas relagdes de longo prazo. ” (Startup A — CEO)
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Essa centralidade do networking aparece de forma consistente também nos discursos da
area comercial. O entrevistado da Startup B destaca que evidéncia também “indicacdes

estratégicas” e “networks pessoais”:

“A maioria dos negécios que a gente fecha vem de indicacéo ou de algum contato em
comum, sempre de pessoas que ja tém credibilidade no mercado. No crédito de
carbono, confianga e reputagdo fazem muita diferenca, porque ninguém compra sem
seguranca. Quando alguém que ja conhece o projeto apresenta a empresa, tudo anda
mais rapido e com menos desconfianca. Esse tipo de confianca relacional se constroi
com o tempo, a partir de entregas bem-feitas e transparéncia. Por isso, manter bons
networks profissionais acabam sendo tdo importantes quanto ter um bom projeto
técnico.” (Startup B —Vendas)

O papel do networking é descrito como fundamental para a geracdo de oportunidades
comerciais e para a construcdo de confianca inicial, especialmente em um mercado como o de
créditos de carbono, no qual a assimetria de informacé&o e os riscos percebidos séo elevados. As
redes de relacionamento funcionam como um mecanismo de legitimacao, permitindo que a
empresa seja apresentada por atores ja reconhecidos e confiaveis no ecossistema. Esse processo
reduz incertezas, acelera negociacdes e cria um ambiente favoravel para o estabelecimento de
relacbes comerciais duradouras. Além disso, 0 networking fortalece a reputacdo da startup,
amplia seu acesso a mercados e consolida sua posicdo competitiva em contextos nacionais e
internacionais. E o networking é descrito como fundamental para a geracdo de oportunidades

comerciais e para a construcao de confianca inicial evidenciando “Credibilidade percebida”:

“Muitas vendas acontecem por indica¢do, é fundamental ter parcerias institucionais
ou contatos feitos em eventos internacionais, porque existe muita assimetria de
informag&o no mercado e os compradores buscam reduzir riscos. O mercado ainda é
muito relacional, e a confianga construida por meio do networking acaba sendo
fundamental para validar projetos, acelerar decis@es e viabilizar o fechamento das
negociagoes” (Startup C — Vendas).

Além disso, 0s entrevistados ressaltam a importancia do networking pessoal dos
profissionais envolvidos, que facilita o acesso a tomadores de deciséo e reduz barreiras iniciais
por meio da “credibilidade percebida”.

Os auditores reforcam essa dimensdo relacional ao destacar que as redes estruturam
fluxos de informacéo e reduzem incertezas no mercado. Segundo o auditor da Startup A:

“..essas redes estruturam fluxos de informagdo, reduzem incertezas e aceleram a
legitimacdo dos projetos no mercado internacional, ao promoverem maior

transparéncia, confianca e credibilidade entre os atores envolvidos. Ademais,
facilitam a tomada de deciséo estratégica e contribuem para a reducéo das barreiras



69

existentes, especialmente aquelas relacionadas ao acesso a mercados, certificacoes e
parcerias internacionais.” (Startup A — Auditor)

O auditor da Startup C, falou sobre a assimetria que existe nesse processo e a
contribuigdo do networking conhecidos:

“...0 networking com atores reconhecidos contribui para maior fluidez no processo
de auditoria, reduzindo assimetrias de informacdo, pois facilita o acesso a dados
confiaveis, esclarece expectativas técnicas desde o inicio e aumenta o nivel de
confianga entre as partes envolvidas, tornando as interagdes mais &geis e menos
conflituosas” (Startup C — Auditor).

Dessa forma, o networking se configura como um mecanismo transversal, conectando
internacionalizagdo, confianca, vendas, auditoria e legitimagdo institucional, sendo
continuamente reforcado ao longo do tempo por meio de relagdes recorrentes, reputacao

acumulada e insercdo em redes reconhecidas internacionalmente.

4.3 Ecossistema de Valor e Governanca Relacional no Mercado de Créditos de Carbono.

A terceira dimensdo analitica evidencia que a atuacdo das startups ocorre em um
ecossistema de valor complexo e interdependente, no qual mualtiplos atores desempenham
papéis complementares na criacdo, legitimacao e captura de valor.

O CEO da Startup A caracteriza esse ecossistema destacando que a atuacédo de cada ator
influencia diretamente, a coordenacéo entre esses agentes é essencial para garantir alinhamento
técnico, conformidade regulatéria e credibilidade internacional, uma vez que falhas ou
desalinhamentos em qualquer elo da cadeia podem comprometer todo o processo. Nesse
contexto, a startup assume um papel articulador, conectando interesses distintos e traduzindo
exigéncias técnicas, sociais e ambientais em solucbes integradas que sustentam o
funcionamento do ecossistema como um todo evidenciando os codigos “Governanca

relacional” e a “Coordenacéo entre atores”.

“E um ecossistema complexo e interdependente, que envolve produtores de projetos,
comunidades locais, certificadoras, auditores, compradores corporativos,
investidores e reguladores. Nenhum desses atores atua sozinho, e o funcionamento
do mercado depende do alinhamento entre todos eles, porque qualquer falha em uma
dessas relagdes pode comprometer a credibilidade e o sucesso do projeto como um
todo. Existem elos nessa cadeia e a que dos elos compromete.” (Startup A — CEO).

“..complexo e interdependente, envolvendo produtores de projetos, comunidades
locais, certificadoras, auditores, compradores corporativos, investidores e
reguladores, cujas interacdes sao mediadas por relacdes de cooperac¢ao, confianca e
coordenagdo institucional. Nesse arranjo, o alinhamento entre interesses
econdmicos, critérios técnicos e exigéncias regulatérias torna-se fundamental para a
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geracdo de valor e para a sustentabilidade das iniciativas no mercado
internacional.” (Startup A — CEO)

Nesse contexto, a startup assume o papel de intermediéario qualificado, coordenando
fluxos de informacéo, padrfes técnicos e expectativas econdmicas entre os diferentes atores.

Os profissionais de vendas reforgcam essa visao ao destacar que o crédito de carbono nao
é percebido apenas como um ativo financeiro, mas como um instrumento reputacional. Um

entrevistado da Startup C afirma que:

“... 0 cliente ndo compra sd o ativo, compra narrativa, impacto e seguranca
reputacional. Ele quer entender a histdria por tras do crédito de carbono, saber de
onde vem, qual transformacéo social e ambiental ele gera e, principalmente, ter a
certeza de que ndo vai assumir um risco de imagem ao associar sua marca ao
projeto...” (Startup C — Vendas)

Essa percepcdo reforca a centralidade da governanca relacional e da transparéncia no
funcionamento do ecossistema.
Do ponto de vista dos auditores, a auditoria ocupa posi¢cdo estratégica no ecossistema

de valor. Conforme destaca o auditor da Startup C.

“Dentro desse ecossistema, entram também aspectos como a precificagdo dos
créditos, 0 acesso a compradores internacionais e a monetizacao efetiva dos ativos,
que dependem diretamente da credibilidade construida ao longo do processo. Nesse
sentido, a auditoria ndo apenas valida projetos, mas orienta melhorias técnicas,
reduz riscos reputacionais e viabiliza o acesso a mercados internacionais,
influenciando diretamente o valor percebido e a capacidade de comercializacio dos
créditos de carbono.” (Startup C — Auditor)

Foi evidenciado na narrativa do auditora da Startup C: “precificacdo dos créditos”, o
“acesso a compradores internacionais” e a “monetizacdo efetiva dos ativos” relacionados ao

ecossistema de valor, Ja o auditor da Startup A complementa ao afirmar que:

“Dentro desse ecossistema, entram também aspectos como a precificacdo dos
créditos, o acesso a compradores internacionais e a monetizagéo efetiva dos ativos,
que dependem diretamente da credibilidade construida ao longo do processo. Nesse
sentido, a auditoria ndo apenas valida projetos, mas orienta melhorias técnicas,
reduz riscos reputacionais e viabiliza o acesso a mercados internacionais,
influenciando diretamente o valor percebido e a capacidade de comercializa¢do dos
créditos de carbono.” (Startup A — Auditor)

Esses discursos indicam que o ecossistema de valor do mercado de créditos de carbono
é sustentado por uma governanca relacional, na qual confianca, reputacdo, auditoria e
certificacdo funcionam como elementos-chave para a legitimacdo e a captura de valor em

mercados transfronteiricos.
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A categoria Networking emerge como a mais recorrente e transversal em toda a analise,
sendo aquela que apresenta maior densidade discursiva. Os cddigos relacionados a formacao
de redes, especialmente networks profissionais e indicacfes estratégicas, aparecem de forma
consistente nos relatos dos entrevistados, evidenciando que 0 acesso a mercados internacionais
ocorre predominantemente por meio de relagGes interpessoais, institucionais e profissionais
previamente estabelecidas.

O grupo de codigos referente a confianca e reputacdo também se destaca fortemente,
sobretudo nos discursos dos profissionais de vendas e dos auditores. A credibilidade percebida
e a confianca relacional sdo frequentemente associadas a viabilidade das transacdes
internacionais, indicando que, em um mercado sensivel como o de créditos de carbono, a
decisdo de compra ndo se baseia apenas em pre¢o ou volume, mas na reputacao construida ao
longo do tempo. Observa-se, contudo, uma auséncia relativa de discursos que tratem de
estratégias formais de gestdo do networking, como processos estruturados de manutencdo ou
expansdo das redes, sugerindo que essas relacbes ainda sdo conduzidas de maneira
predominantemente informal.

A andlise da categoria Ecossistema de Valor revela uma forte presenca dos codigos
relacionados a interdependéncia de atores, com destaque para as relacbes com certificadoras,
auditores e plataformas digitais. Esses atores sdo mencionados de forma recorrente como
elementos indispensaveis para a viabilizacdo da comercializacdo internacional dos créditos de
carbono, reforcando a ideia de que a startup nao atua de forma isolada, mas como parte de uma
rede ecossistémica complexa.

O grupo de codigos associado a governanca relacional aparece de maneira menos
explicita, sendo frequentemente tratado de forma implicita nos discursos. Embora haja mencées
a coordenacdo entre atores e ao alinhamento de expectativas, poucos entrevistados descrevem
regras claras ou mecanismos formais de governanca, 0 que sugere que o ecossistema de valor
se sustenta predominantemente em normas informais, confianga matua e reputacdo acumulada.
Essa auséncia de formalizacdo pode representar tanto uma vantagem, pela flexibilidade, quanto
uma fragilidade, sobretudo em contextos de expansdo internacional.

O grupo de cddigos referente a captura de valor apresenta presenca moderada nos
discursos. A precificacdo e a monetizacdo dos créditos sdo mencionadas, mas geralmente
subordinadas a questdes de credibilidade, certificacdo e acesso a compradores internacionais.
Isso indica que, no contexto analisado, a captura de valor estd condicionada & consolidacéo

prévia das relacBes ecossistémicas, e ndo apenas a logica de mercado tradicional.
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De forma integrada, os resultados indicam que o processo de internacionalizacdo das
startups Born Global de créditos de carbono é fortemente ancorado no networking, que se
configura como o elemento mais recorrente e estruturante da analise. A internacionalizacéo
Born Global aparece como uma condicdo de base, assumida como natural pelos atores,
enquanto o ecossistema de valor fornece o arranjo relacional que permite a criacdo, legitimacéo
e captura de valor em mercados transfronteirigos.

As principais auséncias discursivas concentram-se na formalizacdo de estratégias de
internacionalizacdo, na gestdo estruturada do networking e na definicdo explicita de
mecanismos de governanca do ecossistema. Em contrapartida, os codigos mais recorrentes
evidenciam que confianga, reputacéo e interdependéncia entre atores sdo o0s pilares centrais que
sustentam a atuacdo internacional dessas startups.

Os resultados evidenciam que a internacionalizagéo das startups brasileiras Born Global
atuantes no mercado de créditos de carbono se configura como um processo essencialmente
relacional, no qual a orientacdo internacional precoce, o networking e a insercdo em um
ecossistema de valor global se entrelacam de forma indissociavel. Tal constatacdo reforca a
inadequacdo de modelos lineares e incrementalistas de internacionalizagcdo para explicar a
dindmica dessas organizagdes, especialmente em mercados ambientais, caracterizados por
elevada complexidade institucional, assimetria de informacgdes e forte dependéncia de
mecanismos de legitimacao.

A internacionalizacdo precoce identificada nos discursos dos entrevistados confirma
empiricamente os pressupostos da literatura sobre Born Globals, segundo a qual determinadas
empresas nascem orientadas para mercados internacionais, ndo como resultado de um processo
evolutivo, mas como condicdo fundacional de sua estratégia (Knight; Cavusgil, 2004; Oviatt;
McDougall, 1994). No contexto especifico do mercado de créditos de carbono, essa orientacdo
internacional ndo decorre apenas de uma escolha estratégica voluntaria, mas da propria
configuracdo do mercado, cuja demanda, padrGes regulatorios e centros decisorios se
concentram majoritariamente fora do Brasil. Assim, a auséncia de um mercado doméstico
robusto e plenamente institucionalizado atua como fator estruturante da internacionalizacdo
acelerada, corroborando achados de estudos sobre Born Globals em setores intensivos em
conhecimento e regulacdo (Rialp et al., 2005).

Entretanto, diferentemente de abordagens que enfatizam predominantemente
capacidades internas, os resultados demonstram que a internacionalizagdo dessas startups se
ancora fortemente na mobilizagdo de redes de relacionamento. O networking emerge como o

principal mecanismo de acesso a mercados, clientes, certificadoras, auditores e plataformas
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digitais, configurando-se como ativo estratégico central. Essa evidéncia empirica converge com
a Teoria de Redes aplicada aos negdcios internacionais, segundo a qual a insercdo em mercados
externos ocorre por meio da construcao progressiva de lagos sociais e interorganizacionais, que
reduzem incertezas, facilitam o fluxo de informagdes e viabilizam oportunidades de negécio
(Johanson; Vahine, 2009; Coviello, 2006).

A centralidade do networking torna-se ainda mais relevante quando analisada a luz das
especificidades do mercado de créditos de carbono. Trata-se de um mercado marcado por
elevada assimetria de informagdes, conforme discutido por Akerlof (1970), no qual a qualidade
do ativo negociado e neste caso, o credito de carbono ndo é imediatamente observavel pelo
comprador. Nesse cenario, a confianca e a reputagdo assumem papel fundamental na redugéo
do risco percebido, funcionando como mecanismos substitutivos de garantias formais. Os
discursos analisados indicam que a credibilidade das startups nédo é construida de forma isolada,
mas deriva, em grande medida, de sua associa¢cdo com atores legitimados do ecossistema, como
certificadoras reconhecidas, auditores independentes e plataformas internacionais
consolidadas.

Essa dinamica reforca a interpretacdo do mercado de créditos de carbono como um
ecossistema de valor, no qual a criagcdo, legitimacdo e captura de valor dependem da
interdependéncia entre multiplos atores (Adner, 2017). Os resultados mostram que as startups
analisadas nao operam como entidades autbnomas, mas como nds de uma rede complexa, cuja
governancga é predominantemente relacional e baseada em normas informais. A governanca
relacional identificada nos discursos, ainda que pouco formalizada, revela-se funcional no curto
prazo, ao conferir flexibilidade e agilidade as transacdes. Contudo, conforme alertam estudos
sobre governanca em ecossistemas, a auséncia de mecanismos mais explicitos pode representar
fragilidade a medida que o ecossistema se expande e se torna mais heterogéneo (Williamson,
1985; Zenger et al., 2014).

Outro achado relevante diz respeito a captura de valor, que aparece subordinada a
consolidacdo prévia da legitimidade e da confianca. Diferentemente de mercados tradicionais,
nos quais a precificacdo e a eficiéncia operacional ocupam posi¢do central, no mercado de
créditos de carbono a monetizacdo depende, sobretudo, da aceitacdo institucional do ativo e da
credibilidade dos agentes envolvidos. Esse resultado dialoga diretamente com Souza, Alvarez
e Andrade (2013), ao evidenciarem que fragilidades institucionais e incertezas regulatdrias
elevam os custos de transagdo e impactam negativamente a atratividade do mercado. Assim, a
captura de valor ndo pode ser dissociada do arranjo institucional e relacional que sustenta o

mercado.
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As auséncias discursivas identificadas, notadamente a baixa formalizacdo das
estratégias de internacionalizacdo, do gerenciamento do networking e da governanca do
ecossistema, também séo analiticamente significativas. Elas indicam que, embora essas startups
operem com sucesso em mercados internacionais, seus processos estratégicos permanecem
fortemente tacitos e baseados em aprendizado experiencial. Tal constatacdo reforca criticas
contemporaneas a Vvisdo excessivamente racionalista da estratégia, ao evidenciar que, em
contextos emergentes e inovadores, a acao estratégica frequentemente precede sua formalizacdo
(Mintzberg, 1987).

De forma integrada, os resultados empiricos confirmam que a internacionalizacdo das
startups Born Global de créditos de carbono se constréi a partir de uma logica relacional, na
qual networking, confianga, reputacdo e interdependéncia ecossistémica sdo mais
determinantes do que estruturas formais ou planos estratégicos explicitos. Ao articular
empiricamente os construtos de Born Global, teoria de redes e ecossistema de valor, este estudo
avanca ao demonstrar que, em mercados ambientais globais, a internacionalizacdo nao € apenas
uma estratégia de crescimento, mas um processo de legitimagdo continua, profundamente

enraizado em relagdes sociais e institucionais.

4.4 Framework analitico do networking na internacionalizacdo de startups Born Global

de créditos de carbono.

Os resultados empiricos apresentados neste capitulo evidenciam que a
internacionalizacdo da startup Born Global brasileira de créditos de carbono ocorre por meio
de uma logica relacional integrada, na qual o networking atua como estratégia central de
insercdo internacional, estruturando o acesso a mercados, a construcdo de legitimidade e a
geracdo de valor. A luz desses achados e com o intuito de responder aos objetivos especificos
propostos neste estudo, foi desenvolvido um framework analitico que sistematiza como o
networking é mobilizado no interior do ecossistema de valor do mercado de créditos de
carbono.

No que se refere ao objetivo especifico (a), compreender de que forma o networking é
utilizado como estratégia de insercdo internacional, os dados revelam que a entrada em
mercados transfronteiricos ndo ocorre por mecanismos tradicionais de internacionalizacdo, mas
por meio de redes de relacionamento estratégicas. As entrevistas indicam que conexdes prévias
com compradores internacionais, certificadoras e intermediarios globais viabilizam o acesso

inicial aos mercados externos, funcionando como substituto de recursos organizacionais
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escassos, conforme apontado pela literatura de internacionalizacao relacional (Coviello; Munro,
1997; Gabrielsson; Gabrielsson, 2011; Knight; Cavusgil, 2004).

De forma complementar, o objetivo especifico (b), analisar as redes de relacionamento
estabelecidas com certificadoras, investidores, clientes e plataformas digitais, é atendido ao se
observar que essas redes constituem a prépria infraestrutura do ecossistema de valor no qual a
startup esté inserida. Os resultados mostram que certificadoras exercem o papel de validadores
institucionais, investidores funcionam como sinalizadores de credibilidade e plataformas
digitais ampliam a escalabilidade e o alcance internacional das operagfes. Esses achados
corroboram a nogdo de ecossistema de valor, segundo a qual o valor é coproduzido por
multiplos atores interdependentes, organizados em redes coordenadas (Adner, 2017; Jacobides;
Cennamo; Gawer, 2018).

A partir da integracdo desses achados, emergiram quatro dimensdes analiticas centrais,
sintetizadas no framework apresentado a seguir, que organiza de forma visual e conceitual a

l6gica relacional da internacionalizacdo da startup analisada.

Figura 7 — Framework analitico do networking na internacionalizacdo de startups Born

Global de créditos de carbono
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A explicagdo do framework permite aprofundar o atendimento ao objetivo especifico
(c), que buscou investigar como a startup constrdi reputacdo, confianca e legitimidade em
mercados sensiveis como o de créditos de carbono. Os achados empiricos demonstram que
esses ativos intangiveis sdo construidos predominantemente por meio de mecanismos de
governanga relacional, tais como auditorias independentes, certificagdes reconhecidas
internacionalmente e alinhamento com padrdes globais de integridade ambiental. Em um
mercado marcado por recorrentes crises de credibilidade, a confianga emerge como condigédo
necesséria para a viabilizacdo das vendas internacionais, reforgando a literatura que destaca a
legitimidade relacional como ativo estratégico em ecossistemas complexos (Zahra; George,
2017; Costa et al., 2021).

Por fim, o framework também responde ao objetivo especifico (d), ao permitir
identificar os fatores internos e externos que impactam a expanséo global da startup. No plano
interno, os resultados evidenciam a orientacdo Born Global desde a origem, a flexibilidade
organizacional e a capacidade relacional dos fundadores como fatores decisivos. No plano
externo, destacam-se a maior maturidade dos mercados internacionais, a fragmentacao
regulatoria do mercado domeéstico e a elevada exigéncia por credibilidade ambiental por parte
de compradores globais. A interacdo entre esses fatores confirma que a expansao internacional
ndo decorre de decisBes isoladas, mas de um processo cumulativo, relacional e condicionado
pelo ecossistema de valor (Knight; Cavusgil, 2004; Adner, 2017).

Em sintese, o framework analitico construido a partir dos resultados empiricos
demonstra que o networking constitui o eixo estruturante da internacionalizacdo de startups
Born Global de créditos de carbono, integrando estratégia, redes de relacionamento, governanca
relacional e geracdo de valor. Ao articular explicitamente os quatro objetivos especificos do
estudo, o framework oferece uma explicacdo robusta sobre como startups brasileiras
conseguem se inserir e se sustentar em mercados internacionais altamente sensiveis e
institucionalmente complexos.

Em sintese, os resultados e discussfes apresentados neste capitulo, sistematizados por
meio do framework analitico, evidenciam que a internacionalizacdo da startup Born Global
brasileira de créditos de carbono é sustentada por uma logica relacional integrada, na qual o
networking assume papel central como estratégia de insercdo internacional, articulagdo do
ecossistema de valor e construgéo de legitimidade. O framework demonstra que a orientagdo

Born Global desde a origem, aliada a capacidade de estabelecer e mobilizar redes estratégicas
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com certificadoras, investidores, clientes e plataformas digitais, viabiliza mecanismos de
governanca relacional capazes de gerar confianca em um mercado sensivel e marcado por
elevada incerteza institucional. A interacdo entre fatores internos e externos, capturada pelo
modelo proposto, revela que a geracdo de valor e a efetivagdo das vendas internacionais de
créditos de carbono ndo decorrem apenas da qualidade técnica dos ativos, mas da inser¢do da
startup em redes legitimadas e reconhecidas globalmente. Dessa forma, o framework consolida
0s achados empiricos do estudo ao oferecer uma explicacdo robusta e integrada sobre como o
networking estrutura a expansdo internacional de startups Born Global no mercado de créditos
de carbono, contribuindo para o avanco das discussfes tedricas sobre internacionalizacéo,

ecossistemas de valor e mercados ambientais.

5 CONCLUSOES

Esta dissertacdo teve como objetivo analisar como startups Born Global brasileiras de
créditos de carbono constroem e articulam o networking no ambito de ecossistemas de valor
para viabilizar a comercializacdo de créditos de carbono em mercados transfronteiricos. Ao
situar a investigacd@o na intersecao entre internacionalizacdo acelerada, mercados ambientais e
dindmicas relacionais, o estudo buscou compreender um fenémeno contemporaneo de elevada
relevancia econémica, institucional e socioambiental, especialmente no contexto brasileiro,
marcado simultaneamente por grande potencial ambiental e por desafios estruturais de insercéo
internacional.

A partir de uma abordagem qualitativa, fundamentada na analise de multiplas startups
estruturadas como Born Global e na escuta de diferentes atores estratégicos do ecossistema de
créditos de carbono, a pesquisa permitiu captar o fendmeno da internacionalizacdo ndo como
um movimento isolado ou estritamente econdmico, mas como um processo relacional,
cumulativo e ecossistémico. Os achados evidenciam que a atuacdo internacional dessas startups
é profundamente condicionada pelas redes de relacionamento que elas constroem e mobilizam,
pelas regras formais e informais do mercado de carbono e pelas expectativas de legitimidade e
confianca impostas por compradores, certificadoras, investidores e demais stakeholders
globais.

De forma geral, os resultados demonstram que 0 networking ocupa posicao central na
estratégia de internacionalizagdo das startups Born Global de créditos de carbono. Mais do que
um instrumento de apoio, as redes de relacionamento configuram-se como o principal

mecanismo de acesso a mercados internacionais, de redugéo de assimetrias informacionais e de
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construcdo de legitimidade em um setor caracterizado por elevada sensibilidade reputacional.
A internacionalizacdo, nesse contexto, ndo se da prioritariamente por meio de estratégias
tradicionais baseadas em presenga fisica, investimento direto ou expansdo gradual, mas por
meio da insercdo das startups em redes globais previamente legitimadas, que funcionam como
pontes para oportunidades, recursos e reconhecimento institucional.

A pesquisa também evidencia que a orientacdo Born Global desde a origem constitui
um elemento estruturante dessas trajetorias. As startups analisadas organizam seus modelos de
negdcio, suas narrativas estratégicas e seus processos operacionais com foco no mercado
internacional desde os estagios iniciais, ndo apenas como opcao de crescimento, mas como
condicdo necessaria para sua viabilidade econdmica e competitiva. Essa orientacdo decorre, em
grande medida, da limitada capacidade de absor¢do do mercado domestico, da maior
maturidade dos mercados internacionais de carbono e da necessidade de atender a padrdes
globais de credibilidade ambiental. Assim, a internacionalizacdo precoce emerge como resposta
estratégica as caracteristicas do proprio setor e do ambiente institucional no qual essas startups
estdo inseridas.

No que se refere ao ecossistema de valor, os achados revelam que a comercializacao
internacional de créditos de carbono ocorre em um arranjo interdependente de atores, no qual
nenhum agente atua de forma isolada. Certificadoras, investidores, plataformas digitais,
auditores e compradores corporativos desempenham papéis complementares na construcéo,
validacdo e circulacdo do valor associado aos créditos de carbono. Nesse sentido, o valor
transacionado nao se limita a dimensdo econdmica da tonelada de CO: equivalente, mas
incorpora atributos institucionais, simbolicos e reputacionais, fortemente associados a
credibilidade da rede que sustenta o ativo. A pesquisa reforca, portanto, a pertinéncia da
abordagem de ecossistemas de valor para compreender mercados ambientais complexos e em
processo de consolidacgdo institucional.

Outro resultado central da dissertacao refere-se a construcdo de reputacdo, confianca e
legitimidade em mercados transfronteiricos. Em um contexto marcado por gquestionamentos
recorrentes sobre a integridade ambiental de projetos, acusacGes de greenwashing e
instabilidade regulatéria, a confianga emerge como ativo estratégico fundamental. Os achados
indicam que essa confianca ndo é construida de forma espontanea, mas por meio de mecanismos
de governanga relacional, tais como transparéncia operacional, validagdo externa, auditorias
independentes e alinhamento com padrdes internacionais. Dessa forma, a legitimidade das

startups ndo reside apenas em suas capacidades técnicas, mas na sua inser¢cdo em redes
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reconhecidas e na conformidade com expectativas institucionais compartilhadas no ecossistema
global de carbono.

A anélise também permitiu identificar que a expansdo internacional dessas startups é
resultado da interagdo entre fatores internos e externos. Internamente, destacam-se a
flexibilidade organizacional, a capacidade relacional dos empreendedores, a orientagédo
estratégica global e a habilidade de operar em ambientes regulatdrios diversos. Externamente,
sobressaem a maior maturidade dos mercados internacionais, a fragmentacéo e a instabilidade
do ambiente regulatorio doméstico, a volatilidade do mercado voluntario de carbono e as
crescentes exigéncias por integridade ambiental e transparéncia. Essa combinagdo de fatores
evidencia que a internacionalizacdo ndo é fruto de decisdes isoladas ou lineares, mas de um
processo contingente, adaptativo e relacional, condicionado pelo ecossistema de valor no qual
as startups estdo inseridas.

A principal contribuicdo analitica desta dissertacdo consiste na proposicdo de um
framework analitico do networking na construcdo da cadeia de valor relacional para vendas
internacionais de creditos de carbono. Esse framework, elaborado a partir da integracdo entre
referencial teorico e evidéncias empiricas, sintetiza como a orientacdo Born Global sustenta o
networking estratégico multiactoral, o qual viabiliza mecanismos de governanca relacional
responsaveis pela construcéo de confianca e legitimidade, culminando na geracéo de valor e na
efetivacdo das vendas internacionais. O modelo proposto permite compreender a
internacionalizacdo como um sistema de relagdes interdependentes, e hdo como um conjunto
de decisoes isoladas da firma.

Do ponto de vista tedrico, o estudo contribui para 0 campo dos negocios internacionais
ao integrar de forma consistente os conceitos de internacionalizacdo Born Global, networking
e ecossistemas de valor no contexto dos mercados ambientais. Ao deslocar o foco analitico da
firma isolada para as relacdes que sustentam sua atuacdo internacional, a pesquisa amplia a
compreensdo sobre internacionalizacdo acelerada em economias emergentes e em setores
caracterizados por elevada complexidade institucional e reputacional. Além disso, contribui
para a literatura sobre 0 mercado de créditos de carbono ao evidenciar que sua dinamica é
profundamente relacional, dependente de confianga, governanca e coordenacao entre multiplos
atores.

No plano préatico, os resultados oferecem subsidios relevantes para empreendedores,
investidores, certificadoras e formuladores de politicas pablicas. Para as startups, compreender
0 papel estratégico do networking e da governanca relacional pode contribuir para o

fortalecimento de suas estratégias de insercdo internacional e para a redugdo de riscos
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reputacionais. Para investidores e certificadoras, os achados reforcam a importancia de redes
confiaveis e de mecanismos robustos de validacdo. Para o setor publico, a pesquisa indica a
necessidade de politicas que vao além do apoio financeiro, contemplando o fortalecimento
institucional, a facilitagho de conexdes internacionais e a constru¢do de credibilidade
regulatoria.

Como limitacBes, reconhece-se que, embora a analise de multiplas startups e atores
tenha permitido uma compreensdo aprofundada do fendémeno, os resultados ndo esgotam a
complexidade do mercado global de créditos de carbono. Estudos futuros podem ampliar a
investigagdo por meio de andlises comparativas entre diferentes paises, entre mercados
regulados e voluntérios, ou por meio da combinacdo de métodos qualitativos e quantitativos
que permitam testar e refinar o framework proposto.

Em concluséo, esta dissertacdo demonstra que a internacionalizacdo de startups Born
Global brasileiras de créditos de carbono é sustentada fundamentalmente pela capacidade de
construir, articular e manter redes de relacionamento legitimas dentro de ecossistemas de valor
globais. Ao evidenciar que networking, confianca e governanga relacional constituem ativos
estratégicos centrais nesse mercado, o estudo contribui para uma compreensao mais integrada,
relacional e realista da atuacdo internacional de startups climaticas, reforcando o papel do Brasil
na consolidacdo de uma economia verde digital orientada pela sustentabilidade, pela

cooperacao internacional e pela construcéo coletiva de valor ambiental.
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APENDICE A -ROTEIRO DE ENTREVISTAS (CEOs)

Quadro 6 - Roteiro de Entrevista — CEOs / Fundadores de Startups de Créditos de Carbono

Bloco

Pergunta

Referéncias

Bloco 1 — Trajetoria
da Empresa e Perfil
do Fundador

1. Poderia relatar brevemente sua trajetoria
profissional e como surgiu a ideia de fundar
a startup, especialmente no contexto do
mercado de créditos de carbono?

Lima (2024)

2. Desde a criacdo da empresa, a atuacao
internacional ja estava prevista como parte
da estratégia do negocio? Quais fatores
influenciaram essa decisdo?

Johanson; Oliveira (2024)

3. Quais caracteristicas do modelo de
negocio da empresa o(a) senhor(a) considera
determinantes para sua classificacdo como
uma startup do tipo Born Global?

Mendes e Gomes (2024)

Bloco 2 — Processo
de
Internacionalizagéo

4. Como se deu o processo de insercdo da
empresa em mercados internacionais?
Houve planejamento prévio ou a
internacionalizacdo ocorreu de forma
oportunistica?

Casado (2025); Prates; Avelino
(2024)

5.Quais foram os primeiros mercados
externos acessados e quais critérios
orientaram
essa escolha?

Casado (2025); Prates; Avelino
(2024)

6. Quais foram os principais desafios
enfrentados no processo de
internacionalizacéo,
especialmente em relacédo a regulacéo,
credibilidade e acesso a clientes
internacionais?

Berisha (2025)

7. De que forma a internacionalizacdo
precoce impactou a estrutura organizacional,
0s
processos internos e a estratégia de
crescimento da empresa?

Ngasri e Freeman (2018)

Bloco 3 -
Networking e
Construgao de
Redes

8. Qual o papel do networking no
desenvolvimento e na expansao
internacional da
empresa?

Garbin (2022); Telles et al.
(2024)

9. Quais tipos de redes de relacionamento
foram mais relevantes para a
internacionalizagdo (por exemplo,
certificadoras, auditores, investidores,
clientes,
aceleradoras, plataformas digitais)?

Garbin (2022); Telles et al.
(2024)
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10.Como essas redes foram construidas ao
longo do tempo? Elas surgiram de relagdes
prévias, eventos internacionais, parcerias
estratégicas ou programas institucionais?

Costa et al. (2021)

11. Na sua percepcao, quais redes ou atores

foram decisivos para a consolidacdo da

empresa no mercado internacional de
créditos de carbono?

Mendes; Dornela (2024)

Reputacéo e
Legitimacao

Bloco 4 — Confianca,

12. Considerando que o mercado de créditos
de carbono é sensivel a questoes de
integridade e reputacdo, como a empresa
busca construir confianga junto a
compradores e parceiros internacionais?

Costa et al. (2021)

13. De que forma a associagdo com
auditores, certificadoras ou parceiros
reconhecidos
contribui para a legitimacdo da empresa?

Prolo et al. (2021); Rosa e
Castro (2025)

14. A reputacdo da rede a qual a empresa

esta conectada influencia as negociac@es e a

aceitacdo dos créditos comercializados?
Poderia exemplificar?

Costa et al. (2021)

15. Como a empresa lida com riscos
reputacionais associados a criticas ao
mercado de
carbono, como questionamentos sobre
adicionalidade, greenwashing ou qualidade
dos créditos?

Martini (2025)

Bloco 5 —
Ecossistema de
Valor e RelagGes
Interorganizacionais

16. Como o(a) senhor(a) caracteriza o
ecossistema de valor no qual a empresa esta
inserida? Quais atores considera centrais
nesse ecossistema?

Casado (2025); Prates; Avelino
(2024)

17. De que forma a empresa articula relagdes

entre diferentes atores do ecossistema
(por exemplo, produtores de projetos,
certificadoras, compradores, investidores e
plataformas)?

Casado (2025); Prates; Avelino
(2024)

18. O networking é tratado como um ativo
estratégico intangivel dentro da empresa?
Como isso se reflete nas decisdes gerenciais?

Moharrak; Nguyen; Mogaji
(2024)
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Bloco 6 — Regulacéo,
Governanga e
Mercado
Internacional

19. Como a fragmentacdo regulatéria do
mercado internacional de carbono impacta a
estratégia da empresa?

World Bank (2024)

20. A criagdo do Sistema Brasileiro de
Comércio de Emissdes (SBCE) altera, de
alguma
forma, a percepgdo internacional sobre a
credibilidade das startups brasileiras de
carbono?

Vieira, et al.(2025)

21. Quais sdo os principais desafios
regulatoérios enfrentados atualmente pela
empresa
em sua atuacgdo transfronteirica?

Broekhoff, et al. (2020)

Bloco 7 —
Resultados,
Aprendizados e
Perspectivas

22. Na sua avaliacdo, quais resultados
concretos a empresa ja obteve a partir de sua
estratégia de networking internacional?

Nogueira et al. (2025)

23.Quais aprendizados o(a) senhor(a)
destacaria para outras startups brasileiras que
desejam se internacionalizar no mercado de
créditos de carbono?

Tigre (2005)

24. Como o(a) senhor(a) enxerga o futuro da
empresa e do mercado de carbono,
especialmente em relacdo a confianga,
regulacdo e internacionalizacdo?

Junior et al. (2024)

25. Ha algum aspecto relevante sobre a
relacdo entre networking,
internacionalizagdo e
legitimidade que o(a) senhor(a) considera
importante destacar e que nao foi
abordado nas perguntas anteriores?

Moharrak; Nguyen; Mogaji
(2024)

Fonte: elaborado pela autora (2026)
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APENDICE B — ROTEIRO DE ENTREVISTAS (VENDA)

Quadro 7 - Roteiro de Entrevista — Vendas Diretas

Bloco Pergunta Referéncias
1. Poderia descrever sua fungdo na empresa, suas
rincipais responsabilidades e ha .
principais resp : Lima (2024)
guanto tempo atua na area comercial ou de vendas
de créditos de carbono?
Bloco 1 — Perfil 2. Sua atuagao envolve negociacdo com clientes
Profissional nacionais, internacionais ou ambos? .
0 55~0 al e ; . Lima (2024)
Funcdo na Em quais mercados a empresa atua com maior
Empresa frequéncia?

3. Antes de ingressar na empresa, o(a) senhor(a) ja
possuia experiéncia com mercado
de carbono, sustentabilidade ou vendas
internacionais?

Vieira (2025)

Bloco 2 — Processo
de Venda e Relagéo

4. Como ocorre, na pratica, o processo de venda
direta de créditos de carbono na
empresa, desde o primeiro contato com o cliente
até a conclusdo da negociacdo?

Jaffer (2024)

5. Quais sdo as principais davidas, receios ou
objecOes apresentadas pelos
compradores durante as negociacoes?

Rosa; Castro (2025)

com Clientes
6. Na sua experiéncia, quais fatores mais
influenciam a decisdo de compra dos clientes Hiktaop (2024)
internacionais?
7. Existem diferencas relevantes entre compradores
nacionais e internacionais no que Costa et al. (2022); Le et al.
diz respeito as exigéncias, expectativas ou critérios (2024)
de decisdo?
8.Considerando que o mercado de créditos de
carbono envolve questdes sensiveis de -
Bloco 3 — credibilidade, como a confianca é construida Oliveira (2022)
Confianga, durante o processo de venda?
Credibilidade e
Reputacéo

9. De que forma a reputacdo da empresa influencia
a aceitacdo dos créditos ofertados?

Rosa; Castro (2025)
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10. O vinculo com certificadoras, auditores ou
parceiros reconhecidos facilita o processo

de venda? Poderia explicar como isso ocorre na
pratica?

Prolo et al. (2021); Santos
(2024)

11. Em situagBes de desconfianca do cliente, quais
estratégias sdo utilizadas para
reforgar a legitimidade dos créditos
comercializados?

Jaffer (2024)

Bloco 4 —
Networking e
Redes de
Relacionamento

12.Qual o papel das redes de relacionamento da
empresa no fechamento de vendas e
na prospecgdo de novos clientes?

Berisha (2025).

13. O networking pessoal do(a) senhor(a) também
contribui para as vendas
internacionais? De que maneira?

Garbin (2022); Telles et al.

(2024)

14.Eventos, feiras internacionais, plataformas
digitais ou parcerias institucionais tém
impacto direto na geracao de oportunidades
comerciais? Poderia relatar alguma
experiéncia concreta?

Callegaro; Luciano; Rosa
(2022); Garbin (2022)

15. Na sua percepcao, o fato de a empresa estar
inserida em determinadas redes ou
ecossistemas facilita 0 acesso a compradores
globais?

Casado (2025); Prates;
Avelino (2024)

Bloco 5 —
Internacionalizagéo
e Atuacéo
Transfronteirica

16. Como a atuacdo internacional da empresa
impacta sua rotina de trabalho e as
estratégias de venda?

Broekhoff, et al. (2020)

17. Quais desafios especificos o(a) senhor(a)
enfrenta ao negociar créditos de carbono
com clientes de outros paises, especialmente em
relacdo a cultura, regulacéo ou
expectativas de mercado?

Berisha (2025)

18. A internacionalizagdo precoce da empresa
contribui para ampliar oportunidades
comerciais ou gera desafios adicionais? Por qué?

Knight; Cavusgil (2004)

Bloco 6 — Mercado,
Regulacéo e Crise
de Confianca

19. Como as recentes criticas ao mercado de
créditos de carbono, como
questionamentos sobre greenwashing ou
integridade dos projetos, impactam o
processo de venda?

Martini (2025)
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20.Na sua percepcéo, os clientes estdo mais
exigentes em relagdo a comprovacgéo da
qualidade e da rastreabilidade dos créditos? Como
a empresa responde a essas
exigéncias?

Petersen (2024)

21. Mudancas regulatorias, como a criagdo do
Sistema Brasileiro de Comércio de
Emissdes (SBCE), influenciam as negociagfes ou a
percepcao internacional sobre a
empresa?

Vieira, et al.(2025)

Bloco 7 —
Aprendizados e
Perspectivas

22. Quais praticas comerciais o(a) senhor(a)
considera mais eficazes para a venda de
créditos de carbono em mercados internacionais?

Costa et al. (2021)

23. Que aprendizados adquiridos na area comercial
considera mais relevantes para o
sucesso da empresa no exterior?

Macedo (2025)

24. Em sua avaliacdo, o networking é um
diferencial competitivo no desempenho

Moharrak; Nguyen; Mogaji

comercial da empresa? Como isso se manifesta no (2024)
dia a dia?
25. Ha algum aspecto importante sobre vendas,
relacionamento com clientes ou Macedo (2025)

atuacdo internacional da empresa que o(a)
senhor(a) considera relevante e que nédo
foi abordado nas perguntas anteriores?

Fonte: elaborado pela autora (2026)

APENDICE C - ROTEIRO DE ENTREVISTAS (AUDITORES)

Quadro 8-Auditores de Créditos de Carbono

Bloco

Pergunta

Referéncias

Bloco 1 — Perfil do
Auditor e Atuagao

1. Poderia descrever sua formacdo profissional,
area de atuacdo e experiéncia no
processo de auditoria, validacao ou verificacdo de
projetos de créditos de carbono?

Tsali, et al. (2025).
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2. Ha quanto tempo atua no mercado de carbono e

em quais tipos de projetos
ambientais (por exemplo, florestais, energias
renovaveis, agricultura, REDD+,
solugdes baseadas na natureza)?

World Bank (2024)

3. Sua atuagdo ocorre predominantemente em
mercados regulados, voluntarios ou em
ambos? Como avalia as diferencas entre esses
contextos do ponto de vista da
auditoria?

Polo, et al. 2021.

Bloco 2 —
Auditoria,
Confianca e
Integridade

4. Na sua avaliagdo, quais sdo os principais fatores
que comprometem a confianca dos
compradores internacionais no mercado de
créditos de carbono atualmente?

Costa et al. (2021)

5. Como o trabalho dos auditores contribui para a
construcdo de credibilidade,
transparéncia e legitimidade dos créditos
comercializados em @mbito internacional?

Nishi et al. (2005)

6. De que forma episodios recentes de
questionamento sobre integridade ambiental ou
greenwashing impactaram a relacéo entre
auditores, startups e compradores
globais?

Jaffer (2024)

7. Na sua experiéncia, quais sdo 0s principais

enfrentados no processo de validagao e verificacdo
de projetos de carbono?

desafios técnicos e institucionais Jaffer (2024); Braga (2024)

Bloco 3 — Startups
Born Globals

8. Como o(a) senhor(a) avalia a atuacdo de startups
digitais, especialmente aquelas
estruturadas como Born Globals, no mercado de
créditos de carbono?

Knight; Cavusgil (2004);
Oliveira (2022)

9. Existem diferencas perceptiveis entre startups e
empresas tradicionais no que diz
respeito a preparacao para auditorias e aos
requisitos de conformidade?

Faleiro (2022)

10.Na prética, quais caracteristicas organizacionais
das startups facilitam ou dificultam
0 processo de auditoria?

Petersen (2024)
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11. A internacionalizacdo precoce dessas startups
influencia de alguma forma as
exigéncias, expectativas ou complexidade do
processo de auditoria?

Costa et al. (2022); Le et al.
(2024)

Bloco 4 —
Networking e
Ecossistema de
Valor

12. De que maneira as redes de relacionamento
entre startups, auditores, certificadoras,
investidores e plataformas digitais influenciam a
dindmica do mercado de carbono?

Moharrak; Nguyen; Mogaji
(2024)

13. O networking das startups com atores
reconhecidos do ecossistema contribui para
maior confianga e fluidez no processo de
auditoria? De que forma?

Hiktaop (2024)

14. Na sua percepcdo, a reputacdo da rede a qual
uma startup esta conectada impacta
a credibilidade do projeto auditado?

Santos (2023); Janior; Dias
(2024)

15. E possivel afirmar que a auditoria também se
insere como um ator estratégico
dentro do ecossistema de valor do mercado de
carbono? Por qué?

Prolo et al. (2021)

Bloco 5 -
Regulacéo e
Mercado
Internacional

16. Como o senhor avalia o papel das auditorias no
contexto de fragmentacgéo
regulatéria do mercado internacional de carbono?

Sampaio (2025)

17. A existéncia de diferentes padrdes,
metodologias e certificadoras afeta a
consisténcia e a confianga do mercado global?

World Bank (2024)

18. Na sua experiéncia, startups brasileiras
enfrentam desafios especificos de
legitimacdo em comparacéo a empresas de outros
paises? Quais?

De Oliveira Mendes;
Gomes (2024)

19. De que forma o avanco regulatorio brasileiro,
como a criacdo do Sistema Brasileiro
de Comércio de Emissdes (SBCE), pode impactar
o trabalho dos auditores e a
insercdo internacional das startups?

Vieira, et al.(2025)

Bloco 6 —
Perspectivas

20. Quais boas préticas o(a) senhor(a)
recomendaria para startups de créditos de
carbono que desejam fortalecer sua legitimidade
perante auditores e compradores
internacionais?

Broekhoff, et al. (2020)
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21. Na sua visdo, como o papel da auditoria tende
a evoluir nos proximos anos diante da
digitalizacdo, do uso de blockchain e da presséo
por maior integridade ambiental?

Tapscott; Tapscott (2017)

22. Ha algum aspecto relevante sobre a relacéo
entre auditoria, networking e
internacionalizacao de startups de créditos de
carbono que o(a) senhor(a) considera
importante destacar e que néo foi abordado nas
perguntas anteriores?

Zahra, S. A. et al.(2024)

Fonte: elaborado pela autora (2026)
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APENDICE D - INSTRUMENTO DE COLETA DE DADOS

TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO
PARA O(A) ENTREVISTADO(A)
Prezado(a),

Estou realizando uma pesquisa intitulada “Internacionalizacdo de Startups Born Global de
Créditos de Carbono: o Papel do Networking e do Ecossistema de Valor”, desenvolvida no
ambito do Programa de Pés-Graduacdo em Administracdo e Controladoria da Universidade
Federal do Ceara (UFC). A referida investigacdo tem como objetivo compreender como
startups Born Global de créditos de carbono, especialmente oriundas do Sul Global, estruturam
seus processos de internacionalizacdo por meio do networking e da inser¢do em um ecossistema
de valor que envolve diferentes atores do mercado internacional.

Para atingir esse objetivo, a pesquisa incluira, em sua metodologia, a escuta de atores
estratégicos do ecossistema de créditos de carbono, tais como fundadores de startups Born
Global, auditores/certificadores e compradores internacionais, que serdo estimulados a narrar,
por meio de entrevistas individuais, suas experiéncias, percepcgdes e formas de atuacdo no
mercado global de créditos de carbono.

Com essas informacdes, gostaria de solicitar a sua participacdo em um momento de entrevista,
com duracdo maxima aproximada de 50 (cinquenta) minutos, a ser realizada de forma
presencial ou remota, conforme sua disponibilidade. As informacdes fornecidas serdo utilizadas
exclusivamente para fins académicos, garantindo-se o sigilo e o anonimato dos participantes.

Caso aceite participar, por gentileza, assine este documento, que possui duas vias: uma ficara
com vocé e a outra com a pesquisadora.

Fortaleza, de de 2026.

Nome do(a) entrevistado(a):

Assinatura do(a) entrevistado(a):
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