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Resumo

A inovag@o e o ritmo do progresso tecnologico tém sido condicio-
nados cada vez mais por novos desafios econdmicos ¢ ambientais
relacionados a crescente demanda por matérias-primas e energia.
Uma parte das novas tecnologias baseadas em recursos renovaveis
envolve o conceito de biorrefinarias, onde seriam fabricados biocom-
bustiveis, energia e produtos quimicos de base renovavel. Muitas
dessas inovagdes teriam origem em plataformas da biotecnologia
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industrial, originadas de empresas de base tecnologica, principal-
mente start-ups americanas. As inovagdes de biorrefinarias podem
ser o embrido de uma nova revolugdo tecnologica caracterizada por
um novo paradigma tecnoecondmico e um papel complementar do
financiamento. Este artigo analisa as experiéncias de biorrefinarias
nos Estados Unidos e no Brasil, com base na hipdtese de revolugoes
tecnologicas e no papel complementar do financiamento, em especial
do suporte governamental.

Abstract

The growing demand for raw materials and energy has posed new
economic and environmental challenges, which have increasingly
determined innovation and the pace of development in technology.
Part of the new technologies based on renewable resources involves
the concept of bio-refineries, which would produce bio-fuels, energy
and renewable chemical products. Many of these innovations
would arise from industrial biotechnology platforms, originating
from technology-based companies, mainly American start-ups.
Bio-refinery innovations may be the embryo of a new technological
revolution characterized by both a new techno-economic paradigm
and the complementary role of financing. This paper analyzes the
experience of bio-refineries in the United States and Brazil based on
the hypothesis of technological revolutions and on the complementary
role of financing, especially governmental support.
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Introducao

Desde o comeco do século XXI, a economia mundial enfrenta novos
desafios. Um dos principais deles tem relagdo com o impressionante
crescimento das economias emergentes, com destaque para China e
India, em contraste com ritmo mais modesto das economias desenvol-
vidas, o que tem reflexos na expressiva demanda por matérias-primas
e energia. Outro desafio corresponde a forma de coordenar a expansao
da producdo global com altos e volateis precos do petroleo e o esgo-
tamento de reservas e a preocupagdo mundial sem precedentes com
danos ambientais e compromissos de redu¢do de gases de efeito estufa.

O enfrentamento das questdes ambientais depende principalmente
do ritmo da inovagdo e do progresso tecnologico, que tem estado
fortemente condicionado por esses desafios.

Com o surgimento de novas tecnologias baseadas em recursos re-
novaveis, diversos paises tém empregado o conceito de biorrefinaria,
arquétipo de uma nova economia verde ou ambientalmente correta.
Nas biorrefinarias, seriam produzidos biocombustiveis, energia e
produtos quimicos de base renovavel. Muitas das inovagdes nas bior-
refinarias teriam origem em plataformas da biotecnologia industrial,
originadas de empresas de base tecnologica, start-ups americanas.
Tais firmas, ainda que tenham forte base cientifica, sdo inexperientes
em plantas de producao industrial e carentes de capacidade financeira.

Até recentemente, fundos de capital de risco (venture capital)
constituiram importante base de funding das empresas de biotecno-
logia. No entanto, as biorrefinarias tém caracteristicas muito distintas
de outras industrias que tém estado fortemente baseadas na biotec-
nologia, como a producdo de biofarmacos. Nas biorrefinarias, sao
produzidas, em geral, commodities, como os biocombustiveis, com
padrdo de competicao por precgos (ao contrario de farmacos, em que
a competicdo € por inovagao e diferenciagdo). Além disso, por ques-
tdes de escala, as biorrefinarias exigem atividades de escalonamento
(scaling-up) de plantas, com implicagdes importantes relativas a
porte, gastos e estrutura de pesquisa e desenvolvimento, envolvendo
até mesmo unidades de demonstragdo, dentro do conceito moderno
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de pesquisa, desenvolvimento e demonstracao (P,D&D). Ademais,
inovagdes e investimentos em “energia limpa” (ou verde ou renovavel)
tém caracteristicas de bem quase publico, cujo incentivo depende da
incorporacao do retorno social aos convencionais célculos de retorno
privado por meio da regulacdo.

Nesse sentido, as tecnologias compreendidas nas biorrefinarias
ndo parecem prescindir de um nivel sem precedentes de suporte
financeiro dos governos, conforme evidenciado pela crise financeira
de 2008. Com a crise, os canais de financiamento para esse tipo de
inovacao virtualmente desapareceram, mesmo para os projetos mais
promissores e prontos para comercializagdo. Desde entdo, o suporte
federal tornou-se fonte fundamental, sugerindo a necessidade de
redefinicao da forma de financiamento.

Uma boa evidéncia do apoio federal destinado a esse fim foi a
parcela dos recursos do American Recovery and Reinvestment Act
(ARRA 2009) ¢ a revisdo do programa original de subvencao as
biorrefinarias do Departamento de Energia dos Estados Unidos,
que, além dos biocombustiveis, passou a contemplar a producdo de
quimicos bio-based. Essa inclusdo € crucial para o esfor¢o de esca-
lonamento e comercializagao (pioneira) das inovagdes, uma vez que,
embora equity e capital de risco estivessem disponiveis para estimular
ainovagao, poucas op¢oes de funding existiam (mesmo pré-crise) para
a constru¢do de plantas de escala pré-comercial ou demonstragao.
De fato, um amplo conjunto de instrumentos e arranjos institucionais
foi desenvolvido pelo governo americano com vistas ao apoio dessas
tecnologias, particularmente focado na meta de alcangar a viabilidade
e o sucesso comercial das biorrefinarias.

As biorrefinarias podem estar no embrido de uma nova revolugido
tecnoldgica, na linha proposta por Perez (2004), na qual o financiamento
tem papel complementar e indispenséavel para a inovagao. A decisdo de
financiar inovagdes requer uma postura financeira mais arriscada do
que a mera intermediac@o financeira e ¢ guiada pelo mesmo paradigma
tecnoecondmico das revolugdes tecnoldgicas, embora com postura
mais volatil, flexivel e menos arraigada que o capital produtivo quando
surgem sinais de exaustao de determinado paradigma [Perez (2004)].
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O suporte ativo do governo americano no periodo de instalacao
das biorrefinarias corrobora a hipotese do papel dos governos na
implantagdo de tecnologias limpas, contrariando a hipotese de Perez
de um papel mais passivo dos governos nessa fase de instalagdo
[Perez (2004; 2010a)].

Desde meados dos anos 1970, o Brasil desenvolveu uma forte
industria de etanol combustivel, gracas a vantagens competitivas
provenientes de vantagens naturais, bem como de inovagdes in-
crementais e crescente produtividade agricola, possibilitadas por
melhoramentos genéticos da cana-de-agucar, além da melhoria da
eficiéncia na sintese industrial do etanol.

Embora o Brasil tenha trilhado uma longa e exitosa jornada com
o etanol biocombustivel, a quimica verde, de produtos quimicos ba-
seados no etanol (ou no agucar), nao teve a mesma sorte. Contudo,
a crescente demanda por produtos quimicos ¢ a insuficiente oferta
doméstica da industria petroquimica baseada na nafta, aliadas as
vantagens competitivas dindmicas do setor sucroenergético, abrem
uma avenida de oportunidades e criam enorme potencial para o
desenvolvimento da quimica verde no Brasil.

A estratégia de agregacdo de valor e sofisticacdo aos recursos
naturais ¢ uma forma de promover nao apenas catching up, mas até
mesmo de alcancar a fronteira tecnologica em certas areas, alme-
jando competitividade em mercados mundiais [Perez (2010b)]. O
desenvolvimento da cadeia de valor da cana-de-agticar depende de
uma estratégia mais ampla de crescimento research-based que passe
a incluir esfor¢os de desenvolvimento de industrias e tecnologias.
Isso implica desafios no plano das politicas tecnologica e industrial
e instrumentos adequados de apoio governamental, como o desen-
volvimento de formas especiais de instituicdes para lidar com a
incerteza da inovacao.

O propdsito principal deste artigo ¢ analisar o potencial de biorrefi-
narias e quimica verde no Brasil, com base na hipdtese de revolugdes
tecnologicas de Perez, além do papel do apoio financeiro governa-
mental, inspirado na ampla rede de apoio federal as biorrefinarias
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desenvolvida nos Estados Unidos. O trabalho focaliza politicas,
instrumentos e oportunidades de desenvolvimento das biorrefinarias
nos Estados Unidos e no Brasil, os dois paises lideres na produgao
de etanol, responsaveis por mais de 80% da oferta mundial. De um
lado, o governo americano tem desempenhado o papel mais ativo
na industria de biocombustiveis e tem erigido um amplo conjunto
de instrumentos visando ao desenvolvimento de biocombustiveis e
quimicos bio-based. De outro lado, o sucesso brasileiro com com-
bustiveis provenientes da cana-de-actcar, por meio de inovagao
incremental e base industrial consolidada, qualifica o pais a fazer
parte da corrida tecnologica em diregdo a combustiveis e quimicos
de geragdo avangada.

O artigo esta estruturado da seguinte forma. A se¢do seguinte apre-
senta a abordagem tedrico-conceitual de uma iminente sexta revolugao
tecnologica. A terceira secao aborda o conceito de biorrefinaria, as
promissoras rotas tecnoldgicas em desenvolvimento e os mecanismos
de financiamento e apoio governamental nos Estados Unidos. Na
quarta se¢do descreve-se a exitosa experiéncia brasileira com etanol,
bem como os instrumentos e oportunidades na corrida mundial da
fronteira tecnologica. Na tiltima se¢@o, sdo apresentadas as principais
conclusdes do trabalho.

Revolucoes tecnolagicas, paradigmas e
financiamento

Schumpeter pds a inovagao tecnoldgica como peca central da
dindmica das economias de mercado por meio do processo de
destruicao criadora. Firmas inovam em busca de lucros extraordi-
narios e participagdes no mercado, “convertendo” conhecimento
cientifico em novos e melhorados produtos, processos e sistemas.
Empregam para tal pesquisa e desenvolvimento (P&D) intrafirma
de forma sistematica e realizam, usualmente, pesados investimentos
em unidades de pesquisa, tais como laboratdrios, plantas-piloto e
plantas de demonstragao.
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Embora as firmas sejam o 16cus da inovagdo, existem numerosas
interacdes e feedbacks que cercam o processo de inovagdo e sua
difusdo, dando lugar a redes sistematicas de inovagdo e cooperagao
entre universidades e institui¢des de pesquisa com firmas [Freeman
(1996)]. O reconhecimento da importancia de interdependéncias e
interagdes entre diversos atores para a inovacao resultou no desenvol-
vimento do conceito de sistema nacional de inovagdo (SNI) — termo
formalmente cunhado por Lundvall (1992) e Nelson (1993) com base
nas ideias precursoras de Freeman — e mesmo de sistemas setoriais
especificos de inovagdo [Malerba (2004)].

Admitir a importancia dessa rede ampla ndo elimina, contudo,
o entendimento de que o mercado continua a ser o “reinado” da
inovagao e de firmas (frequentemente) como atores lideres. Decisdes
de investir em inovagdo sdo similares as decisdes de investir em
nova capacidade produtiva, sujeitas & mesma sorte de incertezas,
ainda que de forma ampliada,' tomadas, em grande medida, como
resultado do animal spirits keynesiano [Freeman (1974)]. Investi-
mentos em inovacdo consideram expectativas ndo apenas sobre o
retorno financeiro, mas também sobre o comprometimento de gas-
tos € o0 tempo até o sucesso comercial (ou nao) da inovagdo. Como
investimento significa longo prazo e comprometimento irreversivel
de fluxos de caixa, com base em posturas especulativas, a decisdo
de investir baseia-se em como financia-lo. A natureza particular
do investimento em inovacdo sustenta o consenso, mesmo no
mainstream economics (nesse caso, por falhas de mercado e externa-
lidades e o gap entre retornos sociais e privados), de que a inovagao
e as atividades de P&D ndo podem ser deixadas exclusivamente com
o setor privado, sob o risco de subinvestimento, o que justifica a
intervencdo governamental na forma de apoio a P&D.

Economias de mercado sdo guiadas pelo progresso técnico, e sua
dindmica esta intrinsecamente relacionada a dindmica das inovagoes,

' A maior incerteza que ronda a inovagdo compreende a incerteza geral dos negocios —
aplicada a todas as decisdes sobre o futuro — comum a qualquer investimento, mas tam-
bém incertezas técnicas e de mercado no sentido do sucesso comercial de uma inovagao,
ndo apenas quanto a questdo de funcionar ou ndo funcionar, mas também a que custo
[Freeman (1974)].
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assim explicando o ciclo econdmico — na versdo de Schumpeter ou
dos ciclos longos da abordagem de Kondratieff. Conforme Perez
(2004), as inovagoes (mesmo as radicais) nao sdo eventos isolados,
mas ocorrem em clusters e compreendem um conjunto de inovagoes
inter-relacionadas. Revolugdes tecnologicas fornecem tecnologias
genéricas que afetam toda a estrutura economica e ddo lugar a novos
paradigmas tecnoecondmicos — que sao um conjunto de rotinas para
a economia por meio das quais as novas tecnologias genéricas se
difundem por todo o cenario produtivo [Perez (2004)].

A autora enfatiza a importancia de empregar o termo “ondas”
por “marés” — definido como o processo pelo qual uma revolucao
tecnoldgica e um novo paradigma tecnoecondémico propagam-se
pela economia e por meio do qual ocorrem mudangas profundas nao
s6 no nivel econémico, mas também no social. Ndo obstante, uma
“grande maré de desenvolvimento” comec¢a com o surgimento de
breakthrough tecnologico (um big bang).

A economia mundial deparou-se com cinco revolugdes tecnolo-
gicas e cada uma delas deu lugar a um conjunto de novas industrias,
principios organizacionais, infraestrutura e um estoque de conhe-
cimento que promoveu a modernizacdo das industrias existentes
[Perez (2010a)], conforme Tabela 1. O veiculo da mudanga ¢ um
novo paradigma tecnoecondmico — que emerge da implementagao
pratica das novas tecnologias e incorpora novos critérios do senso
comum sobre processos, organizacgdes produtivas e comportamento
de mercados que seriam os mais eficientes e lucrativos.

A mesma autora confere um papel indispensavel e complementar
ao financiamento para a inovagao, que requer posturas financeiras
mais arriscadas do que simples rotinas de intermediagdo. Como
previamente argumentado por Freeman (1974), instituicdes finan-
ceiras especiais foram desenvolvidas para lidar com o tipo especial
de incerteza da inovacao.

Na abordagem de Perez, decisdes de financiar inovagdes sdo
guiadas pelo mesmo paradigma tecnoecondmico das inova-
¢oes, principalmente no caso de inovagdes radicais que exigem
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“bold and risk-loving bankers”. Esse papel especial ¢ atribuido, inva-
riavelmente, aos mercados de capitais por sua postura intrinsecamente
de risco comparada a bancos tradicionais e seu comprometimento
com calculos de risco convencionais.

Tabelan
Revolucdes tecnologicas e periodos de difusao
Revolucao tecnolégica Difusao ocorre em dois periodos
Big Periodo de Turning Periodo de
bang instalacao point operacao

Primeira: a partir de 1771
A Revolugdo Industrial 1771 1770s-1790s  1793-1797 1798-1829

(Inglaterra)

Segunda: a partir de 1829
Era das ferrovias e do vapor 1829 18305-1840s  1848-1850 1850-1873

(Inglaterra, espalhando-se para o continente
e EUA)

Terceira: a partir de 1875

Era do aco, da eletricidade e da engenharia 1875 1875-1893 1893-1895 1895-1918
pesada

(EUA e Alemanha, suplantando Inglaterra)

Quarta: a partir de 1908 1929-1933

Europa
Era do petrdleo, dos automoéveis e da 1908 1908-1929  1929-1943 1943-1974
producao em massa EUA

(EUA, espalhando-se para a Europa)

Quinta: a partir de 1971
Era da informacio e das telecomunicacdes 1971 1971-2001 2001-27 2001-...

(EUA, espalhando-se para Europa e Asia)

Sexta: a partir de 2005
Era da economia verde 2005? 2005-... ? ?

(EUA? Emergentes?)

Fonte: Elaboragao propria, com base em dados de Perez (2004).

A transi¢ao de uma revolugdo tecnoldgica para outra ndo ocorre
de forma simples e linear, mas engendra processos complexos de-
correntes de uma inércia econdmica e institucional profundamente
enraizada e expressa no paradigma precedente. A resisténcia das
firmas a mudanga € explicada pelo fato de que a trajetdria preceden-
te, mesmo em exaustdo, esta incorporada em investimento de longo
prazo nos equipamentos existentes, em estruturas, conhecimento e
redes constituidas de clientes e fornecedores. O capital financeiro,
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por seu turno, na busca de retornos de curto prazo, € mais flexivel,
rapidamente mutavel e menos comprometido quando emergem sinais
de exaustdo, uma vez que suas decisdes se baseiam em critérios de
julgamento sobre qual inovagdo ¢ provavel de ser bem-sucedida e
ndo estdo atreladas a propriedade de estruturas (unidades) fisicas
existentes [Perez (2004; 2010a)].

Segundo Perez (2010a), a difusdo das revolugdes tecnologicas
compreende dois periodos distintos: um periodo de “instalagdo”,
caracterizado por esforgos para superar a resisténcia do antigo pa-
radigma arraigado em instala¢des fisicas e arranjos institucionais e
legais; e um periodo de operagdo/exploracao, no qual ocorre a conso-
lidag¢do do novo paradigma. Embora o primeiro periodo comece com
as inovagoes por parte das firmas, o capital financeiro assumiria, de
forma crescente, um papel de liderancga,? ao passo que a lideranca do
periodo de “exploragdo” recai indiscutivelmente no capital produtivo,
enquanto o financeiro apenas se adapta (até que esse novo paradigma
mostre sinais de exaustio e outro surja).

No periodo de instalagdo, os atores ativos seriam 0s novos em-
presarios empreendedores e o capital financeiro, sendo atribuido ao
governo um papel passivo. O papel mais importante do governo seria
desempenhado, sim, na transi¢ao para o segundo estagio € na operagao
do novo paradigma, quando uma profunda reconstru¢ao institucional
¢ requerida e serve como guia da inovagao pelo capital produtivo, com
um papel de suporte financeiro atribuido ao capital financeiro.

Atualmente, o mundo estaria, segundo Perez (2010a; 2011), na
transicdo para uma nova revolucdo tecnologica, a sexta, caracterizada
como a era da biotecnologia, da nanotecnologia, da bioeletronica e dos
novos materiais. Avangos nessas tecnologias radicalmente novas, que
ja estdo em gestacao, poderdo se tornar breakthroughs e definirdo a
proxima revolugdo tecnologica, embora ainda néo seja possivel prever
quais tecnologias prevalecerao.

2 Por exemplo, no periodo de instalagdo da quinta revolugdo tecnologica, o capital de risco
dos Estados Unidos teria apoiado de 85% a 90% das firmas de tecnologia de informagao
e comunicagao [Perez (2010a)].
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De todo modo, biocombustiveis de segunda geracao, quimicos
baseados em recursos renovaveis e baseados em técnicas da biotec-
nologia, em biorrefinarias, s30 os possiveis carros-chefe da proxima
revolucdo. Desde o comego dos anos 2000, a economia mundial tem
enfrentado novos desafios relacionados a questdes econdmicas e
ambientais que, de forma crescente, tém guiado a inovagdo e novas
tecnologias, como energia renovavel, biologia sintética, bioinforma-
tica, captura e conservagao de carbono.

Tecnologias limpas ou “verdes” compreendem um amplo conjunto
de diferentes tecnologias com objetivos distintos com respeito a re-
ducdo da poluigdo, a eficiéncia de recursos € a mitigacao da mudanga
climatica. Algumas dessas novas tecnologias ainda estao em fase de
pesquisa e desenvolvimento (P&D), guiadas por requisitos ambientais,
mas, cada vez mais, também por determinantes econdmicos, uma
vez que respondem a desafios para a forte expansiao da demanda por
fontes de matérias-primas e energia, como sdo fontes de crescimento
econdmico potencial e lucros extraordinarios da inovagdo em uma
nova revolugdo tecnoldgica.

Inovacgdes environment-driven assumem caracteristicas de bem
quase publico, caracterizadas por dupla externalidade: externalidade
ambiental e externalidade de conhecimento, relacionadas a falhas de
mercado. As falhas de mercado relacionadas ao conhecimento decor-
rem de apropriabilidade parcial do retorno/resultado do investimento
pelos atributos de bem puiblico do conhecimento que levam a subinves-
timento; e assimetrias de informacao entre investidores e financiadores
acerca do entendimento sobre a inovacao antes de sua comercializagao,
0 que restringe o acesso as tradicionais fontes de financiamento e leva
a gaps de funding e subinvestimento em inovacgdes com alto retorno
social. Além disso, essas tecnologias sdo também caracterizadas por
externalidades ambientais, uma vez que beneficiam toda a sociedade,
mesmo além das fronteiras nacionais [Dutz e Sharma (2012)]. Os
beneficios potenciais das tecnologias “verdes” para todo o mundo
refletem-se na crescente colaboracdo das inovagoes.

Esse carater de bem publico (ou quase publico) poderia engen-
drar dimensdes novas da proxima revolugdo tecnologica quando
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comparada as precedentes: (a) dado seu mais alto retorno social (e
global), elas requerem uma abordagem diferente (e mais ativa) do
governo, nao apenas em ambito nacional, como em sentido global,
mesmo no periodo de instalacao, por meio de envolvimento direto e
funding a P&D e um arranjo mais amplo de incentivos a inovagao;
(b) um consequente papel distinto do capital produtivo e, em especial,
do capital financeiro; e (c) dados os arcabougos institucionais e legais
exigidos pela inovacdo e pela adocdo de tecnologias limpas, uma
situacdo sem precedentes poderia ser criada, na qual o paradigma
tecnoecondmico precederia o big bang e o periodo de instalagao.

Tecnologias verdes e limpas, biorrefinarias,
biocombustiveis e quimicos renovaveis

De acordo com Unep (2011), o investimento global em tecnologias lim-
pas tem crescido desde 2004, alcangando niimeros recordes de US$ 211
bilhdes em 2010 (além de USS$ 58 bilhdes em fusdes e aquisi¢cdes). Em
relagdo a “financiamento de novo investimento” (que cobre transacdes
de investidores em projetos que vao desde a pesquisa até a implantacao
de capacidade produtiva), tem havido uma mudanga em direcao aos
paises em desenvolvimento, parcialmente explicada pelos elevados
investimentos recentes da China — que respondeu por 34% do inves-
timento de US$ 143 bilhdes em 2010 (82% do total da Asia). A maior
parte desse investimento foi dirigida a energia edlica (66%), seguida
de solar (18%), em 2010. Os biocombustiveis perderam participacdo no
total (de 13%, em 2005, para 4%, em 2010, e queda em valores absolutos,
registrando US$ 5,5 bilhdes em 2010), da mesma forma que as tecnolo-
gias de conversao de biomassa e residuos (de 15% para 8%, no periodo,
mas mantendo o mesmo patamar de investimentos desde 2007 em
USS$ 11 bilhdes anuais), conforme Grafico 1. Em P&D, os investimentos,
publico e empresarial, somaram US$ 8,6 bilhdes, em 2010.

Os paises desenvolvidos ainda sdo lideres na inovagao em tecno-
logia verde e limpa — Japao, Alemanha e Estados Unidos respondem
por 60% dessas inovagdes no mundo —, embora um pequeno grupo
de nove economias emergentes (incluindo China, Brasil ¢ India)

96 Revista do BNDES 38, dezembro 2012



responda por 80% de todas as patentes verdes concedidas a paises
em desenvolvimento em 2006-2010 [Dutz e Sharma (2012)]. Como
percentagem do PIB, oito principais paises destacam-se em investi-
mentos em energia limpa, conforme nimeros de 2009 divulgados pelo
secretario de energia dos Estados Unidos em seminario de avaliagdo
da politica de energia americana [Chu (2011)] (Grafico 2).

Grafico1
Financiamento de novo investimento em energia renovavel, por
tipo de tecnologia — 2004-2010 - (em US$ bilhdes e percentagem)
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Fonte: Unep (2011).

Neste artigo, interessam particularmente as tecnologias limpas re-
lacionadas a biomassa, sob o guarda-chuva das chamadas biorrefina-
rias, que representam a alternativa renovavel aos recursos fosseis para
producao de biocombustiveis, energia e quimica verde.’ Atualmente,

3 De acordo com EPA (2006), “quimica verde”, também conhecida como quimica susten-
tavel, corresponde ao desenvolvimento de produtos e processos quimicos que mitiguem
ou eliminem a emissdo de substancias nocivas ao meio ambiente por meio do emprego de
um conjunto de principios e metodologias para redugdo da polui¢do na origem.
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as biorrefinarias podem envolver um amplo conjunto de possiveis
tecnologias, ndo havendo (ainda) uma rota dominante, com muitas
oportunidades de inovacdo. Muitas tecnologias em desenvolvimento
empregam conhecimento cientifico altamente sofisticado proveniente
de diversas areas, notadamente biotecnologia moderna, que podem
ser pioneiras na proxima revolucdo tecnologica.

Grafico 2
Investimentos em energia limpa como percentagem do PIB -
principais paises (2009)
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Fonte: Chu (2011).

Biorrefinarias, biocombustiveis e quimicos bio-based

De acordo com o National Renewable Energy Laboratory (NREL)
dos Estados Unidos, uma biorrefinaria ¢ uma unidade que integra
os processos de conversao da biomassa e equipamento para produzir
multiplos combustiveis, quimicos e energia. Biomassa é a matéria
organica que pode ser convertida em energia. E matéria heterogénea
e quimicamente complexa que contém todos os elementos encon-
trados nos recursos fosseis [Bastos (2007)]. As biorrefinarias tém
sido consideradas similares em conceito as refinarias de petroleo,
embora usem matéria bioldogica como matéria-prima, em vez de pe-
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troleo.* Entretanto, enquanto as refinarias de petréleo nasceram como
classicos laboratorios quimicos, as biorrefinarias baseadas na biomas-
sanascem da interface da engenharia, da quimica e da biotecnologia.

O conceito apareceu pela primeira vez na lei agricola americana
em 2002 (Farm Bill), incluindo unidades, equipamentos e processos
para converter biomassa em biocombustiveis, energia ¢ quimicos,
em vez de simples unidades isoladas que produzem um tnico pro-
duto, mesmo que baseado em matéria-prima renovavel. Em 2005, o
Programa Plurianual de Biomassa do Departamento de Energia dos
Estados Unidos expandiu o conceito para incluir unidades que usam
biomassa lignocelulosica’® para produgao de biocombustiveis e quimi-
cos ¢ geracdo de energia em uma combinagdo 6tima que maximize
o retorno do investimento.

As refinarias de petroleo ddo origem a um conjunto diversificado
de produtos, processados em varias unidades industriais exigidas para
alcancar sua total viabilidade economica: combustiveis, que costumam
ter pregos mais baixos, mas mercados mais amplos e com fortes eco-
nomias de escala; e produtos quimicos, que, em geral, compreendem
mercados menores, mas precos € margens de lucros elevados.®

E um conceito ainda em construgdo, que inclui, atualmente, dife-
rentes fontes de matéria-prima (feedstock) e tecnologias de conver-
sd0. A situacdo atual pode ser caracterizada como uma verdadeira
corrida tecnologica [Chu (2011)], na qual existem muitas apostas, mas
grandes incertezas sobre qual matéria-prima e qual tecnologia serao

4 Arora e Gambardella (2010) enfatizam o carater disruptivo de tecnologias subjacentes

as biorrefinarias, mas argumentam que constituiriam um novo paradigma tecnologico e
industrial, com uma provavel configuragio distinta das refinarias de petroleo.

A biomassa lignoceluldsica (plantas energéticas, tais como switchgrass, residuos agrico-
las e florestais, tais como biomassa florestal, forragem de cereal, palha do trigo, bagago e
palha da cana, além de residuos so6lidos urbanos e outras fontes) é composta de celulose,
hemicelulose ¢ lignina. E o composto orgénico mais abundante na biosfera (cerca de 50%
da biomassa terrestre) e, assim, a fonte de carbono mais abundante e renovavel do pla-
neta, estimada entre seiscentos milhdes e oitocentos milhdes de toneladas anualmente,
apenas nos Estados Unidos.

Uma refinaria convencional produz quimicos de alto valor agregado em cerca de 5% do
volume [IEA (2009)].
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vencedoras, tornando-se um breakthrough comercialmente bem-
-sucedido. O macigo apoio do governo americano até recentemente
as biorrefinarias e a corrida tecnologica da biomassa significa que
sdo consideradas prioridade nacional [State of the Union de 2011].7

Atualmente, ha (pelo menos) quatro tipos de biorrefinarias, con-
forme o tipo de biomassa (feedstock):®

* biorrefinarias verdes: baseadas em biomassa verde (gramineas,
cereais imaturos etc.);

* biorrefinarias de planta inteira (whole crop): baseadas em graos
comestiveis (fontes de amido);

* Dbiorrefinarias lignoceluldsicas: baseadas em matéria-prima
lignocelulosica; e

* Dbiorrefinarias aquaticas: baseadas na biomassa das algas.’

Muitos investimentos em biorrefinarias t€ém sido conduzidos por
meio de parcerias estratégicas e joint ventures entre empresas lideres
quimicas e do petroleo, ou ainda firmas produtoras de alimentos e
matérias-primas de biomassa, com firmas desenvolvedoras de pro-
cessos biotecnologicos, abrindo possibilidades de cadeias de valor
completamente novas na industria quimica.

De fato, P&D e inovagdo em combustiveis avangados e quimi-
cos bio-based englobam redes amplas de universidades, institutos
de pesquisa e, dependendo de especificidades nacionais, também
laboratoérios governamentais. Nos Estados Unidos, alguns dos

7 Disponivel em: <http:/www.whitehouse.gov/state-of-the-union-2011>. Acesso 23.2.2012.

8 A respeito da tipologia de biorrefinaria, ver o European Star-Colibri project (Strategic
Research Targets for 2020 — Collaboration Initiative on Biorefineries): <http:/www.star-
-colibri.eu/>. IEA (2009) tem uma classificagao alternativa. No entanto, sdo nomes dife-
rentes para ideias praticamente idénticas.

A biomassa de algas contém tanto hidrocarbonetos quanto acglicar — cuja composi¢ao
depende das espécies e do ambiente em que sdo cultivadas —, conversiveis em muitos pro-
dutos diferentes por meio de distintas tecnologias (bioetanol, biodiesel, bioquerosene de
aviagdo etc.). Algumas espécies de algas tém alta preferéncia por lipidios como material
de armazenagem e outras se tornam ricas em amido e aglicares. No momento presente, a
pesquisa em algas no mundo concentra-se no desenvolvimento de tecnologias de colhei-
ta viaveis e na otimizacgdo de tecnologias de refino para os produtos finais (ver <http://
algaebiofuels.com>).
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17 laboratoérios do Departamento de Energia (US DOE) estdo dire-
tamente envolvidos no desenvolvimento de biocombustiveis avan-
cados, entre os quais o NREL e o Oak Ridge National Laboratory.
Para acelerar a pesquisa a fim de enfrentar os desafios bioldgicos
e o custo-efetividade da tecnologia de biocombustiveis avangados,
foram criados trés novos centros de pesquisa em bioenergia em
2007, com investimentos do DOE de US$ 400 milhdes (em cinco
anos). Sao eles: o Joint BioEnergy Institute (JBEI), vinculado ao
Lawrence Berkeley National Laboratory; o BioEnergy Science
Center (BESC), liderado pelo Oak Ridge National Lab; e o Great
Leak Bioenergy Research Center (GLBRC), ligado a University of
Wisconsin-Madison e com fortes vinculos com a Michigan State
University. O papel especial do arranjo institucional norte-americano
pode ser mais bem compreendido se for considerado que um dos dire-
tores do JBEI desenvolveu na University of California Berkeley uma
das mais promissoras rotas tecnologicas de biocombustiveis de nova
geracdo e, ao mesmo tempo, foi o cofundador de duas promissoras
start-ups em biotecnologia da area, Amyris e LS9, além da Lygos, a
primeira empresa spin out do JBEL!

Muitos dos atores mais inovadores e fast movers no campo de bior-
refinarias sdo firmas americanas start-ups de biotecnologia industrial
(Tabela 2). Essas firmas de biotecnologia — fortemente vinculadas a
universidades e laboratérios publicos — estao cada vez mais envolvi-
das no desenvolvimento de biocombustiveis € quimicos renovaveis.

De fato, os crescentes custos da inovag¢ao e a incerteza acerca de
seu sucesso comercial, juntamente com dificuldades relacionadas a
apropriabilidade dos resultados de inovagdes “ambientalmente orien-
tadas” — que assumem caracteristicas de bens quase publicos —, sdo
razOes para crescente colaboragdo em P&D. A pesquisa cooperativa
envolve firmas, universidades, institutos de pesquisa e laboratdrios
publicos, o que promove uma forma de brain bridge ¢ comega a
erodir fronteiras nacionais na busca da inovagdo tecnologica. Com
isso, sdo requeridos novos arranjos institucionais com vistas a lidar
com o amplo conjunto de aliangas e parcerias internacionais que

10 Ver <http://energy.gov/offices#Labs&TechnologyCenters>.
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vao desde consoércios (ao nivel do estdgio da pesquisa cooperativa
pré-competitiva) até a criagdo de novas empresas € joint ventures.

Tabela 2

Ranking de 2010 da revista Biofuels Digest das tecnologias mais
“transformadoras” em biorrefinarias

Tipo de tecnologia transformativa

Principais inovadores

Plataformas de microalgas, cianobactérias,
“lemna” e plancton

Combustiveis microbianos
Quimica renovavel

Tecnologias de biobutanol

Tecnologias de matérias-primas avancadas
Tecnologias Fischer-Tropsch

Etanol celulésico
Marinha -tecnologias de macroalgas

Matérias-primas tolerantes a sal

Tecnologia de motores
Tecnologias e plataformas enzimaticas
Sistemas de pequena escala e microfuelers

Sistemas de biodiesel

Algenol - OriginOil - PetroAlgae - Sapphire Energy —
Solazyme

Amyris —Joule Unlimited - LS9
BioEnergy International

Butamax — Cobalt Technologies — Gevo — Green
Biologics

Ceres
ClearFuels - Rentech

Coskata — Dupont Danisco Cellulosic Ethanol -
Mascoma - POET — Qteros — Verenium

DuPont/BioArchitecture Lab — SES — Seaweed Energy
Solutions

Energy Allied International, The Seawater
Foundation and Global Seawater — Masdar Institute
of Science and Technology, Boeing, Etihad Airways
and UOP Honeywell

Ford Motor Company — Bobcat project
Genencor — Novozymes

KL Energy

SBI Bioenergy

Fonte: Biofuel Digest, The 2010 Transformative Technology 30.

Os principais desafios para a competitividade do modelo de

biorrefinaria estdo relacionados a disponibilidade e aos custos
de matérias-primas, as novas técnicas da moderna biotecnologia
industrial, a processos termoquimicos aperfeigcoados e a sua apli-
cagdo em escala comercial, além da capacidade de unir multiplas
cadeias de valor.

Medidas regulatérias t€m tido papel-chave no desenvolvimento
de biorrefinarias, por meio de metas governamentais para uso € pro-
ducao de biocombustiveis. A meta dos Estados Unidos, lancada na
administracdo Bush, projetava originalmente producao de 36 milhodes
de galdes (164 milhdes de litros) até 2022, equivalentes a 20% das
necessidades de transporte do pais, que na gestdo de Barack Obama
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chega a 21 bilhoes de galdes até 2022 e 60 bilhdes ateé 2030 (market
share superior a 30%)."

Além da seguranga energética e dos aspectos ambientais, questoes
econdmicas tém se tornado cada vez mais uma razao determinante [[EA
(2009)], tal como a busca de fontes alternativas de matérias-primas qui-
micas, por causa da escassez de matérias-primas fosseis ou como forma
de diversificagdo de risco em fungdo da alta volatilidade de seus precos.
Adicionalmente, a busca por matérias-primas renovaveis e inovagao
em quimicos implica imprimir um novo impeto ao ritmo estagnante
da inovagdo quimica desde os anos 1980. Acredita-se, cada vez mais,
que biorrefinarias poderdo emergir de projetos de biocombustiveis em
inddstrias nas quais o conceito de biorrefino ja esta estabelecido, como
em papel e celulose ou na quimica [Chemsystems (2012)].

O longo, complexo e incerto caminho rumo as
tecnologias comerciais

Biorrefinarias integradas podem ser classificadas de acordo com
distintas tecnologias em que se baseiam:

» Tecnologias de primeira geracdo: tecnologias maduras para
producao de etanol do agucar e amido. Com excegao da cana,
sofrem sérias criticas por competir com a producdo de alimentos
(diretamente ou na disputa pelo uso da terra), além do real balan-
¢o energético e da reducao da emissdo de gases de efeito estufa.

» Tecnologias de segunda geragao: biomassa lignocelulosica con-
vertida em biocombustiveis ¢ quimicos por processos bioqui-
micos (tais como a hidrdlise enzimatica, que emprega enzimas
e microrganismos geneticamente modificados para quebra da
celulose e transformagdo em agticar, com conversao subsequente
em etanol, por fermentagdo) ou processos termoquimicos (ga-
seificacdo da biomassa e posterior liquefagao; pirdlise).

" As metas da Unido Europeia para energia renovavel ndo sao tdo ambiciosas com relagdo
aos biocombustiveis: 10% do combustivel de transporte tera de vir de fontes renovaveis.
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» Tecnologias de terceira geracdo: biocombustiveis avancados
e rotas quimicas por meio de algas e hidrogénio da biomassa,
muitas em estagio de P&D.

» Tecnologias de quarta geragao: que combinam matérias-primas
geneticamente “otimizadas” (com capacidade de capturar maior
quantidade de carbono) ¢ microrganismos geneticamente mo-
dificados com vistas a alcangar fonte de carbono neutra para
biocombustiveis e bioquimicos.

Apesar desses varios tipos de biorrefinarias, apenas dois grandes
grupos dominantes de tecnologias (ou plataformas) parecem estar
efetivamente em jogo: a plataforma bioquimica e a plataforma ter-
moquimica. Enquanto muitos dos esfor¢os de P&D na plataforma
termoquimica consistem de melhoramentos em tecnologias exis-
tentes e muitos desafios estdo relacionados a fabricacdo de equipa-
mentos, a plataforma bioquimica envolve tecnologias estritamente
inovadoras e potenciais breakthroughs, sustentada pelos passos
incertos da moderna biotecnologia industrial em producdo em larga
escala [Bastos (2007)].

A rota bioquimica para producgdo de quimicos renovaveis e bio-
combustiveis em biorrefinarias baseia-se na moderna biotecnologia,
dando lugar a uma “terceira onda da biotecnologia™.'> A biotecnologia
industrial (ou branca, como também ¢ chamada) tem evoluido como
um tipico setor baseado na ciéncia, em que as fronteiras convencio-
nais entre ciéncia e tecnologia parecem ruir e empresas start-ups
surgem de universidades e laboratorios de P&D [Fonseca e Bastos
(2006)]. Por meio da biotecnologia, é possivel criar novas moléculas
que formam os building blocks com propriedades semelhantes aos
materiais fosseis.

12 A biotecnologia industrial é considerada um campo revolucionario da biotecnologia depois
do climax da biotecnologia verde (agricola) e vermelha (saide) nos anos 1990, com desen-
volvimento de medicamentos com base em DNA recombinante e em anticorpos monoclo-
nais. Com numerosas aplicagdes, as empresas que trabalham em biotecnologia branca sdo
capazes de produzir biocombustiveis, quimicos bio-based e biomateriais a partir da bio-
massa. A sintese biotecnologica tem potencial para complementar ou suplantar muitas rotas
de sintese quimica para produtos quimicos estabelecidos com mais alto custo-eficiéncia,
economia de matéria-prima e beneficios ao meio ambiente [Schneider (2009)].
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Tecnologias de biomassa lignoceluldsica estdo nos ultimos
estagios de P&D ou demonstracao, enfrentando desafios de co-
mercializacdo e escalonamento. Varias plantas de demonstragdo —
projetadas nao como provas de conceito, mas visando demonstrar
a viabilidade economica e a competitividade de custo, rendimento
e eficiéncia — estdo em constru¢do no mundo, particularmente nos
Estados Unidos, envolvendo parcerias de start-ups de biotecnologia,
empresas de petroleo e quimicas, com forte apoio do governo. As
primeiras plantas comerciais devem estar operacionais antes de
2015-2020 [Williamson (2011)].

A rota bioquimica ainda requer melhoramento das caracteristicas
da matéria-prima, redugao de custos por meio de adequados processos
de pré-tratamento, melhoramentos da eficacia das enzimas, reducao
dos custos de produgado, melhoria completa e integragao de processo.
A rota termoquimica, um processo mais maduro ¢ hd muito tempo
em operagdao em processos de conversdo de carvao e gas natural
(coal-to-liquid e natural gas-to-liquid), tem menores oportunidades de
reducdo de custos, segundo especialistas (Tabela 3) [ Williamson (2011)].

Tabela 3

Indicadores de rendimentos de biocombustiveis por tonelada seca
de matéria-prima, por meio de rotas de processamento bioquimico
e termoquimico

Processos Rendimento biocombustivel Contetido de Rendimento de
(litro/t seca) energia (MJ/litro) energia (GJ/t)
Baixo Alto Low heat value Baixo Alto
Bioquimica
Etanol por hidrélise
P 10 300 21,1 2,3 6,3
enzimatica
Termoquimica
Syngas-to-Fischer-
Tropsch diesel 78 200 34,4 2,6 6.9
Syngas-to-Ethanol 120 160 211 2,5 3,4

Fonte: Williamson (2011).

Essas tecnologias avangcadas em estagio de desenvolvimento
ainda envolvem custos nao competitivos de produgao. Os pregos do
petroleo dao o breakeven point para a viabilidade das biorrefinarias.
Pregos dos combustiveis sdo atrelados aos pregos do petrdleo, que
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tém estado altos e volateis (acima de US$ 100 o barril), embora os
precos dos produtos quimicos basicos sejam crescentemente rela-
cionados aos precos do gas natural, que, entretanto, tém mostrado
tendéncia a queda desde meados da década de 2000, em fungdo do
desenvolvimento de tecnologia do shale gas nos Estados Unidos, e
que representa um desafio adicional para a viabilidade econdémica
das biorrefinarias [Chemsystems (2012)].

O desafio critico a ser enfrentado para a viabilidade comercial de
biocombustiveis e quimicos a partir da celulose tem sido apontado como
sendo a criacdo de tecnologias de processo custo-efetivas e eficientes
de pré-tratamento da biomassa (ainda nao disponiveis), dado que este
corresponde ao segundo maior custo na produgao de biocombustivel
(19%-22%), depois do custo da matéria-prima (30%-32%). Adicional-
mente, existem desafios logisticos relacionados a altos up-front costs
da oferta e do transporte de matérias-primas em escala comercial
[Williamson (2011)].

Tabela 4
Hipoteses do IEA de custos de etanol de 22geracao
em 2010, 2030 e 2050

Tecnologia de conversao Hipéteses Custos de producao
lignocelulésica

2010 US$/1ge 2030 US$/Ige 2050 US$/Ige

Etanol bioquimico Otimista 0,80 0,55 0,55
Pessimista 0,90 0,65 0,60
Etanol termoquimico Otimista 1,00 0,60 0,55
Pessimista 1,20 0,70 0,65

Fonte: Williamson (2011).

De todo modo, os custos de produgdo associados a ambas as rotas
tecnologicas sdo ainda incertos. Projecdes da International Energy
Agency (IEA) sobre custos futuros, atualmente entre US$ 80 e
USS$ 90/litro de gasolina equivalente (lge) para o etanol, sdo mostradas
na Tabela 4 para a segunda geracgdo de biocombustiveis. Esses custos
necessitariam cair até algo em torno de US$ 0,80/1ge para competir
com o prego por atacado do petréleo em torno de US$ 100/bbl. Entre-
tanto, Williamson (2011) considera que as amplas flutua¢des do prego
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do petréleo e do gas tornam os combustiveis de segunda geragdo aos
custos atuais um investimento arriscado.

Embora algumas tecnologias emergentes possam ter chegado
ao sucesso técnico, nenhuma ainda alcangou sucesso comercial.
Estimativas sobre a capacidade de produgao do etanol celuldsico
nos Estados Unidos e em paises da Europa [Nyko et al. (2010)]
evidenciam resultados modestos quando chegarem ao estagio ope-
racional, tendo em vista que as plantas celuldsicas representardo
menos de 2% da atual capacidade mundial de etanol convencional.

Entretanto, a despeito das tendéncias de pregos a curto prazo, excep-
cionais desafios de longo prazo relacionados ao esgotamento do petréleo e
questdes ambientais continuam em jogo. Ademais, as condi¢des extremas
das descobertas de novas reservas fosseis e os consequentes elevados
custos de exploragdo e produgao (tais como a exploragdo em aguas ul-
traprofundas da camada pré-sal do petroleo brasileiro) significam fortes
incentivos para a produgdo de quimicos renovaveis, biocombustiveis
¢ biorrefinarias. As estimativas da IEA indicam que as necessidades
mundiais de energia primaria crescerdo em mais de 50% até 2030. O
rapido crescimento das economias emergentes significara niveis sem
precedentes de consumo de combustiveis, energia e produtos quimicos
que demandaro a contribui¢do de bioquimicos e biocombustiveis.

O financiamento das biorrefinarias nos Estados Unidos

O financiamento da inovagdo em biotecnologia branca (em energia)
por start-ups americanas requer posturas financeiras mais arriscadas
do que a mera intermediag@o. De fato, o capital de risco foi impor-
tante fonte de financiamento do hoom da energia limpa entre 2005 e
2008, embora tenha experimentado declinio com a crise financeira,
da ordem de 40%, entre 2008 e 2009 (Grafico 3).

Embora o capital de risco ja tenha recuperado os niveis de 2008
no apoio as energias limpas, com investimentos acumulados de
USS$ 10,6 bilhodes entre 2009 e 2011 e uma média anual de quase
o dobro da verificada no periodo 2002-2008, quando o apoio acu-
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mulado foi de US$ 10,3 bilhdes [PWC/NVCA (2011); PWC (2012)],
desde a crise ocorreram mudangas qualitativas importantes em sua
atuagdo. O capital de risco parece ter perdido boa parte do apetite
por projetos de mais alto risco em biocombustiveis, passando a
priorizar aqueles que contemplam a fabricag@o conjunta de produ-
tos quimicos “renovaveis” (de algo em torno de 10% do total em
2006-2007 a cerca de trés quartos do investimento total em 2010),
conforme Grafico 4. Os dados da Unep (2011) indicam, contudo,
que a recuperacdo do capital de risco e private equity em energia
renovavel em 2010 ainda nao retornou aos niveis recordes de 2008 —
justamente no momento em que as empresas de biotecnologia in-
dustrial aplicada a energia estariam, em sua maioria, no periodo
critico conhecido como “Vale da Morte™.!"?

Grafico3

Capital de risco nos EUA —investimento total e em tecnologias
limpas — 2001-2011 (US$ bilhao)
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Fonte: PWC/NVCA.

13 “Vale da Morte” é uma expressdo empregada no mercado de capital de risco entendida
como o periodo mais arriscado financeiramente entre o recebimento de aporte de recur-
sos de capital de risco e o inicio do periodo em que a empresa vai auferir receitas.
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Grafico 4

Parcela dos investimentos do capital de risco em empresas de
biocombustiveis que contemplam ou nao quimicos renovaveis —
2006-2010 (em %)
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Fonte: Cleantech apud Chemsystems (2012).

Em especial, o financiamento das biorrefinarias e de tecnologias
de biotecnologia industrial em energia, por suas caracteristicas, tem
ensejado muitos questionamentos sobre a adequagdo do modelo do
mercado de capitais. A industria emergente de biorrefino, cheia de
promissoras start-ups detentoras de tecnologias para conversao da
biomassa em combustiveis e quimicos, enfrenta grandes desafios
no desenvolvimento de tecnologia desde o laboratoério até a escala
comercial,* especialmente para firmas de biotecnologia emergentes
engajadas na inovacao e na instalacdo de biorrefinarias.

Apesar da forte base de conhecimento cientifico (em bioquimica,
biologia, quimica e outros campos que estdo na raiz da moderna
biotecnologia) e da pesquisa em laboratério de novas plataformas
quimicas (como a biologia sintética), as empresas de biotecnologia
sdo inexperientes para enfrentar os desafios e tarefas demandados
para lang¢ar um novo produto no mercado e tém capacidade financeira

14 Historicamente, a inddstria quimica enfrentou grandes desafios de escalonamento e mui-
tas inovagdes falharam em alcangar sucesso comercial no estagio de escalonamento. Nas
tecnologias bioquimicas, esses riscos podem ser ainda maiores.
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limitada diante das exigéncias para construir plantas em escala comer-
cial, pré-comercial ou mesmo demonstragdo. A engenharia quimica
e outros campos de conhecimento exigidos para transformacdo de
reagdes em escala de bancada na produgdo em plena escala indus-
trial ndo sdo dominados pelas firmas de biotecnologia e demandam
expressivas somas de recursos. Especialmente em areas novas, como
biotecnologia, ndo ha sequer dados suficientes de engenharia para o
projeto de plantas comerciais. Além disso, a biotecnologia trabalha
com organismos vivos cujas condi¢des de operagdo podem mudar
de acordo com a escala e o ambiente.

Schneider (2009) argumenta que mercados de capitais e ca-
pitalistas de risco ainda ndo aceitam a biotecnologia industrial
(ou branca), que ¢ a base de muitas biorrefinarias, por causa das
expressivas dificuldades de adequada avaliagdo das empresas
(valuation) e das amplas oportunidades de investimento.”” O mer-
cado potencial da biotecnologia vermelha, aplicada na saude, seria
mais facil de estimar por estar focado em medicamentos especificos,
ao passo que a biotecnologia industrial desenvolve novas rotas de
processo para uma série de produtos (como biocombustiveis, bio-
quimicos e energia), ¢ mais complexa e exige maior conhecimento
sobre a industria.

Estudo de Ghosh e Nanda (2010) questiona a adequagdo do modelo
de capital de risco a biotecnologia industrial em energia. O setor de
energia seria uma industria madura, altamente competitiva em pregos
e dominada por grandes corporagdes. Novas rotas de processamento
buscam, assim, economias de matéria-prima e maior eficiéncia refletida
em custos. Inovagdes bem-sucedidas requerem aportes expressivos de
capital, durante longos periodos, que podem ser décadas, envolvendo
atividades complexas e caras de escalonamento (P,D&D) e exigindo ins-
talagdo de plantas de demonstragdo de larga escala.' Essas caracteristicas

'S Entretanto, seria exigido maior prazo para uma ideia chegar ao mercado — de trés a cinco
anos, comparado ao periodo de dez a 12 anos para novos medicamentos, em fungio de
exigéncias regulatorias, além de risco menor do investimento pela maior diversificagdo
de aplicagdes/mercados [Schneider (2009)].

1o Estimativas dos custos de planta-piloto de etanol de segunda geragdo estdo entre
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do setor de energia (¢ mesmo da quimica basica) seriam contrastantes
com aquelas do modelo tipico do capital de risco, que exige rapido e ele-
vado retorno do investimento e horizonte de tempo para saida, apoiando
start-ups que usualmente requerem menos capital e dificilmente exigem
prazos longos para terem €xito ou fracasso (como software).

A crise, nesse sentido, significou o amplo reconhecimento de que
comercializar aquelas tecnologias € arriscado e complexo para firmas
de biotecnologia, o que pode explicar a mudanga (ou ampliagdo) do
foco de muitas dessas firmas biotecs em dire¢do a produtos quimicos
(de maior valor e margens de lucro). Além de forte apoio governa-
mental, principalmente pelo carater de bem quase publico dessas ino-
vagoes, Ghosh e Nanda (2010) recomendam aliangas e parcerias com
grandes e experientes players em projetos colaborativos de P,D&D.

De todo modo, a crise evidenciou o papel fundamental dos go-
vernos no financiamento as biorrefinarias, principalmente porque
mesmo antes existiam poucas opgoes de funding para construgdo de
grandes plantas em escala comercial ou demonstragdo [Biorefining
Magazine (2011a)]. Com a crise, capitalistas de risco recuaram de
empresas novas e concentraram-se em entidades bem estabelecidas
[Chu (2011)]. No caso americano, houve fortalecimento de sua rede de
instrumentos (regras de uso mandatorio, incentivos fiscais, subvencdes
aP,D&D, garantias de empréstimos, programas de encomendas publi-
cas, programas de aquisigdo certificada e rotulagem voluntaria etc.).
Jenkins et al. (2012) estimaram aumento maci¢o do suporte federal
nos Estados Unidos as tecnologias limpas com a crise, que passou de
USS$ 44 bilhdes, em 2002-2008 — em relagdo a menos de um quarto
desse valor por parte do capital de risco —, para US$ 150 bilhoes, em
2009-2014, e o potencial de alavancar o investimento agregado ptblico
e privado acumulado a algo entre US$ 327 e US$ 622 bilhdes.

O expressivo aumento no volume de recursos decorreu do lanca-
mento do American Recovery and Reinvestment Act (ARRA) como
parte do pacote de US$ 800 bilhdes de estimulo econémico para
P,D&D em biorrefinarias ¢ biocombustiveis avangados. A politica

US$ 200 milhdes ¢ US$ 300 milhdes, enquanto as plantas de demonstragdo podem che-
gar a US$ 500 milhdes.
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americana para biorrefinarias teve inicio em 2000, deslanchando a
partir de 2005, mas o ARRA significou a confirmagao de seu turning
point no sentido de conferir maior prioridade ao foco pratico e a ino-
vagao comercial (em relacdo ao apoio a pesquisa basica, que recebeu
apenas 14% dos recursos totais do pacote)"’ e inclusdo de bioquimicos
como elegiveis para apoio do DOE, decisivo para o escalonamento e o
sucesso comercial das biorrefinarias [Biorefining Magazine (2011c)].

Graficos
Dispéndio federal com energia limpa nos EUA — 2009-2014 (US$ bilhoes)

19,3

2009 2010 201 2012 2013 014
Il ARRA Nao ARRA

Fonte: Jenkins et al. (2012).

Desde entdo, os recursos sofreram drastica redugéo, pelo carater
temporario dos programas do ARRA, cuja maioria se extingue em
2012 (Grafico 5). A queda dos recursos federais reflete a mudanga na
prioridade da politica americana para o desenvolvimento do gas natural
(do shale rock), conforme discurso do presidente Barack Obama no

17 Todos os paises da OCDE e muitos ndo OCDE introduziram medidas discricionarias
por meio do langamento de pacotes de estimulo econdomico frente a crise. Os pacotes
fiscais dos paises da OCDE somaram cerca de 3,5% do PIB da 4rea, com destaque para
os Estados Unidos, cujo pacote somou 5,5% do PIB de 2008. Entre os emergentes, o
pacote chinés somou 19% do PIB, segundo OCDE (2009). As éreas prioritarias foram
infraestrutura, P&D e tecnologia verde.
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State of the Union de 2012. A maioria dos recursos concentrou-se em
operacionalizagdo/mercados (73% do total acumulado de US$ 150
bilhoes), P,D&D (19%) e manufatura (8%); quase 60% dos recursos na
forma de dispéndio direto, 34% em incentivos fiscais e 7% em garantias
capazes de alavancar quase US$ 50 bilhdes em empréstimos.

De todo modo, a importancia dos recursos federais ¢ evidente, acu-
mulando USS$ 108 bilhdes em 2009-2011, paralelamente a investimentos
de capital de risco de meros 10% desses valores. O enorme gap entre
fontes do governo americano e do capital de risco pode ser atribuido
ao elevado montante de plantas de demonstragao e pré-comercial das
biorrefinarias, muito além do que o capital de risco poderia suportar.
No caso especifico dos biocombustiveis, o apoio federal americano
teria somado USS$ 2,1 bilhdes, entre 2000 e 2009 [Nyko et al. (2010)].

Embora os instrumentos mais conhecidos de encorajamento dos
biocombustiveis sejam regras e metas de uso mandatorio, subvengoes
e incentivos tributarios, uma rede mais ampla foi desenvolvida pelo
governo americano para apoio as biorrefinarias.'® Tal rede inclui
programas de trés departamentos federais (Energia, Agricultura e
Defesa) e baseia-se em uma abordagem da inovagdo de natureza
sistémica e orientada para o mercado (demand-oriented innovation
policy),”” a partir de instrumentos de suporte as atividades mais
proximas do mercado destinadas a demonstrar a viabilidade das
tecnologias emergentes, o escalonamento de processos e o carater
“comercializavel” da inovagdo. O apoio a unidades de demonstra-
¢do e pré-comerciais, tais como grants, garantias de empréstimos
(loan guarantees), programas de compras publicas, programas de
certificagdo e etiquetagem, tem beneficiado diretamente pequenas
firmas start-ups de biotecnologia, grandes players das industrias de

18 A principal fonte de apoio federal a P&D ¢ o DOE, responsavel por quase trés quartos
dos fundos federais para P&D em energia (com destaque para a ARPA). O restante dos
recursos provém de outras agéncias federais, em especial a National Science Foundation
(NSF), o Departamento de Defesa e 0 USDA. O apoio a produgdo é originado de poucos
programas federais (grants temporarios e incentivos fiscais iniciados com o Recovery
Act; e programas de empréstimos e garantia de empréstimos) [Jenkins et al. (2012)].

19 A respeito das politicas de inovagdo orientadas para a demanda ou medidas pelo lado da
oferta, ver Edler e Georghiou (2007).
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petroleo, quimica e agronegocios. A Tabela 5 sumariza alguns dos
investimentos em biorrefinarias nos Estados Unidos apoiados pelo
DOE, por meio do Biomass Program.?

Um mecanismo importante de apoio as biorrefinarias do DOE sdo
os programas de empréstimos e garantia de empréstimos, cujas metas
primarias sdo demonstrar tecnologias e reduzir a percepg¢ao de risco
para investidores privados, alavancando investimentos por meio de
reembolso pelo governo do emprestador por perdas eventuais, até uma
percentagem determinada. Um desses programas foi criado em 2005
e executado como custo neutro para o governo (“autofinanciavel” por
exigir das empresas o reembolso do subsidio de crédito associado
com a garantia do empréstimo), ao passo que um segundo programa,
langcado como parte do ARRA 2009 em meio as dificuldades para
garantir financiamentos em um mercado de crédito apertado, ndo
exige dos tomadores o pagamento dos custos do subsidio de crédito.”!

O Departamento de Agricultura (USDA) tem também importantes
programas e instrumentos, incluindo garantias de empréstimos as
primeiras biorrefinarias comerciais. O governo garante até 80% do
empréstimo — o que significa que cobrira essa parte do empréstimo no
caso de fracasso do projeto e defaults do pagamento pela empresa —de
bancos comerciais, possibilitando menores taxas de juros. A falta de
efetividade do programa, pela crise e pela aversao de risco dos bancos
comerciais, levou a mudangas, com a introdu¢do de um mecanismo
do mercado de titulos, de modo a atrair investidores institucionais
(fundos mutuos, companhias de seguro ou fundos de pensdo), mais
apropriados do que bancos para investimentos de longo prazo de alto
risco de tecnologias ndo provadas.

2 O Biomass Program/ERRE (Energy Efficiency and Renewable Energy) compreen-
de varios programas federais, entre os quais o Biomass & Biorefinery Program. A
Advanced Research Projects Agency-Energy (ARPA-E), outra agéncia importante do
DOE, ¢ voltada exclusivamente para inovagdes de alto impacto, apoiando P,D&D e ati-
vidades operacionais em tecnologias de energia limpa.

2

O mecanismo vem passando, contudo, por séria reavaliacdo em fun¢do das perdas de
casos como a faléncia da Solyndra, empresa fabricante de painéis de energia solar.
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Importante programa do USDA destinado a levar as inovagdes ao
mercado ¢ o Biopreferred Program, que possui dois componentes: ()
Federal Acquisition Regulator (FAR) para aquisicdo sustentavel por
agéncias federais de produtos bio-based (nas compras federais, exige-se
um contetildo minimo renovavel, especificado e certificado pelo USDA),
existindo inten¢ao de sua expansao de modo a incluir também as compras
de produtos intermediarios e matérias-primas; e (b) Certified Biobased
Product, que corresponde a rotulagem voluntaria para produtos certi-
ficados pelo USDA, assim assumindo maior visibilidade no mercado.

O desenvolvimento de biorrefinarias também tem apoio das compras
militares dos Estados Unidos por meio da agdo do Departamento de
Defesa (USDOD) em sincronia com os instrumentos de politica do DOE
e do USDA, criando mercado e demonstragao para investidores e usua-
rios potenciais, de combustiveis da marinha e da aviagdo. A aviagdo tem
um papel especialmente grande na industria de biocombustiveis, uma
vez que nao existem perspectivas de outros substitutos aos combusti-
veis fosseis (como ocorre com os veiculos terrestres) e sdo auspiciosas
as projecoes de aumento do trafego aéreo [Nature (2011)]. O USDOD
fixou meta agressiva de uso de 50% de biocombustiveis até 2016.

O aspecto que mais sobressai ndo recai no montante de recursos
federais, mas no papel do governo em prover recursos para um caso
tipico de dupla externalidade. Embora aliangas estratégicas e parcerias
(mesmo internacionais) comecem a se tornar fontes importantes de
funding, o apoio federal as biorrefinarias continuara a ser fundamental
para sua viabilizagao.

Oportunidades e desafios em biorrefinarias
no Brasil

O etanol combustivel no Brasil
O Brasil enfrentou uma jornada exitosa em etanol combustivel con-

vencional (ou de primeira geragao). De meados da década de 1970 ao
inicio dos anos 1990, uma intervengao federal agressiva no mercado
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e forte suporte financeiro, sob a égide do Programa Nacional do
Alcool (Proélcool), permitiram desenvolver uma vigorosa industria
de biocombustivel com base na cana-de-actcar.

O programa foi desenhado, quando as importacdes de petroleo
estavam proximas de 80% do consumo doméstico, para encorajar o
etanol combustivel por meio de: regras regulatorias (mistura man-
datoria do etanol anidro a gasolina e, depois da segunda crise do
petréleo, o desenvolvimento de motor especial de veiculos movido
exclusivamente a etanol hidratado); incentivos fiscais; empréstimos
subsidiados; e pregos de combustiveis controlados por meio de um
esquema de subsidio cruzado (cross-subsidy scheme) em que 0s
precos da gasolina eram artificialmente fomentados para manter o
preco do etanol em nivel competitivo [Xavier (2007)]. Importante
também foi a rede de infraestrutura logistica de armazenamento e
distribuigdo pela Petrobras.

A partir da segunda metade da década de 1980, a mudanga nas
condigOes econdmicas (alta inflacdo, altos déficits fiscais, queda nos
precos do petrdleo e reorientagdo da cana para produgdo de agucar,
em fung¢do da alta dos precos do produto no mercado internacional,
levando a oferta insuficiente e a importagao de etanol) comprometeu
a continuidade do programa, até sua extingéo no inicio da década de
1990, com o mercado de etanol desregulado e liberalizado.

A industria de etanol enfrentou grandes dificuldades até a onda de
expansdo seguinte, permitida com o desenvolvimento de tecnologia
de motores e langamento de veiculos bicombustiveis (flex-fuel) em
2003, além do aumento da mistura obrigatoria do etanol a gasolina
(na faixa de 20% a 25%, dependendo do mercado de etanol). A partir
dai, teve inicio uma expansao significativa liderada pelo mercado
doméstico (cerca de 80% da producdo de etanol, embora com ex-
portagdes crescentes).

A produgio brasileira de etanol ¢ feita por cerca de 430 desti-
larias, em algo em torno de 26 bilhdes de litros (6,86 bilhoes de
galdes) no ano passado. O Brasil ¢ o maior mercado mundial de
biocombustiveis, que representa mais de 40% do consumo do-
méstico de combustiveis — enquanto nos Estados Unidos o etanol

18 Revista do BNDES 38, dezembro 2012



do milho alcanga cerca de 3% da demanda de combustiveis para
transporte terrestre. Na safra de 2010-2011, 620 milhdes de tone-
ladas de cana-de-agucar foram produzidas (empregando 2% de
terra agricola) para produgdo de etanol (um pouco menos do que a
metade) e agucar. Essa producdo gera residuos agricolas (bagago
e palha) na proporc¢do de cerca de dois tercos da producao total de
cana-de-acucar, usados na geragdo de energia (usinas e destila-
rias sdo autossuficientes em oferta de energia, que pode ainda
ser vendida em leildes) ou queimados no campo, mas constituem
matéria-prima potencial para etanol lignocelulosico.

As vantagens competitivas do etanol brasileiro resultam da locali-
zacdo geografica e de condicdes ideais de solo, clima e temperatura,
mas também de uma produtividade agricola crescente, possibilitada por
melhoramentos genéticos da cana-de-agtcar decorrentes da expertise
do pais em tecnologia agricola e genética, ¢ melhoria da eficiéncia na
sintese industrial do etanol [Silva (2007); Goldemberg (2008)).

Nesse sentido, o sucesso do etanol da cana ndo pode ser entendido
apenas como decorrente das vantagens naturais, mas como resul-
tado de esfor¢os cumulativos, trajetoria de aprendizado, inovagdo
incremental e sua difusdo ao longo da cadeia de valor do etanol,
fabricantes de equipamentos e universidades e institutos de pesquisa
[Furtado, Scandiffio e Cortez (2008; 2012)]. Infraestrutura madura,
base industrial e um sistema setorial de inovacao proporcionaram
grandes aumentos de produtividade e reducao de custos.

Atualmente, a produgdo de etanol da cana-de-agticar envolve
uma tecnologia madura e mais eficiente do que em qualquer outro
pais, com os mais baixos custos de producao? [Xavier (2007)]. A
cana-de-agucar ¢ o mais competitivo feedstock para produgao de
etanol, com rendimentos mais altos, custos mais baixos e positivos
balangos energéticos e ambientais. Mais de quinhentas variedades
comerciais da cana-de-aclcar (vinte variedades sdo usadas em

22 A inddstria ndo esteve imune a crise: depois de anos com taxa de crescimento superior a
10% a.a., a produ¢do de cana caiu a 550 milhdes de toneladas em 2011, exigindo pacote
federal de R$ 4 bilhdes (Programa Prorenova), em 2011, para ampliar a producdo de
cana-de-agtcar a 1 milhdo de hectares de plantagdo nova ou substituta (Unica).
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80% da area de cana) foram desenvolvidas por meio de técnicas
tradicionais de melhoramentos genéticos, adaptados a diferentes
condigdes de solo e clima, geneticamente resistentes as principais
pragas agricolas, encurtamento do ciclo de producao, tolerdncia
a escassez de agua (possibilitando a produgdo em terras alter-
nativas) e rendimentos crescentes (niveis mais altos de sucrose).
Novos sistemas de moagem foram desenvolvidos, e a fermentagao
foi adaptada ao uso de diferentes microrganismos (leveduras) e
enzimas para produzir mais etanol de forma mais rdpida. Como a
matéria-prima responde por cerca de 60% dos custos de produgdo,
esses melhoramentos contribuiram para a alta produtividade do
etanol. Além disso, existem vantagens ambientais proporcionadas
por notavel eficiéncia energética expressa pela razdo de barril de
petroéleo equivalente (Grafico 6).

Grafico 6
Eficiéncia energética — BOE produto/BOE insumo

Milho EUA — maximo

Cana Brasil - maximo

Cana Brasil - média

Cana Brasil - minimo

Fonte: USDA apud Villela Filho (2011).
Nota: BOE = barrel of oil equivalent.

Alguns estudos reconhecem que as atuais vantagens de custo do
etanol da cana (Gréfico 7) seriam mantidas mesmo com o desenvolvi-
mento do etanol celulosico (Grafico 8) [Meiser (2007)], que, ademais,
nao terd desafios logisticos para lidar com os residuos (palha e bagago)
usados na producao de etanol.
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Grafico7
Custos do etanol a partir das plantas atuais

Cana-de-acticar (Sudeste Asiatico
Milho (China

Cana-de-actcar (india

Trigo (Uniao Europeia
Cana-de-acucar (Brasil

)
)
)
)
)
MiTho (EUA)

Fonte: Meiser (2007).

A construgdo de competéncias e inovagdes incrementais na indus-
tria resultou da atuacdo de diversas institui¢cdes publicas de ensino e
pesquisa, tais como o Instituto Agronomico de Campinas (IAC), a
Faculdade de Agricultura da Universidade de Sao Paulo (ESALQ)ea
Unicamp, além de instituigdes privadas de pesquisas, como o Centro
de Tecnologia Canavieira (CTC), com fabricantes de equipamentos
(como Dedini) e até mesmo start-ups locais em biotecnologia, como
Alellyx (spinoff da USP) e CanaViallis (spinoff da Universidade de
Sao Carlos). Essas instituigdes tiveram papel critico na competitividade
do etanol brasileiro. O sistema setorial de inovacao da cana-de-agucar/
etanol, originalmente publico e fortemente enraizado no arcabougo de
pesquisa do extinto Instituto do Agucar e do Alcool (IAA), assumiu
contorno mais privado depois das reformas econdémicas do comego da
década de 1990, encontrando caminho préoprio de desenvolvimento em
fungdo do renovado interesse do setor privado na pesquisa e na inovagao
em etanol, com vistas ao aumento da produtividade e da lucratividade
das usinas e destilarias [Furtado, Scandiffio e Cortez (2008; 2012)].

Atualmente, ha um interesse crescente em investimentos em P&D
com vistas a melhorar a eficiéncia da tecnologia de conversao e sub-
produtos, bem como em tecnologias de segunda geracao. Iniciativa
notavel ¢ também a Rede de Pesquisa em Bioetanol, composta de
22 institui¢des de pesquisa de diferentes regides do pais, que tam-
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bém compreende rede de servigos de tecnologia correlatos, além da
pesquisa cooperativa. Pesquisas cooperativas tém sido empreendidas
pelo centro de pesquisas da Petrobras (Cenpes) com a Universidade
Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), a Universidade de Brasilia (UNB),
a Universidade Federal do Amazonas (UFA) e o CTC. A Ridesa, rede
de pesquisas envolvendo 11 universidades, concentra-se em varieda-
des da cana-de-agticar e no processo de pré-tratamento da biomassa
e de enzimas para o processo de hidrdlise. A Embrapa, empresa de
pesquisa vinculada ao Ministério da Agricultura, também trabalha
em variedades de cana e eficiéncia agricola, em parceria com firmas
domésticas e estrangeiras. O recém-criado Centro de Pesquisa em
Bioetanol (CTBE), do Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacao,
voltado para inovagdo em etanol lignocelulosico pela rota bioquimica,
esta construindo uma planta-piloto para estudos comerciais.

Grafico 8
Custos do etanol celulésico a partir de diferentes residuos

Cana-de-acticar
(Sudeste Asiatico)

Milho (China)
Cana-de-actcar (india)
Trigo (Unido Europeia)
Cana-de-agucar (Brasil)

MiTho (EUA)

Fonte: Meiser (2007).

Além disso, ha iniciativas em ambito estadual, como a constru-
¢ao de planta de demonstracao da rota termoquimica do Instituto
de Pesquisas Tecnologicas (IPT) do estado de Sao Paulo ¢ da rede
de pesquisa colaborativa estruturada pela Fapesp/BIOEN e Dedini,
além de parcerias da fundagdo estadual com empresas nacionais e
estrangeiras (Oxiteno, Braskem, BP, Novozymes, além de institui¢cdes
de pesquisa estrangeiras, como o Fraunhofer, e consércios como o
holandés BE-BASIC). A Tabela 6 sumariza as principais linhas de
inovacao do pais e instituigdes envolvidas em etanol lignoceluldsico.
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Embora a industria brasileira de etanol tenha comecado exclusivamen-
te com firmas locais, desde 2006/2007 passou a receber investimentos
de empresas estrangeiras de agronegocios e energia (Bunge, Cargill,
Infinity Bioenergy, Abengoa, Louis Dreyfous, entre outras), tipicamente
por meio de fusdes e aquisi¢oes (e ndo greenfield). Mais recentemente,
vieram as grandes empresas de petroleo, com a Shell formando com
a Cosan, uma das grandes nacionais, a joint venture Raizen, ¢ a BP
adquirindo participagdes, como na Tropical Bioenergy. Paralelamente,
F&A por parte de empresas nacionais entrantes provenientes de outros
setores, como a ETH, joint venture da Odebrecht e Brenco. Por fim, in-
vestimentos conjuntos também ocorrem na construcao de infraestrutura
de etanoldutos e armazenagem, com vistas a exportacao.

Tabela 6

P&D em etanol lignocelulésico no Brasil

Instituicoes Pré- Hidrélise Fermentacao Planta-piloto

tratamento g imatica Acida doCs Hidrolise  Hidrélise Gaseificacao
enzimitica  acida

CTC X X X

Dedini X X X

Novozymes X

CTBE X X X X

Petrobras X X X X

Fapesp-BIOEN X X X

Rede Hidrolise X X X X

IPT X

Fonte: Nyko et al. (2010).

Quanto a estrutura industrial, o setor caracteriza-se por quatro
novas tendéncias a partir de meados da década passada: um processo
de concentrac¢do industrial, em que os 10 maiores grupos respondem
por 43% da producdo na safra de 2011/2012, em comparagdo com
30% na safra 2005/2006 [ItauBBA (2011)]; o ingresso de firmas
estrangeiras em uma industria que comecou inteiramente local; in-
vestimentos estrangeiros em P,D&D em biocombustiveis de proxima
geragdo e quimicos, por parte de empresas lideres, de instituigdes de
pesquisa, de consorcios e até de firmas de biotecnologia americanas,
em um processo de internacionalizagdo inédito da inovagao e indicio
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de uma nova geografia da inovagao, por meio de aliangas e parcerias
com grupos locais; finalmente, uma participagao direta da Petrobras
no setor, tanto em producdo quanto em P,D&D e inovag¢ao, por meio
do Cenpes e da constitui¢@o da Petrobras Biocombustiveis (PBio).

Oportunidades em bio-based quimicos

Embora o Brasil tenha trilhado uma longa e exitosa jornada em
etanol combustivel, a quimica baseada no etanol (ou alcoolquimica)
ndo foi tdo bem-sucedida no pais, com resultados bastante assimé-
tricos [Bastos (2007)].

O Proélcool contemplou, originalmente, o encorajamento da
producdo de produtos quimicos a partir do etanol, por meio de dois
tipos de incentivos: (1) subsidio de prego foi concedido ao etanol
empregado como matéria-prima quimica, fixado em 35% do preco
do eteno petroquimico e cotas para a matéria-prima subsidiada
estabelecidas pelo Conselho Nacional do Petroleo (CNP); e (2)
reducdo a zero da taxa cobrada pelo IAA incidente sobre o preco
do etanol (que podia alcangar até 12% do preco do produto) para
produtos quimicos fabricados com etanol destinados a exportagao
[Wongstchowski (2002)].

Esses incentivos foram, entretanto, logo extintos, em fungdo da
concorréncia da instalacdo concomitante da industria petroquimica
no pais. Em 1982, o preco do etanol como matéria-prima quimica foi
equiparado ao preco da nafta petroquimica para todos os produtos
quimicos que pudessem ser fabricados com base nessa matéria-prima
petroquimica, enquanto a isengao da taxa do [A A foi extinta em 1984.
Desde entdo, as plantas de etanol foram sendo progressivamente
fechadas, nas décadas de 1980 e 1990, convertidas em plantas com
base no eteno.

A industria quimica brasileira ocupa atualmente a sétima posi¢ao
mundial em faturamento (US$ 158,5 bilhdes, em 2011), contribuindo
com 2,5% do PIB e 10% do PIB da industria de transformagao. A
produgdo doméstica compreende, entretanto, um conjunto reduzido
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de produtos, basicamente commodities (principalmente resinas ter-
moplasticas), com crescente dependéncia de importagdes, sobretudo
de produtos de maior valor agregado e intensidade tecnologica. O
déficit na balanga comercial tem sido expressivo (US$ 26 bilhdes, em
2011), resultado de elevados coeficientes de importagao (em média,
30%), principalmente em intermediarios para fertilizantes e quimicos
organicos basicos [Bastos e Costa (2010)]. Estimativas da Associagdo
Brasileira da Industria Quimica (Abiquim) projetam um déficit de
USS$ 42 bilhdes em 2020.

Esse elevado e crescente déficit comercial € explicado pelo reduzido
nimero de produtores domésticos e pela estratégia de fechamento/
deslocamento de plantas por empresas multinacionais, além das
dificuldades decorrentes da insuficiente oferta doméstica e competi-
tividade de matéria-prima petroquimica (nafta), em que 30% a 40%
do consumo doméstico é suprido por importagdes. A despeito da
autossuficiéncia do pais em petrdleo, a insuficiéncia cronica de oferta
de nafta deve-se a caracteristica pesada do petroleo brasileiro e a
disputa das fragdes leves com a producao de gasolina [ Bastos (2009)].

A crescente demanda por produtos quimicos e a insuficiente ofer-
ta de quimicos produzidos da nafta, juntamente com as vantagens
competitivas da cana-de-agucar, abrem, contudo, uma avenida de
oportunidades para o desenvolvimento da quimica renovavel (ou
“verde”) no pais. Firmas quimicas domésticas ja despertaram para a
quimica baseada no etanol da cana como caminho para a expansao de
capacidade produtiva, enquanto a induastria quimica global comeca a
buscar diversificar fontes de matérias-primas menos sujeitas a vola-
tilidade de precos. Atualmente, apenas 4% da produgdo de etanol no
pais € destinada a inddstria quimica (usada em solventes, farmacéutica
e alimenticia), participacdo que ¢ estimada alcangar 8,8% em 2015,
principalmente pela expansdo dos biopolimeros [Maxiquim (2010)].

Esse crescente interesse em matérias-primas renovaveis na indus-
tria quimica brasileira reflete-se em investimentos de empresas locais
e multinacionais visando a produ¢ao quimica baseada no etanol, como
a planta j& operacional e outra em implantagdo de polietileno verde,
além do polipropileno verde, da Braskem, o polietileno verde da Dow

Biorrefinarias, biocombustiveis e quimica renovavel: revolucao

. ; . 125
tecnoldgica e financiamento



e projetos de planta de PVC com base no etanol convencional da
Solvay.” Essas iniciativas compreendem, contudo, tipicos processos
quimicos, ndo da biotecnologia industrial moderna.

No entanto, players estrangeiros, incluindo institui¢des académi-
cas, empresas lideres quimicas e do petroleo e, recentemente, algumas
firmas americanas de biotecnologia comegam a despertar para as
vantagens comparativas do etanol da cana e parecem ansiosos por
aliangas com parceiros locais em producao e pesquisa cooperativa —
muitas vezes com vistas a empreender os estagios finais do desen-
volvimento e demonstragdo de quimicos verdes e biocombustiveis,
empregando matéria-prima derivada da cana, seja o etanol ou o
agucar diretamente.

Firmas como Amyris, LS9, Solazyme e outros veiculos promissores
de breakthroughs comecam a investir em plantas de demonstragéo e
pré-comerciais no Brasil, em parceria com grupos estabelecidos de
maior porte, nacionais ou estrangeiras, do setor de etanol, da quimica
e do petrdleo, até mesmo com “novos entrantes”, como a GraalBio,
em parceria com M&G, Chemtex, Beta Renewables e outras para im-
plantacdo de unidade de etanol lignoceluldsico no pais. A ampla rede
de pesquisa e inovacao que se forma compreende uma dimensao inter-
nacional ainda mais ampla, abrangendo produtores de enzimas, como
Novozymes, parcerias com consorcios como o holandés BE-Basic,
além de instituicdes como o alemao Fraunhofer Institute, entre outras.

O amplo interesse desses parceiros estrangeiros parece evidenciar
uma dimensdo nova do que tem sido apontado como uma crescente
internacionalizacdo de atividades de P&D e a emergéncia de redes de
P&D distribuidas globalmente por empresas estrangeiras, dando lugar ao
que alguns autores vém chamando de uma nova geografia da inovagao
[Bruche (2009)] em fungdo da crescente reorientagdo do investimento
de empresas multinacionais para economias emergentes (notadamente
China e India). Em particular, abrange o que parece uma dimensio
inédita da internacionalizagdo da P&D que passa a incluir start-ups de
biotecnologia estrangeiras —e ndo apenas multinacionais [ Bastos (2012b)).

2 Apesar desse interesse, esses projetos foram adiados, logo depois da crise de 2008-2009
ou recentemente.

126 Revista do BNDES 38, dezembro 2012



Embora os paises em desenvolvimento, com raras excegdes,
tenham ficado relativamente afastados da inovacao e da produgdo
das duas primeiras ondas da biotecnologia, que estiveram restritas
aos paises desenvolvidos, um enfoque distinto parece caracterizar a
terceira onda, seja pelas vantagens de recursos naturais (feedstock
advantages), seja pelo papel dos mercados emergentes, seja ainda
pela construcdo de capacitagdes e competéncias. No contexto de
uma nova geografia da inovagao, pode ser possivel para as econo-
mias emergentes alcangar uma participagao inédita no desenvolvi-
mento de tecnologias limpas, além da possibilidade de agregagio
de valor por meio de investimentos em quimicos renovaveis.

O funding das biorrefinarias brasileiras

A maioria dos investimentos em P&D em biorrefinarias no pais
tem recebido apoio federal na forma de empréstimos e subven-
coes, notadamente do Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Ino-
vagdo (MCTI), cujo funding busca maior foco para o mercado
(demand-side measures), mas ainda carrega a tradicdo do pais
de forte viés de instrumentos orientados pelas politicas de oferta
(supply-side measures), na forma de apoio as mencionadas redes
e centros de pesquisa e inovacdo (CTC, Embrapa, CTBE, IPT),
em pesquisa pré-competitiva, cabendo mencionar, entretanto, o
caso do Cenpes/Petrobras. Em relagdo ao maior foco no mercado,
além do apoio ao desenvolvimento e ao uso de biocombustiveis de
aviacdo e pesquisa em quimica renovavel, vém sendo incentivadas
pesquisas colaborativas entre empresas e universidades/instituicoes
de pesquisa, por meio do apoio da Finep com recursos dos fundos
setoriais/FNDCT, em areas prioritarias da politica industrial, como é
o caso dos biocombustiveis. Esse apoio total do MCTI, contudo, tem
oscilado entre US$ 12,4 milhdes e US$ 13,2 milhdes, anualmente.

O BNDES também apoia essas iniciativas (por meio de recursos
ndo reembolsaveis, empréstimos e participacao aciondria direta ou
por meio de fundos de capital de risco). Mas o montante agregado,
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com o Finep, teria alcangado pouco mais de US$ 200 milhdes nos
ultimos anos — sem considerar os recursos do plano de investimen-
tos da Petrobras de US$ 300 milhdes em P&D em biocombustiveis
(etanol e biodiesel). No entanto, o apoio das agéncias federais vem
sendo destinado majoritariamente a universidades e instituigdes de
pesquisa publicas ou sem fins lucrativos, ainda que em projetos coo-
perativos com empresas. Investimentos em P,D&D das empresas na
construcdo de plantas-piloto, demonstragdo ou pré-comercial vém
sendo apoiados por meio de empréstimos (ainda que subsidiados) ou
participagdo acionaria.

No nivel estadual, a importante atuacdo da Fapesp esta mais dirigida
ao financiamento a pesquisa pré-competitiva, em virtude de restri¢cdes
estatutarias, embora venha buscando desenvolver mecanismos que
permitam apoiar a inovagdo, como as parcerias publico-privadas com
empresas nacionais e estrangeiras (como Oxiteno, Braskem, Dedini,
ETH Bioenergia, BP Biofuels, Novozymes), consorcios (BE-Basic) e
instituigdes de pesquisa internacionais.

Para ampliar e coordenar o apoio a tecnologias de segunda geragao,
o BNDES e o Finep langcaram em 2011 o Plano Conjunto de Apoio
a Inovacdo Tecnologica Industrial dos Setores Sucroenergético e
Sucroquimico (PAISS),** abrangendo instrumentos como emprésti-
mos, subvengdo e equity/venture capital das duas agéncias. O total
de recursos a ser alocado no apoio a propostas entre 2012 e 2014 ¢é
de US$ 570 milhdes, alavancando investimentos totais de US$ 1,7
bilhao [Milanez, Nyko e Cavalcanti (2010)]. Quase sessenta empresas
responderam a chamada de projetos e 25 delas tiveram 35 planos de
negocios selecionados — entre empresas quimicas locais e globais, em-
presas de etanol e firmas de biotecnologia (algumas delas ranqueadas
entre as principais empresas de bioenergia da Biofuels Digest e todas
apoiadas pelo Programa de Biomassa do Departamento de Energia
americano). Parcela majoritaria dos planos de negocios objetiva o
desenvolvimento de produtos quimicos (e ndo biocombustiveis), con-
templando dez acordos de pesquisa cooperativa entre universidades,

2 Ver <http:/www.bndes.gov.br/SiteBNDES/export/sites/default/bndes_pt/Galerias/Arquivos
/produtos/ download/paiss_planos_selecionados, pdf>. Acesso em: 16.12.2012.
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instituigdes de pesquisa e empresas, sete consorcios empresariais,
a constru¢do de 12 plantas de demonstracao (dois tercos das quais
destinados a produtos quimicos) e sete plantas pré-comerciais (cinco
para quimicos) [Nyko (2012)]. Parcela majoritaria das empresas com
planos aprovados ¢ constituida de estrangeiros (56%) e a maioria ¢
composta por firmas de biotecnologia (36%), quimicas (29%) ou do
agronegocio (14%). Entre os parceiros nacionais, firmas quimicas e
do agronegdcio se destacam, embora apenas uma empresa do setor
sucroenergético nacional.

Apesar do aparente relativo desinteresse de grandes empresas
quimicas e principalmente de petroleo no PAISS, a maioria dessas
empresas tem participagdo acionaria ou acordos de cooperacdo no
exterior com as start-ups de biotecnologia (como a participacao da
Total na Amyris, os acordos de cooperagdo para inovagao no plano
internacional entre as grandes petroleiras e quimicas, como BP,
ExxonMobil, Chevron, Petrobras e Basf com empresas de base biotec-
nologica). Isso significa uma participagdo “indireta” dessas empresas
no PAISS, por meio das firmas de biotecnologia, participes diretas
do Programa. Essas start-ups estdo envolvidas ainda em intrincados
vinculos com outras firmas de biotecnologia emergentes diretamente
focadas na producdo de agucar, como no caso da LS9 com a HCL
Cleantech, Amyris e Renmatix, Solazyme e Proterro, entre outras
[Technology Review; Bomtempo (2011)].

No Brasil, o mercado de capitais ndo desempenha papel impor-
tante no desenvolvimento da industria de bioetanol, em fungdo da
especificidade institucional path dependent do financiamento de
longo prazo do pais fortemente baseado no crédito [Zysman (1983)],
em parte pela longa tradicdo de altas taxas de juros. Assim, a prin-
cipal fonte de financiamento ao investimento, além de lucros retidos
(que, em média, responderam por 47% das fontes de financiamento
ao investimento entre 2000 e 2010), é o crédito bancario, sobretudo
publico, do BNDES (em média, 25%), com equities/corporate bonds
respondendo por apenas 13,5%, em média, e o restante, por financia-
mento do exterior [BNDES (2011)]. O capital de risco ¢ uma fonte
pouco importante até mesmo para firmas de biotecnologia locais
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(apenas 14% dessas firmas usam fundos de venture capital, das
quais 5,1% delas de bioenergia), usualmente apoiando-se em fontes
governamentais [Cebrap/BR Biotec (2011)].

Nesse sentido, seja pela especificidade institucional do financia-
mento de longo prazo no pais, seja pelas caracteristicas da inovagao,
¢ central o apoio do governo a inovagdo em tecnologias limpas,
particularmente marcadas por dupla externalidade. Apesar dos aper-
feicoamentos na década de 2000, os montantes dirigidos a inovagao
ainda sdo limitados e existem areas ndo cobertas, notadamente
P,D&D empresarial, que comeca a ser atendida por PAISS, por seu
carater coordenado e otimizador dos recursos, mas que ainda requer
o desenvolvimento de mecanismos novos, mais voltados para levar a
inovagdo ao mercado e atrair investidores privados, como a subveng¢ao
direta a empresa para gastos de capital, além de alternativas como
garantias de empréstimos, compras publicas e certificagdo/rotulagem
em campanhas que estimulem também a demanda privada por esse
tipo de produto.

O mecanismo de encomenda publica € incipiente no pais, compara-
do ao amplo arcabougo americano, correspondendo a uma importante
lacuna para a efetiva comercializacdo de tecnologias mais radicais,
como as rotas da biotecnologia. A politica industrial (PBM), langada
em 2011, buscou remover entraves de natureza legal e institucional,
a exemplo do que foi promovido para o complexo da satde no ano
anterior, sendo esperado algum impacto positivo em etanol/biorre-
finarias, principalmente compras da area da defesa.

O cenario emergente abre grandes oportunidades no sentido da
producdo no pais de quimica com base em tecnologias de fronteira.
No entanto, demandarao investimentos adicionais em produgdo de
cana-de-agucar, cujas projecdes evidenciam déficit de oferta até
2020, apenas considerando o uso do etanol combustivel (excluindo
exportacdes e a demanda por quimica renovavel), inclusive pelas
modestas perspectivas de aumento de ganhos de eficiéncia do etanol
convencional. Projecdes do Departamento de Biocombustiveis do
BNDES apontam para uma necessidade de investimentos agricolas
e industriais de R$ 120-170 bilhdes para adicionar entre 470 milhdes
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e seiscentos milhdes de toneladas de capacidade de cana-de-acticar
de 2012 a 2020. Dado que um investimento tipico em 2006-2009 adi-
cionou anualmente uma média de 50 milhdes de toneladas de cana,?
a capacidade de adicao nos préximos oito anos serd de cerca de 400
milhdes de toneladas, indicando um déficit potencial de oferta. Isso
significa que, para atender apenas a demanda crescente por veiculos
flex-fuel, sera necessario aumentar o investimento greenfield, a pro-
dutividade e a inovagdo no setor.

Conclusoes

Desde meados da primeira década dos anos 2000, o mundo tem
enfatizado de forma crescente o uso e o desenvolvimento de tecno-
logias limpas, notadamente biocombustiveis. Ainda que os principais
determinantes paregam de natureza ambiental, vém sendo crescentes
os desafios economicos relacionados aos altos e volateis precos do
petroleo e ao esgotamento de suas reservas e insuficiéncia de fontes
de energia e matérias-primas de origem fossil. Governos de paises
desenvolvidos tém tido papel central, principalmente depois da crise
financeira, por meio de apoio direto e indireto a P,D&D e mesmo
a plantas pré-comerciais, além de participacdo ativa também das
economias emergentes.

Os mais notorios instrumentos das politicas e estratégias nacio-
nais de biocombustiveis sdo, frequentemente, associados a regras
mandatorias de seu uso e adi¢do aos combustiveis fosseis. No
entanto, mecanismos mais amplos vém sendo desenvolvidos pelo
governo americano com vistas ao apoio as biorrefinarias, com base
em uma abordagem sistémica da inovag¢ao orientada para o mercado.
O apoio do Departamento de Energia somou US$ 2,1 bilhdes em
2000-2009 [DOE (2010)], dirigido a P,D&D e desenhado para finan-
ciar atividades tipicas de P&D e promover inovacgdes no mercado.

25 A capacidade de cana-de-agiicar no Brasil saltou de 382 milhdes de toneladas, na safra
de 2005-2006, para 620 milhdes de toneladas, na safra de 2010-2011, embora recuando
no periodo recente, com 555 milhdes de toneladas na ultima safra.
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A despeito da base industrial, da capacitacdo tecnoldgica europeia
¢ do alto montante de apoio dos governos e da Unido Europeia —
estimado em US$ 2,5 bilhdes em 2007-2013 [Nyko et al. (2010)] —
a regido esta bem atrds dos Estados Unidos no desenvolvimento
de biorrefinarias, em virtude da natureza fragmentada da regido,
da menor presenga de start-ups em biotecnologia industrial (vis-a-
-vis o modelo liberal), que seriam veiculos de uma eventual nova
revolugdo tecnoldgica, além da auséncia de funding para atividades
mais proximas do mercado e de sua viabilidade econémica, como
plantas de demonstragao.

Biorrefinarias, biocombustiveis e quimicos bio-based podem dar lu-
gar a proxima revolugdo tecnologica. Estimativas apontam que energia
e quimicos derivados da biomassa baseados em biotecnologia industrial
alcancem uma fatia crescente do consumo mundial. O World Economic
Forum de 2010 projetou em US$ 295 bilhdes a receita potencial para a
cadeia de valor da biomassa até 2030. Contudo, seja pelo carater de bem
quase publico dessas inovagdes, seja pela inadequacao da biotecnologia
industrial aplicada a energia ao modelo tipico do capital de risco, os
governos parecem ter papel decisivo no periodo de instalacdo do que
pode ser a proxima revolugao industrial, ao contrario das precedentes,
em que esse papel ocorreu apenas na fase de operagao/difusao.

Ainda que a politica recente dos Estados Unidos tenha sofrido
algum retrocesso em relacdo a prioridade e aos recursos antes
destinados a biorrefinarias € ao uso da biomassa, em virtude dos
desenvolvimentos recentes de tecnologia de extragdo do gas natural
das amplas reservas de shale gas do pais, ampliando as perspectivas
de “segurancga energética”, o cenario parece auspicioso para as eco-
nomias emergentes: de um lado, pela crescente demanda por energia
¢ matérias-primas nas economias emergentes; de outro, naquelas
com vantagens naturais de matérias-primas, abrem-se avenidas
para catching up ou mesmo inovag¢ao na fronteira tecnologica, com
perspectivas de investimento, agregagdo de valor e mais densidade
tecnologica, como na quimica.

No Brasil, o éxito do etanol combustivel convencional e as vanta-
gens comparativas da cana-de-agucar qualificam o pais a integrar-se
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a corrida tecnoldgica do etanol de proxima geragao, das biorrefinarias
e, principalmente, da produgdo da quimica renovavel com base na
biomassa — uma vez que expressivo mercado doméstico vem sendo
suprido de forma crescente por importacdes de quimica de fontes
fosseis —, que poderdo ser as bases da nova revolugdo tecnoldgica.
Sdo esses os motivos de atragdo e do crescente interesse de parcei-
ros internacionais, sejam grandes players de energia, quimica ou
agronegocios, sejam firmas start-ups de biotecnologia, ou mesmo
instituigdes de pesquisas, em pesquisa colaborativa com parceiros
locais e da internacionalizagio de atividades de P,D&D. Nao bastasse
iss0, as usinas de etanol convencional ja operam com a configurago
de biorrefinarias, na medida em que produzem multiplos produtos
como etanol, agucar e a geragdo de energia.

Lidar com esses novos arranjos exigird o redesenho das politicas
publicas, principalmente instrumentos de apoio financeiro, em que
o papel do governo ¢é suposto mais ativo do que preconizado por
Perez (2004; 2010a) nos periodos de instalacdo das revolugdes tec-
nologicas, e devera ser ainda mais decisivo, seja pelo carater mais
internacionalizado da inovacao, seja pela inexisténcia de institui¢des
financeiras especiais no pais capazes de lidar com as incertezas da
inovagdo em biotecnologia ou mesmo por sua propria inadequagao
a investimentos em biotecnologia industrial em tecnologias limpas
com carater de bem quase publico.

Nesse sentido, sera necessario conjugar politicas de oferta e de-
manda, em especial apoio financeiro publico em montantes mais
amplos do que os atuais e livres da instabilidade dos mecanismos de
funding, além da necessidade de aumentar a cobertura do conjunto
de atividades de P,D&D, principalmente empresariais, ¢ fortalecer
mecanismos demand-pull com esquemas de encomendas publicas
preferenciais que poderiam incluir, por exemplo, contetido bio-based
ou “renovavel” de compras por meio de programas dos governos fe-
deral, estadual e local. Mecanismos como “‘garantias de empréstimos”
(apesar de erros como o caso Solyndra) deveriam ser explorados por
seu papel de modificador da percepgao de risco por agentes privados,
como bancos, constituindo instrumento importante em sistemas de
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financiamento de longo prazo baseados no crédito, atraindo, assim,
bancos privados para o financiamento da inovag¢ao e de biorrefinarias.
Por fim, o fundo social a ser constituido com recursos do petroleo da
camada pré-sal deveria também alocar recursos em biorrefinarias e
inovagdo em biocombustiveis e quimica renovavel. A exploragdo de
petroleo do pré-sal, além de objegdes de natureza ambiental, parece
constituir uma solu¢dao apenas de longo prazo para produtos qui-
micos. O PAISS foi um importante mecanismo, que evidenciou as
principais caracteristicas da transi¢do em curso, mas com recursos
ainda limitados e necessidade de desenvolvimento de novos e mais
adequados instrumentos financeiros.
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