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Resumo

A Missdo 2 da Nova Industria Brasil (NIB) estabelece metas desafiadoras para o
complexo econdmico-industrial da saude (Ceis), reconhecendo sua relevancia para
o desenvolvimento econdmico e a melhoria do bem-estar social. Esta pesquisa
analisa a trajetéria € as perspectivas da inddstria de dispositivos para saude e da
cadeia farmacéutica diante dos desafios globais e da busca do sistema de satde
brasileiro por sustentabilidade. Nesse contexto, discute-se o papel historico da
estratégia de priorizacao do complexo da satde nas polfticas industriais, com seus
reflexos sobre as oportunidades e os desafios para as politicas publicas de crédito
executadas pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social (BNDES)

e pela Financiadora de Estudos e Projetos (Finep) no ambito da NIB.

Abstract

The New Industry Brazil (NIB) establishes ambitious goals for the health economic-
-industrial complex (HEIC) on its second mission, recognizing the relevance of
health value chain for economic deve]opment and social we”—being. This paper
analyzes Brazilian MedTech and Biopharma evolution and their perspectives in
the face of global challenges and in the mission for achieving sustainability in the
Brazilian health system. In this context, we examine the historical prioritization
strategy of the health industry complex in industrial policies, reflecting on the
opportunities and challenges for the financing policies of Brazilian Development
Bank (BNDES) and Financier of Studies and Projects (FINEP) within NIB.
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A Missao Satde da NIB e as politicas pablicas de financiamento

Introdugﬁo

85

A Nova Industria Brasil (NIB), composta sob a dtica de missdes, retoma
o papel protagonista do Estado brasileiro na indu¢io de investimentos e
na estruturacao de setores estratégicos da economia. Ao dedicar ao com-
plexo industrial da satde uma missio especifica, a NIB estabelece metas
desafiadoras para esse setor, reconhecendo sua relevancia enquanto seg-

mento critico para o avanco economico e a melhoria do bem-estar social.

Tendo em vista o historico de prioriza¢io do complexo da satde' nas po-
liticas de desenvolvimento produtivo brasileiras ao longo do século XXI, o
artigo analisa a trajetoria das industrias da saide no Brasil e as perspectivas
diante dos desafios colocados pela dinimica global desse segmento ¢ pela
busca por sustentabilidade econdmica e tecnolégica do Sistema Unico de
Saude (SUS). O recorte deste estudo sdo as politicas de crédito, notadamente
aquelas relacionadas a atuacao do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) e da Financiadora de Estudos e Projetos
(Finep), atores mais relevantes no financiamento publico a industria e
a inovagio. Apos atualizar o diagnostico de cada um dos segmentos do
complexo econodmico-industrial da saide (Ceis), o artigo busca posicionar
novos instrumentos de financiamento desenvolvidos por BNDES e Finep,
tais como os programas BNDES Mais Inova¢ao e BNDES Fornecedores SUS,
além de um fundo de investimento em participagdes com recorte setorial

(FIP Satde), em parceria com a propria Finep e a Fundagio Butantan.

Este artigo integra uma série de publicacoes elaboradas pela equipe

do Departamento do Complexo Industrial e de Servicos da Saude

1 O texto trata dos segmentos industriais cujo foco principal é a saude humana ou aqueles abarcados pelos seguintes
codigos da Classificagdo Nacional de Atividades Economicas (Cnae): C 21.10; C 21.21; C 21.23-8; C 26.60-4; C 32.50-7.
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do BNDES, que discutiram: (i) as caracteristicas das politicas industriais para
satide no mundo pos-pandemia de Covid-19 (Nyko; Pimentel; Braga, 2024);
e (ii) a dinamica econ6mica e tecno]égica das indistrias de saade
(Pimentel er al., 2024).

Além desta introdugio, o artigo esta estruturado em cinco se¢des.
Na primeira, ¢ definido o conceito de Ceis e apresentado o potencial
da dindmica entre Servigos e industrias da satde no desenvolvimen-
to econdmico, tecnoldgico e social do pais. Na segunda, detalha-se
a Missdo 2 da NIB e sua articula¢io com as demais politicas publi-
cas lideradas pelo Ministério da Satide (MS). Na terceira, analisa-se
o uso do instrumento de crédico na politica piblica industrial e de
inovacio, sobretudo via BNDES e Finep, a partir da caracteriza¢io
dos segmentos industriais do Ceis e suas particularidades no Brasil.
Na quarta, sdo analisados os desafios para o fomento ao ecossistema de
startups de base tecnologica em satde, com foco em iniciativas no ambito

da NIB. A dltima secio traz as conclusdes do estudo.

O complexo economico-industrial
da saude no Brasil

O Ceis ¢ composto pelo subsistema de prestacio de servicos de satde, tanto
publicos quanto privados, e pelo subsistema industrial, também chamado
de Complexo industrial da sadde (CIS), o qual pode ser dividido em dois
segmentos: a industria de dispositivos para satide ¢ a cadeia farmacéutica.
Em 2021, o Ceis respondia por 9,6% do produto interno bruto (PIB) ¢ 7,4%
do emprego total no pais, enquanto a sua base industrial representava 2%
do PIB (IBGE, 2024). Sua relevancia estd intrinsecamente ligada ao SUS,

reconhecido como o maior sistema universal de saude publica do mundo.
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A Missao Satde da NIB e as politicas pablicas de financiamento

O sistema de satde brasileiro vem enfrentando pressoes financeiras
crescentes, alavancadas por duas macrotendéncias: o envelhecimento po-
pulacional, que aumenta a demanda por cuidados de satide; e a mudanca

. . li . A . A . .
epidemiologica, com a prevaléncia de doengas cronicas como diabetes,
hipertensio e obesidade, que exigem tratamentos continuos e caros. Em um
cenario conservador, as projecoes indicam quea saude devera representar
11% do PIB at¢ 2030, chegando a 12,8% do PIB em 2060, o que ampliard a

~ ! . 14 . .
pressio sobre 0 or¢amento publico ou agravara a desigualdade, com a maior

presenca de servigos de acesso restrito (Rocha; Furtado; Spinola, 2019).

Os gastos com satude podem crescer ainda mais devido a incorporagio
de inovacdes tecnologicas, que, embora contribuam para melhorar a
qualidade dos servicos, elevam os custos ao sobreporem novas terapias,
diagnésticos avangados e tecnologias de ponta as alternativas existentes
(Reis; Barbosa; Pimentel, 2016). Por fim, as mudancas climaticas trazem
impactos adicionais sobre o sistema, representando uma ameaga as
conquistas histdricas do SUS, especialmente no que diz respeito a pre-

vengio de doengas infecciosas (Barcellos et al., 2009; Sousa et al., 2018).

Essas tendéncias representam desafios substanciais para o financiamen-
to a satde em todo 0 mundo, ¢, no Brasil, demandam politicas eficazes
que equilibrem a ampliagﬁo do acesso a assisténcia e a sustentabilidade
do SUS. Ademais, ao se reconhecer a centralidade da area da saude
para o desenvolvimento ¢ o carater multiplo de seu impacto, os efeitos
das poh’ticas pﬁblicas podem ser potencializados, a fim de atingir si-
multaneamente objetivos de politica industrial, tecnoldgica e sanitaria
(Gadelha, 2003). E nesse contexto que as politicas industriais para saude
se inserem, buscando resiliéncia em etapas criticas da cadeia de valor
da satide, como na produgio de insumos e equipamentos estratégicos
¢ na inovacio alinhada ao perfil epidemiologico brasileiro, buscando

conferir maior autonomia para o SUS (Nyko; Pimentel; Braga, 2024).
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Arcabougo das poh’ticas pﬁblicas
brasileiras atuais para o Ceis

A Missao 2 da NIB é voltada para o setor da satde, conforme mostra o
Quadro 1. Entre os instrumentos para alcangar a missio, estdo previstas
a prioridade de financiamento com recursos reembolsaveis e ndo reem-
bolsaveis operacionalizados pelo BNDES e pela Finep, medidas para
melhoria do ambiente de negdcios — via regulacio sanitaria, propriedade
intelectual, isonomia cributaria e infraescrucura de qualidade —, além de
contratagoes pﬁblicas, com destaque para os investimentos previstos no

Novo PAC Saude,” que podem chegar a R$ 30 bilhoes até 2026.

No contexto da NIB, ¢ reconhecido que as agdes para alcangar a Missio 2
devem ser orientadas pelo Ministério da Sadde (MS) no ambito do SUS.
A estratégia nacional parao desenvolvimento do Celis, complementar
a NIB, foi instituida por meio do Decreto 11.715, de 26 de setembro de
2023, tendo como finalidade orientar investimentos publicos e privados
nos segmentos produtivos e de inova¢io da satde, buscando solu¢des
produtivas e tecnoldgicas para enfrentar os desafios do setor, reduzir a

vulnerabilidade do SUS e ampliar o acesso a satde.

Ja a matriz dos desafios produtivos e tecnologicos em satde, insticuida
pela Portaria GM/MS 2.261, de 8 de dezembro de 2023, define as demandas
prioritarias do SUS e tem o papel de orientar as politicas pablicas volcadas
para o desenvolvimento do Ceis, sendo dividida em dois blocos: preparacio

do sistema de satde para emergéncias sanitarias (Bloco ) e doengas € agravos

2 O Programa de Aceleracao do Crescimento (Novo PAC) é o programa de investimentos em infraestrutura lancado pelo
Governo Federal em 2023. Na frente de saude, estdo previstos mais de R$ 30 bilhoes em investimentos, compreendendo
a construcao de unidades bésicas de saude (UBS), policlinicas, maternidades, entre outros, além de investimentos em
telessatide e no CIS, incluindo estruturacao de laboratérios publicos e fortalecimento de pesquisa e desenvolvimento (P&D).
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criticos para o SUS (Bloco II), conforme resumido no Quadro 2. Para cada
desafio em satde, sao indicadas as solucdes produtivas e tecnologicas para

o SUS, que podem consistir em plataformas ou produtos.
Quadro 1| Detalhamento da Missao 2 da NIB

Missao 2: Ceis resiliente para reduzir a vulnerabilidade do SUS e ampliar o
acesso a saude.

Meta aspiracional: Produzir, no pais, 70% das necessidades nacionais em
medicamentos, vacinas, equipamentos e dispositivos médicos, materiais e outros
insumos e tecnologias em saude.

Desafios

Minimizar a importacao de insumos bésicos.
Alinhar as politicas industriais e de comércio exterior.

e Aumentar a efetividade da inducao ao investimento privado.

Reduzir o custo do crédito, especialmente para equipamentos e insumos.
Aumentar a producao nacional de equipamentos médicos.

Integrar e articular o uso do poder de compra nos diversos entes federativos.
e Promover inovagdes disruptivas na area da saude.

Cadeias produtivas prioritarias

Medicamentos e Vacinas, hemoderivados Dispositivos médicos
principios ativos biolégicos e terapias avancadas (equipamentos médicos)

Objetivos especificos

|. Desenvolver tecnologias e adensar a producao nacional de bens e servicos em
salde com vistas a reduzir a dependéncia externa, ampliar o acesso a satde no SUS
e preparar o complexo econdémico-industrial da satde (Ceis) para o enfrentamento
de emergéncias futuras em saude publica.

. Liderar a pesquisa, o desenvolvimento, a inovacao e a produgdo de tecnologias
e servigos voltados a prevencao, ao diagnostico e ao tratamento de doencas
endémicas e negligenciadas no pafs e na regido.

Ill. Desenvolver tecnologias da informagdo e da comunicagdo, com dominio nacional
de dados, de forma a ampliar a capacidade de resposta do SUS e expandir e
qualificar a oferta de produtos e a prestacdo de servicos de satde.

IV.Fortalecer a capacidade nacional em pesquisa clinica e pré-clinica em tecnologias
criticas ligadas a prevencdo e ao tratamento de doencas e agravos com maior
impacto para a sustentabilidade do SUS.

V. Liderar elos das cadeias produtivas da satide intensivos no uso sustentavel e
inovador da biodiversidade.

Fonte: Adaptado de Brasil (2025).
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Complexo econdmico-industrial da satde

Quadro 2 | Resumo da matriz dos desafios produtivos e tecnoldgicos em saide

Bloco I: preparacao do sistema de
saude para emergéncias sanitarias

Bloco II: doencas e agravos criticos
para o SUS

® Preparacao para resposta a
emergéncias e protecao para doencas
imunopreveniveis.

¢ Soros imunoprotetores.

e Hemoderivados, bioprodutos e
hemoterapia.

¢ Insumos criticos (IFA,* medicina
nuclear, antimicrobianos e insumos para
dispositivos médicos).

¢ Quimica verde e biodiversidade.

¢ Tecnologias para sistemas de satde.

e Doencas e populacoes
negligenciadas.

e Canceres com maior incidéncia.
e Doencas cardiovasculares.
¢ Diabetes.

e Doencas associadas ao
envelhecimento.

e Doencas raras.

e Qutras doencas crénicas nao
transmissiveis.

Fonte: Elaboracao propria com base em Brasil (2023).

* Insumo farmacéutico ativo (IFA) é a substancia quimica que confere a atividade farmacolégica a um medicamento.

Caracteristicas dos segmentos
industriais da saide e instrumentos
de crédito para o setor

O financiamento publico, especialmente o crédito direcionado,
desempenha papel estratégico no apoio as empresas brasileiras,
induzindo investimentos em produgio e inovag:?lo.3 Nesta secio,
serdo analisadas as atua¢des de BNDES e Finep no financiamento aos
subsegmentos industriais da sadde — dispositivos para saide e far-

macéutico — dadas suas caracteristicas e estz’tgio de desenvolvimento.

3 Utilizando modelos econométricos, Machado et al. (2017) estimaram que empresas financiadas pelo BNDES investem,
em média, pelo menos 30% a mais em atividades de pesquisa, desenvolvimento e inovacdo (PD&I) quando comparadas
a empresas de mesmo perfil ndo financiadas.
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A industria de dispositivos para saude

A industria de dispositivos para satude caracteriza-se pela heterogenei-
dade tecnologica e diversidade de segmentos. Seus produtos abrangem
desde bens de Capital de alta complexidade, como equipamentos de
diagndstico por imagem e cirurgia robdtica, até¢ produtos consumiveis,
como equipamentos de protecio individual (EPI), seringas ¢ agulhas.
Ademais, tal inddstria destaca-se como impulsionadora do desenvolvi-
mento tecnoldgico e da inovagio, devido a necessidade de integracio
de diferentes areas, como ciéncias biomédicas, informatica e engenha-
ria, nas atividades de pesquisa, desenvolvimento e inovagio (PD&I)
(Moreli et al., 2010; Pieroni; Reis; Souza, 2010).

O segmento pode ser caracterizado como um oligopélio, no qual pou-
cos grandes grupos econdémicos multinacionais oferecem ao mercado
Solugées integradas, associando ao produto industrial SETVigos como
assisténcia técnica, treinamento, manutencao, software e até SETvicos
financeiros. Outrossim, muitos fabricantes trabalham com modelos de
negécio que integram equipamentos de alto valor unitario a bens
de consumo recorrente, como reagentes de diagndstico ou consumiveis
plasticos, gerando uma dependéncia prolongada entre fornecedores
e consumidores e servindo como barreira a entrada de concorrentes

(Maldonado; Cruz, 2022).

O mercado de dispositivos para saude ¢, historicamente, dominado por
paises da Unido Europeia, que detém superavits comerciais estruturais
na fabricagio desse tipo de produto. Com a reorganizacio do comércio
global ensejada pela pandemia de Covid-19, os dispositivos para saide
tém sido objeto de grande interesse das politicas industriais ativas de
pzu’ses como China, Estados Unidos da América e India, além da prépria

Unido Europeia (Nyko; Pimentel; Braga, 2024).
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No Brasil, a vulnerabilidade externa ¢ critica, tendo em vista a de-
pendéncia de componentes eletrénicos importados e a baixa competi-
tividade do setor, composto, de modo geral, por empresas de pequeno
e médio porte com atuagio em nichos de mercado (Landim et al., 2013).
Conforme dados da Associa¢io Brasileira da Industria de Dispositivos
Meédicos (Abimo), em 2024, 88.7% das empresas do setor contavam com
menos de cinquenta funcionarios, enquanto apenas oito tinham mais

de mil empregados (Abimo, 2025).

Grifico 1| Consumo aparente de dispositivos médicos e participacio da

industria nacional 2018-2024 (R $ bilhoes)
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Fonte: Adaptado de Abimo (2025).

O valor da produgio brasileira de dispositivos médicos em 2024 foi
de R$ 26,1 bilhoes, ou 36% do consumo aparente’ do segmento, cOmo
mostra o Grafico 1. Como resultado, o setor apresenta déficit externo
elevado, superior a US$ 8,5 bilhdes em 2024 (Abimo, 2025).

Apesar do porte, o dispéndio de pesquisa e desenvolvimento (P&D)
das empresas de dispositivos de satde no Brasil foi de 1,1% da receita
liquida de vendas, superior a média da inddstria de transformagio, de

0,6% em 2017, tltimo ano disponivel para comparagio conforme dados

4 Consumo aparente é a soma da producao interna com as importacoes, subtraindo as exportagoes. Leva esse nome
por desconsiderar eventuais variacdes do estoque de bens produzidos, porém nao consumidos no mesmo periodo.
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da Pesquisa de Inovagio (Pintec).” De todo modo, esse indice ainda ¢
muito reduzido quando comparado aos dispéndios em P&D das grandes

companhias globais do segmento (Landim et al., 2013).

Necessidade de capital de giro e criagio do
Programa BNDES Fornecedores SUS

No segmento de dispositivos para satude, ha grande prevaléncia de modelos
de negocio em que os produtos sao fornecidos em regime de comodato ou
embutidos em uma prestacao de Servicos. Sob essa Otica, os equipamentos
acabam compondo, financeiramente, o estoque do fabricante ou do distri-
buidor, embora alocados fisicamente no contratante do servigo. Isso gera
um ciclo financeiro alongado, o que cleva signiﬁcativamente o consumo de
capital de giro e muitas vezes compromete operacoes industriais de empre-
$4as Mmenos capitalizadas. Ademais, o menor porte ¢ as restri¢oes financeiras

podem resultar cm ObStélClllOS para obtengﬁo de crédito no sistema bancério.

O Grafico?2 organiza as linhas e programas do BNDES em tipos de apoio,
de acordo com seus objetivos declarados, e mostra que as linhas de crédito
para capital de giro do BNDES foram as que mais atenderam as necessi-
dades especificas do segmento de dispositivos para satde. Entre 2010 e
2014, a linha BNDES Giro, refor¢ada no contexto pos-crise de 2008 ¢ em
conjunto com o Programa de Sustentag¢io do Investimento (PSI), foi o
principal instrumento de apoio a essas empresas. Importante mencionar que
a demanda pelo PSI foi mais intensa nos produtos destinados a aquisi¢io
de bens de capital e exportacio, reforcando o perfil de busca por liquidez
para atividades operacionais. Os anos de maior financiamento do BNDES
para o setor de dispositivos para satude foram 2011 e 2012, somando quase

R$ 1 bilhdo em aprovagdes no biénio.

5 Dados da Pintec estdo disponiveis em: https://www.ibge.gov.br/estatisticas/multidominio/ciencia-tecnologia-e-
inovacao/9141-pesquisa-de-inovacao.html. Acesso em: 13 jun. 2025
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Grifico 2 | Aprovagdes do BNDES para o setor de dispositivos para saude
2004-2024 (total e instrumentos de crédito selecionados, por tipo: PSI,
inovacio, capital de giro ¢ linhas emergenciais)

500
‘\
400 \
\Y
300 7
l’
4
200 ;
100 d ! ‘\ /
R LT o II “ l' ‘\ /!
A
| R
8 g < o} ~ — o~
S & IS S o S o
o~ o~ o~ o~

W PSI M Inovacdto M Capitaldegiro WM Emergenciais Il Outros produtos == Total

Milhoes

2010 _

2007
2008 s
2000 WEEEY.
2015 -

2004 &
2011
2012
2013
2020
023
2024

2
2

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do BNDES.

Tabela 1| Aprovacoes do BNDES para o setor de dispositivos para saude
(dados consolidados)

2004-2009 2010-2014 2015-2022 2023-2024

PSI 19,0 629,0 30,7 0,0

Inovacao 42,6 84,7 58,3 26,8
Capital de giro 0,0 889,9 1741 367,3
Emergenciais 0,0 0,0 140,0 38,4
Total 338,4 1861,0 875,4 597.4

Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados do BNDES.

Nota: No Gréfico 2 e na Tabela 1 os valores estdo em R$ milhdes atualizados a pregos de margo de 2025.

Além disso, as sequintes definicoes foram aplicadas: (i) PSI: Programa de Sustentacao do Investimento; (ii) Inovacdo: compreen-
de o BNDES Profarma® e o Programa BNDES Mais Inovacao;, (jii) Capital de giro: compreende as linhas/programas BNDES Giro,”
BNDES Exim Pré-embarque® e BNDES Fornecedores SUS; (iv) Programas Emergenciais: compreende os programas BNDES de
Apoio Emergencial ao Combate da Pandemia do Coronavirus e BNDES Emergencial para o Rio Grande do Sul.”

6 Originalmente denominado Programa BNDES de Apoio ao Desenvolvimento da Cadeia Produtiva Farmacéutica, o
BNDES Profarma foi criado com o objetivo de incentivar a producéo nacional de medicamentos e insumos, melhorar padroes
de qualidade, reduzir o déficit comercial do setor e fortalecer empresas nacionais. Em 2008, o programa incorporou a
industria de dispositivos para satde e seu nome foi alterado para Programa BNDES de Apoio ao Desenvolvimento do
Complexo Industrial da Saude mantendo, contudo, a sigla original.

7 Linha especifica para apoio a capital de giro isolado. A linha vigorou em vérios periodos, com formatos distintos.
8 Financia a producéo para exportacao, comprovada pela efetiva venda ao exterior.

9 O programa BNDES de Apoio Emergencial ao Combate da Pandemia do Coronavirus apoiou a expansao de leitos
para atendimento das vitimas de Covid-19 e a producao de materiais, insumos e equipamentos no contexto da pandemia.
O programa BNDES Emergencial para o Rio Grande do Sul apoiou empresas de diferentes portes e setores diretamente
impactados pelas enchentes de 2024. Ambos j& foram encerrados.
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Em 2020, linhas de crédito emergenciais com condi¢des acessiveis
voltaram a atrair empresas do setor. No mesmo ano, foram aprovados
R$ 140 milhoes para fabricantes de dispositivos para satde no Pro-
grama BNDES de Apoio Emergencial ao Combate da Pandemia do
Coronavirus. Em 2024, RS 38,4 milhoes foram disponibilizados parao
segmento no Programa BNDES Emergencial para o Rio Grande do Sul.
E importante destacar que esses programas tinham como objetivo dar
folego financeiro de forma transversal, em contextos emergenciais, nao

tendo SidO dCSCl’lhﬂdOS especificamente para o segmento.

A andlise histdrica sugere que, embora as empresas do subsetor no
Brasil invistam em inovagdo um valor superior a média do setor indus-
trial como um todo, desafios operacionais destacam-se como um dos
entraves para o seu pleno desenvolvimento tecnoldgico. Isso se reflete
no valor timido das contratagdes efetivadas pelas empresas do setor nas

linhas de inovacio.

Convergente a NIB, em maio de 2024 foi criado o Programa BNDES
Fornecedores SUS. A criagio da linha teve como objetivos: (i) apoiar
o fortalecimento do SUS por meio da concessio de crédito associado
a metas de fornecimento de dispositivos de saide para unidades que
prestam servigos ao SUS; e (ii) contribuir paraa melhoria da estrutura
financeira dos fabricantes de dispositivos para saude em operagoes

comerciais com o sistema publico.

Aleém da grande simplifica¢io operacional, decorrente da substitui-
¢do da apresentagio de um projeto de investimento por uma meta de
fornecimento ao SUS, o programa conta com outras trés caracteristicas
adequadas ao perfil das empresas do segmento, conforme normativos
internos do BNDES: (i) redugéo do valor minimo das operagdes diretas,

de R$ 20 milhdes para RS 10 milhoes; (ii) possibilidade de flexibilizacio
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de garantias reais; e (iii) possibilidade de taxa de juros pré-fixada,

conferindo maior previsibi]idade ao fluxo financeiro para as empresas.

O Programa BNDES Fornecedores SUS tem dotagio de
R$ 500 milhoes, com prazo de Vigéncia ate 30 de junho de 2028. Em seu

primeiro ano em vigor, encerrado em marco de 2025, foram aprovados

R$ 117 milhoes.

A cadeia farmaceéutica

A inddstria farmacéutica global apresenta estrutura concentrada,
com barreiras significativas a entrada de concorrentes. A inovacio
¢ o principal fator de competitividade e, portanto, as empresas di-
recionam vultuosos recursos para P&D. As grandes companhias do
setor investiram mais de US$ 160 bilhoes em P&D em 2023, buscando
inovacdes na fronteira tecnoldgica, como medicamentos biologicos
¢ terapias avangadas. Para tanto, recorrem fortemente a aquisicoes
ou fusdes com empresas de biotecnologia de porte pequeno a medio,
que estdo na fronteira do desenvolvimento farmacéutico (IQVIA,
2024; Pimentel et al., 2024).

As empresas de Capital brasileiro encontram seu principa] motor de
crescimento no mercado interno, COmposto por mais de 200 milhoes
de pessoas e por um sistema de saude publico de cobertura universal.
O avanco econdémico e a mobilidade social experimentados pelo Brasil
no inicio dos anos 2000, somados as transicoes demogréfica e epidemio—
l6gica, impulsionaram o crescimento da demanda nas dltimas décadas
(Palmeira Filho et al., 2012).

A demanda por medicamentos no Brasil apresentou taxas de cres-

cimento consistentes: entre 2015 e 2023, cresceu em média 7% em
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termos reais ao ano," atingindo R$ 142 bilhoes em receitas e 5,7 bi-
lhoes de embalagens comercializadas em 2023 (Cerqueira; Lopes, 2024).
Aprodugﬁo industrial farmacéutica nacional apresentou crescimento real de
37% nos ultimos dez anos (IBGE, 2024), com participagio de, em média, 67%

do consumo aparente no periodo analisado, como se observa no Grafico 3.

Grafico 3 | Participagio da produg{\o farmacéutica brasileira no consumo

aparente 2013-2022

0, o,
71% 72% 69% 70% 72% 69% 7%

64% 62%
I I | I

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados da Pesquisa Industrial Mensal divulgada pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) e nos dados de exportacao e importacao divulgados pelo Ministério do Desenvolvimento,

Industria, Comércio e Servicos (MDIC) por meio do Comex Stat. Disponiveis em: https:/sidra.ibge.gov.br/tabela/3653 e
https://comexstat.mdic.gov.br/pt/geral. Acessos, respectivamente, em: 13 jun. 2025 e 28 fev. 2025.

Nota: O célculo da participacédo nacional foi feito a partir do valor bruto da producao industrial, segundo dados do IBGE,
dividido pelo consumo aparente. Este ultimo foi calculado a partir do valor bruto da producéo industrial, somado aos
valores da importacao e subtraido os da exportacao, com base em dados disponiveis no Comex Stat.

Do total de empresas atuantes no setor no Brasil, 68% eram nacio-
nais, representando 50% das vendas no mercado doméstico (incluindo
as vendas no varejo e as institucionais, estas destinadas ao SUS e as
unidades assistenciais privadas) e 81% das unidades vendidas em 2023
(Sindusfarma, 2025). Apesar dos avancos, a produgio nacional con-
centra-se em produtos genéricos e similares, enquanto medicamentos

patenteados sdo amplamente dominados pelas empresas multinacionais.

10 Dados elaborados com base nos relatérios da Camara de Regulacdo do Mercado de Medicamentos (CMED)
(Cerqueira; Lopes, 2024). Para calcular a taxa de crescimento anual composta do setor farmacéutico brasileiro, foi
utilizado o faturamento real registrado de 2015 a 2023, deflacionados pelo indice nacional de precos ao consumidor
amplo (IPCA) para produtos farmacéuticos.
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Como resultado da forte demanda interna e da dependéncia de produ-
tos importados de alto custo, o setor farmaceutico brasileiro apresenta
um déficit estrutural na balanca comercial, que oscilou entre US$ 5 ¢
7 bilhoes entre 2010 e 2020. Em 2021 e 2024, esse déficit superou os
US$ 10 bilhoes devido a uma combinagio de fatores, como interrupgoes
na cadeia de produgio e aumento das importacdes de vacinas durante
a pandemia de Covid-19, além do aumento dos custos de insumos e

transporte (Pimentel et al., 2024).

Em relagio as atividades de P&D no Brasil, estima-se que o setor inves-
tiu R$ 3,5 bilhdes em 2022, o que representa 3,5% de sua receita liquida
de vendas no mesmo ano. O Grafico 4 mostra que as atividades de P&D
na industria farmacéutica vém crescendo de forma significativa, com
destaque para o crescimento dos investimentos em P&D sobre a receita
Hquida (RL) que passou de 1,4% em 2008 para 3,5% em 2022. Esses percen-
tuais sdo substancialmente acima da média da industria de transformacio

brasileira, que variou entre 0,61% e 0,5% no mesmo periodo.

Griafico 4 | Gasto em P&D das industrias farmacéutica e f‘armoqul'mica (RS bilhoes)
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Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados da Pintec Semestral e da Pesquisa Industrial Anual disponiveis em: https://
www.ibge.gov.br/estatisticas/multidominio/ciencia-tecnologia-e-inovacao/35867-pesquisa-de-inovacao-semestral.html;
https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/media/com_mediaibge/arquivos/fe5a0fcced6a9b207 1f4b8ee23663213.pdf; e
https://sidra.ibge.gov.br/pesquisa/pia-empresa/quadros/brasil/2023. Acesso em: 13 jun. 2025.

Nota: Os valores de dispéndios em atividades internas de P&D do setor de fabricacdo de produtos farmoquimicos e
farmacéuticos foram extraidos da Pintec Semestral e divididos pela receita liquida de venda das empresas industriais do
mesmo setor — contida na Pesquisa Industrial Anual — com cinco ou mais pessoas ocupadas.
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Apesar do destaque sobre os demais segmentos da industria de trans-
formacdo nacional, o percentual de gastos em P&D ¢ baixo se comparado
aos investimentos das 15 maiores farmacéuticas mundiais, equivalentes
a 23.4% de suas receitas em 2023. Ademais, as atividades de P&D da
industria farmacéutica brasileira se concentram no desenvolvimento
de medicamentos genéricos e similares, além de inovagdes incremen-
tais, enquanto as empresas lideres mundiais investem, sobretudo, em
inovacdes radicais e novas plataformas tecnologicas (IQVIA, 2024;
Pimentel et al., 2024).

A indistria flll"nnc)clufmicz

A inddstria farmoqul'mica produz insumos farmacéuticos ativos (IFA)
e nio ativos (adjuvantes), compondo a cadeia farmacéutica. Os fabri-
cantes podem atuar somente na producio de farmoquimicos, de forma
independente, ou como unidade farmoqu{mica associada a uma empresa
farmacéutica verticalizada. Observa-se no cenario internacional um
movimento de verticaliza¢do de IFAs estratégicos realizado por empre-
sas farmacéuticas, sobretudo apés a pandemia de Covid-19, quando a
resiliéncia produtiva e a seguranca no fornecimento de insumos criticos

ganharam conotacio estratégica (Pimentel et al., 2024).

Segundo a Associa¢do Brasileira das Inddstrias de Quimica Fina —
Abifina (III Censo..., 2024), 37 empresas declararam atuar no setor
farmoquimico no Brasil em 2024. Esse niimero considera produtos de
rota sintética, biologica e de extrag¢io vegetal e animal, das quais mais
de 90% siao nacionais. Na rota sintética, sio produzidos mais de 2 mil
princ{pios ativos e associagdes, ¢ 40% das empresas atuam no mercado
internacional. Ja entre as empresas de rota biologica, 50% sio labora-

torios pﬁblicos.
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Grafico 5a
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Produtos Farmoqul'micos: oferta total e produg;’lo interna 2011-2021
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Fonte: Elaboracdo propria com base em IBGE (2024).
Nota: Valores em R$ bilhdes a precos de 2021.

Grifico 5b | Produtos ﬁlrm()qul'lnicos: participagio percentual das importagoes

na oferta total 2011-2021
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Fonte: Elaboragdo propria com base em IBGE (2024).

Em 2021, a oferta total de produtos farmoqu{micos no Brasil foi de
R$ 24,6 bilhdes, mais do que o dobro do valor observado em 2011. No
mesmo periodo, as importacdes cresceram quase 170%, refletindo a
demanda da industria farmacéutica nacional por esses produtos. Em
contrapartida, a produgido interna de farmoquimicos pouco avancou,
alcancando R$ 2,7 bilhdes em 2021. Com isso, a participacdo das
importagoes na oferta interna atingiu 84,6% do total, patamar dez

pontos percentuais superior ao de 2011 (IBGE, 2024).
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A concorréncia com o preco dos farmoquimicos importados, so-
bretudo da China e da India, ¢ um dos principais desafios para o
desenvolvimento do segmento no Brasil. Por outro lado, a manutencio
de uma capacidade produtiva interna, ainda que limitada, ao longo
das dltimas décadas pode servir de base para novos investimentos,
especialmente em um contexto de acirramento das disputas geopo-

liticas e comerciais.

. \ . - A .
APOIO a CZldClZl {'le'mZICCuthZ coO PI’OgI’ZlITlZl

BNDES Mais Inovacao

A cadeia farmacéutica tem sido priorizada desde a primeira onda de
poh’ticas industriais brasileiras do século XXI. A Politica Industrial
Tecnoldgica ¢ de Comércio Exterior (PITCE), langada em 2004, men-
cionava explicitamente a industria de farmacos e medicamentos como
! . ! . . . I4
estratégica, alem de citar a biotecnologia como uma das bases tecnolo-

gicas “portadoras de futuro” (Palmeira Filho et al., 2012).

O apoio do BNDES a0 segmento tem seu marco na criagio do
BNDES Profarma, que aprovou R$ 4,4 bilhoes para as industrias
farmacéuticas entre 2004 ¢ 2017. Nos primeiros anos, enfatizou-se a
construcio ¢ a adequacio de plantas farmacéuticas as regras sanitarias
exaradas pela Agéncia Nacional de Vigilfmcia Sanitaria (Anvisa).
A partir de 2013, o foco foi o financiamento a instalagﬁo de estru-
turas industriais ¢ P&D para produtos de biotecnologia (Meirelles
et al., 2020). E importante salientar que a inovacio esteve presente
a0 longo de todas as versdes do programa, com escopo elegivel e con-
di¢oes financeiras ajustados ao estagio de desenvolvimento do setor,

propondo o conceito de acumula¢io de competéncias tecnologicas
(Palmeira Filho et al., 2012).
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O Grafico 6 mostra o historico do apoio do BNDES ao setor a partir
dos principais instrumentos de crédito utilizados. O BNDES Profarma
foi o principal instrumento de apoio para as empresas entre 2004 e
2009. A partir de 2010, o PSI também se destacou no financiamento
as farmacéuticas, em para]elo a0 BNDES Profarma — embora essa
distingéo se relacione mais a fonte de recursos prevista11 do que ao
tipo de projeto financiado. E possivel afirmar que, no que tange a
industria farmacéutica, o PSI deu continuidade a estratégia delineada
pelo BNDES Profarma, melhorando as Condi(;(')es financeiras dispo—

nibilizadas ao setor.

Com o encerramento do BNDES Profarma a partir de 2017, o Banco
continuou apoiando os investimentos da industria farmacéutica com
suas linhas transversais. Encre 2015 e 2022, o total aprovado foi de
R$ 1,9 bilhdo na linha BNDES Finem para as farmacéuticas. Além
disso, o Fundo Tecnologico (Funtec) do BNDES foi utilizado, pon-
tualmente, no suporte nio reembolsavel ao desenvolvimento de novos
produtos de interesse publico. Foram aprovados mais de R$ 650
milhdes somente para a industria farmacéutica entre 2004 ¢ 2023.
Nesse caso, a énfase foi principalmente em projetos estratégicos para
a saude publica, em alinhamento com o MS, como desenvolvimento

e produgﬁo de vacinas para uso no SUS.

Nota-se que o historico do apoio do BNDES ao setor permeia
a evolugio da indudstria farmacéutica nacional em seus diversos
estagios, desde a estruturagio de unidades produtivas no bojo da

regulacio sanitaria, passando pelo fomento a producio de genéricos
gulag p p p € 8

11 Enquanto o BNDES Profarma valia-se de recursos ordinarios do BNDES, captados pelo Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT) e referenciados a taxa de juros de longo prazo (TJLP), no PSl a Lei 12.096, de 24 de novembro de 2009, autorizou
a Uniao a conceder subvencdo econémica ao BNDES, na modalidade equalizacéo de taxas de juros.
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¢ ao desenvolvimento de inovac¢des incrementais, até a instalagio
de plantas de biotecnologia (Meirelles et al., 2020; Palmeira Filho
et al., 2012).

Em 2023, ]z'L durante a Vigéncia da NIB, foi estruturado o programa
BNDES Mais Inovagio. No setor da satide, o objetivo ¢ apoiar projetos
de inovagio produtiva de interesse publico com base na matriz de
desafios tecnolégicos do SUS. Entre 2023 e 2024, o BNDES apro-
vou R§ 3,6 bilhoes para investimentos no segmento farmaceutico
no BNDES Mais Inovag¢io. Nessa nova fase do apoio ao segmento,
o Banco reconhece a maturidade das empresas, as quais dominam
competéncias tecnologicas necessarias para o desenvolvimento de
medicamentos genéricos, inovag¢des incrementais e, ainda que pon-

tuais ¢ em menor escala, inovacoes radicais.

Adicionalmente, incluiu-se no Ambito do BNDES Mais Inovagio
a possibilidade de financiamento a implantag¢io de unidades indus-
triais pioneiras. Conforme analisado anteriormente, tendo em vista
os desafios de adensamento da cadeia produtiva, sdo consideradas
unidades industriais ou plantas pioneiras aquelas associadas a plata-
forma biotecnolégica, como vacinas e anticorpos monoclonais, além
de unidades farmoqu{micas. Até junho de 2025, foram aprovados trés

projetos nessa modalidade, que totalizam R$ 888 milhoes.
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Grifico 6 | Aprovagées do BNDES para o setor farmacéutico 2004 — 2024 (total
¢ instrumentos de crédito selecionados, por tipo: PSI, inovagio, mercado de

capitais e linhas transversais)
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Fonte: Elaboracao prépria.

Tabela 2| Aprovagoes do BNDES para o setor farmacéutico (dados consolidados)

2004-2009 2010-2014 2015-2022 2023-2024

PSI 45,2 4086,3 20,3 0,0
Inovacao 2555,0 1526,2 296,4 3629,1
Linhas transversais 0,0 0,0 1480,2 450,7
Mercado de capitais 7,4 2549,3 14,0 0,0
Total 3695,7 8574,5 3381,3 5490,9

Fonte: Elaboracao prépria.
Nota: No Grafico 6 e na Tabela 2 os valores estdo em R$ milhoes

atualizados a precos de marco de 2025. Além disso, as seguintes definicdes foram aplicadas: (i) PSI: Programa de Sustentacdo
do Investimento; (ii) Inovacdo: compreende o BNDES Profarma e o Programa BNDES Mais Inovacao; (iii) Linhas transversais:
linhas no ambito do produto BNDES Finem;"* (iv) Mercado de capitais: linha BNDES Mercado de Capitais."

12 BNDES Finem ¢ o produto tradicional do BNDES para apoio a projetos de investimento em diversos setores.

13 Alinha, operada pela BNDES Participacoes S.A. (BNDESPAR), visa apoiar o desenvolvimento do mercado de capitais

brasileiro por meio de instrumentos de renda variavel.
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o« A e c c
Dinamica inovativa das empresas

A . .
farmacéuticas e apoio do BNDES
\
a P&D
Desde a vigéncia do BNDES Profarma, o Banco apoia o fortalecimento das
atividades inovativas das empresas. Um dos elementos centrais é o equi-
librio entre: (i) financiar inovacoes relevantes para a populacao brasileira;
(i) manter elegiveis alvos compativeis com o estagio competitivo e tecno-

l6gico das empresas; e (iii) avancar no acimulo de competéncias tecnolo-
gicas para inovagao.

Na industria farmacéutica, uma Unica empresa detém um portfélio com-
posto por dezenas ou até centenas de medicamentos em desenvolvimen-
to, com diferentes niveis de desafio tecnoldgico, impacto mercadolégico e
grau de inovacao. Outro aspecto relevante sao 0s prazos necessarios para
o desenvolvimento e registro de um produto, que usualmente ultrapassam
0s prazos maximos de utilizacdo dos recursos previstos em contrato. Final-
mente, 0s projetos de inovacao podem ser iniciados em diferentes estagios
do desenvolvimento, e/ou ser cancelados antes do previsto, tendo em vista
0s riscos tecnolégicos e de mercado associados.

Nesse contexto, nao sao financiados projetos especificos, adotando-
-se uma abordagem abrangente de financiamento dos planos estra-
tégicos de investimento em inovacao das empresas. Dessa forma, ha
flexibilidade para que projetos sejam interrompidos e novos projetos
sejam incluidos, desde que as condicdes contratuais de elegibilidade
sejam respeitadas.

No ambito do BNDES Mais Inovagao, retomou-se a légica de financiamen-
to aos planos de investimento em P&D. As condicdes de elegibilidade dos
subprojetos sao: (i) alinhamento aos objetivos especificos da Missao Saude
da NIB; ou (ii) alinhamento a matriz de desafios produtivos e tecnoldgicos
do SUS. Além dos planos de investimento em inovacao, sdo também finan-
Cidveis a construcao ou expansao de centros de P&D.
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A Finep e o financiamento coordenado

a inovagao

O apoio da Finep abrange todas as etapas do processo de desenvolvimento
cientifico, desde a pesquisa basica de um produto até o desenvolvimento
de novos mercados, atuando em consonancia com as politicas publicas.
Entre 2004 e 2024, a Finep contratou R$ 7.9 bilhoes para projetos nos
setores industriais da satide. Desse total, RS 7,6 bilhdes foram demandados
pelo setor farmacéutico, conforme mostra o Grafico 7. Nota-se que o
Programa Inova Satde, langado em 2013, impulsionou significativamente

as contratagdes, que chegaram a R§ 2,3 bilhdes em 2014.

O apoio coordenado entre BNDES ¢ Finep a inddstria farmacéutica,
via crédito pﬁblico para inovacao, contribuiu para a modernizacdo
do parque industrial e a criagdo de Competéncias tecnolégicas. Parti-
cularmente no caso do fomento ao desenvolvimento ¢ a producio de
medicamentos biologicos, houve avanco significativo na construgio
de uma base produtiva nacional. Tendo em vista os altos investimentos
necessarios, a atuagdo conjunta das institui¢Oes permitiu 0 compar-
tilhamento de riscos, viabilizando, do ponto de vista financeiro, a
montagem das opera¢des de grande porte. Para alem do financiamento,
a estratégia brasileira para biotecnologia envolveu um amplo esforco
de alinhamento de politicas publicas, com destaque para as compras
do SUS por meio das parcerias para o desenvolvimento produtivo

(PDP) ¢ a regulacio sanitaria (Bueno, 2021).
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Grifico 7 | Finep - contratagdes de projetos no setor industrial da saade 2004-2024
(R$ milhoes)
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Fonte: Elaboracdo propria com base em dados da Finep.

Nota: Valores em R$ milhdes a precos de 2024. Inclui operacdes diretas de crédito realizadas pela Finep para empresas
dos segmentos abarcados pelos seguintes cédigos da Classificagdo Nacional de Atividades Econémicas (Cnae): C 21
(exceto 21.22), C 26.60-4 e C 32.50-7.

Com o langcamento da NIB, a atuacio da Finep foi fortalecida: o
or¢amento do Fundo Nacional para o Desenvolvimento da Ciéncia
e Tecnologia (FNDCT), principal fonte de financiamento da Finep,
foi ampliado em aproximadamente 50% por meio de crédito suple-
mentar aprovado pela Lei 14.577, de 10 de maio de 2023. Além dis-
s0, o referencial da taxa de juros para operagdes de crédito da Finep

foi alterado, reduzindo significativamente o custo dessas operagoes.

14 A Lei 14.554, de 20 de abril de 2023, alterou a taxa de juros de remuneracao do FNDCT, introduzindo a Taxa
Referencial (TR) que substituiu a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP).
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Essas duas medidas se somaram a Lei Complementar 177, de 21 de janeiro
de 2021, que vedou a possibilidade de contingenciamento dos recursos
do FNDCT. Assim, conforme dados do Portal da Transparéncia,13 em
2021 0 FNDCT teve dotagio or¢camentdria de R$ 7,3 bilhdes e execucio
de apenas R$ 1,9 bilhio (26%); em 2024, 0 orcamento de R$ 12,7 bilhoes
foi integralmente utilizado. Para 2025, o or¢amento previsto para o

FNDCT ¢ de RS 14,7 bilhoes.

Com recursos disponiveis ¢ forte priorizacio da drea da saude no
ambito da NIB, a Finep lancou editais de recursos nao reembolsaveis que
totalizaram R$ 500 milhoes para o setor, partilhado entre empresas e
institutos de ciencia e tecnologia (ICT). Na vertente dedicada ao fomen-
to a empresas, a demanda alcancou mais de R$ 2,4 bilhoes, denotando
o apetite por recursos nio reembolsaveis para P&D em saude. Foram
aprovados 21 projetos nessa modalidade até¢ agosto de 2025, sendo seis
na Linha Temdtica I, que apoia projetos de desenvolvimento de IFA ino-
vadores ou aprimorados; quatro na Linha Tematica II, voltada ao desen-
volvimento de produtos bioldgicos com alto impacto para o SUS; cinco
na Linha Tematica I1I, focada na realizacio de pesquisas clinicas; e seis na
Linha Tematica 1V, que tem por objetivo apoiar produtos prioritérios
definidos pelas parcerias para o desenvolvimento produtivo (PDP) e pelo

Programa de Desenvolvimento e Inovagio Local (PDIL).

Na modalidade ICT, houve suplementacio de recursos para
atendimento de todas as propostas aprovadas, atingindo mais de
R$ 650 milhdes em contratagdes até agosto de 2025. Foram aprovados
51 projetos, sendo 15 na Linha Tematica I, direcionada a projetos
de IFA; 16 na Linha Temacica II, dedicada as pesquisas em produ—

tos de terapias avancadas; ¢ 20 na Linha Tematica III, que engloba

15 Disponivel em: https://portaldatransparencia.gov.br/orgaos/24901. Acesso em: 1° ago. 2025.
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projetos de P&D de produtos e terapias com alto impacto para o
SUS (Finep..., 2024).'°

Com isso, as contrata¢des diretas da Finep para o setor da satde
alcangaram R$ 2 bilhoes no biénio 2023-2024, com foco no segmento
farmacéutico, como mostra o Grafico 7. Assim, em linha com as priori-
dades da NIB, a Finep consolida-se como um dos grandes financiadores

da inovagio no setor de saﬁde.

Fomento ao ecossistema
de startups de saﬁde

109

Como visto, as atividades das industrias de satdde sio baseadas em
ciéncia e apresentam padrio concorrencial sustentado por inovagoes,
muitas situadas na fronteira do desenvolvimento cientifico. Destacam-
-se 0s avangos contidos nas novas plataformas tecnologicas, em especial
no campo da biotecnologia, bem como o desenvolvimento ¢ o uso de
ferramentas digitais ¢ analiticas que podem, entre outras coisas, acelerar
o processo de descoberta de novas moléculas (Pimentel et al., 2024).
A medida que o ecossistema de inovacgiao em satde brasileiro ganha
maturidade em direcio a inovagdes radicais, os instrumentos de crédito

vao se tornando menos €fCEiVOS.

Nesse cenario, ¢ crescente o numero de empresas de menor porte es-
pecializadas em realizar etapas mais arriscadas ou radicais da inovacao,
especialmente no setor farmacéutico, focando sua atuacio nas etapas

iniciais da pesquisa clinica. Para algumas tecnologias avancadas, 90%

16  Disponivel em: http://www.finep.gov.br/chamadas-publicas/chamadapublica/727; http://www.finep.gov.br/chamadas-
publicas/chamadapublica/730. Acesso em: 26 ago.2025.
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da pesquisa clinica ja ¢ patrocinada por startups ou por instituicoes
académicas. Em 2022 havia quase trés mil empresas € organizacoes
envolvidas no desenvolvimento de novos medicamentos em todo o
mundo, sendo que as chamadas biotechs, ou empresas de biotecnologia
para satde, representavam dois ter¢os do total — em 2002 eram apenas

um terco (IQVIA, 2023).

Nesse arranjo, parte consideravel da pesquisa atualmente liderada pelas
grandes empresas farmacéuticas teve origem em empresas de menor porte
e startups de satude, das quais muitas recebem apoio governamental nio
reembolsavel (grants) em seus paises de origem. As grandes empresas
costumam entrar nas fases mais avangadas do desenvolvimento clinico.
As startups de saude baseadas em ciéncia tém caracteristicas distintas das
startups de outros setores da economia: no contam com fontes relevantes
de receitas recorrentes; tém baixa capacidade de buscar crédito e ciclos
relativamente longos de PD&I de um novo produto ou tratamento; e
demandam elevados investimentos em atividades que envolvem riscos

substanciais de diferentes naturezas.

Instrumentos de divida, mesmo com taxas de juros incentivadas, sio
inadequados para esse tipo de empresa, tendo em vista a auséncia de
fluxo de receitas recorrente para pagamento de juros durante o prazo
de caréncia do crédito, além da auséncia de ativos que possam ser
utilizados como garantia. Por se tratar de empresas em estégio pré—
-comercial, o acesso das biotechs a bolsa de valores ¢ limitado, sendo
financiadas principalmente por recursos publicos (nio reembolsaveis)
destinados a pesquisa e por meio de estruturas de capital de risco
(venture capiml). Em 2024, as estruturas de venture capital aportaram
USS$ 24 bilhdes no setor, valor proximo ao financiamento publico por
meio de grants (US$ 25 bilhdes) (IQVIA, 2025).
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Nesse contexto, o BNDES, em parceria com a Finep ¢ a Fundagﬁo
Butantan, lancou o FIP Satde, um fundo de capital de risco cujo ob-
jetivo ¢ fomentar startups baseadas em ciéncia, com perfil inovador,
complementando assim as a¢des da NIB. A iniciativa retne atores
relevantes no ecossistema de ciéncia, tecnologia, inovacio e produgio
em satude, com objetivos alinhados a poh’tica industrial e forte aderén-
cia ao SUS. Com capital minimo de R$ 200 milhdes, o fundo contara
com aporte minimo de R$ 50 milhdes de cada um dos trés parceiros.
A depender da atracio de novos parceiros, o BNDES poderz’t aportar
até¢ RS 125 milhoes no fundo, limitado a 25% do capital total. Assim,

a iniciativa poderé chegar a R$ 500 milhaes.

O FIP Saude se insere na estratégia mais amp]a da NIB, complemen—
tando o portfolio de solucdes financeiras voltadas a adensar o ecossistema
de inovacio em satde brasileiro. A iniciativa reforca a parceria historica
entre BNDES e Finep, trazendo ainda a Fundagﬁo Butantan, entidade
que aportara ndo apenas recursos financeiros, mas tambeém conhecimento
cientifico, além de fortalecer ainda mais a conexio com os desafios de
saude do SUS e da populagio brasileira. Espera-se que o fundo possa atuar
de forma complementar aos instrumentos de credito para inovagio e aos
de apoio ndo reembolsavel, financiando inovagdes com maior risco tec-

nologico e movimentando o ecossistema em dire¢do a inovagoes radicais.

Conclusoes

1"

Nas duas tltimas décadas, as politicas publicas brasileiras destacaram o
! 14 . . ! . I . ~ A .
carater estrategico das inddstrias da satide, em especml a farmacéutica,
que foi apoiada por programas governamentais voltados ao fortalecimento

da inovacio e da estrutura produtiva de forma sistémica.
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As politicas de crédito contribuiram para avancos na trajetoria pro-
dutiva e tecnologica da industria farmaceutica brasileira, iniciando
com genéricos, passando por inovagdes incrementais e chegando a
entrada do Brasil na biotecnologia moderna. Apesar dessa evolucio,
diversos desafios ainda permanecem: do ponto de vista produtivo,
0 pal's importa parcela significativa dos insumos farmacéuticos; do
ponto de vista da inovagio, as empresas ainda tém nos genéricos e
nas inovacdes incrementais seu foco, com investimentos timidos em

inovagoes radicais de ambito global.

Ja o segmento de dispositivos de saude nio avancou na mesma velocidade.
Desafios especificos caracterizam o setor, como a auséncia de padronizagio
dos produtos intercambidveis, a necessidade de solugdes integradas e mo-
delos de negécio intensivos em Capital de giro, ampliando a complexidade
do desenvolvimento da politica piblica. Adicione-se a multiplicidade de
compradores de dispositivos, predominantemente formados por grandes
atores institucionais, como redes hospitalares e operadores de planos de
saude, diante de um setor formado por empresas de pequeno a médio porte.
Para serem efetivas, as poh’ticas de financiamento precisam considerar as
especificidades dos diferentes segmentos do Ceis, como se buscou com a

criacio do BNDES Fornecedores SUS e do FIP Saude.

Ap0s um periodo sem politicas industriais explicitas, a NIB resgatou
o papel ativo do Estado como indutor do desenvolvimento produtivo
e tecnoldgico do pats. Na Missio 2, voltada para a satde, a abordagem
enfatizou a conexio da politica industrial com as necessidades da popula-
¢do brasileira e do SUS. A NIB encontrou o setor farmacéutico maduro,
resultado da Combinagio de poh’ticas pﬁblicas e decisdes empresariais
tomadas durante os ciclos anteriores de politica industrial. Assim, o
setor tem sido o principal destaque em termos do valor aprovado no

aAmbito do Programa BNDES Mais Inovagao.
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Um dos desafios nio enderecados nessa cadeia pelas politicas indus-
triais anteriores foi 0 adensamento produtivo. Viabilizar a producio
brasileira de IFAs, sejam eles qu{micos ou biolégicos, segue sendo um
desafio relevante. Enquadrar a producio desse segmento como planta
pioneira no ambito do BNDES Mais Inovagio foi um avanco significa—
tivo da NIB. Entretanto, o financiamento, isoladamente, nio sera capaz
de promover o adensamento da cadeia produtiva, sendo necessaria a
articulacio com outras politicas publicas — a exemplo do que foi feito

para a biotecnologia moderna.

]e’t no caso das empresas de dispositivos para satide, o cenario en-
contrado foi bem diferente: a maioria delas encontra dificuldades de
acesso a crédito em condi¢des adequadas para sua atividade operacional.
O BNDES Fornecedores SUS buscou tratar parte dessa 1imitagio, com

condi¢oes desenhadas especificamente para o setor.

Por fim, 0 amadurecimento do ecossistema de inovag¢io em satude no
pais exige buscar inovagdes radicais. Nesse contexto, os instrumentos de
crédito sio pouco efetivos. Duas iniciativas relevantes no ambito da NIB
apontam nessa dire¢do. Primeiramente, a estabiliza¢io do FNDCT, com
o consequente avango na disponibilidade de recursos nao reembolsaveis
pela Finep, poderz’t contribuir para a geracao de inovagoes. Em segundo
lugar, o FIP Saude podera viabilizar startups que tiverem sucesso nas

etapas iniciais do desenvolvimento tecnologico.

No ambito da NIB, as prioridades do SUS configuram a base para a
destinagﬁo dos investimentos em um contexto de limitagﬁo de recursos.
Apesar de a conexio com a demanda interna ser fundamental para a
legitimidade da politica industrial e de inovacio, o avanco na trajetoria
tecnolégica em dire(;io a inovacao radical requer adicionar uma camada
de ambi¢io internacional, uma vez que o custo para desenvolver essas

inovagdes so se justifica considerando o mercado global.
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Este artigo limitou-se a analise das politicas de financiamento da
NIB, enfatizando o papel do BNDES e da Finep em decorréncia
da importﬁmcia da inovacao enquanto fator de competitividade das
industrias de sadde. E importante salientar que a politica industrial
brasileira traz um rol muito mais amplo de instrumentos de alca
relevancia para o Ceis, como compras governamentais, poh’ticas de
contetdo local e regulacio. Para pesquisas futuras, ¢ fundamental

ampliar o escopo de instrumentos analisados.
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