Seme

XXVIII Seminarios em Administragao

REDES DE RELACIONAMENTO E ASSIMETRIA INFORMACIONAL NA
INSERCAO INTERNACIONAL DE STARTUPS BORN GLOBAL BRASILEIRAS NO
MERCADO DE CREDITOS DE CARBONO.

TATIANE DE SOUSA SERAFIM
UNIVERSIDADE FEDERAL DO CEARA (UFC)

RIKELME SALES DA SILVA
UNIVERSIDADE FEDERAL DO CEARA (UFC)



REDES DE RELACIONAMENTO E ASSIMETRIA INFORMACIONAL NA
INSERCAO INTERNACIONAL DE STARTUPS BORN GLOBAL BRASILEIRAS NO
MERCADO DE CREDITOS DE CARBONO.

1 INTRODUCAO

O agravamento das mudancas climaticas é amplamente reconhecido como um dos
maiores desafios globais do século XXI, impulsionado pela intensificacdo das emissfes de
gases de efeito estufa (GEE) desde a Revolucdo Industrial. A concentracéo crescente de dioxido
de carbono (CO2), metano (CHa4) e 6xidos de nitrogénio (NOx) provenientes, sobretudo, da
queima de combustiveis fésseis, do desmatamento e de préticas agropecuarias intensivas, ja
ocasionou um aumento da temperatura média global superior a 1,1 °C em relagcdo aos niveis
pré-industriais (IPCC, 2023). O relatdrio do IPCC evidencia que o acumulo desses gases esta
diretamente associado ao aquecimento global, sendo o CO: o principal vetor, seguido de CHa e
NOy, os quais, apesar de menos abundantes, possuem elevado potencial de forcamento
radiativo. Como consequéncia, 0 planeta tem presenciado a intensificacdo de eventos extremos
como secas prolongadas, enchentes severas, ciclones tropicais e ondas de calor com impactos
significativos sobre a biodiversidade, a seguranca alimentar, a saude publica e a economia
(Rockstrom et al., 2023; Anderson; Steffen; Fisher, 2024).

Em resposta a emergéncia climéatica, uma arquitetura normativa e institucional
internacional foi sendo construida a partir da década de 1990. A Conferéncia das Nacdes Unidas
sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento (Eco-92), realizada no Rio de Janeiro, foi um marco
fundacional ao estabelecer os principios da Convencdo-Quadro das Nagdes Unidas sobre
Mudanga do Clima (UNFCCC), inaugurando uma governanga multilateral para enfrentamento
do problema (Lafer, 2020; Mendes, 2024). O Protocolo de Quioto, em 1997, representou um
avancgo ao estabelecer metas obrigatorias de reducdo de emissdes para paises desenvolvidos,
introduzindo os mecanismos de flexibilidade, com destaque para o Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL), que permitiu a criacdo e comercializacdo dos créditos de
carbono (Viola et al., 2008; Cenamo et al., 2024).

A partir do Acordo de Paris, assinado em 2015, os mercados tornaram-se pecas
centrais da cooperacao climatica global. Entre os principais avancos esta o Artigo 6, que prevé
a transferéncia internacional de resultados de mitigacdo das emissdes (Internationally
Transferred Mitigation Outcomes — ITMOSs), possibilitando que paises que ultrapassarem suas
metas climaticas transfiram o excedente a outros Estados, com contrapartidas financeiras ou
técnicas (Bruno; Fraga, 2018; Brasil, 2024; Rosa; Castro, 2025; Betz et al., 2022). Com isso,
os créditos de carbono passaram a ser compreendidos como unidades de valor ambiental,
juridico e econémico, correspondentes a reducdo, remoc¢do ou prevencdo de uma tonelada de
CO: equivalente (World Bank, 2024).

Esses créditos podem ser gerados por projetos diversos, incluindo reflorestamento,
conservacdo florestal, energia renovavel ou tecnologias de captura de carbono (Vargas;
Delazeri; Ferreira, 2022). O instrumento combina os principios da sustentabilidade ambiental
com a légica de mercado, viabilizando que empresas ou paises que excedam seus limites de
emissdo possam compensar esse impacto por meio da compra de créditos negociados em
plataformas digitais, corretoras especializadas ou bolsas de valores (Jaffer, 2024; Rosa; Castro,
2025).

A comercializagao dos créditos se organiza em dois grandes segmentos: 0 mercado
regulado e o mercado voluntario. O primeiro € composto por sistemas legalmente vinculantes
de comércio de emissbes, como o Sistema de Comércio de Emissfes da Unido Europeia (EU
ETS) e o recém-criado Sistema Brasileiro de Comércio de Emisses (SBCE), instituido pela



Lei n°® 15.042/2024 (Brasil, 2024). J4 0 mercado voluntario envolve a aquisi¢ao de créditos por
parte de empresas, governos ou individuos que desejam compensar suas emissdes
espontaneamente, muitas vezes como parte de suas estratégias de responsabilidade
socioambiental e compromissos ESG (Environmental, Social and Governance) (Jonsdottir,
2022; Rosa; Castro, 2025).

Apesar do potencial desses mecanismos, 0 mercado de carbono enfrenta desafios
relevantes. Entre os principais estéo a dificuldade de comprovar a adicionalidade dos projetos
(ou seja, se a reducdo de emissBes ndo teria ocorrido de qualquer forma), os riscos de praticas
de greenwashing e, especialmente, as assimetrias informacionais entre ofertantes e
compradores (Lui, 2024). Em muitos casos, investidores e empresas ndo conseguem verificar
com clareza a efetividade climatica dos projetos ou a validade das certificacbes, o que
compromete a integridade do sistema e mina a lI6gica compensatoria (Bodnar; Hernandez, 2022;
Jonsdottir, 2022; Lui, 2024).

Nesse cenario, as startups brasileiras tém ganhado protagonismo, atuando tanto no
desenvolvimento de projetos quanto na intermediacéo e digitalizacdo do mercado. Com 0 uso
de solucbes baseadas em dados, automacdo e inteligéncia artificial, essas empresas tém
reduzido os custos de transacdo, aumentado a rastreabilidade e democratizado o acesso ao
mercado, especialmente para pequenas e médias empresas (Knight; Cavusgil, 2004; Petersen,
2024).

A estruturacdo do mercado global de créditos de carbono repousa sobre trés pilares
conceituais centrais: tecnologia, redes de relacionamento (networking) e informagdo. A
tecnologia, por meio de sistemas digitais de verificacdo, rastreamento de emissdes e blockchain,
permite maior transparéncia, eficiéncia e seguranca das operacdes (Foale; Schroder, 2021).
Porém, mais do que isso, 0 sucesso internacional dessas startups depende da construcgéo de redes
estratégicas, envolvendo certificadoras, investidores e compradores, pois é por meio desse
capital relacional que se conquista legitimidade e se acessam novos mercados (Costa et al.,
2021; Boon et al., 2017).

A literatura sobre internacionalizacdo reconhece o networking como um fator
essencial para a insercdo de empresas em ambientes de alta incerteza, oferecendo acesso a
conhecimento, reputacéo e recursos criticos (Coviello; Munro, 1997; Gabrielsson; Gabrielsson,
2011; Zahra; George, 2017; Costa et al., 2021). Ao mesmo tempo, a assimetria informacional
continua sendo um desafio relevante, ja que compradores muitas vezes carecem de informacoes
claras sobre a qualidade dos créditos. Assim, a credibilidade das startups passa a depender tanto
de certificacdes formais quanto da percep¢do de confianca associada a sua rede de parceiros
(Costa et al., 2021).

No caso brasileiro, pais com alto potencial de geracdo de créditos baseados em
solugdes naturais, esse movimento adquire especial importancia. As startups nacionais estao
em posicdo estratégica para liderar essa nova economia verde digital, atuando como provedoras
de solucbes inovadoras para mitigacéo climatica global. Diante do avanco das regulamentacfes
e da crescente demanda internacional por acbes ambientais confiaveis, torna-se essencial
compreender como essas startups se legitimam, constroem reputacdo e operam em um mercado
complexo, competitivo e sensivel a credibilidade (Corréa, 2024; Rosa; Castro, 2025).

2 CREDITOS DE CARBONO NO PANORAMA BRASILEIRO

O Brasil ocupa posicdo estratégica no mercado global de carbono, devido a sua
abundancia de ativos ambientais e ao potencial para desenvolver projetos de reflorestamento,
conservacao florestal, energias renovaveis e solugdes baseadas na natureza. Esse protagonismo
é reforcado pelo recente avanco regulatorio com a criacdo do Sistema Brasileiro de Comeércio



de Emissdes (SBCE), sinalizando a intengdo do pais de alinhar-se as dindmicas internacionais
do mercado climético (Junior; Dias, 2024; Hiktaop, 2024).

Paralelamente, observa-se 0 surgimento de startups nacionais voltadas a
comercializacdo de créditos de carbono, muitas das quais com perfil Born Global. No entanto,
sua insercdo internacional ndo depende exclusivamente de inovagdo tecnolégica ou qualidade
técnica dos projetos, mas, sobretudo, da capacidade de construir confianga num mercado
marcado por assimetria informacional, incerteza regulatéria e risco reputacional (Jonsdottir,
2022; Casado, 2025).

Essa assimetria se expressa em desafios como a comprovacéo da adicionalidade dos
projetos, a heterogeneidade dos padrdes de certificacdo, a falta de transparéncia em algumas
transacdes e a dificuldade dos compradores, especialmente aqueles vinculados a compromissos
ESG de avaliar a real contribuicdo ambiental dos créditos adquiridos. Em consequéncia, novos
entrantes enfrentam barreiras significativas, o que compromete a eficiéncia e a credibilidade do
mercado (Lui, 2024; Jaffer, 2024).

Indicadores recentes evidenciam uma desaceleracéo do setor: segundo a consultoria
Systemica, houve uma queda de 39% na geracdo de novos créeditos no primeiro semestre de
2024, atribuida a reducdo nos precos dos créditos voluntarios, atrasos em certificacfes e
denuncias sobre projetos florestais de integridade duvidosa, como os REDD+ (VALOR
ECONOMICO, 2024; WORLD FEDERATION OF EXCHANGES, 2024). Tais fatos agravam
a crise de confianca e evidenciam a urgéncia de estratégias robustas de legitimacdo e
transparéncia.

Nesse contexto, o networking € um recurso estratégico central. Startups brasileiras
de perfil Born Global dependem intensamente de redes formais e informais para acessar
mercados, estabelecer vinculos com certificadoras, investidores e compradores, e,
principalmente, obter validacdo reputacional, essencial em mercados sensiveis como o de
carbono (Coviello; Munro, 1997; Zahra; George, 2017; Gabrielsson; Gabrielsson, 2011). A
construcdo da confianca esta diretamente ligada a atuacdo com parceiros reconhecidos,
conformidade com diretrizes ESG e insercdo em ecossistemas globais de inovacdo (Casado,
2025; Prates; Avelino, 2024).

Ainda assim, permanecem lacunas importantes na literatura sobre como essas
startups brasileiras constroem legitimidade, operam em mercados fragmentados e superam
barreiras reputacionais. A maioria dos estudos sobre Born Globals se concentra em empresas
tecnoldgicas da Europa ou dos EUA, com escassa aplicacdo ao setor ambiental no contexto dos
paises em desenvolvimento, como o Brasil (Santos, 2023; Mendes; Gomes, 2024).

Além disso, muitas analises sobre internacionalizacdo negligenciam aspectos
simbdlicos e relacionais, focando apenas em indicadores operacionais ou financeiros, sem
considerar o papel fundamental da reputacdo e da percepcdo de credibilidade (Casado, 2025;
Prates; Avelino, 2024). Compreender como essas startups articulam redes, reduzem a assimetria
informacional e constroem confianca torna-se fundamental ndo apenas para o fortalecimento
de sua insercdo internacional, mas também para orientar politicas publicas, programas de
fomento, estratégias de investimento e plataformas de certificacdo (Villabruna, 2024; Rosa;
Castro, 2025).

3 STARTUPS BORN GLOBLAS

O conceito de startup Born Global refere-se a empresas inovadoras que, desde seus
primeiros anos de atuac&o, ja nascem voltadas para o mercado internacional. Essas organizacdes
costumam alcancar, em ate trés anos de fundacédo, pelo menos 25% de sua receita por meio de
operacOes externas, o que as diferencia das trajetorias tradicionais de internacionalizacdo
(Knight; Cavusgil, 2004; Mendes; Gomes, 2024). Em vez de seguirem um processo incremental



e gradual, como sugerido por Johanson e Vahine (1977), essas empresas adotam estratégias de
insercdo rapida em mercados globais, impulsionadas por uma légica empreendedora e pela
intensiva utilizagdo de tecnologia (Oviatt; McDougall, 1994; Olek, 2023).

As Born Globals operam em ambientes altamente incertos e volateis, explorando
tecnologias emergentes e conectando-se desde sua fundagéo a redes globais de fornecedores,
consumidores e parceiros institucionais (Ismail; Malone; Geest, 2015; Taurion, 2016). Esse
comportamento desafia os pressupostos de teorias classicas da internacionalizagdo, como o
Paradigma Eclético de Dunning (1977) e a Teoria da Internalizacdo de Buckley e Casson
(1976), ao privilegiar vantagens associadas ao conhecimento, a agilidade organizacional e a
capacidade de inovacdo em detrimento da experiéncia acumulada ao longo do tempo (Mendes;
Gomes, 2024).

No Brasil, o fendmeno das Born Globals tem ganhado forca, especialmente no
periodo p6s-COVID-19. De acordo com levantamento da ABSTARTUPS (2022), cerca de
11,8% das startups nacionais com esse perfil ja operam internacionalmente, muitas delas com
0 apoio de fundos de investimento estrangeiros (Mendes; Gomes, 2024). Esse avanco é
viabilizado por um ecossistema de inovacdo em expansdo, composto por aceleradoras,
incubadoras, parques tecnoldgicos e hubs, que contribuem para a estruturacdo, o aprendizado
acelerado e a conexdo com o mercado global (Arbix; Salerno; De Negri, 2005; Fenner, 2025).

Outro fator que contribui para a insercdo internacional dessas startups € sua
capacidade de padronizar produtos, servicos e processos em escala global. Em vez de adaptarem
suas solugbes a cada mercado especifico, muitas Born Globals adotam estratégias de
padronizacdo que permitem reduzir custos e acelerar sua presenca simultanea em diversos
paises, algo fortemente impulsionado pelo uso de tecnologias digitais e plataformas globais de
comunicacgdo e comercializacdo (Amancio, 2014; Rasmussen; Madsen, 2002; Oliveira, 2024).

Apesar dessas vantagens, as Born Globals enfrentam uma serie de desafios criticos.
A limitacdo de recursos financeiros, a falta de conhecimento sobre contextos regulatérios e
culturais de outros paises, bem como barreiras logisticas e institucionais, podem comprometer
sua consolidacdo internacional. Ainda assim, os beneficios da internacionalizacdo precoce,
como acesso a hovos mercados, diversificacao de riscos, atracdo de investimento estrangeiro e
aprendizado com diferentes perfis de consumidores, sdo frequentemente superiores aos riscos
(Freeman; Edwards; Schroder, 2006; Berisha, 2025).

A atuacdo internacional dessas startups esta profundamente conectada a estratégias
de posicionamento competitivo. Pesquisas demonstram que o desempenho das Born Globals
estd relacionado ndo apenas ao uso intensivo de inovacdo, mas também a capacidade de
construir redes de relacionamento e atuar de forma empreendedora e adaptativa em mercados
globais (Mort; Weerawardena, 2006; Ngasri; Freeman, 2018). Isso exige compreender essas
organizacdes em sua complexidade, considerando a dinamicidade dos ecossistemas em que
estdo inseridas e a necessidade constante de legitimidade e reconhecimento internacional
(Mendes; Gomes, 2024).

4 MERCADO DE CREDITOS DE CARBONO

O mercado de créditos de carbono consolidou-se como uma das principais
estratégias internacionais para mitigar os efeitos das mudancas climaticas e promover uma
economia global de baixo carbono. Sua origem remonta a Eco-92, evento em que o aquecimento
global e as emissdes de gases de efeito estufa (GEE) passaram a integrar o nucleo dos acordos
multilaterais (Mendes, 2024; Fraga, 2024).

Esse movimento internacional resultou em importantes acordos climaticos,
destacando-se o Protocolo de Quioto, firmado em 1997 e em vigor a partir de 2005, que
estabeleceu metas obrigatdrias de reducdo de GEE para paises desenvolvidos, com base nos



niveis de 1990 (Duarte, 2022; Ferreira; Rosa, 2023). Para viabilizar o cumprimento dessas
metas de forma economicamente eficiente, o Protocolo instituiu trés mecanismos de mercado:
Comércio de Emissdes (CE), Implementagdo Conjunta (IC) e o Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL) (Cenamo et al., 2024).

O MDL, em especial, permitiu a paises em desenvolvimento, como o Brasil, gerar
créditos a partir de projetos que evitassem ou reduzissem emissdes, possibilitando sua venda a
paises industrializados. Esses créditos sdo representados pelos Certificados de Reducdo de
Emissfes (CRES), cada um correspondente a reducdo de uma tonelada de CO: equivalente
(tCOz¢) (Vargas; Delazeri; Ferreira, 2022; Tanaka; Renteria, 2021). Tais créditos integram o
mercado internacional, fundamentado no principio do "Poluidor-Pagador"”, segundo o qual os
emissores devem arcar com 0s custos ambientais de suas atividades (Prolo et al., 2021).

A lbgica econdmica do mercado de carbono opera por meio da precificacdo do
carbono, realizada por mecanismos como tributacao direta (carbon tax) ou sistemas de comércio
de emissdes (cap-and-trade). Essa abordagem busca maximizar a eficiéncia ambiental ao menor
custo social, transferindo recursos para projetos em regides com menor custo de mitigacdo e
gerando beneficios econémicos e ecologicos (Prolo et al., 2021). Segundo o Banco Mundial
(2021), mais de 20% das emissdes globais ja estdo sob algum regime de precificacdo, sendo
35% via taxacdo e 30% via mercados de carbono.

O mercado é dividido em dois segmentos principais: o regulado, vinculado a
compromissos legais internacionais como o Protocolo de Quioto e o Acordo de Paris, e 0
voluntéario, impulsionado por iniciativas empresariais que buscam compensar emissdes fora de
obrigac6es formais (Santos, 2023; Prolo et al., 2021). No mercado regulado, o exemplo mais
robusto é o Sistema de Comércio de Emissdes da Unido Europeia (EU ETS), que estabelece
tetos maximos de emissao por setor e permite a negociacdo de permissdes (IPEA, 2024). Ja no
mercado voluntario, empresas e individuos adquirem créditos, também chamados offsets,
provenientes de projetos validados por metodologias reconhecidas, como reflorestamento,
energia renovavel e conservacdo de ecossistemas (Tanaka; Renteria, 2021).

Apesar de seus avancgos, 0 Protocolo de Quioto revelou limitacbes operacionais,
como a rigidez metodoldgica e a exclusdo de projetos inovadores. O Acordo de Paris, assinado
na COP-21 em 2015, trouxe inovacOes importantes ao estabelecer uma arquitetura mais
inclusiva e flexivel. O Artigo 6 introduz dois novos mecanismos: os Internationally Transferred
Mitigation Outcomes (ITMOs), que permitem a transferéncia internacional de resultados de
mitigacdo, e um mecanismo centralizado para certificacdo de créditos, com foco em maior
padronizacdo, rastreabilidade e integridade ambiental (Betz et al., 2022; Bruno; Fraga, 2018).

Esses avancos refletem a evolugdo institucional e econdmica do mercado de
carbono ao longo das ultimas décadas, consolidando-o como um dos principais instrumentos
de governanca climatica contemporanea. A seguir, podem ser destacados 0S marcos
regulatorios internacionais que moldaram esse sistema e orientaram sua consolidacédo global.

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

Quadro 1 — Principais marcos regulatérios e eventos internacionais do mercado de carbono.
Ano Evento Descricéo Referéncia

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

Mendes  (2024);
Fraga (2024)

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

Vargas; Delazeri;
Ferreira (2022)




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

Introduziu metas nacionais | Bruno e Fragas
voluntarias (NDCs) e novos | (2018); Vargas;
mecanismos de mercado, como | Delazeri; Ferreira
0s ITMOs. (2022)

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

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

2005 |Entrada em vigor do Protocolo de Quioto

2015 | Acordo de Paris (COP-21)

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

Fonte: elaborado pela autora (2025).

A Lei n° 15.042/2024 instituiu o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissoes
(SBCE), criando a base legal para o mercado regulado de carbono no Brasil. A medida visa
reduzir emissdes e impulsionar a inovagao rumo a uma economia de baixo carbono, reforgando
0 papel do pais no comercio internacional de créditos (Brasil, 2024; Rosa; Castro, 2025).

Esse mercado se destaca como instrumento estratégico para a mitigacdo climatica,
ao precificar emissdes e incentivar solucdes sustentaveis, beneficiando tanto paises
desenvolvidos quanto os em desenvolvimento (Thorstensen; Zuchieri; Mota, 2022; Pang; Wu;
Zhang, 2024).

5 TEORIA DE REDES - NETWORKING

A teoria de redes (network theory) tem se consolidado como uma das principais
abordagens para compreender a internacionalizacdo de startups, sobretudo daquelas que
enfrentam restricdes de capital, estrutura e experiéncia internacional. Ao contrario de grandes
corporacdes, essas empresas emergentes dependem fortemente de redes de relacionamento para
acessar mercados externos, construir confianca e validar seus modelos de negocios (Callegaro;
Luciano; Rosa, 2022; Garbin, 2022; Telles et al., 2024).

Conforme Mitgwe (2006), as redes funcionam como pontes informais que facilitam
a insercdo internacional, conectando startups a parceiros com conhecimento prévio e presenca
global. Muitas vezes, a internacionalizacdo acontece antes mesmo de uma decisdo formal,
impulsionada pela atuacdo relacional com agentes externos. 1sso permite que essas empresas
obtenham conhecimento experiencial, geralmente indisponivel em fontes puablicas, sobre
normas, regulacdo, cultura e praticas de consumo (Rocha, 2024).

Nesse cenario, feiras internacionais despontam como plataformas estratégicas para
a construcdo de redes. Elas favorecem interagdes com investidores, clientes e instituicdes
governamentais, ampliando o capital social das startups e oferecendo oportunidades de
cooperacédo e aprendizado (Albourini, 2020; Moreano Teran, 2024). Segundo Evers e Knight
(2008), essas interacBes aceleram o ingresso em redes interorganizacionais e favorecem o
acesso a recursos, conhecimento e legitimidade internacional.

A teoria também se apoia no conceito de embeddedness, proposto por Johanson e
Mattsson (1988), que descreve o enraizamento da empresa em sua rede como fator determinante
para seu sucesso internacional. Quanto mais sélida e confiavel a rede, maiores as chances de
expansdo global. Nesse processo, associagdes empresariais e programas governamentais
desempenham papel relevante ao facilitar conexdes estratégicas e incluir as startups em
ecossistemas globais (Moharrak; Nguyen; Mogaji, 2024).



Dessa forma, o networking deixa de ser apenas uma pratica informal e passa a ser
compreendido como um ativo central. Para startups em fase de internacionalizacéo,
especialmente aquelas que atuam em setores sensiveis como o ambiental, as redes funcionam
como mecanismo essencial de acesso a mercados, legitimacéao e redugéo de riscos (Albourini,
2020; Moreano Teran, 2024). A internacionalizacdo, nesse contexto, revela-se ndo como uma
simples decisdo estratégica isolada, mas como uma trajetéria relacional construida
coletivamente.

6 TEORIA DA ASSIMETRIA INFORMACIONAL

A Teoria da Assimetria Informacional, proposta por Akerlof (1970), destaca como
a desigualdade no acesso a informacgdes entre agentes econdmicos pode comprometer a
eficiéncia dos mercados. Em contextos com incertezas elevadas, como o mercado de creditos
de carbono, esse fendmeno se intensifica, pois 0s ativos negociados — como as reducdes
certificadas de emissdes — sdo intangiveis e dependem de metodologias técnicas nem sempre
compreendidas ou verificadas por todos os participantes (Lui, 2024; Junior; Dias, 2024).

A assimetria gera riscos como selegdo adversa e risco moral, dificultando a
avaliacdo da real integridade dos créditos ofertados. Esse desafio € ainda mais pronunciado para
startups digitais e sustentaveis, que, por atuarem com tecnologias emergentes e modelos de
negocios inovadores, carecem de historico confiavel e sdo mais vulneraveis a percepcdes
baseadas em sinais superficiais (Faleiro, 2022; Bodnar; Hernandez, 2022).

Nos processos de captacdo de recursos, como o financiamento coletivo e a atragédo
de investidores internacionais — essa assimetria dificulta a distingdo entre projetos solidos e
frageis, gerando alocacdes ineficientes de capital (Schwienbacher; Larralde, 2010; Belo; Brasil,
2016; Belleflamme; Omrani; Peitz, 2015).

Para mitigar esses efeitos, sdo fundamentais os mecanismos de sinalizagdo e
certificacdo, como auditorias técnicas, padrdes reconhecidos internacionalmente, e 0 uso de
tecnologias como blockchain para garantir rastreabilidade (Herscovici, 2017; Netke, 2025). No
caso das startups Born Globals brasileiras, esses instrumentos sdo essenciais para construir
confianca internacional, legitimar sua atuacdo no setor e atrair investidores e parceiros
estratégicos.

Assim, a Teoria da Assimetria Informacional oferece uma base teorica robusta para
compreender os entraves a internacionalizacdo e a consolidacdo de startups sustentaveis em
mercados marcados por complexidade técnica, auséncia de padronizacdo e necessidade de
transparéncia (Lui, 2024; Akerlof, 1970). Reduzir essa assimetria € crucial para fortalecer a
credibilidade do mercado de carbono como instrumento de financiamento climéatico global.

7 FRAMEWORK ANALITICO

Para representar o processo de atuacdo de startups Born Global no mercado
internacional de créditos de carbono, construiu-se um framework em forma de um fluxograma
baseado na cadeia de processos orientados por eventos, conhecida pela sigla EPC (Event-driven
Process Chain). Esse tipo de fluxograma permite mapear de forma logica e visual os elementos
centrais de um processo complexo, conectando ac¢des (funcGes), eventos e interagdes criticas.
Em um EPC, os eventos (ou condi¢des iniciais e finais) sdo representados por elipses, as
atividades ou fungdes executadas ao longo do processo sdo indicadas por retangulos com bordas
arredondadas, e os pontos de decisdo ou elementos-chave de transicdo sdo expressos por
hexagonos ou losangos. As setas ligam os elementos, estabelecendo a ordem e o encadeamento
dos componentes do processo (Azevedo, 2009)



A imagem a seguir apresenta esse modelo aplicado a trajetéria de
internacionalizacdo de uma startup do tipo Born Global, como é o caso da Boeing Global
Carbon, que atua na comercializa¢do de créditos de carbono com empresas estrangeiras (Costa
et al., 2021. O fluxograma ilustra as etapas fundamentais do processo, desde a constituicdo da
empresa com orientacdo global, passando pela construcéo de redes de relacionamento voltadas
a venda dos créditos de carbono, até os desafios relacionados a assimetria de informacéo e a
utilizacdo dos relatérios ESG por empresas que buscam cumprir metas de sustentabilidade
(Jonsdottir, 2022; Lui, 2024).

Figura 1: Atuacéo de startups Born Global no mercado internacional de créditos de carbono.
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Fonte: Elaborado pelos autorores com base no modelo EPC (Event-driven Process Chain) (2025).

A primeira etapa do processo representa o surgimento da startup Born Global, que
se caracteriza por iniciar suas atividades ja voltada para atuacdo internacional. Em seguida,
destaca-se o papel central da formacdo de redes, conceito-chave da Network Theory, que
permite a startup estabelecer conexdes com atores estratégicos como investidores,
certificadoras, plataformas digitais e empresas multinacionais. Essas redes funcionam como
canais de legitimacéo e acesso a mercados globais. Com base nessas rela¢des, ocorre o processo
de internacionalizacdo propriamente dito, que leva a empresa a operar em multiplos paises. No
entanto, & medida que a startup avangca em negociacdes com compradores de créditos de



carbono, emergem desafios associados & assimetria informacional: muitas vezes, 0s
compradores ndo tém acesso claro ou confiavel a dados sobre a origem, rastreabilidade ou
impacto ambiental dos créditos ofertados. Essa opacidade pode comprometer a eficacia dos
compromissos climaticos assumidos pelas empresas compradoras, especialmente no contexto
das metas ESG.

A Ultima etapa representada no fluxograma é a incorporacdo dos relatérios ESG
como mecanismo estratégico de sustentabilidade e informacgdo. Esses relatérios fornecem
indicadores ambientais, sociais e de governanca que aumentam a transparéncia das operacgoes
e contribuem para o fortalecimento da credibilidade da startup no mercado internacional. Dessa
forma, o fluxograma sintetiza a légica do processo de insercdo internacional das Born Globals
de carbono, evidenciando o papel crucial das redes e da gestdo informacional para a
legitimidade e competitividade dessas empresas em um mercado climatico global em formacé&o.

8 CONCLUSAO

Este estudo buscou compreender de forma integrada como startups brasileiras do
tipo Born Global atuam no processo de insercdo internacional no mercado de créditos de
carbono, com énfase no papel das redes de relacionamento (networking) e na mitigacdo das
assimetrias informacionais. A analise permitiu evidenciar que, embora o avanco tecnolégico e
a inovacdo nos modelos de negocio sejam elementos criticos, sdo as conexdes
interorganizacionais e 0s mecanismos de construcdo de legitimidade que efetivamente
viabilizam a participacdo dessas empresas em um ambiente altamente técnico, regulado e
reputacionalmente sensivel.

Conforme demonstrado ao longo do trabalho, 0 mercado de carbono representa uma
arena estratégica na transicdo para uma economia de baixo carbono, mas ainda enfrenta
fragilidades estruturais, como a auséncia de padronizacdo global, riscos de greenwashing e
crises de credibilidade. Nesse contexto, startups brasileiras tém se destacado por sua atuacao
digital, escalabilidade e capacidade de propor solucdes ageis. No entanto, para consolidar sua
presenca internacional, essas empresas precisam superar barreiras que ndo sdo apenas
operacionais, mas simbdlicas e relacionais.

A combinacdo entre a Teoria da Assimetria Informacional e a Teoria de Redes
permitiu identificar um duplo desafio: de um lado, reduzir as incertezas sobre a autenticidade e
eficdcia climatica dos créditos comercializados; de outro, ampliar o capital relacional por meio
de vinculos com atores legitimos, como certificadoras, plataformas de comercializacdo e
investidores globais. Em mercados em formacao, como o de carbono, a confianga se torna um
ativo tdo valioso quanto o produto em si, e essa confianca € construida por meio de redes,
sinalizagdes institucionais e praticas transparentes de governanga.

O framework analitico apresentado neste trabalho contribui para sistematizar a
trajetéria dessas startups desde sua fundacdo com foco internacional, até sua atuacdo em
mercados externos, destacando os pontos criticos de decisdo e as estratégias de legitimacao.
Como resultado, reforca-se a ideia de que a internacionalizacdo das Born Globals brasileiras no
setor ambiental ndo é apenas um fenbmeno econémico, mas também relacional e reputacional.

Por fim, os achados desta pesquisa sugerem importantes implicacGes para
formuladores de politicas publicas, investidores e aceleradoras: é fundamental criar ambientes
que estimulem a formacdo de redes confiaveis, oferecam suporte a certificacdo técnica dos
projetos e promovam maior transparéncia e padroniza¢do no mercado de carbono. Recomenda-
se que estudos futuros aprofundem investigacGes empiricas sobre os mecanismos de sinaliza¢do
de credibilidade adotados por startups brasileiras em diferentes contextos regulatorios, bem
como explorem comparagOes internacionais que permitam avaliar o desempenho de Born
Globals ambientais em distintos ecossistemas institucionais. Além disso, seria relevante
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examinar como instrumentos tecnolégicos, como blockchain, smart contracts e reporting ESG
que contribuem para mitigar as assimetrias informacionais e escalar o impacto climatico
positivo dessas empresas no cenario global.
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