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SINOPSE

O alcance das empresas de plataformas digitais é global e tanto os Estados Unidos quanto a China tém papéis
protagonistas. Nesse sentido, elas recorrem a estratégias agressivas de expansio e internacionaliza¢io como forma
de controlar recursos e exercer poder sobre outras empresas. Este artigo apresenta evidéncias empiricas sobre
os investimentos em venture capital em todo o mundo (com foco no Brasil) das cinco principais empresas de

plataforma chinesas: Baidu, Alibaba, Tencent, JD.com e NetEase (BAT+]N).
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1 INTRODUCAO

O alcance das empresas de plataformas digitais ¢ global e tanto os Estados Unidos quanto a China tém papéis
protagonistas. Conforme apontado pela UNCTAD (2019), a tradicional divisao econémica centro-periferia é
confrontada pela emergéncia da China como competidora internacional, em constante disputa com os Estados
Unidos pela lideranca nas principais tecnologias digitais. De fato, no mundo digital, ambos os paises se tornaram
centros criticos de gravitagao (Li e Qi, 2022), respondendo por “75% de todas as patentes relacionadas as
tecnologias blockchain, 50% dos gastos globais em loT [internet of things], e mais de 75% do mercado mundial

de computacao em nuvem. E, (...) representam 90% do valor de capitalizagao de mercado das 70 maiores
plataformas digitais do mundo” (UNCTAD, 2019, p. 16).

As grandes empresas digitais vém recorrendo a estratégias agressivas de expansao e internacionalizagdo como
forma de controlar recursos e exercer poder sobre outras empresas (Li e Qi, 2022). No caso da China, estudos
mostram que as empresas chinesas possuem estratégias hostis (Diegues e Roselino, 2021), com forte participagio
em investimento de risco de empresas emergentes (Gonzales ¢ Ohara, 2019), e fazem uso de esquemas de
investimentos cruzados interfirmas, permitindo o afunilamento do trifego e o compartilhamento de dados (Jia
e Kenney, 2021).

O objetivo deste pequeno artigo é apresentar os investimentos em venture capital, no Brasil e no mundo, das
cinco principais empresas de plataforma chinesas: Baidu, Alibaba, Tencent, JD.com e NetEase (cujo acronimo
utilizado no decorrer do texto é BAT+]N).
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2 O QUE SAO PLATAFORMAS DIGITAIS

As plataformas digitais s3o espagos virtuais que permitem conectividade entre os participantes, cuja intera¢io
baseia-se em regras bem definidas (Dolata e Schrape, 2022). Variam desde marketplaces (como Amazon, Mercado
Livre e Americanas.com); midias sociais (por exemplo, Facebook, LinkedIn e Instagram); e ferramentas de busca
(como o Google); a aplicativos de transporte de passageiros (por exemplo, Uber e 99), de entregas (como iFood,
Rappi e Loggi) e de distribuicao de videos o7 streaming (como a Netflix e a Filme Filme). Essas interacoes formam
redes, que sdo orquestradas digitalmente, e os participantes possuem diferentes poderes hierdrquicos (Van Dijck,

Poell e Waal, 2018).

Considerando as maiores plataformas digitais chinesas presentes na Fortune’s Digital 100 (Baidu, Alibaba,
Tencent, JD.com e NetEase) e seus bragos institucionais de venture capital (Baidu Ventures, Alibaba Entrepreneurs
Fund, Jindong Capital Investment e NetEase Capital), é possivel identificar suas relagoes de investimento em
capital de risco ao redor do mundo.

3 IDENTIFICANDO OS INVESTIMENTOS EM VENTURE CAPITAL

Para identificar as empresas que receberam investimentos em venzure capital da Baidu, Alibaba, Tencent, JD.com
e NetEase (BAT+]N), foi utilizada a Crunchbase, um banco de dados comercial de empresas inovadoras que
retne informagoes de mais de 2 milhdes de entidades.” A Crunchbase foi criada em 2007 e seu escopo aumentou
nos ultimos anos; no entanto, sua abrangéncia nio estd claramente definida e pode variar entre paises e setores

de atividade (Dalle, Besten e Menoni, 2017).

Reconhecida como a principal fonte de dados de venzure capital na atualidade (Bellavitis, Fisch e McNaughton,
2022), a Crunchbase contém ntimeros extensos sobre financiamento de risco, com informacées anteriores a criagio
do banco de dados em muitos anos, e a cobertura vem aumentando significativamente ao longo do tempo (Dalle,
Besten e Menoni, 2017). Ela organiza os dados das rodadas de financiamento das empresas (mais de 526 mil
eventos), incluindo o niimero total de investidores (mais de 238 mil, dos quais 33,6% estio sediados nos Estados
Unidos, € 5,9%, na China) e seus nomes, e indicando aqueles que lideram o investimento em cada rodada.

4 VENTURE CAPITAL DO GRUPO BAT+JN AO REDOR DO MUNDO

Os investimentos em venture capital do grupo BAT+]N estao espalhados por todo o globo e ocorreram em 1.018¢
empresas, conforme dados da Crunchbase.

E possivel identificar fluxos na prépria China e em outros paises, principalmente paises centrais. Segundo os
dados, 60,0% das empresas receberam investimentos em capital de risco no mercado interno chinés, seguido por
investimentos em empresas sediadas nos Estados Unidos (15,4%), conforme a tabela 1. Na Asia, os paises com

5.A Crunchbase obtém seus dados de trés fontes: i) rede de investidores — mais de 4 mil empresas globais de investimento enviam atualizacdes mensais de seus
portfélios; ii) colaboradores ativos da comunidade — executivos, empreendedores e investidores contribuem ativamente para as paginas de perfil da empresa;
e i) algoritmos que validam a precisao dos dados verificam anomalias e alertam a equipe de ciéncia de dados da Crunchbase sobre conflitos nas informacoes.
Com dados internos, os analistas fornecem validacao e curadoria manuais de dados, analisando as principais interconexdes nestes para desenvolver algoritmos
e fornecer informacdes valiosas. Em outras palavras, a Crunchbase é parcialmente um banco de dados de crowdsourcing e possui mecanismos para verificar a
precisao dos dados, aplicando algoritmos de aprendizado de maquina para endossar tal precisao, examinar inconsisténcias e informar seus cientistas de dados
sobre eventuais discrepancias (Ferrati e Muffatto, 2020).

6. A busca ocorreu em dezembro de 2022.
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maior destaque sao Singapura (1,4%) e Indonésia (1,2%). A maioria das empresas foi fundada principalmente
a partir de 2009, com pico em 2014. De fato, 75% do total delas foram estabelecidos na tltima década, e 25%
delas, nos dltimos cinco anos, o que leva a conclusio de que sdo principalmente szartups e novos entrantes.

TABELA 1
Investimento em capital de risco da BAT+JN: top 15
Alibaba Baidu JD.com NetEase Tencent Total %
China 146 115 69 11 270 611 60,0
Estados Unidos 20 26 - 12 99 157 15,4
Reino Unido 1 - 1 5 25 32 3,1
India 8 - - - 22 30 2,9
Hong Kong 15 1 2 - 3 21 2,1
Singapura 3 - 2 1 8 14 1,4
Alemanha 1 - 1 - 10 12 1,2
Indonésia 2 - 2 - 8 12 1,2
Israel 5 2 - - 3 10 1,0
Canada - - - 1 7 8 0.8
Franca - - 1 1 6 8 0,8
Japao 2 - - - 6 8 0,8
Brasil - 1 - - 6 7 0,7
Coreia do Sul 1 - - - 6 7 0,7
Australia - - - 1 5 6 0,6
Outros 16 2 5 6 46 75 7,4
Total 220 147 83 38 530 1.018 100,0

Fonte: Crunchbase.
Elaboracao dos autores.

Ao analisar os setores-alvo, evidéncias apontam que BAT+]N investe principalmente em ciéncia e engenharia,
e as principais tecnologias almejadas sao soffware, inteligéncia artificial (IA), e tecnologias de informagao e
comunicagdo (TICs) em geral. Essas comprovagdes corroboram que a globaliza¢io da internet chinesa tem como
principal vetor tecnologias de fronteira da economia digital (Hong e Harwit, 2020). Essas grandes plataformas
utilizam estratégias visando a absor¢io de conhecimento, beneficiam-se do acesso privilegiado a enormes
quantidades de dados (big data) e desenvolvem negdcios financeiros internacionais com base em IA (Lundvall e
Rikap, 2022). Tais estratégias ocorrem em meio a uma politica de desenvolvimento tecnoldgico bem delimitada
pelo Estado chinés (Sun e Cao, 2021), somada ao discurso cada vez mais presente pela consolidagao global de

Digital Silk Roads” (Seoane, 2020).

7. Rota da Seda Digital.
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5 VENTURE CAPITAL DO GRUPO BAT+JN NO BRASIL

Como mostram os dados da tabela 1, o Brasil concentra 0,7% das empresas que receberam investimentos da
BAT+]N. Para ser mais preciso, as empresas brasileiras atrairam apenas investimentos da Baidu e da Tencent.

O extinto Peixe Urbano foi desenvolvido em 2010 e era uma empresa que controlava uma plataforma online
a qual permitia aos usudrios encontrar e reservar ofertas de restaurantes, passagens aéreas, servigos de beleza,
atividades de entretenimento e servigos comerciais de acordo com suas localidades e preferéncias. Seu sucesso
poderia ser explicado nao apenas pelos pregos baixos dos cupons oferecidos, mas também pela curiosidade e
desejo dos consumidores de se sentirem na moda e inseridos naquele entao emergente contexto de consumo
virtual (Chiarini ez /., 2022).

Tal empresa chegou a ter um cadastro de 20 milhées de usudrios na plataforma e foi adquirido pela Baidu,
em 2014, por R$ 10 milhoes e, em 2017, revendido para a Mountain Nazca, empresa de capital de risco
localizada no Chile (Brigatto, 2018). Contudo, hoje a plataforma online nao estd mais habilitada. E dificil
encontrar evidéncias de por que o Baidu comprou o Peixe Urbano, porém a quantidade de dados pessoais que
ele controlava pode explicar um pouco sua motivagao, visto que dados passam a ser valiosos na economia das

plataformas (Zuboff, 2019).

O Peixe Urbano foi a inica empresa no Brasil investida pela Baidu, de acordo com os dados da Crunchbase.
A Tencent, por sua vez, tem sido relativamente mais agressiva. Investiu em seis empresas brasileiras até o momento,
desde corretoras de transporte de cargas até o setor imobilidrio, todas localizadas em Sao Paulo, epicentro da
economia brasileira de plataformas digitais (Silva, Chiarini e Ribeiro, 2022). Nesse cendrio, o primeiro investimento
de risco da Tencent no Brasil foi a fintech Nubank em 2018: recebeu US$ 200 milhoes em troca de 5% do
controle da empresa (Desidério, 2018).

Desde entao, outras empresas comegaram a atrair investimentos de risco como a CargoX, fundada em 2013
e batizada de “Uber dos caminhoes” por ter a missao de conectar caminhoneiros e cargas, reunindo informagées
sobre 15 mil empresas que oferecem cargas a serem transportadas e 80 mil motoristas para entregd-las. Em 2021,
fundiu-se com Fretebras e FretePago para formar o Frete.com. A Tencent e o grupo japonés SoftBank sao os
principais investidores da CargoX (Agrela, 2021).

No mesmo ano, Quinto Andar e Omie atrairam venture capital da Tencent (US$ 120 milhoes® e R$ 580
milhées,” respectivamente). Outras duas empresas — Cora'® e Flash'' — também levantaram recursos da gigante
chinesa. Novamente, ¢ dificil afirmar com certeza o motivo pelo qual a Tencent estd investindo nessas empresas,
mas alguns elementos ajudam a compor o quebra-cabega: 0 Nubank tem mais de 70 milhoes de clientes cadastrados
na plataforma; o Quinto Andar viabiliza mais de 6 mil novos contratos por més e jd estd presente em mais de
trinta grandes cidades brasileiras. Segundo o CEO da empresa, “[Com o apoio da Tencent,] acreditamos que
criando novos meios de pagamento serd possivel destravar o mercado” (Sakate, 2021).

Nao ¢ dificil entender que a Tencent tem interesse em capacitar sua plataforma WeChat Pay e competir por
fatias de mercado no Brasil. A Tencent e outras grandes empresas de tecnologia sao institui¢des financeiras (Li
e Qi, 2022) e estao tentando construir um ecossistema de servico financeiro. Desse modo, todas as plataformas
digitais brasileiras as quais receberam venture capital da Tencent se enquadram em “servigos financeiros”.

8. Ver Sakate (2021).
9. Ver Ingizza (2021).
10. Ver Dias (2021).

11. Ver Valenti (2022).
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6 IMPLICACOES PARA O DESENVOLVIMENTO

A andlise apresentada neste texto fornece evidéncias de que as BAT+JN nao possuem estratégias uniformes de
expansio global, ao contrdrio: os resultados indicam que Tencent e Alibaba adotam estratégias relativamente
mais agressivas que outras gigantes chinesas, levando-as a se expandirem para maltiplos setores e a estabelecerem
ecossistemas digitais globais. Além disso, muitas das firmas analisadas sao recentes, fundadas na tltima década,
portanto mais vulnerdveis ao controle financeiro das gigantes digitais. No caso do Brasil, as firmas identificadas
que estdo atualmente ativas nasceram entre 2012 ¢ 2019.

O investimento em venture capital das empresas chinesas no Brasil permitem, em contrapartida, ampliar
os recursos financeiros para que as empresas brasileiras possam crescer e também tem permitido um processo de
aprendizado em termos tecnoldgicos e de gestao. No entanto, o controle de dados, infraestruturas, conhecimento
tecnoldgico e outros recursos estratégicos pelas gigantes digitais implicam relagoes de poder. Para os paises
da periferia, como o Brasil, é imprescindivel criar formas de absor¢ao de conhecimento externo, de forma a
desenvolver domesticamente sua capacidade de inovagao e reduzir a dependéncia das empresas nacionais em
relagdo as gigantes globais.
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