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RESUMO Este trabalho, motivado 
pelo entendimento de que as pequenas 
e médias empresas de base 
tecnológica contribuem de modo 
significativo para o desenvolvimento 
tecnológico nacional, representando 
uma das principais fontes de inovação 
em produtos e processos, apresenta 
algumas conclusões, pesquisas sobre o 
tema e um relato de experiências 
desenvolvidas por seu grupamento 
técnico, na análise de investimentos 
nestas empresas, bem como no 
acompanhamento das atividades de 
diversos pólos tecnológicos brasileiros 
e dos fóruns de debates relacionados. 

ABSTRACT This study was 
rnotivated by the conviction that 
tethnologically strong small and 
medium-size companies are prime 
movers in national technological 
development and main sources of 
product and process innovation. This 
study puts fonvard some conclusions, 
research of the topic and describes 
experiments, developed through 
technical grouping, in the analysis of 
investments in these companies, as 
well as in the monitoring of various 
Brazilian technological centers and of 
the associated debate forums. 
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1. Introdução 

s contatos que a BNDESPAR (BNDES Participações S.A.), empresa 
de capital de risco do Sistema BNDES, vem mantendo com tecnólo- 

gos empreendedores, desde 1986, motivaram o envolvimento de um de seus 
grupamentos técnicos no sentido de avaliar melhor as particularidades de 
seus negócios e definir estratégias de investimento que contribuíssem para 
uma atuação mais efetiva da BNDESPAR junto às pequenas e médias 
empresas (PME) inovadoras. 

A crença de que estes empreendimentos contribuem, de modo significativo, 
para o desenvolvimento tecnológico nacional e para o surgimento de uma 
quantidade cada vez maior de empresas e empresários inovadores motivou, 
em 1991, a criação de um programa específico para o investimento nas PME 
de base tecnológica, o Contec (Condomínio de Capitalização de Empresas 
de Base Tecnológica). 

Consideram-se empresas de base tecnológica aquelas que fundamentam sua 
atividade produtiva no desenvolvimento de novos produtos ou processos, 
baseados na aplicação sistemática de conhecimentos científicos e tecnoló- 
gicos elou na utilização de técnicas consideradas inovadoras ou pioneiras. 

Os segmentos econômicos integrados por estas empresas têm como uma de 
suas mais marcantes características o surgimento de quantidade significativa 
de empreendimentos junto a pólos tecnológicos (concentrações de entidades 
dedicadas à pesquisa e ao desenvolvimento tecnológico), universidades, 
centros de pesquisas e empresas. 

Uma avaliação das experiências observadas e dos trabalhos desenvolvidos 
por este grupamento técnico encontra-se, em boa parte, descrito no texto que 
se segue. 

2. A Experiência Internacional 
A experiência internacional mostra que algumas variáveis contribuem de 
modo significativo para a implantação e consolidação de pólos tecnológicos 
e para a criação e o desenvolvimento de empresas neles instaladas. São elas: 

existência de unidades de excelência, universidades elou centros de pes- 
quisas; 
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forte interação entre estas unidades e as empresas; 

condições ambientais, fisicas, sociais e culturais que estimulem a fixação 
do pessoal especializado e dos empreendimentos na região; 

existência de mecanismos formais ou informais que induzam e estimulem 
a cooperação e o compartilhamento, entre empresas, universidades e 
centros de pesquisas, de recursos técnicos existentes na região; e 

fundos que financiem o crescimento dos empreendimentos instalados 
nestes pólos, especialmente os pequenos e médios. 

Os exemplos clássicos de configuração destes pólos são as experiências 
norte-americanas do "Silicon Valley", na Califómia, ligado à Universidade 
de Stanford, e da "Route 128", em Massachusets, envolvendo a Universida- 
de de Harvard e o MIT. 

Cabe destacar que em muitas destas pequenas e médias empresas, cujo 
principal ativo é sua capacidade de inovação, existem: produtos ou processos 
pioneiros, em fase de protótipo ou em desenvolvimento; uma embrionária 
estrutura empresarial; quase sempre uma história recente construída com 
base em alguma poupança familiar; e uma insuficiência de geração própria 
de recursos e de garantias para oferecer em eventuais empréstimos bancários 
que financiem seu crescimento. 

Observamos no cenário internacional, particularmente nos Estados Unidos, 
o surgimento e o desenvolvimento de quantidades significativas destes 
empreendimentos, com forte suporte financeiro de capital de risco - uma 
modalidade de investimento envolvendo uma vasta gama de mecanismos 
financeiros, onde o investidor escolhe uma determinada empresa com vistas 
a participar dos resultados de seu crescimento, mas sem garantias quanto ao 
retomo de seus recursos. 

Nesta atividade, é de fundamental importância aconstrução da parceriaentre 
investidores, empreendedores e tecnólogos, num processo interativo de 
troca de culturas, experiências e informações, na medida em que o retomo 
do investimento será conseqüência de um amadurecimento dos empresários 
e dos empreendimentos, que precisam manter uma atividade compatível 
com o nível de difusão tecnológica de seu nicho de mercado. Assim, para o 
investidor destas companhias não há como vislumbrar uma operação de 
ganho financeiro de curto prazo, mas sim um trabalho no sentido de 
contribuir para os negócios crescerem, pois seus ganhos decorrerão deste 
crescimento. De outro lado, torna-se importante que os empreendedores 
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valorizem as experiências dos investidores, na medida em que eles podem 
contribuir para um crescimento dos negócios em bases mais saudáveis. 

A maioria dos autores norte-americanos refere-se ao capital de risco como 
aquele engajado na forma de participações no capital de pequenas e médias 
empresas, com potencial de crescimento acelerado, com objetivo de realizar 
ganhos de capital, a médio e longo prazos, e que possui determinadas 
características, tais como [ver Chocce (1991)l: 

participaçiío minoritdria; 

participação tempordria; 

participaçiío ativa junto às empresas investidas; 

participação através de instrumentos sem garantias; 

empreendimentos de risco acima da média; e 

expectativa de elevado retomo sobre o capital investido. 

São comuns referências à seguinte forma de desempenho da carteira de uma 
companhia de capital de risco (CCR): 

20% dos investimentos atingem as taxas de retorno esperadas; 

60% se equilibram ou apresentam retornos pouco expressivos; e 

20% resultam em perdas totais. 

Os investimentos bem-sucedidos compensam, substancialmente, os insu- 
cessos da carteira [Chocce (199 I)]. 

Vale frisar que na maioria dos países desenvolvidos existe legislação, ou 
mecanismos indutores, que privilegiam o investimento de risco, inclusive 
com vantagens fiscais e tributárias. 

Duas medidas do governo norte-americano contribuíram para um grande 
boom no volume de recursos voltados para a capitalização da pequena e 
média empresa naquele país, na década de 80, a saber [ver Chocce (1991)l: 
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empresas inovadoras, incluindo: financiamentos de risco (quase-capital) da 
Anvar (Agence Nationale de Valorisation de ia Recherche), que tem um 
orçamento anual da ordem de US$250 a US$300 milhões, destinado a cerca 
de mil empresas, principalmente PME inovadoras [ver Santos (1987)l; 
incentivos fiscais para empresas de capital de risco; participação de capital 
de risco público; fundos de garantias (Sofaris - Société d' Assurance Risque) 
para investimentos de companhias de capital de risco, para criação de 
empresas e investimentos tecnológicos; centros e agências para promoção 
da inovação; promoções e benefícios para funcionários de estatais, institutos 
de pesquisa e universidades que criarem suas empresas; e fomento à criação 
de cités scientifiques junto a universidades, destacando-se as de Lille e 
Grenoble. Em 1992, mais de 100 CCR investiram aproximadamente US$1 
bilhão em cerca de duas mil empresas [ver Sagari e Guidotti (1992)l. 

Na Alemanha, implantou-se um modelo de integração entre Estado e inicia- 
tiva privada que tem estimulado a criação de pequenas empresas de base 
tecnológica [ver Battini (1993)l. Um dos modelos desenvolvidos foi o da 
criação de centros de inovação, patrocinados por administrações regionais, 
apoiados tecnicamente por universidades e financiados por fundos de capital 
de risco públicos. Como resultado, verificou-se, nos anos 80, a participação 
de milhares de pesquisadores no financiamento de projetos de inovação 
tecnológica e na criação de dezenas de centros regionais. 

Na Inglaterra, segundo Santos (1987), também inspirados na experiência 
americana, foram implantados sciences parks junto a universidades, como 
as de Manchester e Birmingham. Isto foi feito com recursos das prefeituras 
e de grandes empresas privadas, com o apoio das universidades em cujos 
campus estes parques estão localizados. "O parque de Manchester é admi- 
nistrado por empresa privada constituída para este fim e oferece serviços de 
uso geral às empresas ali instaladas, além de livre acesso aos laboratórios e 
centros de computação das universidades" [ver Jornal do Brasil (1994)l. Os 
investimentos geridos pelas CCR, em 1990, montavam a US$ 12 bilhões 
[ver Sagari e Guidotti (1992)l. 

No Japão, conforme descrito por Santos (1987), desenvolveu-se, apartir de 
1980, através do MITI (Ministério da Indústria e Comércio Exterior), com 
apoio das prefeituras, um programa de implantação de cidades tecnológicas, 
as "tecnópoles". Com isto objetivou-se desenvolver pólos tecnológicos, 
através da integração de universidades, laboratórios de pesquisa públicos e 
privados e a indústria. A idéia era dotar estas "tecnópoles" de toda a 
infra-estrutura necessária ao desenvolvimento de empresas e construí-Ias 
próximas a cidades com população da ordem de 200 mil habitantes e às 
principais metrópoles japonesas. Priorizou-se a implantação das empresas 
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orientadas para a exploração de oceanos, computadores, microchips, robôs 
industriais, novos materiais, biotecnologia, mecatrônica, cerâmica fina e 
química fina. Em 1990, aproximadamente US$ 13 bilhões eram geridos 
pelas CCR [ver Sagari e Guidotti (1992)l. 

3. A Experiência Brasileira 
No Brasil, vem-se observando, desde o inicio dos anos 80, o crescimento 
continuado do número de pequenas empresas de base tecnológica. Estas 
unidades empresariais surgiram principalmente " ... em localidades onde 
existe um ambiente favorável, propiciado pela existência de infra-estrutura 
científica e tecnológica, disponibilidade de recursos humanos qualifica- 
dos ..." e proximidade de grandes empresas, institutos de pesquisa e univer- 
sidades, com atividades nos " ... setores econômicos mais dinâmicos, como 
eletrônica, informática, aeroespacial, química, novos materiais, biotecnolo- 
gia e mecânica de precis30, dentre outros" [Jornal do Brasil (1994)l. As 
cidades de Campinas, São José dos Campos, São Carlos, São Paulo, Carn- 
pina Grande, Porto Alegre, Curitiba, Rio de Janeiro, Florianópolis, Belo 
Horizonte e Santa Rita do Sapucaí apresentam exemplos típicos destes pólos 
tecnológicos. 

"Embora não exista no país uma política nacional para promover a criação 
de empresas de base tecnológica, como acontece em alguns países mais 
desenvoIvidos" [Jornaldo Brasil (1 994)], observa-se uma atenção crescente 
da sociedade, da universidade e das várias esferas governamentais brasilei- 
ras para com este fenômeno. Entre as poucas iniciativas em curso para 
estimular e apoiar a criação de empresas de base tecnológica, destacam-se 
as experiências pioneiras de São Carlos e Florianópolis. Dados recentes 
indicam existir atualmente no Brasil outros 13 pólos tecnológicos, abran- 
gendo principalmente os setores de informática, biotecnologia, química fina 
e especialidades químicas, aeronáutica, cerâmica e novos materiais. 

O pólo tem estrutura formal ou informal, caracterizando-se o primeiro pela 
existência de uma entidade, normalmente uma fundação, que coordena as 
instituições voltadas para o desenvolvimento tecnológico na região, atuando 
no sentido de facilitar a integração entre os parceiros e acelerar a criação de 
empresas, frequentemente criando e gerindo uma incubadora de empresas. 
No caso do pólo com estrutura informal, não existe esta entidade coordena- 
dora, com as atividades de cada grupamento desenvolvendo-se de forma 
independente das demais. 

Ainda no tocante aos pólos, cabe destacar o Programa Softex 2000, coorde- 
nado pelo CNPq (Conselho Nacional do Desenvolvimento Científico e 
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Tecnológico), que tem como objetivo estimular a criação e o desenvol- 
vimento de empresas de sofr,vare, com vistas a capacitar o Brasil a atingir, 
no ano 2000, vendas externas de sofrivare da ordem de US$2 bilhões, o que 
tomaria este produto um dos seus principais itens da pauta de exportações. 
Este programa opera em 13 núcleos (cidades) no país, além de um escritório 
nos Estados Unidos, e integra ações de prefeituras, governos estaduais, 
universidades, centros de pesquisa, empresas, a Finep (Financiadora de 
Estudos e Projetos) e o Sebrae (Serviço de Apoio às Micro e Pequenas 
Empresas), dentre outros. 

Por outro lado, apesar de existir uma capacidade empreendedora nestas 
PME, verifica-se a falta de um maior nível de profissionalização da gestão 
das companhias e de conscientização quanto à importância dos aspectos 
administrativo-financeiros dos negócios. Nas universidades, a cultura domi- 
nante ainda é de formação de empregados, com poucos estímulos ao desen- 
volvimento e formação de empresários, e também persiste, embora 
diminuindo de intensidade, um certo preconceito na academia quanto à 
estruturação de negócios próprios por parte de pesquisadores e professores. 

No que se refere à participaçiío das PME na economia nacional, constata-se 
que a década de 90 revelou um processo internacional de reestruturação das 
grandes empresas, que se repete no Brasil, em boa parte decorrente da rápida 
evolução tecnológica, e que tem mostrado também uma ascensão signifi- 
cativa das PME como agentes inovadores da economia. Uma conseqüência 
marcante deste processo recente tem sido a redução dos quadros de funcio- 
nários das grandes companhias, que não deverá ser revertido com aretomada 
do crescimento econômico. Os números já indicam que o crescimento do 
emprego passa pelas PME. Conforme mostram estudos da OIT (Organiza- 
ção Internacional do Trabalho), no Brasil, de 1980 a 1992, a grande empresa, 
que empregava 55% da força de trabalho, reduziu sua participação para 35%, 
enquanto a participaçiío de autônomos e pequenas empresas subiu de 27 para 
47% [ver lnforríiática Hoje (1 985)l. 

Já no que diz respeito ao capital de risco, apesar das potencialidades das 
PME apresentadas anteriormente, verifica-se no Brasil que são muito poucas 
as iniciativas de investimento orientadas para estas companhias, devido às 
altas taxas inflacionárias e à rentabilidade proporcionada pelas aplicações 
de curto prazo, e praticamente sem risco, no mercado financeiro. Também 
são pouco conhecidas e compreendidas as atividades dos principais inves- 
tidores de risco nacionais, talvez pelo fato de serem governamentais e pela 
falta de entendimento por parte da maioria das pessoas quanto às diferenças 
entre os investimentos de risco e a fundo perdido. Os destaques ficam para 
os seguintes: os financiamentos da Finep, com amortizações e juros vincu- 
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lados à participação no faturamento das empresas, embora com exigências 
de garantias; os aportes de capital de risco da CRP (Caderi Capital de Risco 
S.A.), CCR que opera nos Estados do Rio Grande do Sul e de Santacatarina; 
e a atuação da BNDESPAR, através de seu programa Contec. 

Além disso, por ser um tipo de investimento muito peculiar e pouco 
conhecido e compreendido quanto à sua real significância, têm sido prati- 
cadas e/ou editadas medidas restritivas ao adequado exercício da atividade: 
revogação de benefícios fiscais das CCR (em 1987); fixação de prazos 
inadequados para as participações minoritlirias governamentais em tais 
investimentos (seis anos, pelo Decreto-Lei 1.068, de 02.03.94); exigências 
de garantias para operações envolvendo as PME cujo principal ativo é a 
tecnologia. 

4. A Atuação Tradicional da BNDESPAR 
e do Mercado de Capitais 

A BNDESPAR, como empresa de capital de risco do BNDES, usualmente 
procura operar com empresas que jií tenham atingido um nível de maturidade 
que permita uma avaliaçáo de natureza fundamentalista, a mais nítida 
possível, do investimento a ser realizado, ou seja, apóia empreendimentos 
que reúnam condições de eficiência, assim entendidas como um conjunto 
de fatores de natureza empresarial, economica, tecnológica e de gestão, e 
que apresentem perspectivas de retomo compatíveis com o risco do negócio. 

Isto significa atuar primordialmente junto a empresas que tenham adquirido 
porte, acumulado capital e constituído uma visão mais abrangente de um 
conjunto de funções (comercialização e marketing, produçso, finanças, 
etc.), que permita uma melhor avaliação do negócio e, por conseguinte, dos 
riscos envolvidos. Além disso, avalia-se a capacidade do empresário em se 
relacionar com sócios minoritários. 

Esta mesma série de condicionantes também se aplica à eventual captação 
de recursos de capital de risco no âmbito do mercado de capitais, através de 
investidores individuais ou institucionais. Os bancos comerciais e de inves- 
timento têm, normalmente, nesta área, direcionado sua atuação àquelas 
companhias que tenham alcançado níveis de maturidade, geralmente com 
faturamentos superiores a US$20 milhões, que possibilitem avaliação clara 
dos riscos envolvidos, mesmo para operações de financiamento. 

Isto significa que as PME, especialmente as de base tecnolijgica, que se 
encontram nos estágios de concepção e em fase inicial de desenvolvimento, 
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quase sempre têm seu crescimento contido nas possibilidades de sua própria 
geração de caixa, pelo risco que apresentam. 

5. A Atuação da BNDESPAR atraves do Contec 
A BNDESPAR, visando atender a este segmento prioritário no âmbito das 
Políticas Operacionais do Sistema BNDES, decidiu criar, em 1991, o 
Contec, voltado para o apoio às PME brasileiras de capital nacional, com 
ênfase naquelas de base tecnológica. Tal programa, em consonância com a 
experiência internacional de integrar a participação do capital de risco no 
processo de desenvolvimento tecnológico e de geração de ganhos de com- 
petitividade, coaduna-se com as diretrizes de uma moderna política indus- 
trial, especialmerite aquelas referentes à implementação de uma estrutura de 
produção na qual uma rede de pequenas e médias empresas, tecnologica- 
mente dinâmicas, introduz inovações no mercado elou articula-se com 
empresas maiores, bem como aquelas voltadas para a implantação e forta- 
lecimento de pólos tecnológicos. 

É oportuno observar que as altas taxas de risco inerentes a este tipo de 
negócio requerem a avaliação dos resultados do Contec segundo uma análise 
de portfólio, e a análise de cada empresa de acordo com um procedimento 
diferenciado em relação ao usualmente adotado pelos investidores de em- 
presas maduras. As taxas de retomo esperadas, para cada um dos casos 
avaliados, devem ser superiores àquelas requeridas para as operações de 
empresas estabilizadas, em adequação ao estágio de desenvolvimento e ao 
nível de risco da empresa analisada. 

Ao ser regulamentado, em 199 1, o Contec formou sua carteira inicial com 
quatro empresas investidas anteriormente, mas que seguiram a mesma 
inspiração do novo programa. Desde então (até 22.04.94), outras 1 1 empre- 
sas foram aprovadas para o investimento do Contec, sendo que duas encon- 

- tram-se em fase de contratação, num montante de investimentos aprovados 
da ordem de US$ 24,5 milhões, dos quais US$ 15,8 milhões já foram 
realizados. O primeiro desinvestimento da carteira foi feito em 1993, no 
valor de US$2,2 milhões, e até o presente momento foram recebidos cerca 
de US$0,5 milhão em dividendos. Desde 1991, mais de 200 empresas já 
mantiveram ou vêm mantendo contatos, com vistas a avaliar as possibilida- 
des de investimento do Contec. 

São as seguintes as possibilidades de atuação para apoio às empresas através 
do Contec, aprovadas pelas Políticas Operacionais do Sistema BNDES e 
que se encontram detalhadas em documentos específicos: 
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Apoio Direto - Para o investimento direto, sempre sem necessidade de 
garantias reais, exige-se, primeiramente, que a empresa seja brasileira de 
capital nacional e de base tecnológica e tenha porte não superior a US$ 15 
milhões, tomando-se por base o faturamento no ano anterior à solicitação 
de apoio à BNDESPAR, que não deve ser superior a US$15 milhões. Neste 
programa, a participação inicial do Contec não deverá exceder a US$ 2 
milhões, admitindo-se alcançar, em várias rranches, um risco máximo de 
US$6 milhões por empresa. 

Apoio Indireto - Entende-se que as características destes empreendimen- 
tos, com suas potencialidades de crescimento, viabilizam a existência de 
uma CCR, de controle privado, que esteja sediada e atue em regiões de pólos 
tecnológicos, num raio de abrangência da ordem de 200 km. Isto decorre do 
fato de que, utilizando-se de seu melhor conhecimento das características e 
potencialidades da região, os administradores podem manter um relaciona- 
mento mais estreito com as empresas coligadas, realizando um acompanha- 
mento dos investimentos com menores custos. 

Por outro lado, estas regiões também apresentam boas condições de desen- 
volvimento para empresas de segmentos ditos tradicionais, mas possuidoras 
de atributos diferenciados em termos de linhas de produtos ou processos de 
produção. Assim, existe uma expectativa de que esta CCR possa ter sua 
possibilidade de sucesso 'ampliada, inclusive na atração de investidores, na 
medida em que apresente uma carteira de investimentos balanceada quanto 
aos riscos de suas coligadas, notoriamente variável conforme o grau de 
inovação do empreendimento. 

O risco máximo do Contec em cada CCR está limitado a US$4 milhões, e 
seu nível de participação no capital da CCR pode chegar a 30%, admitindo- 
se a possibilidade de alcançar 40% no caso de a CCR investir pelo menos 
20% de seus recursos em empresas de base tecnológica. 

6. Novas Possibilidades para Ações junto às PME 
A experiência do Contec tem evidenciado uma variedade de possibilidades 
e necessidades para a atuação de entidades diversas, na linha de contribuição 
para o desenvolvimento das PME. 

Primeiramente, faz-se necessário o aperfeiçoamento das possibilidades hoje 
existentes para o investimento de risco, especialmente no sentido de se 
permitir a utilização de um mecanismo financeiro que chamaremos de 
"quase capital", muito usado pela agência francesa Anvar e que consiste no 
aporte de recursos não exigíveis, pelo investidor, o qual será remunerado 
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através de um percentual do faturamento da empresa, por um prazo nego- 
ciado (à semelhança de royalties). Este mecanismo, que se associa ao 
desempenho da empresa, traz vantagens para o investidor, ao garantir um 
fluxo de retomo de recursos, independente do lucro, e para o tomadpr na 
medida em que transforma em varirível um custo fixo financeiro. E um 
instrumento ideal para financiar o crescimento das PME, especialmente as 
de base tecnológica. 

A partir deste produto financeiro, muito se poderia evoluir no sentido de se 
apartarem recursos em troca do recebimento de percentuais de faturamento 
sobre vendas de tecnologias, produtos, etc., desenvolvidos por empresas ou 
centros de pesquisa isoladamente, em consórcios ou em incubadoras de 
empresas, gerando um maior potencial de novos neg0cios para investidores 
e desenvolvedores de produtos e tecnologias. 

Constata-se, também, a importância do surgimento e consolidação de redes 
de empresas e entidades de pesquisa e desenvolvimento que promovam o 
compartilhamento de recursos e atividades, com vistas à modernização, 
criação e aperfeiçoamento tecnológicos. Cabe frisar que, para isto, toma-se 
fundamental a cooperação entre entidades diversas com atuação na área do 
estímulo ao desenvolvimento empresarial, tais como: BNDES, Finep, 
CNPq, Sebrae, CNI (Confederação Nacional da Indústria) e Senai (Serviço 
Nacional de Aprendizagem Industrial). 

Trabalhando o conceito de redes, as horizontais podem ser definidas como 
aquelas formadas dentro de segmentos específicos, onde empresas eventual- 
mente concorrentes se associam em projetos comuns, sem prejuízo da 
manutenção da concorrência entre elas, mas com o objetivo de otimizar o 
uso de recursos e obter resultados que possam ser mais acessíveis a todos 
os seus integrantes, que sozinhos náo teriam como empreendê-lo ou o fariam 
a custos muito inriis elevados. A título de exemplo, podemos citar o com- 
partilhamento do uso de sistemas CADICAM num pólo têxtil, onde fica 
muito cara a aquisiqáo do sistema e pequeno o tempo de sua utilização por 
uma única empresa, mas o uso comum pode gerar benefícios para todos, a 
custos menores. 

Numa outra abordagem, as redes verticais, entendidas como tais aquelas 
envolvendo clientes e fornecedores, em geral uma ou algumas grandes 
empresas e um grupo de PME, caracterizam-se pelo compartilhamento de 
recursos técnicos e eventualmente financeiros, com vistas a melhorar a 
competitividade do conjunto e contribuir para a consolidação de um p610 
produtor. Um exemplo disto é a associaçiio de uma grande empresa de fumo 
com pequenos fumicultores. 
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Contudo, vale frisar que, em boa parte das vezes, esquemas não-tradicionais 
de financiamento devem ser estrutunidos nestas operações, especialmente 
no que tange às garantias exibidas. 
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