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RESUMO  Este trabalho, motivado
pelo entendimento de que as pequenas
e médias empresas de base
tecnoldgica contribuem de modo
significativo para o desenvolvimento
tecnolégico nacional, representando
uma das principais fontes de inovagdo
em produtos e processos, apresenta
algumas conclusoes, pesquisas sobre 0
tema e um relato de experiéncias
desenvolvidas por seu grupamento
técnico, na angilise de investimentos
nestas empresas, bem como no
acompanhamento das atividades de
diversos pélos tecnoldgicos brasileiros
¢ dos féruns de debates relacionados.

ABSTRACT  This study was
motivated by the conviction that
technologically strong small and
medium-size companies are prime
movers in national technological
development and main sources of
product and process innovation. This
study puts forward 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. Introducao

s contatos que a BNDESPAR (BNDES Participagdes S.A.), empresa

de capital de risco do Sistema BNDES, vem mantendo com tecnélo-
gos empreendedores, desde 1986, motivaram o envolvimento de um de seus
grupamentos técnicos no sentido de avaliar melhor as particularidades de
seus negocios e definir estratégias de investimento que contribuissem para
uma atuagdo mais efetiva da BNDESPAR junto as pequenas e médias
empresas (PME) inovadoras.

A crenga de que estes empreendimentos contribuem, de modo significativo,
para o desenvolvimento tecnolégico nacional e para o surgimento de uma
quantidade cada vez maior de empresas e empresarios inovadores motivou,
em 1991, a criagdo de um programa especifico para o investimento nas PME
de base tecnolégica, o Contec (Condominio de Capitalizacdo de Empresas
de Base Tecnoldgica).

Consideram-se empresas de base tecnolégica aquelas que fundamentam sua
atividade produtiva no desenvolvimento de novos produtos ou processos,
baseados na aplicagio sistematica de conhecimentos cientificos e tecnolé-
gicos e/ou na utilizagdo de técnicas consideradas inovadoras ou pioneiras.

Os segmentos econdmicos integrados por estas empresas t€ém como uma de
suas mais marcantes caracteristicas o surgimento de quantidade significativa
de empreendimentos junto a pélos tecnoldgicos (concentragdes de entidades
dedicadas a pesquisa e ao desenvolvimento tecnolégico), universidades,
centros de pesquisas e empresas.

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

2. A Experiéncia Internacional

A experiéncia internacional mostra que algumas varidveis contribuem de
modo significativo para a implantagio e consolidac@o de pélos tecnoldgicos
e para a cria¢do e o desenvolvimento de empresas neles instaladas. Sfo elas:

 existéncia de unidades de exceléncia, universidades e/ou centros de pes-
quisas;
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» forte interagio entre estas unidades e as empresas;

* condi¢es ambientais, fisicas, sociais e culturais que estimulem a fixagdo
do pessoal especializado e dos empreendimentos na regiéo;

» existéncia de mecanismos formais ou informais que induzam e estimulem
a cooperacdo e o compartilhamento, entre empresas, universidades e
centros de pesquisas, de recursos técnicos existentes na regido; €

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

Os exemplos clissicos de configuragdo destes pSlos sdo as experiéncias
norte-americanas do “Silicon Valley”, na Califérnia, ligado & 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 inovagio, existem: produtos ou processos
pioneiros, em fase de prot6tipo ou em desenvolvimento; uma embrionéria
estrutura empresarial; quase sempre uma histéria recente construida com
base em alguma poupanga familiar; e uma insuficiéncia de geragdo propria
de recursos e de garantias para oferecer em eventuais empréstimos bancarios
que financiem seu crescimento.

Observamos no cendrio 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
retorno de seus recursos.

Nesta atividade, é de fundamental importinciaa construgdo da parceriaentre
investidores, empreendedores e tecnblogos, num processo interativo de
troca de culturas, experiéncias e informagdes, na medida em que o retorno
do investimento sera conseqiiéncia de um amadurecimento dos empresarios
e dos empreendimentos, que precisam manter uma atividade compativel
com o nivel de difuséo tecnolégica de seu nicho de mercado. Assim, para o
investidor destas companhias ndo hia como vislumbrar uma operagéo de
ganho financeiro de curto prazo, mas sim um trabalho no sentido de
contribuir para os negdcios crescerem, pois seus ganhos decorrerdo deste
crescimento. De outro lado, torna-se importante que os empreendedores
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valorizem as experiéncias dos investidores, na medida em que eles podem
contribuir para um crescimento dos negécios em bases mais saudéveis.

A maioria dos autores norte-americanos refere-se ao capital de risco como
aquele engajado na forma de participagdes 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
caracteristicas, tais como [ver Chocce (1991)]:

* participagdio minoritdria;

* participagiio temporiria;

* participagiio ativa junto ds empresas investidas;

* participagiio através de instrumentos sem garantias;

» empreendimentos de risco acima da média; e

» expectativa de elevado retorno sobre o capital investido.

Sdo comuns referéncias a 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 (1991)].

Vale frisar que na maioria dos paises desenvolvidos existe legislagio, ou
mecanismos indutores, que privilegiam o investimento de risco, inclusive
com vantagens fiscais e tributdrias.

Duas medidas do governo norte-americano contribuiram para um grande
boom no volume de recursos voltados para a capitalizacdo da pequena e
média empresa naquele pais, na década de 80, a saber [ver Chocce (1991)]:
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« uma instrugio do Ministério do Trabalho permitindo que os fundos de
pensio aplicassem parte de seus recursos na compra de agoes das CCR;e

« redugio da tributagiio de ganhos de capital das CCR de 49 para 28% em
1978 e de 28 para 22% em 1981.

Por outro lado, muito contribuiu para o grande desenvolvimento do inves-
timento de risco naquele pafs a existéncia de um forte mercado de acesso
(de balc3o), tio expressivo quanto as bolsas de valores, onde sdo captados
recursos para financiar o crescimento das PME diferenciadas e sio nego-
ciados os titulos emitidos por estas companhias, de propriedade dos inves-
tidores.

Dados do Venture Capital Journal indicam que o volume de recursos
aplicados pelas CCR nos Estados Unidos, que variou, de 1969 a 1978, numa
faixa de até US$ 500 milhdes anuais, saltou, nos anos 80, para bilhdes de
délares. No periodo 1988/92, segundo dados apresentados por Costa (1993),
as aplicagdes das CCR situaram-se na média anual de US$ 2,2 bilhGes, com
os investimentos distribuindo-se, principalmente, em empresas de software
(22%), de satide (17%), de telecomunicag¢des e comunicagio de dados (14%)
e de biotecnologia (10%). De acordo com dados apresentados por Sagari e
Guidotti (1992), em dezembro de 1990 o pais contava com 664 CCR,
administrando recursos da ordem de US$ 36 bilhdes.

Na Europa, a tradi¢iio de empresas familiares tem sido uma barreira a
atuagio das CCR, que possuem maior expressio no Reino Unido. Os
investimentos de risco, talvez até pela maior presenga de bancos como
investidores, tém se destinado principalmente ao financiamento de expan-
sbes e aquisi¢des de controle aciondrio das PME em estdgio operacional
mais estabilizado. Contudo, verificam-se, a partir da década de 70, diversas
acbes de investidores e governos no sentido de aportar recursos de risco
especialmente s PME inovadoras, como siio exemplos as experiéncias em
torno dos parques tecnol6gicos por todo o continente. Vdrios paises, como
Franga, Espanha, Alemanha, Italia, Bélgica e Gri-Bretanha, compreende-
ram a importincia da atividade das CCR e passaram a estimular essa
modalidade de capitalizagio de pequenas e médias empresas. De forma mais
institucional, a EVCA (Associagiio Européia de Venture Capital) tem cola-
borado e contado com apoio da UE (Unidio Européia) para o desenvol-
vimento de novas oportunidades de negécios, especialmente com essas
empresas.

Na Franga, desde 1976 o governo vem desenvolvendo uma série de meca-
nismos de apoio a criagiio e ao desenvolvimento de pequenas e médias
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empresas inovadoras, incluindo: financiamentos de risco (quase-capital) da
Anvar (Agence Nationale de Valorisation de la Recherche), que tem um
or¢amento anual da ordem de US$ 250 a US$ 300 milhdes, destinado a cerca
de mil empresas, principalmente PME inovadoras [ver Santos (1987)];
incentivos fiscais para empresas de capital de risco; participagio de capital
derisco piblico; fundos de garantias (Sofaris — Société d’ Assurance Risque)
para investimentos de companhias de capital de risco, para criagdo de
empresas ¢ investimentos tecnolégicos; centros e agéncias para promogio
dainovagio; promogdes e beneficios para funcionarios de estatais, institutos
de pesquisa e universidades que criarem suas empresas; e fomento a criagio
de cités scientifiques junto a universidades, destacando-se as de Lille e
Grenoble. Em 1992, mais de 100 CCR investiram aproximadamente US$ 1
bilhdo em cerca de duas mil empresas [ver Sagari e Guidotti (1992)].

Na Alemanha, implantou-se um modelo de integragio entre Estado e inicia-
tiva privada que tem estimulado a criagdo de pequenas empresas de base
tecnoldgica [ver Battini (1993)]. Um dos modelos desenvolvidos foi o da
criagiio de centros de inovagdo, patrocinados por administragbes regionais,
apoiados tecnicamente por universidades e financiados por fundos de capital
de risco piblicos. Como resultado, verificou-se, nos anos 80, a participagio
de milhares de pesquisadores no financiamento de projetos de inovagio
tecnoldgica e na criagiio de dezenas de centros regionais.

Na Inglaterra, segundo Santos (1987), também inspirados na experiéncia
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 estio localizados. “O parque de Manchester é admi-
nistrado por empresa privada constituida para este fim e oferece servigos de
uso geral s empresas ali instaladas, além de livre acesso aos laboratérios e
centros de computagio das universidades” [ver Jornal do Brasil (1994)]. Os
investimentos geridos pelas CCR, em 1990, montavam a US$ 12 bilhdes
[ver Sagari e Guidotti (1992)].

No Japdo, conforme descrito por Santos (1987), desenvolveu-se, a partir de
1980, através do MITI (Ministério da Inddstria e Comércio Exterior), com
apoio das prefeituras, um programa de implantagdo de cidades tecnoldgicas,
as “tecnépoles”. Com isto objetivou-se desenvolver pdlos tecnolégicos,
através da integrag¢io de universidades, laborat6rios de pesquisa piiblicos e
privados e a indistria. A idéia era dotar estas “tecnépoles” de toda a
infra-estrutura necessiria ao desenvolvimento de empresas e construi-las
préximas a cidades com populagdo da ordem de 200 mil habitantes e as
principais metrdpoles japonesas. Priorizou-se a implantagdo das empresas
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orientadas para a explorag@o de oceanos, computadores, microchips, robds
industriais, novos materiais, biotecnologia, mecatrénica, cerimica fina e
quimica fina. Em 1990, aproximadamente US$ 13 bilhdes eram geridos
pelas CCR [ver Sagari e Guidotti (1992)].

3. A Experiéncia Brasileira

No Brasil, vem-se observando, desde o inicio dos anos 80, o crescimento
continuado do niimero de pequenas empresas de base tecnoldgica. Estas
unidades empresariais surgiram principalmente “... em localidades onde
existe um ambiente favorivel, propiciado pela existéncia de infra-estrutura
cientifica e tecnol6gica, disponibilidade de recursos humanos qualifica-
dos...” e proximidade de grandes empresas, institutos de pesquisa e univer-
sidades, com atividades nos “... setores econémicos mais dindmicos, como
eletrOnica, informética, aeroespacial, quimica, novos materiais, biotecnolo-
gia e mecénica de precisio, dentre outros” [Jornal do Brasil (1994)]. As
cidades de Campinas, Sdo José dos Campos, Sdo Carlos, Sdo Paulo, Cam-
pina Grande, Porto Alegre, Curitiba, Rio de Janeiro, Florian6polis, Belo
Horizonte e Santa Rita do Sapucai apresentam exemplos tipicos destes pdlos
tecnolégicos.

“Embora ndo exista no pais uma politica nacional para promover a criagio
de empresas de base tecnoldgica, como acontece em alguns paises mais
desenvolvidos” [Jornal do Brasil (1994)], observa-se uma atengao crescente
da sociedade, da universidade e das varias esferas governamentais brasilei-
ras para com este fenémeno. Entre as poucas iniciativas em curso para
estimular e apoiar a criagio de empresas de base tecnoldgica, destacam-se
as experiéncias pioneiras de Sido Carlos e Florianépolis. Dados recentes
indicam existir atualmente no Brasil outros 13 p6los tecnolégicos, abran-
gendo principalmente os setores de informatica, biotecnologia, quimica fina
e especialidades quimicas, aerondutica, cerimica e novos materiais.

O p6lo tem estrutura formal ou informal, caracterizando-se o primeiro pela
existéncia de uma entidade, normalmente uma fundagéo, que coordena as
institui¢bes voltadas para o desenvolvimento tecnolégico naregido, atuando
no sentido de facilitar a integragdo entre os parceiros e acelerar a criagdo de
empresas, freqlientemente criando e gerindo uma incubadora de empresas.
No caso do p6lo com estrutura informal, ndo existe esta entidade coordena-
dora, com as atividades de cada grupamento desenvolvendo-se de forma
independente das demais.

Ainda no tocante aos p6los, cabe destacar o Programa Softex 2000, coorde-
nado pelo CNPq (Conselho Nacional do Desenvolvimento Cientifico e
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Tecnoldgico), que tem como objetivo estimular a criagdo e o desenvol-
vimento de empresas de soffivare, com vistas a capacitar o Brasil a atingir,
no ano 2000, vendas externas de software da ordem de US$ 2 bilhdes, o que
tornaria este produto um dos seus principais itens da pauta de exportagdes.
Este programa opera em 13 nicleos (cidades) no pais, além de um escritério
nos Estados Unidos, e integra agdes de prefeituras, governos estaduais,
universidades, centros de pesquisa, empresas, a Finep (Financiadora de
Estudos e Projetos) e o Sebrae (Servigo de Apoio &s Micro e Pequenas
Empresas), dentre outros.

Por outro lado, apesar de existir uma capacidade empreendedora nestas
PME, verifica-se a falta de um maior nivel de profissionalizagio da gestio
das companhias e de conscientiza¢io quanto a importincia dos aspectos
administrativo-financeiros dos negécios. Nas universidades, a cultura domi-
nante ainda é de formagfio de empregados, com poucos estimulos ao desen-
volvimento e formagdo de empresdrios, ¢ também persiste, embora
diminuindo de intensidade, um certo preconceito na academia quanto a
estruturagiio de negécios proprios por parte de pesquisadores e professores.

No que se refere a participacdio das PME na economia nacional, constata-se
que a década de 90 revelou um processo internacional de reestruturagdo das
grandes empresas, que se repete no Brasil, em boa parte decorrente dardpida
evolugdo tecnoldgica, e que tem mostrado também uma ascensio signifi-
cativa das PME como agentes inovadores da economia. Uma conseqiiéncia
marcante deste processo recente tem sido a redugdo dos quadros de funcio-
nérios das grandes companhias, que ndio deveré ser revertido com aretomada
do crescimento econémico. Os nlimeros ji indicam que o crescimento do
emprego passa pelas PME. Conforme mostram estudos da OIT (Organiza-
¢do Internacional do Trabalho), no Brasil, de 1980 a 1992, a grande empresa,
que empregava 55% da forga de trabalho, reduziu sua participagéo para 35%,
enquanto a participagio de auténomos e pequenas empresas subiu de 27 para
47% [ver Informdtica Hoje (1985)].

Ja no que diz respeito ao capital de risco, apesar das potencialidades das
PME apresentadas anteriormente, verifica-se no Brasil que sdo muito poucas
as iniciativas de investimento orientadas para estas companhias, devido as
altas taxas inflaciondrias e a rentabilidade proporcionada pelas aplicagdes
de curto prazo, e praticamente sem risco, no mercado financeiro. Também
sdo 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 as diferengas
entre os investimentos de risco e a fundo perdido. Os destaques ficam para
os seguintes: os financiamentos da Finep, com amortizagdes e juros vincu-
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lados a participagdo no faturamento das empresas, embora com exigéncias
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 Santa Catarina;
e a atuagdo da BNDESPAR, através de seu programa Contec.

Além disso, por ser um tipo de investimento muito peculiar € pouco
conhecido e compreendido quanto a sua real significincia, tém sido prati-
cadas e/ou editadas medidas restritivas ao adequado exercicio da atividade:
revogacdo de beneficios fiscais das CCR (em 1987); fixagdo de prazos
inadequados para as participagdes minoritirias governamentais em tais
investimentos (seis anos, pelo Decreto-Lei 1.068, de 02.03.94); exigéncias
de garantias para operagdes envolvendo as PME cujo principal ativo € a
tecnologia.

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

A BNDESPAR, como empresa de capital de risco do BNDES, usualmente
procuraoperar com empresas que ja tenham atingido um nivel de maturidade
que permita uma avaliagio de natureza fundamentalista, a mais nitida
possivel, do investimento a ser realizado, ou seja, apdia empreendimentos
que retinam condigdes de eficiéncia, assim entendidas como um conjunto
de fatores de natureza empresarial, econdmica, tecnoldgica e de gestdo, e
que apresentem perspectivas de retorno compativeis com o risco do negécio.

Isto significa atuar primordialmente junto a empresas que tenham adquirido
porte, acumulado capital e constituido uma visio mais abrangente de um
conjunto de fungdes (comercializagiio e marketing, produgdo, finangas,
etc.), que permita uma melhor avaliagio do negécio e, por conseguinte, dos
riscos envolvidos. Além disso, avalia-se a capacidade do empresario em se
relacionar com sdcios minoritérios.

Esta mesma série de condicionantes também se aplica a eventual captagiio
de recursos de capital de risco no ambito do mercado de capitais, através de
investidores individuais ou institucionais. Os bancos comerciais e de inves-
timento t¢m, normalmente, nesta drea, direcionado sua atuagdo aquelas
companhias que tenharn alcangado niveis de maturidade, geralmente com
faturamentos superiores a US$ 20 milhdes, que possibilitem avaliagfo clara
dos riscos envolvidos, mesmo para operagoes de financiamento.

Isto significa que as PME, especialmente as de base tecnolégica, que se
encontram nos estigios de concepgiio e em fase inicial de desenvolvimento,
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quase sempre tém seu crescimento contido nas possibilidades de sua prépria
geragdo de caixa, pelo risco que apresentam.

5. A Atuacdo da BNDESPAR através do Contec

A BNDESPAR, visando atender a este segmento prioritario no dmbito das
Politicas Operacionais do Sistema BNDES, decidiu criar, em 1991, o
Contec, voltado para o apoio as PME brasileiras de capital nacional, com
énfase naquelas de base tecnoldgica. Tal programa, em consonéncia com a
experiéncia internacional de integrar a participagdo do capital de risco no
processo de desenvolvimento tecnoldgico e de gerag@o de ganhos de com-
petitividade, coaduna-se com as diretrizes de uma moderna politica indus-
trial, especialmente aquelas referentes & implementagdo de uma estrutura de
produgdio na qual uma rede de pequenas e médias empresas, tecnologica-
mente dinimicas, introduz inovagdes no mercado e/ou articula-se com
empresas maiores, bem como aquelas voltadas para a implantagio e forta-
lecimento de p6los tecnoldgicos.

E oportuno observar que as altas taxas de risco inerentes a este tipo de
negécio requerem a avaliagdo dos resultados do Contec segundo uma anélise
de portfélio, e a anilise de cada empresa de acordo com um procedimento
diferenciado em relagdo ao usualmente adotado pelos investidores de em-
presas maduras. As taxas de retorno esperadas, para cada um dos casos
avaliados, devem ser superiores aquelas requeridas para as operagdes de
empresas estabilizadas, em adequagio ao estigio de desenvolvimento e ao
nivel de risco da empresa analisada.

Ao ser regulamentado, em 1991, o Contec formou sua carteira inicial com
quatro empresas investidas anteriormente, mas que seguiram a mesma
inspira¢éo do novo programa. Desde entdo (até 22.04.94), outras 11 empre-
sas foram aprovadas para o investimento do Contec, sendo que duas encon-
tram-se em fase de contrata¢do, num montante de investimentos aprovados
da ordem de US$ 24,5 milhdes, dos quais US$ 15,8 milhdes ja foram
realizados. O primeiro desinvestimento da carteira foi feito em 1993, no
valor de US$ 2,2 milhdes, e até o presente momento foram recebidos cerca
de US$ 0,5 milhido em dividendos. Desde 1991, mais de 200 empresas ji
mantiveram ou vém mantendo contatos, com vistas a avaliar as possibilida-
des de investimento do Contec.

S#o as seguintes as possibilidades de atuag@o para apoio s empresas através
do Contec, aprovadas pelas Politicas Operacionais do Sistema BNDES e
que se encontram detalhadas em documentos especificos:
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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 tecnoldgica e tenha porte ndo superior a US$ 15
milhdes, tomando-se por base o faturamento no ano anterior a solicitagio
de apoio s BNDESPAR, que nio deve ser superior a US$ 15 milhdes. Neste
programa, a participagio inicial do Contec ndo devera exceder a US$ 2
milhdes, admitindo-se alcangar, em vérias tranches, um risco méiximo de
US$ 6 milhdes por empresa.

Apoio Indireto — Entende-se que as caracteristicas destes empreendimen-
tos, com suas potencialidades de crescimento, viabilizam a existéncia de
uma CCR, de controle privado, que esteja sediada e atue em regioes de pblos
tecnolégicos, num raio de abrangéncia da ordem de 200 km. Isto decorre do
fato de que, utilizando-se de seu melhor conhecimento das caracteristicas e
potencialidades da regido, 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 regides também apresentam boas condigdes de desen-
volvimento para empresas de segmentos ditos tradicionais, mas possuidoras
de atributos diferenciados em termos de linhas de produtos ou processos de
produgdo. Assim, existe uma expectativa de que esta CCR possa ter sua
possibilidade de sucesso ampliada, inclusive na atragéio de investidores, na
medida em que apresente uma carteira de investimentos balanceada quanto
aos riscos de suas coligadas, notoriamente varidvel conforme o grau de
inovagdo do empreendimento.

O risco méaximo do Contec em cada CCR est4 limitado a US$ 4 milhdes, e
seu nivel de participagio no capital da CCR pode chegar a 30%, admitindo-
se a possibilidade de alcangar 40% no caso de a CCR investir pelo menos
20% de seus recursos em empresas de base tecnolégica.

6. Novas Possibilidades para A¢des junto as PME

A experiéncia do Contec tem evidenciado uma variedade de possibilidades
e necessidades para a atuagio de entidades diversas, na linha de contribuigao
para o desenvolvimento das PME.

Primeiramente, faz-se necessério o aperfeicoamento das possibilidades hoje
existentes para o investimento de risco, especialmente no sentido de se
permitir a utilizagdo de um mecanismo financeiro que chamaremos de
“quase capital”, muito usado pela agéncia francesa Anvar e que consiste no
aporte de recursos ndo exigiveis, pelo investidor, o qual serd remunerado
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através de um percentual do faturamento da empresa, por um prazo nego-
ciado (& semelhanga de royalties). Este mecanismo, que se associa ao
desempenho da empresa, traz vantagens para o investidor, ao garantir um
fluxo de retorno de recursos, independente do lucro, e para o tomador na
medida em que transforma em varidvel um custo fixo financeiro. E um
instrumento ideal para financiar o crescimento das PME, especialmente as
de base tecnolégica.

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

Constata-se, também, a importiincia do surgimento e consolidagfio de redes
de empresas e entidades de pesquisa e desenvolvimento que promovam o
compartilhamento de recursos e atividades, com vistas & modernizagio,
criacio e aperfeicoamento tecnoldgicos. Cabe frisar que, para isto, torma-se
fundamental a cooperag@o entre entidades diversas com atuagfo na area do
estimulo ao desenvolvimento empresarial, tais como: BNDES, Finep,
CNPq, Sebrae, CNI (Confederacio Nacional da Indistria) e Senai (Servigo
Nacional de Aprendizagem Industrial).

Trabalhando o conceito de redes, as horizontais podem ser definidas como
aquelas formadas dentro de segmentos especificos, onde empresas eventual-
mente concorrentes se associam em projetos comuns, sem prejuizo da
manutengiio da concorréncia entre elas, mas com o objetivo de otimizar o
uso de recursos e obter resultados que possam ser mais acessiveis a todos
os seus integrantes, que sozinhos nio teriam como empreendé-lo ou o fariam
a custos muito mais elevados. A titulo de exemplo, podemos citar o com-
partilhamento do uso de sistemas CAD/CAM num pdlo téxtil, onde fica
muito cara a aquisi¢iio do sistema e pequeno o tempo de sua utilizagdo por
uma tnica empresa, mas o uso comum pode gerar beneficios 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 consolidagdo de um p6lo
produtor. Um exemplo disto é a associagiio de uma grande empresa de fumo
com pequenos fumicultores.
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Contudo, vale frisar que, em boa parte das vezes, esquemas nio-tradicionais
de financiamento devem ser estruturados nestas operagdes, especialmente
no que tange as garantias exigidas.
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