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RESUMO

MAPEAMENTO DO FOMENTO A INOVAGAO TECNOLOGICA NO BRASIL

Erika Regina de Mattos Pacheco

Orientadora:

llda Maria de Paiva Almeida Spritzer, D.Sc

Resumo da dissertagdo de Mestrado submetida ao Programa de Pés-Graduagdo em
Tecnologia do Centro Federal de Educacao Tecnologica Celso Suckow da Fonseca —
CEFET/RJ como parte dos requisitos necessarios a obtencao do titulo de Mestre em
Tecnologia.

Como estratégia de competitividade internacional, as grandes economias mundiais vém
estabelecendo politicas e programas de incentivo e apoio a inovagdo das empresas em seus
paises por reconhecerem que o desenvolvimento econémico provém da capacidade inovadora
dos seus mercados. O equilibrio entre politicas governamentais e estratégias empresariais atua
como facilitador na criagdo de um ambiente adequado a inovagao através da concessao de
incentivos fiscais, protecao da propriedade intelectual e acesso ao crédito. Uma condicao
importante para o processo de inovacgao é a oferta de crédito ao empreendedor para que este
possa investir em pesquisa e desenvolvimento. O presente trabalho tem por objetivo o
mapeamento das fontes de financiamento publicas e privadas a inovacgao no Brasil de forma a
orientar os empreendedores a obterem as linhas de crédito disponiveis no mercado brasileiro
através das principais entidades publicas de fomento a inovagdo como o BNDES, FINEP,
CAPES, CNPq e FAP, além do setor privado. Destaque para as estruturas de Venture Capital e
Private Equity, as quais sao formas de alavancagem empresarial, e o estudo de caso de uma
microempresa de base tecnolégica em busca de financiamento para promover a inovagao.

Palavras-chave: Inovacao; Capital de risco; Empreendedor.

Rio de Janeiro
Agosto de 2010
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ABSTRACT

MAPPING OF THE PROMOTION OF TECHNOLOGICAL INNOVATION IN BRAZIL

Erika Regina de Mattos Pacheco

Advisor:

llda Maria de Paiva Almeida Spritzer, D.Sc

Abstract of dissertation submitted to Programa de Po6s-Graduagao em Tecnologia do
Centro Federal de Educacao Tecnoldgica Celso Suckow da Fonseca — CEFET/RJ as partial
fulfilment of the requirements for the degree of Technology Master.

As a strategy of international competitiveness, the major world economies have
established policies and programs to encourage and support enterprise innovation in their
countries, recognizing that economic development comes from the innovative capacity of
markets. The balance between government policies and business strategies acts as a facilitator
in creating an appropriate environment for innovation through tax incentives, intellectual
property protection and access to credit. An important condition for the innovation process is the
extension of credit to entrepreneurs to enable them to invest in research and development. This
paper aims to map the sources of public and private financing for innovation in Brazil in order to
guide entrepreneurs to obtain lines of credit available in Brazil through the main inovation
stimulating public entities such as BNDES, FINEP, CAPES, CNPq and FAP and the private
sector. Emphasis on the structures of Venture Capital and Private Equity, which are forms of
business leverage and the case study of a microenterprise based technology in search of
funding to promote innovation.

Keywords: Innovation, Venture Capital, Entrepreneur.

Rio de Janeiro
August, 2010
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Capitulo | — Introducao

A inovagao se beneficia da alianga com o capital empreendedor ndo s6 do ponto de
vista de fluxos financeiros, mas da conjungao das experiéncias em negocios e pesquisa € do
alinhamento das questdes econémico-financeiras e tecnoldgicas. A competitividade das firmas
€ cada vez mais determinada pela tecnologia dominada e pela capacidade de adaptagéo a
mudangas (DOSI, 1988). A conseqiéncia € o surgimento de empresas com um foco mais
sintonizado com a dindmica de inovagdo e a competitividade necessarios ao processo de
desenvolvimento econ6mico no longo prazo que sO se mostra possivel através de
investimentos em P&D compartilhada entre empresas instituicbes de ensino e governos.
Seguindo a légica da escola evolucionista, caberd ao mercado e seu sistema financeiro
selecionar quais empresas sobreviverdo mediante a concessao de recursos financeiros e quais

serdo eliminadas.

Os projetos de inovacao em geral possuem alto grau de incerteza e riscos associados
além de exigirem longos prazos para consolidagdo e retorno do investimento, o que torna as
linhas de financiamento tradicionais extremamente onerosas com suas altas taxas de juros e
garantias exigidas. Uma empresa inovadora requer substanciais aportes de capital durante as
fases iniciais do seu projeto para viabilizar a pesquisa e desenvolvimento necessarios o0 que
exige uma modalidade especifica de financiamento. As grandes empresas podem contar com
recursos proprios além de terem maior acesso ao mercado financeiro ao passo que as
pequenas e médias empresas encontram-se impossibilitadas de recorrerem a estas mesmas
fontes de recursos para o desenvolvimento de suas inovagbes. Para atender a essa demanda
existe o capital de risco que caracteriza-se pela concessao de crédito mediante instrumentos
que permitam ao investidor participar dos resultados favoraveis assumindo dessa forma os

riscos junto com o empreendedor.

O capital de risco propicia o desenvolvimento de novos produtos de forma a que eles se
traduzam, efetivamente, em resultados comerciais positivos. A garantia para esse tipo de
investimento é a boa idéia ou o bom projeto, e um consistente plano de negdécios. O investidor
participa do empreendimento por meio de aquisicdes de acbes ou da compra de parte da
empresa inovadora. O capital de risco é necessariamente um financiamento de longo prazo, de
dois a dez anos, geralmente recuperado apds o desenvolvimento da empresa, por meio de

oferta de agdes no mercado ou da venda total ou parcial do empreendimento.

No cenario atual, a busca pelo aumento da competitividade internacional fez com que
0s governos de varios paises estabelecessem politicas de estimulo e apoio ao aumento da
capacidade inovadora das empresas de seus paises, pois, em geral, a empresa € o locus da
inovagao. A combinacdo acertada de politicas governamentais e de estratégias empresariais
possibilita a criagdo de um ambiente propicio a geragao de inovagdes. Dentro deste contexto,



novas estratégias e politicas de fomento a inovacado também vém sendo estabelecidas no
Brasil. Desde o inicio dos anos 2000 a inovacao passou a fazer parte da agenda de programas
e politicas do governo brasileiro. Tanto o governo federal, através do FINEP, BNDES, MCT,
CAPES e CNPq, como os governos estaduais, incrementaram seus programas e investimentos
a inovacao tendo como reflexo o aumento da dindmica empresarial nesse campo e da

interagao entre universidades e empresas.

O presente trabalho contém seis capitulos assim estruturados: o Capitulo | conceitua a
inovagao e sua contextualizagdo no desenvolvimento econémico e competitividade de um pais,
incluindo o caso brasileiro e seus incentivos legais; o Capitulo Il define as fases de
financiamento e o capital de risco em suas modalidades de venture capital e private equity,
fornecendo ao leitor uma explicagdo clara dos conceitos adotados nesse trabalho; no Capitulo
[l as entidades brasileiras de fomento a inovagdo sdo mapeadas e seus programas e
caracteristicas apresentados, caracterizando o objetivo principal do trabalho; o Capitulo IV
segmenta o processo de obtencdo de financiamento em etapas de forma a orientar o
empreendedor; no Capitulo V é apresentado os estudos de caso de 3 microempresas
inovadoras que obtiveram recursos para financiamento de seus projetos através de programas
de fomento a inovagao do governo brasileiro; e por fim, no Capitulo VI, sdo apresentadas as
principais conclusdes do trabalho.

.1 — Metodologia

Esta dissertacdo € uma pesquisa descritiva, por ter como objetivo primordial a descricao
das caracteristicas de determinado fenédmeno, ou seja, do processo de fomento a inovagcao em
pequenas e médias empresas no Brasil. No tangente ao processo da pesquisa, esta € tida
como qualitativa por examinar e refletir percepg¢des para obtencdo de entendimento geral, ou

seja, mapear o sistema publico de financiamento a inovagao.

Além disso, a dissertacao caracteriza-se por ser uma pesquisa basica uma vez que seu
principal objetivo € fazer uma contribuicao para o conhecimento, em geral para o bem comum,
em vez de resolver um problema especifico. Dessa forma, este trabalho visa proporcionar um
maior conhecimento para o leitor acerca do processo de financiamento as PMEs inovadoras de
base tecnoldégica a fim de que se possa formular problemas ou criar hipdtese a serem
pesquisadas por estudos posteriores.

Os meios utilizados para o estudo e para coleta de dados e informagdes foram: livros,
artigos cientificos, revistas e materiais disponibilizados na internet. Além destes, foram
aplicados questionarios com perguntas abertas e fechadas para elaboracdo de estudos de



caso de empresas selecionadas capazes de ilustrar o processo de obtencao de financiamentos
voltados a inovacgao inicialmente mapeados nesse trabalho.

1.2 - Objetivos

1.2.1 Objetivo geral

A presente dissertacéo tem por objetivo estudar e mapear o processo de financiamento
para investimento a inovagcao nas micro, pequenas e médias empresas através do incentivo a
Pesquisa e Desenvolvimento por meio de fontes publicas e privadas de financiamentos e
fundos de investimentos em capital de risco.

1.2.2 Objetivos especificos

e Pesquisar os principais instrumentos para concessao de recursos financeiros
para inovagao — Crédito, Capital de Risco/Empreendedor, Financiamento Nao
Reembolsavel, Incentivos Fiscais;

e Mapear a estrutura publica de financiamento a inovacdo na esfera federal —
CNPq, CAPES, FINEP, BNDES, MCT — e na esfera estadual, FAPs — Fundagéao
de Apoio a Pesquisa;

e |Levantar requisitos necessarios para obtencao do financiamento, através de um
procedimento com orientacdes basicas;

e Estudo de caso que descreve a experiéncia de microempresas que obtiveram
recursos publicos de subvencao econdmica para projeto inovador.

1.3 - Justificativa

A importancia da inovacao para o desenvolvimento econdmico de um pais vem sendo
primordial no mundo globalizado, onde a concorréncia capitalista se encontra ainda mais forte,
uma vez que esta concorréncia acelerou a implementacdo e a disseminagdo de novas
tecnologias nos mais variados setores de producdo. Em conjunto com o rapido avango do
conhecimento, essa mesma concorréncia capitalista modifica as formas de interpretacdo e de
intercdmbio nos campos da ciéncia, tecnologia e inovagdo, onde também amplia a propria

complexidade do processo de inovagao.

Tornar-se uma empresa inovadora nao é uma questdo de sorte: é necessario que a
empresa adote a inovagdo como parte de sua estratégia, e como qualquer outra diretriz
estratégica, deve contar com total apoio da alta gestdo para que se torne uma realidade. E



muito comum encontrar empresas que se dizem inovadoras, porém somente incluem a palavra
inovacao na sua missao e em campanhas publicitarias. Muitas empresas ndo se comprometem
de fato em tornar a inovacao uma realidade e tantas outras nem mesmo sabem como, ou tém

dificuldade em fazé-lo.

A verdade é que as decisdes necessdarias ao processo inovativo sao dificeis de serem
tomadas e aceitas principalmente por grandes empresas. Os incentivos de curto prazo, a falta
de apetite ao risco, o desconhecimento e dificuldade de se avaliar o potencial de uma nova
tecnologia, sdo alguns fatores que compdem o famoso “Dilema da Inovagao”, caracterizado e
detalhado por CHRISTENSEN (2003).

Uma das condi¢des principais para o processo de inovagdo é o seu financiamento e
este financiamento é amplo e complexo, pois envolve diversas formas e atores, em diferentes
momentos. E influenciado pela organizacdo do mercado financeiro, pelas organizacdes de
fomento, pelas politicas publicas especificas para o setor, pela organizagdo da industria de
capital de risco, dentre outros fatores.

A presente dissertacao pretende identificar as dificuldades que os empreendedores tém
em captar recursos e quais devem ser 0s pré-requisitos que as empresas inovadoras de base
tecnolégica necessitam preencher para atender as exigéncias dos investidores publicos e
privados. E preciso apurar os contornos da busca de capital por empreendedores uma vez que
o crescimento financiado por recursos proprios limita substancialmente a expansdo dos

pequenos negdcios inovadores

E notério que nos Ultimos dez anos, sob a inspiragdo da experiéncia internacional, o
Brasil avancou muito na criacdo de um aparato institucional mais adequado ao estimulo da
inovacdo. Quando se comparam 0s instrumentos existentes no pais com os dos paises mais
desenvolvidos, ainda permanecem lacunas de necessidades de aperfeigoamento, porém no
arcabouco legal muito ja foi feito. Dispde-se hoje de uma grande variedade de novos
instrumentos, criados segundo boas praticas internacionais, e de um volume de recursos
destinados para apoiar de varias formas e em diferentes estagios os projetos de Pesquisa e

Desenvolvimento em Inovacgao e Tecnologia das empresas.

Apesar disso, esse assunto constitui ainda um mito para a realidade brasileira
principalmente porque as discussdes sobre capital de risco no Brasil s6 ocorreram a partir do
ano 2000 e mesmo assim em uma esfera bastante restrita da cadeia produtiva. Somente
depois é que pesquisas e publicagdes cientificas sobre capital de risco passaram a ser
divulgadas no pais. Esses acontecimentos iniciaram um movimento de estimulo a criagéo e ao
fortalecimento de empresas de base tecnoldgica no pais, mas ainda assim verifica-se que hoje
ha uma enorme dificuldade e desconhecimento por parte dos empreendedores, do correto uso



das modalidades de investimento que se encontram a disposicao bem como o descasamento
entre os interesses dos investidores e os projetos das MPEs inovadoras, conforme dados da
pesquisa realizada pela Exame PME em parceria com o Instituto Empreender Endeavor de
2005. E fundamental ao empreendedor a compreensido dessas opcdes de financiamento que
se contrapéem ao classico financiamento bancario, que em nosso pais € extremamente
oneroso com suas elevadas taxas de juros, tarifas e demais encargos financeiros além das

garantias exigidas por vezes muito superiores ao valor dos empréstimos.



Capitulo Il - A Importancia da Inovacao Tecnoldgica para o Desenvolvimento
Econdémico

Il.1Conceito de Inovacao

O estudo dos empreendimentos inovadores se inicia no entendimento do conceito de
inovacgdo. A palavra inovar, do latim innovare, significa tornar novo, renovar, sendo entao
inovacao o ato de inovar. No entanto, do ponto de vista conceitual, é preciso distinguir
inicialmente os conceitos de tecnologia e técnicas além de inovagéo e invengao. A tecnologia
pode ser entendida como o conhecimento sobre as técnicas enquanto a técnica seria a
aplicacao desse conhecimento em produtos, processos € métodos organizacionais (TIGRE,
2006). Invencao se refere a criagdo de um processo, técnica ou produto percebido como novo
embora ndo necessariamente seja original. Sao criacoes divulgadas em artigos, patenteadas e
simuladas sem, contudo, ter uma viabilidade comercial. Ja inovagdo é um processo que vai
desde a invengdo de um novo elemento até seu desenvolvimento para uso comercial, o que

significa sua utilizagdo pela sociedade.

FREEMAN (1982) ja alertava ha mais de duas décadas para a dificuldade de gestao da
inovagao devido a variedade de entendimentos que as pessoas tém desse termo, confundindo-
o freqientemente com inveng¢do. Para o autor, inovar € transformar oportunidades em novas

idéias colocando-as em pratica de uso extensivo.

Para DOSI (1988) inovagao € a busca, descoberta, experimentagdo, desenvolvimento,
imitacdo e adogao de novos produtos, novos processos e novas técnicas organizacionais.
PRAHALAD (2008) comenta que inovar € adotar novas tecnologias que permitem aumentar a
competitividade das companhias.

Segundo SMITH (1997), dentro de uma visdo onde a concorréncia implica no
surgimento de diversidade no sistema econémico capitalista e as mudancgas ocorridas ao longo
do tempo advém de inovagdes, provoca-se um fendmeno sistémico no sentido de que os
processos de inovagdo sao em geral desenvolvidos e sustentados por uma relagdo inter-firma

e por uma complexa rede de relagdes interinstitucionais.

Para um claro entendimento do conceito de inovagédo, segundo PLONSKI (2005) é
fundamental desmistificar trés conceitos que freqlientemente levam a equivocos no

entendimento da inovagao tecnolégica:
¢ Reducionismo: considerar como inovagao apenas aquelas de base tecnologica;

e Encantamento: considerar como inovagao apenas aquelas de feito “espetacular”
em detrimento das inovagbes mais simples. Até hoje persiste o mito de que



inovagdo € algo que s6é ocorre em paises desenvolvidos ou em grandes

corporagdes multinacionais hi-tech;
e Descaracterizacao: elevar os requisitos de mudanca tecnoldgica de uma

inovacao.

Em resumo, como percebemos nos varios autores acima, podemos representar o

conceito de inovacao da seguinte forma:

Inovacao = Invencao + Impacto Social

Onde invengéo, ou estudo da geragao de uma idéia, refere-se ao processo de Pesquisa
e Desenvolvimento — P&D, e comercializagao esta voltada para a area de marketing com a
divulgacdo de novos produtos e processos. O cerne da inovagdo esta no consumidor, é
preciso atender as suas necessidades para efetivamente criar valor (MATTOS e GUIMARAES,
2005).

1.2 Ciclo de Inovacao

A inovagdo como descrita acima €, portanto um processo pelo qual uma idéia (a
invengao) é transportada para a economia através do uso de tecnologias existente ou que
serao desenvolvidas para tal fim, até que o novo produto/processo ou servigo encontre-se em
vias de disponibilidade para o consumo ou uso. Se pensarmos em um ciclo continuo de
inovacao, a utilizacdo completa o processo ao introduzir o produto ou servico na economia até

que outra idéia apareca oriunda de um novo ciclo que ira substituir o atual.

Muitos autores desenvolveram modelos para explicar o processo de inovagdo, mas
segundo MATTOS e GUIMARAES (2005) o mais antigo e também o mais simples é o modelo

denominado linear.

O ciclo da inovacéao pelo modelo linear pode ser descrito por fases pré-definidas, porém
nao necessariamente rigidas. Na pratica, as fases da inovagédo tecnolégica sdo altamente
interativas, com fluxos e refluxos em ambas as dire¢ées movidas pela exigéncia de mercado,
ou seja, oferta e demanda, que podem partir de qualquer dos participantes do processo.
Podem-se descrever as etapas deste modelo linear da seguinte maneira:

e Pesquisa basica: normalmente baseada em uma das ciéncias naturais e envolve
estudos que ampliam a compreensdo de como as leis da natureza regulam o

funcionamento do universo ao nosso redor. Uma exemplificacdo dessa etapa



poderia ser representada pelas pesquisas realizadas pela NASA para
exploracao da fisica espacial.

e Pesquisa aplicada: aproxima a pesquisa de um novo produto comercial,
buscando uma aplicacdo potencial para a pesquisa basica. Um exemplo dessa
etapa seria o desenvolvimento da espuma viscoelastica para absor¢do de
impactos nos assentos dos 6nibus espaciais.

e (Geracao da idéia: em algum ponto no processo surge a idéia de um produto ou
processo potencialmente comercializavel como resultado de pesquisa. Um
exemplo disso seria a aplicagcdo da espuma viscoelastica em colchdes e
travesseiros para melhor absorcdo de impacto de diferentes partes do corpo

produzindo entdo maior conforto e bem estar.

e Desenvolvimento do produto ou processo: atividades que conduzem da idéia até
a fabricacdo e comercializacdo do produto. Seguindo o exemplo anterior,
observa-se que um produto que absorve melhor impactos foi criado e testado
juntamente com sistemas de marketing e logistica para distribuicdo além de
maquinas e processos especiais para fabrica-lo.

Na ilustracao abaixo fica claro o ciclo da inovacdo como fruto da oferta (desenvolvida
pela pesquisa aplicada) e da demanda (necessidade de melhorias no processo produtivo).

P&D Empresa

Servigos
Tecneclentificos

ProducZo

Area de cigncig e tecnologia Arealprodutiva

» »

Gestdo da tecnologia e inovacdo

Figura Il.1 — Gestéo da tecnologia e inovagdo como encontro da oferta e da demanda. Fonte: Mattos e Guimaraes
(2005)

O modelo linear, no entanto ndo representa a verdadeira interacdo dos processos
envolvidos numa inovagao real, afinal ainda segundo MATTOS e GUIMARAES (2005), ndo é
necessariamente verdade que toda pesquisa resulte em um novo produto e que toda intengcéao



de inovagdo chegue de fato ao mercado consumidor. Além disso, uma inovacao nao € fruto
apenas da pesquisa cientifica; por vezes ela se origina do conhecimento empirico. Ainda
segundo os autores, uma forte estrutura em pesquisa e desenvolvimento, capaz de gerar altos
indices de desenvolvimento tecnoldgico, ndo € por si sbé capaz de promover indices
comparativamente altos de inovacdo e desempenho econémico. Na verdade, esse paradoxo s6
existe para aqueles que interpretam a inovagdao como fruto da ciéncia e tecnologia. Inovacao é
um processo fundamentalmente econémico que se origina na invengdo ou em novas
combinagdes de produtos, processos e servigos que ja existam, sem necessariamente terem
exigido a utilizagdo de tecnologias. O ato de empreender, ou inovar, ndo esta relacionado

unicamente a ciéncia e pesquisa e sim a mudanga das regras no jogo da economia.

1.3 Classificacao da Inovacao

As inovacdes podem ser classificadas de diferentes formas. Quanto ao seu impacto,
podem ser subdivididas em (MATTOS e GUIMARAES, 2005):

e Inovagbes Incrementais: entendida quando ha melhoria de produto ou processo
cujo desempenho tenha sido melhorado ou quando é obtida a reconfiguragcao de
uma tecnologia ja existente para outros processos. Normalmente caracterizam-
se por pequenas melhorias que reduzirdo custos ou aumentardo a qualidade e
eficiéncia dos respectivos processos de produgao.

e |novagbes Radicais: entendida quando o produto ou processo apresenta
caracteristicas, atributos ou usos que difiram significativamente dos produtos e
processos existentes. Nesse caso, a inovagao reflete em grandes melhorias no
produto através de uma tecnologia radicalmente nova e que torna obsoleta a
anteriormente utilizada ou que se baseiam na combinacdo de tecnologias

existentes para novos usos.

e |novacdo Fundamental: ocorre quando o impacto de uma inovagao € capaz de
por si sé6 promover o desenvolvimento de muitas outras possibilidades de

inovagao, fendmeno muito comum na area de programagao de softwares.

Outro nivel de categorizagédo da inovagao utilizada é apresentado por CORAL, OGLIARI
e ABREU (2008) apud Manual de Oslo 2005 (3? edicao):

¢ |novagbes em produto: resultam da introdu¢do de um produto ou servigo novo ou
melhorado quando comparado as suas caracteristicas ou usos iniciais.
Inovagbes desse tipo agregam melhorias significativas nas especificagbes

técnicas, componentes, materiais e interfaces com os futuros usuarios.

e |novagbes em processo: ocorrem quando o0s processos de producdo sao
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melhorados a ponto de promover aumento de qualidade e eficiéncia de um
produto além de consideravel reducao de custos ou quando novos processos
sdo inteiramente desenvolvidos para a criagdo de um novo produto ou a

melhoria deste.

e Inovagbes organizacionais: sdo aquelas que resultam em novos métodos
organizacionais, seja em praticas de mercado ou em novas estratégias de

relacoes externas da empresa.

e |novagbes em marketing: sdo as que resultam no desenvolvimento de novos
métodos de marketing, seja em novas formas de divulgacao e distribuigdo ou em
mudancgas na sua aparéncia ou prego.

1.4 Economia e Inovacao

E de suma importancia para um pais a definicdo uma politica interna de fomento &
inovacdo tecnolégica. O pais precisa conceder incentivos eficazes ao desenvolvimento
tecnologico que contemplem a possibilidade de participacdo, juntamente com o setor privado
nacional no processo inovador. Para o crescimento das atividades de pesquisa e
desenvolvimento no pais destaca-se a importancia do respeito as patentes obtidas
legitimamente dentro dos parametros do Direito Internacional de protegdo a propriedade
intelectual.

Essa relagdo entre inovagdo e empresas e seu impacto na economia de um pais foi
muito bem caracterizada pelo economista Joseph Schumpeter. Em seu livro “Teoria do
Desenvolvimento Econémico”, SCHUMPETER (1982) defende um pensamento bem particular
do que ele convencionou chamar de “fenémeno fundamental do desenvolvimento” onde o
processo de crescimento econdmico esta intrinsecamente relacionado a mudangas endégenas

e descontinuas na producao de bens e servigos.

A teoria econbmica schumpeteriana fundamenta-se, portanto na inovagcdo como
garantia de desenvolvimento do sistema econémico. Sua evolugdo € entao resultado direto do
impacto de inovagdes como, por exemplo, as de base tecnolégica, capazes de alterar o
equilibrio do sistema econ6mico. Isso significa que a inovacgao tecnoldgica passou a ser uma
varidvel enddgena ao desenvolvimento do sistema econémico e o empreendedor (ou

empresario schumpeteriano) o agente catalisador fundamental desse processo.

Historicamente, saltos de crescimento econémicos podem ser observados em
decorréncia de fatores de interferéncia externas que por si so justificam o crescimento. O que
Schumpeter preconiza é que o deslocamento do estado de equilibrio de uma economia se d& a
partir de mudangas espontaneas e repentinas nos canais do fluxo circular (estado de equilibrio
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do sistema econdémico) e isso s6 acontece quando novas combinacdes de materiais e forgas,
as bases de sustentacdo de qualquer sistema produtivo, acontecem de forma repentina e
descontinua. Essas novas combinacdes podem resultar em um novo produto, um novo
método, um novo mercado, conquista de novas fontes de matéria-prima ou ainda uma nova

organizagao produtiva, provocando consequéncias sociais e econémicas.

Dentro de um sistema econdmico previamente equilibrado, as novas combinacdes
passam a originar-se do emprego diferente dos meios produtivos previamente existentes.
Partindo do pressuposto que ndao ha mao-de-obra ociosa ou elevado nivel de poupanca,
nenhum empreendedor seria capaz de financiar essa nova combinagdo com os recursos da
producdo passada, ou seja, recursos proprios. Torna-se entdo necessario a obtengao de
crédito pelos classificados como “capitalistas”. Essa dinamica reflete a esséncia do sistema
capitalista onde a partir do crédito concedido e lastreado na producao futura tem-se a
possibilidade de novas combinagbes produtivas que irdo por sua vez promover 0O
desenvolvimento econémico. Caso essas novas combinacdes nao obtenham o sucesso
esperado, havera um processo inflacionario; caso as novas combinagdes produtivas obtenham
0 sucesso - lucro acima da remuneracao do capital investido - havera o desencadeamento do

processo de desenvolvimento econdmico.

7

Vale destacar que “empresario empreendedor” € aquele que dirige o processo de
novas combinagcdes — empreendimento — ao contrario do administrador que apenas gerencia a
rotina de uma empresa. Um individuo € empreendedor quando realiza novas combinacdes
produtivas capazes de promover o desenvolvimento econémico. Iniciativa, previsdo, intuigéo e

lideranca para enfrentar o desconhecido sé@o caracteristicas da atividade empreendedora.

Os diferentes niveis de produtividade entre os varios personagens econémicos € o
acelerado progresso das inovagdes tecnolégicas sao reflexos da continua disputa pela
sobrevivéncia das empresas dentro da dindmica capitalista.

A teoria apresentada por Schumpeter ganhou ainda mais forgca com os chamados
Economistas Neoschumpeterianos, sendo Richard Nelson e Sidney Winter seus maiores
representantes, os quais introduziram na analise econémica conceitos das Ciéncias Bioldgicas
como hereditariedade e evolugdo, mutacdo e selecdo natural. Em sua obra, NELSON e
WINTER (1982) caracterizam a rotina organizacional como repetitivas, fruto de conhecimentos
tacitos de individuos que serao transmitidos e melhorados, ou seja, evoluidos, ao longo da
organizagao. Os autores propdem ainda o conceito de ambiente seletivo onde as rotinas
(hereditariedade) e inovagbes (mutagcdes) atuam como verdadeiros filtros que irdo selecionar
naturalmente os que melhor se adaptarem as imposi¢cdes da competitividade.

O pensamento Neoschumpeteriano é exemplarmente citado por MEIRELLES (1989):
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"quanto maior a oportunidade tecnoldgica, a existéncia de economias
estaticas e dindmicas de escala, o grau em que a tecnologia for
acumulativa e apropridavel privadamente, maior sera a tendéncia a
desigualdade na distribuicdo das capacidades e, portanto, na
produtividade, nos custos e nas margens de lucro. Nestas condi¢ées, o
rapido avango do progresso técnico dara lugar a um rapido processo
de diferenciacdo da estrutura tecnologica e de custos da industria a
favor das firmas inovadoras. Estas firmas desfrutardo de Ilucros
extraordinarios, protegidos por crescentes barreiras a entrada e a
mobilidade, associadas ao dinamismo da inovagcdo e ao aprendizado
tecnoldgico. Eventualmente, as firmas atrasadas serdo expulsas do
mercado, dando lugar a um aumento de concentragdo. Neste caso, o0s
mecanismos de selecido atuam antes que 0s mecanismos de
aprendizado permitam as firmas atrasadas recuperar o terreno perdido.
Inversamente, a intensidade do processo de concentragcdo tendera a
ser menor quando a comutatividade das vantagens das firmas
pioneiras for menor que a capacidade de resposta (através de imitagdo
ou do desenvolvimento de outra inovagéo) das firmas atrasadas. Neste
ultimo caso, os mecanismos de selecdo do mercado atuam mais
devagar que os mecanismos de aprendizado das firmas atrasadas”.

Para os Neoschumpeterianos, a inovacado é o determinante fundamental do processo
dindmico da economia, sendo capaz de atuar como a classica teoria evolucionista de Charles
Darwin de 1859 onde os que melhor se adaptarem ao ambiente sobreviverdo em detrimento
dos demais. De forma analoga, a inovagao representa o diferencial competitivo, seja em
processos ou produtos, que ira determinar a permanéncia ou o fim de uma empresa. Empresas
e setores da economia que nao investirem em tecnologia, em novas combinagfes de servi¢os

e produtos, estardo condenados a desaparecer nos mercados dos quais fazem parte.

A teoria Neoschumpeteriana em sua abordagem evolucionista procura, portanto
caracterizar o processo inovador a partir dos processos de busca e selegao de inovagdes. O
processo de busca ocorre a partir de programas de investimentos em pesquisa e
desenvolvimento, por empresas, universidades e centros de pesquisas, em conjunto ou
separadamente financiados por entidades publicas ou privadas. Nesse momento todos os fatos
histéricos da empresa como, relacionamento com cliente, rentabilidade esperada, parcerias
com fornecedores, posicionamento no mercado bem como seus futuros competidores, séo
relevantes para a escolha da empresa a ser investida. Este processo determina o sucesso ou
fracasso de um projeto.

A empresa inovadora, definida como uma organizagdo ativa consideravelmente
diferente da empresa representativa dos modelos de equilibrio geral, busca a obtencédo de
lucros como objetivo fim de suas atividades, atuando com racionalidade e previsdo, utilizando
rotinas e mecanismos de busca de estratégias e tecnologias que serdo escolhidas por
mecanismos de selegao impostos pelo proprio mercado no qual esta inserida (PEREZ,1986).

A base da teoria evolucionaria do desenvolvimento tecnolégico abordada pelos
neoschumpeterianos sugere que a dindmica da inovagao, que sdo por sua vez os pilares do
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processo de desenvolvimento econémico, depende ndo s6 dos recursos obtidos e destinados a
esse fim, mas, sobretudo do processo de aprendizagem e transmissao da tecnologia que

devem ser sistémicos e cumulativos.

De acordo com DOSI (1988), a base da aprendizagem esta presente no conhecimento
que por sua vez pode ser classificado como universal ou especifico, articulado ou tacito e
publico ou privado. Ja o processo de transmissao tecnolégica, quando realizado dentro das

empresas, acelera-se e difunde-se com maior rapidez e eficiéncia.

1.5 Competitividade Global

Competitividade pode ser entendida como o conjunto de fatores, politicas e instituicdes
que explicitam o grau de produtividade de uma nacao e o nivel de crescimento sustentavel que
pode ser alcancado pela economia. Uma nagdo com uma economia mais competitiva e,
consequentemente com produtividade mais elevada, gerara maiores niveis de renda para a
sociedade bem como alto retorno para os investimentos. Esse cenario representa o motor

fundamental para o crescimento de médio e longo prazo em uma economia.

Ao longo do tempo, diversos parametros de analise vém sendo usados para definir a
riqueza de um pais. Muitas teorias vém sendo propostas desde Adam Smith com o foco na
especializagdo e divisdo do trabalho até os neoclassicos que com a atengdo dada aos
investimentos em capital estrutural como terra e mao-de-obra. Recentemente as riquezas de
uma nacao estdo se voltando para capitais intangiveis como educacdo, treinamento,

governanga corporativa, ética, moral, civismo, etc.

Para melhor avaliar a competitividade entre os paises, 0 Férum Econémico Mundial tem
estudado sistematicamente a competitividade desde 1979, mas foi em 2005 que introduziu um
indicador conhecido como indice Global de competitividade (GCl, em inglés). Em seu Relatério
de Competitividade Global 2009-2010, o Férum Econdémico Mundial traga um perfil bastante
apurado dos paises e propde uma classificacdo para as economias segundo os perfis de
investimento que determinado pais realiza. Isso porque a competitividade apresenta variaveis e
determinantes bastante complexos que reforcam uns aos outros agindo de forma simultanea.
Essas variaveis, ou componentes, sdo agrupados no que os autores do relatério denominam os

12 pilares da competitividade. Séo eles:

Primeiro pilar: Instituigdes.

O ambiente institucional é o cenario no qual os individuos, empresas e sistemas
organizacionais interagem, distribuindo os beneficios e assumindo os custos das estratégias e
politicas de desenvolvimento além das decisdes de investimentos e organizagdo da produgao.
O pilar institucional contempla ainda a governanga publica no que tange a estrutura juridica,



14

qualidade da gestdo governamental das finangas publicas, burocracia, auto-regulacao e falta
de transparéncia e confianga em processos licitatérios; e a governanca privada no que se
refere a ética e honestidade das transacdes financeiras e praticas contabeis e no grau de
formalidade da economia.

Segundo Pilar: Infraestrutura

Uma infraestrutura eficiente é um dos principais parametros que determinam o
desenvolvimento econdmico de um pais, pois € determinante do tipo de atividades produtivas
que podem se desenvolver em uma economia. Uma infraestrutura (transporte,
telecomunicacao, energia) bem desenvolvida proporciona melhor escoamento das riquezas
produzidas no pais, aumenta a conectividade entre os sistemas favorecendo a rapida
circulagdo de informagdes além de garantir insumos a baixo custo para o funcionamento
ininterrupto das empresas. Esse pilar revela o quao importante é a infraestrutura de um pais
para a promogao do crescimento econémico sustentavel e diminuicdo da desigualdade de
renda

Terceiro Pilar: Estabilidade macroeconémica

A estabilidade do ambiente macroeconémico é fundamental para os negdcios e para a
competitividade de um pais. Apesar da estabilidade macroeconémica ndao promover por si s6
um incremento de produtividade e obtencao de riqueza, ela é essencial para a manutencao do
crescimento sustentavel por determinar fatores como confianga, agilidade e transparéncia nas

negociagoes entre paises.
Quarto Pilar: Saude e educagéo primaria

Esse pilar parte do principio que uma populacdo sem saude néo tem condigbes de ser
altamente produtiva, pois promovera altos indices de absenteismo nos postos de trabalho além
de aumentar os custos relativos ao auxilio-doenca. Além disso, a medida que as empresas se
movem para processos produtivos mais complexos e sofisticados, mais conhecimento é exigido
de cargos cada vez mais simples. Diante de um sistema educacional primario pouco
estruturado aumenta-se o desemprego visto que os trabalhadores ndo possuem mais a
qualificagao necessaria para ocupar 0os novos postos de trabalho e isso impacta diretamente na
capacidade de desenvolvimento econémico de um pais.

Quinto Pilar: Educacao superior e treinamento

Uma economia que quer crescer na cadeia de valor ndo pode deixar de investir em
ensino superior de qualidade e treinamento continuo. Em ambientes cada vez mais mutaveis e
competitivos, os desafios que surgem a cada instante exigem cada vez mais a qualificacao dos

profissionais que precisam estar em constante aprendizado.

Sexto Pilar: Eficiéncia dos mercados de bens e servigos
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A concorréncia saudavel tanto no ambiente doméstico quanto no internacional, ou seja,
mercados livres de monopodlios e oligopdlios, é uma qualidade das economias com potencial de
crescimento. Ambientes econémicos adequados para a oferta e demanda de bens e servigos
requerem liberdade para se desenvolver sem grandes intervengdes estatais e sem regras
limitadoras do comércio internacional e de investimentos estrangeiros. Entender a sofisticagéo
dos consumidores também promove uma maior eficiéncia nos mercados ao forcar que as
empresas busquem a satisfacdo desse mercado consumidor exigente, ou seja, compradores
que nao aceitam produtos e servigos de baixa qualidade evitam a estagnagédo do sistema
produtivo combatendo o empobrecimento tecnoldgico.

Sétimo Pilar: Eficiéncia do mercado de trabalho

A eficiéncia e a flexibilidade do mercado de trabalho devem garantir a melhor alocagao
dos trabalhadores de acordo com os seus talentos individuais e também incentiva-los de forma
a darem o melhor de si. A movimentacao dos trabalhadores de uma atividade econ6mica para
outra também deve ser incentivada e promovida a baixos custos, sempre com a preocupacao
de manter a igualdade e o equilibrio social.

Oitavo Pilar: Sofisticacao do mercado financeiro

O episodio da ultima crise financeira mundial trouxe para discussdo a importancia da
saude financeira dos mercados que deve ser monitorada com regulamentacao apropriada e,
sobretudo transparéncia. Um setor financeiro eficiente estimula os projetos de maior retorno
mediante uma avaliagdo dos riscos reais, processo este que € fundamental ao fomento do
empreendedorismo que tanto necessita de variadas e seguras formas de financiamento como

capital de risco, empréstimos bancarios, titulos negociaveis entre outros.
Nono Pilar: Preparo tecnolégico

Esse pilar avalia o aumento da produtividade de uma empresa em funcao da velocidade
com que adota tecnologias existentes agregando valor nos seus processos empresariais. O
que importa é se determinada tecnologia esta presente ou ndo na cadeia produtiva de um pais

e nao necessariamente a invengao dessa tecnologia.
Décimo Pilar: Tamanho do mercado

De acordo com esse pilar, quanto maior o mercado, maior a possibilidade de criagdo de
economias de escala que significardo menores custos e maiores receitas. Corresponde,
portanto ao volume real atual e potencial que os setores produtivos de um pais podem
alcancar. Além disso, com a globalizagdo extinguiram-se as fronteiras de comercializagao
transformando os mercados externos em excelentes alternativas para paises menores. A Uniao
Européia e o Mercosul sdo dois exemplos de exploragdo de grandes mercados criados para se

alcancar eficiéncia e crescimento econémico.
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Décimo Primeiro Pilar: Sofisticacdo dos neg6cios

Quanto mais sofisticados forem os empreendimentos, maior sera a produtividade e
competitividade em um pais. A qualidade e a quantidade de fornecedores locais,as estratégias
adotadas pelas empresas, a qualidade de seus processos, produtos e servigcos criam maiores
oportunidades para a inovagao ao mesmo tempo que reduzem as barreiras a entrada de novas

empresas.
Décimo Segundo Pilar: Inovagao

Todos os principios listados anteriormente apresentam uma logica econdémica de
retorno decrescente, ou seja, a melhoria da infraestrutura, a atuacdo transparente das
instituicbes, os investimentos em educagcdo e saude, o aprimoramento das fontes de
investimentos, todos eles, tém sua capacidade de geracao de riqueza e melhoria da qualidade
de vida diminuida ao longo do tempo. A inovagao € o Unico meio de garantir o desenvolvimento
econdmico no longo prazo e isso s6 se mostra possivel por meio de investimentos em pesquisa
e desenvolvimento acumulados entre empresas, instituicdes de ensino e governos. A inovagao
se perpetua nos processos, produtos e servicos que sao frutos do conhecimento obtido e
compartilhado na cadeia de produgcao de uma nagao.

Embora os 12 pilares tenham sido apresentados pelo Férum Econémico Mundial de
forma separada n&o significa dizer que eles sdo independentes entre si. Eles ndo s6 se
relacionam entre si como também reforcam uns aos outros, afinal ndo é viavel pensar em
inovagdo sem que para isso exista um sistema de garantia de direito a propriedade intelectual,
trabalhadores devidamente qualificados e aptos ao uso de novas tecnologias e sem a
disponibilidade de recursos financeiros que fomentem a atividade empreendedora, por

exemplo.

Ainda de acordo com o relatério do Férum Econémico Mundial, para alcangar o
desenvolvimento econdmico pleno, os paises passam por estagios sucessivos na medida em
qgue vao desenvolvendo os diferentes pilares da competitividade. A figura 1.2 representa esses
estagios — operacional, eficiéncia e inovagao — e quais pilares compde cada um.
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Figura 11.2 — Os 12 pilares da competitividade. (Fonte: The Global Competitiveness Report 2009-2010 © 2009 World
Economic Forum). Traduzido pela autora.

No primeiro estagio de desenvolvimento a economia do pais € conduzida por fatores de
producdo estando a competitividade norteada por elementos internos como mao-de-obra e
recursos naturais. As empresas concorrem em preco e vendem produtos sem valor agregado
ou commodities, 0 que resulta em baixa produtividade e baixos salarios. Para ser competitivo
nesse estagio € preciso que as instituicbes funcionem adequadamente, que haja uma
infraestrutura boa, que o ambiente macroecondmico encontre-se estavel e que se invista em

educacao basica e saude — pilares 1, 2, 3 e 4.

Para avangar ao proximo estagio de desenvolvimento, as economias devem focar seus
esforcos no aumento da qualidade e eficiéncia dos processos produtivos que garantirdo o
aumento da renda per capita e do desenvolvimento econémico. Tais objetivos sé seréo

alcangados com investimentos nos pilares 5, 6, 7, 8, 9 e 10.

O terceiro e ultimo estagio é representado por aquelas economias que chegaram num
nivel altissimo de sofisticagdo dos negdécios bem como em qualidade de vida e alta
remuneracao para sua populacdo. A manutencao desse estagio depende fundamentalmente
de produtos e processos Unicos, de grande valor agregado e que sejam constantemente
renovados e aprimorados, capazes de gerar novos mercados e tendéncias de consumo. Os

pilares 11 e 12 representam as estratégias a serem adotadas para esse estagio.

A classificagdo de um pais segundo o estagio de desenvolvimento proposto pelo Férum
Mundial Econdmico baseia-se numa ponderagao dos pilares que forem mais relevantes a cada
pais, isso porque a importancia relativa de cada pilar dependera da situagdo em que cada pais
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se encontra. Resumidamente, essa classificacdo leva em conta dois critérios: o PIB per capita
e a participacao das exportacdes de produtos minerais no total de bens e servigos exportados.
Paises com exportacdo de minérios na ordem de 70% em relacdo ao total exportado
pertenceriam ao estagio 1 de desenvolvimento, ou seja, sdo economias orientadas por fatores
operacionais. De acordo com o relatério de 2009-2010 do Férum Econémico Mundial, o Brasil
esta no estagio de desenvolvimento 2, ou seja, orientado para a eficiéncia, conforme tabela
abaixo. Mexico e Chile sdo os paises latino-americanos em melhor estdgio de
desenvolvimento, considerado transitorio entre os estagios 2 e 3, sendo este o Ultimo estagio

que representa a inovagao como base do avango econdémico.

Tabela II.1 — Lista dos estagios de desenvolvimento dos paises pesquisados (2008-2009)

Stage 1 Tranzition from 1 to 2 Stage 2 Transzition from 2 to 3 Stage 3
Bangladesh Algeria Albania Bahrain Australia

Benin Bzerbaijan Argentina Barbados Austria

Bolivia Botzwana Armenia Chile Eelgium
Burkina Faso Brunei Darussalam Boznia and Herzegovina Croatia Canada
Burundi Egypt I Brazil I Hungary Cyprus
Cambodia Georgia Bulgaria Latvia Czech Republic
Cameroon Guatemala China Lithuania Denmark

Chad Indonesia Colombia Mexico Estonia

Cote d'lvoire Jamaica Costa Rica Oman Finland
Ethiopia Kazakhstan Dominican Republic Poland France
Gambia, The Kuwait Ecuador Romania Garmany
Ghana Libya El Salvador Ruszian Federation Greace

Guyana Moroceo Jordan Turkey Hong Kong SAR
Honduras Paraguay Macedonia, FYR Uruguay lzeland

India OQatar Malaysia Iraland

Karya Saudi Arabia Mauritius lsrael

Kyrgyz Republic Syria Montenegro Italy

Lezatho Venezusla Namibia Japan
Madagascar Panama Korea, Rep.
Malawa Paru Luxembourg
Mali Serbia Malta
Mauritania South Afnca Netharlands
Mangalia Sunnama New Zealand
Mazambiqua Thailand Naorevay

Napal Tunisia Portugal
Nicaragua Ukraina Puerts Rico
Nigaria Singapore
Pakistan Slovak Republic
Philippines Slovenia
Senegal Spain

5 Lanka Swadan
Tajikistan Swizerand
Tanzania Taiwan, China
Timor-Lesta Trinidad and Tabago
Uganda United Arab Emirates
Vistnam United Kingdam
Zambia United States
Zimbabwe

Fonte: The Global Competitiveness Report 2009-2010 © 2009 World Economic Forum

A figura 1.3 apresenta os valores de referéncia do estagio 2 de uma Economia

Orientada a Eficiéncia e as notas obtidas pelo Brasil.




19

Instituicdes

= 7
Inovagao Infra-estrutura

6

5 -
Estabilidade

4 Macroecondmica

Sofisticagdo dos
negocios

Tamanho do Saude e
mercado educagdo
primaria
Preparo Educagdo superior e
tecnologico treinamento
Sofisticacdo do Eficiéncia dos mercados de
mercado financeiro bens e servigos

Eficiéncia do
mercado de trabalho

=0m= Brasil =0O= Economiaorientada a eficiéncia

Figura 1.3 — indice de competitividade brasileiro 2009-2010. (Fonte: The Global Competitiveness Report 2008-2009
© 2009 World Economic Forum). Traduzido pela autora.

Conforme o grafico acima, que representa as notas obtidas pelo Brasil no ciclo de
pesquisas e entrevistas realizadas pelo Férum Econ6mico Mundial, fica evidente a
necessidade de melhora nos quesitos de estabilidade macroeconémica, infraestrutura e
instituicbes para que o pais alcance o préximo estagio de competitividade. No pilar instituigoes,
por exemplo, o Brasil encontra-se nas Ultimas posi¢coes entre os paises pesquisados para
questdes como impacto da regulamentacao governamental, desperdicio nos gastos publicos,
corrupcdo e crime organizado. Em infraestutura, ainda segundo o relatério do Forum
Econémico Mundial, o pais precisa melhorar suas vias de escoamento da produgdo como
portos, aeroportos e rodovias. No pilar estabilidade macroeconémica € preciso evoluir na taxa
de juros e no aumento da taxa nacional de poupanca.

O Global Competitiveness Report aponta ainda para o Brasil a necessidade de investir
mais em pesquisas e desenvolvimento que impliguem em registros de patentes Uteis e
aumentar a disponibilidade de cientistas e engenheiros para alcangcar maior nota no pilar
inovagdo. Em geral, segundo a metodologia do relatério do Férum Econémico Mundial, pode-
se dizer que uma economia orientada a inovagao apresenta nota 5 para todos quesitos exceto
o de saude e educagao primaria que apresenta média 6.

O estudo do Férum Econdmico Mundial aponta ainda quais sdo, na visdao dos
executivos de negdcios entrevistados, as maiores entraves para se fazer negécios no Brasil.

Segundo o relatorio, as principais dificuldades sao:

e Regulamentagédo tributaria: a alta carga de impostos no Brasil eleva os custos
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operacionais reduzindo margens e afastando empreendedores. Isso fica
evidente na figura 1.4 que mostra o Brasil em ultimo lugar em pesquisa que
avaliou o impacto dos impostos nos incentivos ao trabalho e aos investimentos —
score = 1 para significativa limitacdo dos incentivos ao trabalho ou investimentos

e score = 7 sem impactos relevantes.

Politica trabalhista: considerada super protetora e onerosa, a politica trabalhista
brasileira € mais um entrave ao empreendedor que se vé obrigado a cumprir
uma enorme quantidade de leis que regulamentam o exercicio profissional o que
acaba aumentando os indices de informalidade;

Burocracia e ineficiéncia do Governo: no Brasil, além do alto custo para se abrir
uma empresa e 0s impostos que incidirdo sobre sua operagédo, o tempo para
obtencao de todos os certificados e registros necessarios para a abertura de
uma empresa € extremamente elevado e descentralizado, obrigando o
empreendedor a descobrir por si s6 todas as obrigagdes exigidas. Segundo o
mesmo estudo do Forum Econémico Mundial, o Brasil aparece em penultimo
lugar no ranking dos paises mais burocraticos para a abertura de uma empresa,
com uma média de 152 dias necessarios para a obtencao de todas as certidées
e documentos necessarios. Trata-se de um verdadeiro entrave ndo s6 a

inovagéao, mas também ao desenvolvimento econémico do pais.

Acesso a financiamentos: em quinto lugar na pesquisa, 0 acesso a
financiamentos demonstra uma necessidade urgente do pais em melhorar a
divulgacao e exploragao dos programas de fomento a inovagao, o que corrobora
com o proposito deste trabalho.
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Figura 1.4 — Impacto da carga tributaria nos incentivos ao trabalho ou investimentos 2009-2010. (Fonte: The Global
Competitiveness Report 2009-2010 © 2009 World Economic Forum)

A pesquisa aponta ainda a deficiéncia na infraestrutura logistica para escoamento da
produgéo, o baixo nivel educacional e a corrupgdo como outros importantes entraves para a

realizagao de negdcios no Brasil.

1.6 Sistemas Nacionais de Inovacao

A esséncia da tecnologia presente nas organizagdes € nas pessoas representa um
incentivo fundamental a participacdo de outros agentes sdcio-econémicos como agéncias e
entidades publicas, universidades e instituicbes financeiras que dardo continuidade ao
processo inovativo. De acordo com esse raciocinio, do desempenho desses agentes
transformadores nas economias nacionais modernas depende o carater central adquirido pelo
conhecimento, através da aprendizagem e sua difusdo. Nao € possivel, portanto pensar em
inovacdo como decorréncia dos processos de aprendizagem e difusao tecnolégica sem que
para isso exista um sistema de administracdo, regulacdo e coordenacdo exercido por
instituicoes, sejam elas publicas ou privadas, capazes de manter e incentivar a dinamica desse

pprocesso.

A necessidade de desenvolvimento de um agente institucional especifico faz-se
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necessario frente a sofisticacdo, amplitude e complexidade que os fluxos de informacao e
conhecimento adquiriram ao longo do tempo. A idéia de Sistema Nacional de Inovagéao pode
ser interpretada como um agente essencial para gerenciar e incentivar esses novos fluxos e
canais de informagdo que transformaram simples e isoladas empresas em verdadeiras

unidades inovadoras responsaveis pelo desenvolvimento econémico de uma nagao.

Atualmente paises que possuem uma economia com sistema nacional de inovagao
capaz de gerar numeros significativos de novos produtos ou processos para o mercado
mundial, desfrutam de vantagens competitivas excepcionais, entretanto este processo de
inovagdo nao é tao simples assim, pois depende de uma forte interagdo entre instituicbes
publicas e privadas de modo a promover e difundir novas tecnologias. O conteudo tecnolégico
e as atividades voltadas para a inovagao sdo armas importantes de competitividade para as

empresas.

O Sistema Nacional de Inovagéao é entdo definido como “uma construgao institucional,
produto de uma agao planejada e consciente de um somatério de decisbes nao planejadas e
desarticuladas que impulsiona o progresso tecnoldégico em economias capitalistas complexas.”
ALBUQUERQUE (1996).

Para CASSIOLATO e LASTRES (2000), Sistema Nacional de Inovacdo pode ser
definido como “um conjunto de instituicdes distintas que conjuntamente e individualmente
contribuem para o desenvolvimento e difusdo de tecnologias”. Ainda de acordo com
CASSIOLATO e LASTRES (2000), o Sistema Nacional de Inovacao é formado nao apenas por
empresas, mas essencialmente por instituicoes de ensino e pesquisa tecnolégica, de agentes
financiadores de crédito e governo.

Os autores LUNDVALL (1992) e NELSON (1993) definem sistemas de inovagdo como
sendo uma rede de agentes econdmicos que, juntamente com instituicbes e politicas,

influenciam seus comportamentos e desempenhos inovadores.

De forma resumida, Sistema Nacional de Inovagdo é um conjunto de agentes e
instituicdbes formado por pequenas, médias e grandes empresas, universidades, centros de
pesquisas, incubadoras, organizagbes financeiras e governo, que interagem através de
praticas sociais, econémicas e tecnolégicas visando estimular, apoiar e desenvolver a atividade

inovadora em um pais.

As inter-relagdes dos agentes e instituicoes determinam entdo a capacidade e eficiéncia
do nivel de produgéo enquanto a difusdo e uso do novo conhecimento classificardo o estado de
desenvolvimento tecnolégico de uma nacdo. As ligagdes entre essas unidades sao feitas
atraveés de:

e Recursos financeiros provenientes de fundos publicos ou privados;
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e Divulgacgéao cientifica através de pesquisas e desenvolvimento;

e Diretrizes legais e politicas como as leis de propriedade intelectual e sistemas

regulatérios;

e E, ndo menos importante, interacées sociais caracterizadas pelo deslocamento
de pessoas — conhecimento tacito — ndo sé de universidades para as industrias

mas também entre organizacoes.

Os Sistemas Nacionais de Inovagao determinam, portanto o nivel e a dire¢do do
desenvolvimento tecnoldgico dando volume e compondo o processo gerador de mudangas em
um pais (NELSON, 1993). Apesar disso, nao significa dizer que um pais com alto grau de
pesquisa apresenta obrigatoriamente uma elevada taxa de desenvolvimento técnico e
eficiéncia nas companhias, seja no mercado interno ou externo. Para alcangar altas taxas de
desenvolvimento é preciso ter um sistema de pesquisas organizado e acima de tudo
devidamente gerenciado em nivel nacional. Um Sistema Nacional de Inovagao resultard num
progresso mais rapido se o0 pais combinar apropriadamente o uso da tecnologia e a sua
geragao endogena (FREEMAN, 1987)

Por fim, que fique claro que o funcionamento de um Sistema Nacional de Inovagao
depende de um gerenciamento institucional préprio capaz de suportar todas as relacoes entre
os agentes do sistema alcangando assim 0s objetivos que foram tragados. Sdo as proprias
caracteristicas inerentes dos sistemas que determinardo o carater especifico de cada
instituicao, sempre levando em conta a diversidade e politicas proprias de cada nagéo.

1.7 O Governo Federal e a estrutura de inovacao

No Brasil, o governo desenvolveu um complexo e significativo sistema de Ciéncia e
Tecnologia que engloba diversas agéncias nacionais como o Conselho Nacional de Pesquisas
— CNPq, a Financiadora de Estudos e Projetos — FINEP, Fundacbes de Amparo a Pesquisa —
FAPs, Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior — CAPES,
universidades publicas e privadas, institutos de pesquisa do governo federal e de empresas
estatais, centros de pesquisa vinculados as Forgas Armadas e até mesmo ao setor privado.
Nessa estrutura, o Ministério da Ciéncia e Tecnologia — MCT € o principal responséavel pela
coordenacdo das politicas de Ciéncia e Tecnologia no pais.

Durante a década de 70 iniciou-se de forma relevante o desenvolvimento de um sistema
de Ciéncia e Tecnologia — C&T — brasileiro bastante ambicioso e que previa a substituicao de
importagdes de insumos basicos e bens de capital; o objetivo principal era a auto-suficiéncia
industrial e uma maior autonomia tecnoldgica. Nos anos 80 e 90 a economia mundial
experimentou o processo de globalizagao e reestruturagao tecnoldgica que exigiu dos paises
um novo modelo de C&T para enfrentar a competitividade sem fronteiras. Nesse periodo a
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economia brasileira estagnou, pois demorou a perceber que ainda mantinha um antigo modelo
de substituicdo de importacdes em vez de integracdo com as demais economias mundiais.
Somente em meados dos anos 90 que o pais buscou um novo modelo de C&T que possibilitou
uma maior abertura de mercado e integracdo mundial. Foi o primeiro passo brasileiro para

aumentar a competitividade industrial e sistémica da economia.

O MCT vem se orientando para o desenvolvimento e a implementacdo de uma Politica
Nacional de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdao de forma integrada as demais politicas de
governo, visando articular uma visdo sistémica e harmdnica, de maneira a constituir um

planejamento integrado, o que necessariamente envolve diversos atores institucionais.

Os principais atores federais em ciéncia, tecnologia e inovagao, por sua vez, também

interagem em uma matriz sistémica:

CCT
MCT MEC MAPA MDIC MS
CNPq CAPES Embrapa BNDES SCTIE
FINEP Universidades INMET ABDI FIOCRUZ
CGEE EscolasTécnicas CEPLAC INMETRO
AEB INPI
CNEN
Unidades de MME MD MC
pesquisa
CENPES ITA
CEPEL CPA
IME
CETEX

Figura I1.5 — Principais atores do Governo Federal em C&T (Fonte: MCT)

Nesse sentido, o MCT tem papel importante na execucdo da Politica Industrial,
Tecnolbgica e de Comércio Exterior — PITCE — que representa um passo importante em
direcado a necessaria convergéncia das politicas industrial e tecnologica no Pais, bem como de
outras politicas setoriais estratégicas, como educacgéo, saude, agropecuaria, energia, dentre

outras.

Sao marcos da politica de CT&I: a expansao e a garantia de estabilidade dos recursos
do Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégico — FNDCT / Fundos Setoriais,
o aperfeicoamento de seu modelo de gestao e o estabelecimento do marco legal e regulatério,
com as Leis da Inovacao e do Bem.

Dentre os atores do Sistema Nacional de Inovacédo, além do ambiente de governanca
do MCT, outros organismos vém incorporando a inovagdo em suas agendas. O Banco Nacional
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de Desenvolvimento Econémico e Social — BNDES - criou linhas de financiamento a P&D e a
inovacao; o Instituto Nacional de Metrologia, Normalizacdo e Qualidade Industrial — INMETRO
— tem recebido investimentos consistentes para instalacées laboratoriais e agregacdo de
recursos humanos de modo a atender novas demandas da sociedade; e o Instituto Nacional de
Propriedade Industrial — INPI — responsavel por atender as necessidades do processo de
protecao a propriedade industrial no Pais.

Essas sdo apenas algumas das agdes desenvolvidas no Pais a partir de 2003 segundo
o MCT. Apesar de todas as realizagbes até o momento, é preciso reconhecer a necessidade do
aperfeicoamento do marco legal e da seguranga juridica na aplicagdo dos instrumentos e de
esforgo ainda maior para a consolidagao e o aperfeicoamento dessa politica, com a interagao
de todo o Governo Federal e a ativa participagao da sociedade, em geral, e do setor produtivo,
em particular. Assim, segundo o Plano de Agao 2007-2010 do MCT, sera possivel:

1. elevar o grau de coordenagdo e sinergia entre programas, instituicoes e
instrumentos da politica;

2. avangar o processo de aperfeicoamento do marco legal da politica;

3. viabilizar o uso eficiente de todos os mecanismos inovadores criados pelas Leis
de Inovacao e do Bem e aperfeicoar os instrumentos da Lei de Informéatica;

4. estimular e fortalecer a cooperacao e a coordenacao entre instituicdes federais,
estaduais, municipais e regionais com vistas a ampliar a eficacia da politica e

integrar o territério nacional no processo de desenvolvimento da CT&l;

5. aperfeicoar a gestdo dos Fundos Setoriais e dos programas e projetos
estratégicos ou prioritarios, no que a regulamentacdo do FNDCT em muito

contribuira;

6. aperfeicoar a gestao das agéncias de fomento do MCT - FINEP e CNPq - com
vistas a elevar a eficiéncia, a eficacia e a agilidade de suas operagdes;

7. incentivar a internalizacao da cultura da pesquisa e da inovagao nas empresas,
no servigo publico e na sociedade em geral, assim como a ampla disseminagéao
de informagbes e avaliagbes sobre os resultados das politicas publicas e dos

avangos na sociedade e nas empresas.

Apéds o contexto apresentado acima, ficou claro ser fundamental a adogéo de uma
politica industrial que proporcione a interagéo entre as organizagdes promotoras da inovagao.
E preciso criar um ambiente de cooperagéo entre as diferentes instituicdes publicas e privadas
que irdo compor o sistema nacional para que a inovagao surja naturalmente na base produtiva

do pais.
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Para GARNICA e JUGEND (2009), analisando o cenario do sistema nacional de
inovacao brasileiro, 0 que se percebe é que as instituicbes publicas de desenvolvimento
cientifico e tecnolégico permaneceram durante muito tempo desorientadas no que tange aos
procedimentos necessarios para a gestdo do conhecimento oriundo delas préprias e para a
obtencao de recursos para financiamento das pesquisas. Como consequéncia, as instituicoes
de Ciéncia e Tecnologia brasileiras acabaram ndo dando a devida aten¢cdo a uma importante
caracteristica promovedora da inovagao que é justamente a colaboragao interinstitucional.

I.7.1 Lei da Inovacao

A primeira tentativa de elaboracdo de um aparato legal voltado a inovagéo ocorreu no
ano 2000 quando o entdo senador Roberto Freire apresentou um projeto de lei que
regulamentasse as disposi¢coes dos artigos 218 e 219 da Constituicdo Federal que tratam
respectivamente do incentivo ao desenvolvimento cientifico, pesquisa e capacitacéo
tecnolégica e a autonomia tecnologica do pais. Tal projeto de lei foi arquivado por despacho
presidencial. Somente em 2003, apds mobilizagdo da comunidade cientifica brasileira, um novo
projeto de lei foi apresentado dando origem a lei 10.973/04. Os pressupostos para a criacao
desse incentivo juridico que foram discutidos com a comunidade cientifica foram o
reconhecimento da inovacdo como um dos maiores promovedores do desenvolvimento
econdmico globalizado e a recuperagao do parque tecnoldgico nacional, considerado defasado

quando comparado a outros paises de mesma importancia mundial.

A lei 10.973/04, promulgada em dezembro de 2004 e que ficou conhecida como Lei da
Inovacdo, estabeleceu as diretrizes gerais para o fomento das pesquisas cientificas e
tecnologicas, bem como o arcabougo legal para promogao das interagdes entre universidades,
empresas e governos visando o desenvolvimento cientifico e tecnoldgico. A lei de incentivo a
inovacao delineou ainda regras para a protecao da propriedade intelectual brasileira decorrente
dos resultados das pesquisas no que se refere as Instituicdes Cientificas e Tecnolédgicas —
ICTs. Para BUAINAIN et al. (2005), “ainda € considerada marco de referéncia institucional
brasileiro no tocante a propriedade intelectual”.

A finalidade dessa lei é, portanto estimular o desenvolvimento de ambientes
especializados em inovagao e colaborativos entre si para a formacao e capacitacao da mao-de-
obra nacional que podera entao ser absorvida pelas novas tecnologias criadas e pela expansao
do setor produtivo brasileiro.

O principal desafio da lei da inovagcdo € acabar com a impressdao de que as
universidades brasileiras sdo as Unicas responsaveis pelo desenvolvimento cientifico e
tecnologico do pais, cabendo ao setor produtivo apenas a incorporagao e utilizacdo do
conhecimento produzido. Em paises mais desenvolvidos, a pesquisa cientifica e
desenvolvimento tecnoldgico estdo focados nas necessidades concretas da sociedade e sao
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trabalhados em conjunto por universidade e empresas através de financiamentos publicos e
privados. Essa é a férmula basica para o progresso econémico e social de um pais.

A tabela 11.2, elaborada a partir do anexo |, apresenta um breve resumo dos principais
artigos da lei 10.973/04 e sua abordagem para a perspectiva deste trabalho:

Tabela 1.2 — Resumo dos principais artigos da Lei da Inovagao

. Propée a criagédo de aliangas estratégicas entre empresas, ICTs e
Artigo 3° organizagOes sem fins lucrativos para o desenvolvimento de produtos e
processos inovadores.
. Permite o compartilhamento das instalagbes e equipamentos das ICTs
Artigo 4% por empresas privadas para atividades de inovagdo desde que nao
impacte nem entre em conflito com a atividade fim da ICT.
Artigo 52 Permite a participagdo minoritaria da Unido no capital da empresa que
desenvolva projetos inovadores
Artigo 62 Faculta as ICTs a transferéncia e licenciamento de tecnologia das
inovagdes por elas desenvolvidas
Artigo 9° Faculta as ICTs o firmamento de parcerias com instituicbes publicas e
privadas para o desenvolvimento de novas tecnologias
. Oferece ao criador da inovagao uma participagao nos lucros derivados
Artigo 13° do licenciamento da tecnologia que foi desenvolvida na ordem de 5% a
33,3%
Artigo 15° Possibilita o afastamento do pesquisador publico por até 3 anos,
renovaveis por mais 3, para constituicdo de empresa inovadora
o Impde a criagdo de um Nucleo de Inovagédo Tecnolégica (NIT) préprio
Artigo 16~ da ICT ou em associagdo com outras ICTs para gestao das politicas de
inovagado adotadas
Promove a concessao de recursos financeiros, humanos e materiais por
o meio de subvengao econémica, participacdo acionaria ou
Artigo 197 financiamento, a serem definidos em convénios e contratos especificos
para o apoio as atividades de pesquisa e desenvolvimento em
empresas nacionais
Artigo 22° Faculta ao inventor independente a solicitagdo de adogdo de sua
criacdo por uma ICT
Artigo 27° Assegura tratamento favorecido a empresas de pequeno porte e de
regides menos desenvolvidas do pais e na Amazbnia
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Artigo 28° Oferece incentivos fiscais para empresas cujas atividades se

caracterizarem por serem inovadoras

Fonte: Lei 10.973/04. Elaborado pela autora.

Em sua estrutura, a lei da inovagéo apresenta-se dividida em 3 partes principais:

1)

Incentivo a criacdo de ambientes especializados e colaborativos de inovagao.

Isso fica bastante evidente do 3% ao 5% artigo onde s&o tratadas a interacdo entre o
setor publico e o privado na construcdo de aliangas, o que inclui a participagéao
societaria minoritaria da Unido, e o compartilhamento dos laboratérios e demais
infraestruturas das ICTs. Com isso, passou a ser oficialmente autorizado a
incubacao de empresas dentro das ICTs, estratégia que antes acontecia de maneira
informal e sem respaldo legal. Vale aqui destacar que a Lei 10.973/04 considera ICT
apenas “...0rgao ou entidade da administragao publica...” o que acabou por excluir
as universidades privadas.

Outro aspecto importante que pode suscitar desconfianga por parte da populagao
diz respeito ao compartilhamento da infraestrutura das ICTs por empresas privadas.
E importante ressaltar que nédo se trata do apoderamento pelo setor privado das
instalacdes e materiais publicos das ICTs. Que fique claro a exigéncia de um
detalhamento profundo das atividades a serem desenvolvidas por cada uma das
partes, dos orcamentos e fontes de recursos utilizados, da confidencialidade
envolvida nas criagbes além da apresentacao de relatérios parciais e finais de todas

as atividades desenvolvidas em comunhao.
Incentivo as ICTs para participarem do processo de inovacao

Os artigos 6% ao 182 estabelecem as diretrizes que permitirdo as ICTs participarem
do processo de inovacado conferindo as mesmas o direito de transferirem e
licenciarem tecnologia (artigo 6%, sempre resguardando os principios da
administracao publica, e a possibilidade de realizagdo de parcerias com instituicées
publicas ou privadas protegendo sempre a propriedade intelectual dos resultados
decorrentes dessas parcerias. A idéia é de certa forma estimular a geracao e
comercializagdo de patentes (artigo 139).

Nesse eixo destaca-se ainda o artigo 162 considerado o “coracdo” da lei da
inovagao, pois sugere que 0 processo de inovagao e pesquisa cientifica somente
sera viavel mediante gestdao de érgao especifico dentro da instituicdo. Além de
impor a criacdo dos NITs — Nucleo de Inovagao Tecnolégica, o artigo descreve
todas as suas competéncias para a gestao exclusiva da politica de inovagéao da ICT.
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3) Estimulo a inovagédo nas empresas

Em seus ultimos artigos, a lei 10.973/04 estimula a inovagdo no ambito empresarial
assumindo uma natureza de ordem econdmica como no artigo 19%onde estabelece-
se o grande “motor” de todo esse processo e que representa um forte incentivo as
pequenas e médias empresas que nao possuem recursos suficientes para
investimentos em atividades inovadoras. Trata-se da oferta de recursos para apoio a
atividades de pesquisa e desenvolvimento, pilar deste trabalho e que sera abordado
em detalhes mais adiante. Entre os diversos mecanismos da lei, o instrumento da
subvengdo, que prevé o aporte de recursos publicos nao-reembolsaveis,
diretamente as empresas, beneficia, especialmente, as micro e pequenas empresas

inovadoras.

O valor da subvencao é definido anualmente por meio de portaria interministerial e
tem como fonte de recursos o Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e
Tecnolégico — FNDCT. Para aplicagao desses recursos, o decreto regulamentar
estabelece que devem ser seguidas as prioridades definidas na Politica Industrial,
Tecnologica e de Comércio Exterior — PITCE, embora nao exclusivamente.

O que se percebe de antemao € que o estimulo a inovagdo por meio de subvengao
econdmica ndo esta devidamente especificada na Lei 10.973/04 quanto aos tipos de
subvencbes que estdo previstas e nem mesmo as regras para participacdo e
utilizacdo desse beneficio. Parte desse esclarecimento foi obtido com o Decreto
Regulamentador N2.5.563/2005, principalmente no seu artigo 20% que estabeleceu
critérios para insercdo das empresas nas politicas de incentivo sendo que a
concessao dos recursos se da por meio de aprovacdo de projeto por érgao

governamental concedente.

O artigo 192, portanto evidencia a presenca do Estado na decis&o de quais serio os
projetos a serem incentivados com os recursos da Unido de forma a atender as
prioridades da politica industrial do pais, como propde o artigo 27° ao favorecer

investimentos em regides menos desenvolvidas e na Amazénia.

Para STAL e FUJINO apud GARNICA e JUGEND (2009), “a Lei da Inovagao propde a
criagdo de um novo marco regulatorio que visa estimular a geragao de patentes e transferéncia
de tecnologia das universidades para o setor privado”. De forma complementar, ainda para
KRUGLIANSKAS e MATIAS-PEREIRA apud GARNICA e JUGEND (2009) a lei deve funcionar
como veiculo catalisador capaz de superar o desafio da dependéncia tecnolégica do pais.

I.L7.2 Lei do Bem

Outro incentivo a atividade da inovagao no pais foi a promulgagéao da Lei 11.196 em
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novembro de 2005. Essa lei que ficou conhecida como Lei do Bem (anexo Il), em seu capitulo
lll, artigos 17° ao 26°% oferece incentivos fiscais que as empresas poderdo usufruir
automaticamente desde que realizem pesquisa e desenvolvimento para a inovagao, seja em

produto, processo de fabricacao ou servico.

Os beneficios do Capitulo Il da Lei do Bem resultam em incentivos fiscais, tais como:

e Deducées de Imposto de Renda e da Contribuicao sobre o Lucro Liquido - CSLL
de dispéndios efetuados em atividades de P&D;

e Reducdo do Imposto sobre Produtos Industrializados - IPlI na compra de
maquinas e equipamentos para P&D além de depreciacao acelerada desses
bens;

e Amortizagao acelerada de bens intangiveis;

e Reducdo do Imposto de Renda retido na fonte incidente sobre remessa ao
exterior resultantes de contratos de transferéncia de tecnologia;

e Isencdo do Imposto de Renda retido na fonte nas remessas efetuadas para o

exterior destinada ao registro e manutencao de marcas, patentes e cultivares;

Como pode-se observar, nessa lei foram preservados incentivos fiscais contidos na
legislacdo do imposto de renda, na Lei n® 8.661 de 1993 e na Lei n® 10.637 de 2002, e
adicionados outros mais atrativos. Cabe destacar que, pela nova Lei, a concessdo dos
incentivos fiscais passa a ser automatica, ou seja, as empresas ficam dispensadas de
submeter previamente seus projetos ao governo para ter acesso aos incentivos fiscais
previstos na Lei, sujeitando-se a fiscalizagdo posterior. Isso atende a uma antiga reivindicagao
dos empresarios, que reclamavam da burocracia e da morosidade nos procedimentos de
concessao dos beneficios.

No entanto, de acordo com o relatério anual da utilizacdo dos incentivos fiscais ano -
base 2008, divulgado em novembro de 2009 pelo Ministério da Ciéncia e Tecnologia - MCT, o
numero de empresas que se beneficiaram dos incentivos fiscais da Lei do Bem nao parece
expressivo. No grafico abaixo, divulgado no relatério do MCT, apesar do crescimento das
empresas beneficiadas pela lei, apenas 552 se declararam usudrias dos incentivos fiscais a

inovacao.
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Figura 1.6 — Distribuicdo das empresas beneficiadas com incentivos fiscais a inovagéo, por regido (Fonte:
Relatério Anual da Utilizagao dos Incentivos Fiscais Ano Base 2008. MCT. 2009)

Vale destacar que dessas 552 empresas que enviaram seus formularios, cerca de 20%
apresentavam imprecisao nas informagdes fornecidas ou incompatibilidade com os propésitos

da lei. Retirando-se esses casos, tem-se a seguinte distribuicdo e consolidacao final:

Tabela 11.3 — Quantidade de empresas beneficiadas com incentivos fiscais a inovagéo, por regiao

Regides/Brasil Anos

2006 2007 2008
Sudeste 73 163 245
Sul 52 117 161
Centro-Oeste 1 1 1
Norte 1 3 10
Nordeste 3 15 24
Total 130 299 441

Fonte: Relatério Anual da Utilizagéo dos Incentivos Fiscais Ano Base 2008. MCT. 2009

Conforme a tabela 1.3, o crescimento no numero de empresas que usufruem da Lei Do
Bem foi de 239% em relacao ao ano de 2006, o que se mostra insuficiente frente ao nimero de
empreendimentos que existem no Brasil. Conclui-se ainda que apesar da forte presenca do
agronegocio na regido Centro-Oeste, a Lei do Bem praticamente ndo gerou nenhum resultado,
com apenas 1 empresa beneficiada. Apenas as regides sul e sudeste utilizaram os beneficios
fiscais promovidos pela lei.

Quantitativamente falando, a Lei do Bem promoveu um aumento nos recursos para as
empresas de cerca de R$1,54 bilhdo (tabela 11.4), se computados todos os incentivos fiscais
concedidos. Tal valor alcangado, no ano fiscal de 2008, se comparado ao montante do
exercicio de 2007 (R$ 0,88 bilhdo) apresenta um crescimento de 75%.
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Tabela 1.4 — Beneficios reais através da concessao de incentivos fiscais a inovacao

X R$ 1.000,00

Base para calculo RP Total dos Benefici
= dos beneficios agtos. otal dos Beneficios
Regido CSLL (9%) IR (25%) IPI S Reais
(IR + CSLL)
Sudeste 3.693.548,98 332.419,41] 923.387,25]| 692,86 56.075,33 1.312.574,84
Sul 440.017,72 39.601,59] 110.004,43] 251,30 2.834,79 152.692,11
C-Oeste 15.777,60 1.419,98 3.944 .40 0,00 0,00 5.364,38
Norte 108.008,96 9.720,81 27.002,24 0,00 2.409,14 39.132,19
Nordeste 101.486,81 9.133,81 25.371,70 0,00 278,51 34.784,03
Totais 4.358.840.07 392.295,61]1.089.710,02| 944,16 61.597.77 1.544.547.55

Fonte: Relatério Anual da Utilizagao dos Incentivos Fiscais Ano Base 2008. MCT. 2009

A Lei do Bem visa o fortalecimento da capacitacao da base tecnolégica das empresas
brasileiras. O crescimento dos recursos aplicados em P&D tem estimulado a mobilizagédo dos
recursos humanos, bem como na utilizacdo da capacidade de infraestrutura publica e privada
instalada no pais. Ainda de acordo com o Relatério Anual da Utilizagdo dos Incentivos Fiscais
divulgado pelo MCT, para que esse processo possa continuar e ganhar forcas é preciso
aumentar a divulgagao dos beneficios da Lei do Bem visto que muitas empresas desconhecem
os procedimentos necessarios ao ponto de sequer se reconhecerem como inovadoras. Se uma
empresa adota uma solugao envolvendo tecnologia que visa a melhoria dos processos ou dos
produtos, ela pode ter os incentivos fiscais.

11.7.3 Lei da Informatica

A Lei 8.248 de 1991 — Lei da Informatica — teve sua vigéncia efetiva apenas em 1993
quando pbs fim as restricdes anteriores ao capital estrangeiro que caracterizou a década de 80
com sua reserva de mercado para empresas nacionais que desenvolvessem atividades de
informatica. Essa mudanga na estrutura protecionista proposta pela Lei da Informatica foi
resultado das pressdes comerciais internacionais e nacionais que ndo aceitavam mais esses
mecanismos regulatérios restritivos. A partir de 1993 portanto, a politica de incentivo as
atividades de informatica passaram a ser centradas na obrigatoriedade de realizacdo de

esforcos em pesquisa e desenvolvimento em troca de incentivos fiscais.

A Lei da Informatica € um aparato legal que concede redugédo de até 80% do IPI —
Imposto sobre Produtos Industrializados — sobre produtos de hardware desde que invista em
P&D no minimo 4% do faturamento anual dos produtos incentivados descontados os impostos
de comercializagdo (COFINS, PIS, ICMS, IPI). Esse investimento de 4% em P&D tem uma
reducao prevista até 2019 quando chegara ao patamar de 3,5%. Da regido centro-oeste obriga-
se um % de investimento obrigatério em P&D maior, 4,35% caindo para 3,85% até 2019, mas
em contrapartida a reducado do IP| para essa regidao € de até 90%. As regras gerais para a
concessao dos incentivos fiscais estao presentes no anexo Il deste trabalho.



33

A Lei da Informatica é mais uma estratégia do governo brasileiro para estimular a
pesquisa e desenvolvimento no pais dessa vez para o0 setor de informatica. Para ser
contemplada com o incentivo, a empresa deve atender ao Processo Produtivo Basico — PPB —
que é o determinante do nivel de nacionalizacdo do produto j4 que a Lei visa incentivar a
producéo local. A Lei estabelece ainda as categorias de investimento aceitas como pesquisa e
desenvolvimento. Séo elas: aquisi¢cao de livros e periddicos, contratacao de recursos humanos,
viagens, treinamentos, ampliagdo dos laboratérios de pesquisa, aquisicdo de maquinas,
equipamentos e softwares, entre outros.

Nao ha estudos especificos que mensurem o efetivo retorno da Lei da Informatica. O
MCT realizou um estudo preliminar com os dados ano-base 2007 do RDA — Relatério
Demonstrativo Anual — que as empresas beneficiadas sao obrigadas a enviar. Os resultados
apurados podem ser vistos na tabela I.5.

Tabela 1.5 — Dados gerais do setor de informatica beneficiado pela Lei da Informatica (ano base 2007)

Quantidade de empresas

313

Faturamento total das empresas

42.115.502.610,34

.Faturamento total em produtos incentivados

21.007.618.562,89

_Faturamento total em microcomputadores

6. 113.897.714,31

_Faturamento total em software

416.989.920,52

.Faturamento iotal em servigos de Tl

1.863.476.137,07

Exportagdes totais das empresas

5.141.961.927,77

_Exportacoes totais em produtos incentivados

3.180.963.292,96

Importagdes tolais das empresas

14.689.890.118,09

Importacdes totais em insumos para produtos incentivados

10.462.067¥.850,59

Investimentos totais das empresas 6543.830.297 01
“alor total dos incentivos fiscais 2.759.024 026,52
Valor total dos impostos pagos sobre a venda de produtos incentivados 3.966.672.358,21
Valor total dos compromissos de investimento em P&D 537.012.308 63

.Valor dos compromissos, aplicagdes proprias

280.041.825,83

Valor minimo dos compromissos, aplicacdes conveniadas

256.970.482,80

Contribuicdo total ac FNDTC

55.542.221,86

Contribuicdes aos PPl — Programas Prioritarios 8.557.857,02
Quantidade total de pessoal das empresas 70.221
.Quantidade total de pessoal das empresas, de nivel superiar 15.055
.Quantidade total de pessoal em atividades de P&D 5.261
Quantidade total de patentes requeridas pelas empresas 231

Fonte: Relatério Anual Preliminar de Resultados da Lei da Informatica. MCT

Em 2007, segundo a tabela 1.5, a Lei da Informatica contava com 313 empresas
beneficiadas que somavam R$21 bilhdes em faturamento de produtos incentivados pela lei e
que requereram 231 patentes. O total de incentivos fiscais concedidos (reducéao do IPI) foi da
ordem de R$2,8 bilhdes e o comprometido pelas empresas para investimento em pesquisa e
desenvolvimento R$ 0,5 bilhdo, o que representa 2,4% do faturamento.
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1.8 A inovacao no Brasil

De acordo com VIOTTI, BAESSSA e KOELLER (2005), o desenvolvimento da ciéncia e
tecnologia esta alicergcado em premissas fundamentais: a criatividade humana e o incentivo ao
seu potencial; a mobilizagdo da sociedade ou pais em busca de objetivos e metas capazes de
trazer beneficios; e o esforco governamental que canaliza os recursos e investimentos
necessarios para a area cientifica e tecnolégica. Somente por meio da concretizacdo dessas

trés premissas que o Brasil conseguira vencer o desafio da inovagéo.

Ainda segundo os autores, até bem pouco tempo, anos 2000, ndo havia informacdes
consistentes sobre o processo de inovagao tecnoldgica nas empresas, mesmo este sendo um

sério condicionante do limitado crescimento da produtividade e da economia brasileira.

De acordo com a Pesquisa Industrial de Inovacado Tecnologica — PINTEC — realizada
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE — para os anos de 1998 a 2005 na
industria brasileira, a proporcdo de empresas com mais de dez empregados que realizaram
algum esforco de inovagéo foi de 33,4% nos anos de 2003 a 2005, tendo praticamente mantido
0 mesmo patamar dos anos anteriores, de 2000 a 2001conforme grafico abaixo.

— 13,1

Produto e processo 14,0
11,3

) 65
Sé produto 6.4
6,3

S0 processo 129

; o I :: ¢
QLIEI?T‘D'EIT“EH_EFEIT 333
INOVEC0Es 31,5

W 2003-2003 2001-2003 1998-2000

Figura I.7 — Participacao percentual do niumero de empresas que implementaram inovagées no Brasil (Fonte:
Desenvolvido pela autora com base nos relatérios Pintec de 2000, 2003 e 2005)

Somando os resultados das empresas industriais que inovaram em produto e processo,
com os das que inovaram apenas em produto ou processo, alcanga-se uma taxa de inovacao
para produto de 19,5% e para processo de 26,9% como mostra a tabela 1.6 Este Gltimo tipo de
inovagdo permaneceu sendo o mais desenvolvido e apenas a taxa de inovagédo de produto
registrou uma ligeira queda frente ao ano de 2003 (20,3%), devido a mudangas no
comportamento das empresas que ocupam de 10 a 49 trabalhadores.
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Tabela 1.6 — Participagao percentual do numero de empresas industriais que implementaram inovagbes segundo
faixas de ocupagao

Taxa de Produto novo Processo novo
i inovacio Produto para o mercado Processo para o setor no
Faixas de hacional Broci

pessoal ocupado

2001- | 2003- | 2001- | 2003- | 2001- | 2003- | 2001- | 2003- | 2001- | 2003-
2003 2005 2003 2005 2003 2005 2003 2005 2003 2005

Total 333 334 20,3 195 2,7 3,2 26,9 26,9 1.2 1.7
De 10 a 49 311 28,9 19,3 17,0 21 21 248 231 07 0,9
De 50 a 99 34,9 40,6 19,1 22,8 2,3 37 28,6 33,2 0,8 1.2
De 100 a 249 43,8 65,5 25,3 311 39 6,5 377 448 1.7 38
De 250 a 499 48,0 65,2 28,4 35,9 58 94 388 56,0 34 6,1
Com 500 e mais 72,5 79,2 54,3 58,1 26,7 334 64,4 68,4 241 271

Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenagéo de Industria, Pesquisa Industrial de Inovagao Tecnol6gica 2003 e
Pesquisade Inovagéo Tecnoldgica 2005.

Uma taxa de inovagao de 33,4% € muito baixo se comparado com o que se verifica em
paises mais avangados. Isso fica evidente nos dados apresentados na figura 1.8: em
comparagdo com 0s paises europeus, entre os anos de 1998 e 2000, a industria brasileira
apresentava uma taxa de inovagao (31%), superior apenas a Grécia (26%) e muito menor do
que a dos paises lideres — Alemanha, Bélgica, Holanda e Dinamarca, cujas taxas variavam
entre 49 e 60%.

Bimplementam inovacdo O Mo implementam inovacdo

Figura I1.8 — Percentual de empresas industriais que implementaram e ndo implementaram inovagdes de 1998 a
2000, para paises selecionados (Fonte: Eurostat 2004 e IBGE 2004. Elaboracao Viotti, Baessa e Koeller (2005)
apud estudo IPEA 2005)

Em relagcdo ao PIB, o Brasil investiu apenas 1,02% em pesquisa e desenvolvimento, o
que significa aproximadamente 13 bilhdes de dolares, segundo dados do OECD Science,
Technology and Industry Scoreboard 2007 — figura 11.9.
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Figura 11.9 — Percentual empregado em pesquisa e desenvolvimento em relagdo ao PIB. Fonte: OECD Science,
Technology and Industry Scoreboard 2007. OCDE.

Ainda segundo o mesmo relatério da OCDE, entre os BRICs, o Brasil foi o que
apresentou a menor intensidade nos investimentos em P&D. Destaque para a China, que
apesar de destinar apenas 1,49% do seu PIB aparece em terceiro lugar no ranking mundial
atrds apenas de Japao e Estados Unidos que no ano de 2006 investiram, respectivamente,
3,44% e 2,69%.

No relatério apresentado pelo Forum Econdmico Mundial em 2009, o Brasil j&4 aparece
entre os 30 paises com maior capacidade de inovacgao (figura .10 sendo score=1 paises que
dependem exclusivamente do licenciamento ou imitacdo de produtos e score=7 paises com
forte estrutura de P&D capazes de produzir produtos e processos pioneiros), sendo o pais
latino-americano mais bem colocado (282 lugar) e o segundo melhor entre os BRICs (india em
35% e Russia em 429).
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Figura 1.10 — Ranking Capacidade para Inovagao 2009-2010 (Fonte: The Global Competitiveness Report 2009-
2010 © 2009 World Economic Forum)

Comparativamente, apesar dos gréficos das figuras 1.8 e 11.10 serem provenientes de
pesquisas realizadas por entidades diferentes, pode-se observar uma melhora da capacidade
de inovacao do Brasil quando comparado com outros paises como Espanha e Portugal que na
pesquisa de 2002 do IBGE estavam a frente e no relatério do Forum Econémico Mundial de
2009 aparecem em posicao inferior ao Brasil. Observa-se ainda que o Brasil encontra-se
praticamente empatado no ranking de 2009 junto com a ltalia, o que mostra um avango nas
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politicas de incentivo a inovagéo no pais.

Segundo informagbes do IBGE né&o foi realizada a PINTEC no ano de 2007 que
consolidaria os dados relativos ao periodo de 2006 e 2007 por problemas orgamentarios do
instituto. A proxima PINTEC tem sua divulgacao prevista para julho de 2010 com uma provavel
perda de dados quantitativos relacionados aos investimentos em 2006 e 2007, segundo a
presidéncia do IBGE.

Como inovar é sinénimo de risco, diante de expectativas de crescimento da economia
investiu-se mais também em inovacdo conforme evidéncia da figura Il.11. Houve um
crescimento generalizado nos gastos em atividades inovativas em relacdo ao total de receitas
liquidas de vendas das empresas. Em 2003, o gasto total representava 2,5% dessa receita,
subindo para 2,8 em 2005. Dentre as atividades ligadas a inovagdo que mais cresceram
destacam-se as aquisi¢ées de outros conhecimentos (aumentando de 0,08% para 0,19%) e na
introducdo das inovagdes no mercado (subindo de 0,15% para 0,19%). Os investimentos em

treinamento ndo sofreram variagao.

Taotal

Aquisicdo de maquinas e equipamentos
Treinamento

Projeto industrial e outras preparacdes tecnicas
Atividades internas de P&D

Introducdo das inovacdes tecnoldgicas no mercado

Aquisicdo de outros conhecimentos externaos

Aquisicio externa de P&D

0 0.3 1 1.3 2 2.5 3

2003 W2005

Figura I1l.11 — Dispéndio nas atividades inovativas como percentual da receita liquida de vendas no Brasil (Fonte:
IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenagao de Industria, Pesquisa Industrial de Inovagao Tecnolégica 2003 e
Pesquisa de Inovagao Tecnoldgica 2005)

Segundo estudo do IPEA (2005), a qualidade de inovagao praticada pelas empresas
brasileiras também esta muito aquém do exigido para o desenvolvimento do pais. A inovagao
de qualidade, isto €, aquela que gera maiores condi¢gdes de competitividade em razao de criar
novos produtos ou novos processos de produzir, sob a 6tica do mercado, € muito pequena.
Das empresas que inovam para o mercado, apenas 4,1% inovam em produto, e menos ainda

2,8%, inovam em processo, de acordo com a tabela I1.7.



Tabela II.7 — Taxa de inovagéo segundo as estratégias competitivas das firmas (1998-2000)
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Inovadoras de produto Inovadores de processo

Categoria Novo Novo Novo Novo

Total para para Total para para

mercado | empresa mercado | empresa
(A) Inovam e diferenciam produtos 100,0 100,0 28,4 70,6 35,7 48,5
(B) Especializadas em produtos

padronizados 26,2 45 23,1 35,6 5,7 31,6
(C) Néao diferenciam e tém produtividade

menor 13,4 1,9 11,7 21,4 1,3 20,4

Total 17,6 41 14,4 25,2 2,8 23,3

Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenagéao de Industria. Pesquisa Industrial — Inovagao Tecnoldgica (2000).

Elaboragao: Ipea/Diset, a partir de transformacéo dos dados obtidos na fonte e com a incorporagéo de dados da

PIA/IBGE, Secex/MEDIC, CBE/BACEN, ComprasNet/MPOG e Rais/MTE (apud estudo IPEA 2005)

A introducdo de produtos tecnologicamente novos ou processos novos, tanto para a

empresa quanto para o mercado podem ser consideradas, portanto, de qualidade superior

aquelas que sdo novidade apenas para as empresas. As inovagdes pioneiras apenas para a

empresa estdo bem mais proximas do conceito de difusdo, ou absor¢do de inovagdes do que

do conceito de inovagao propriamente dita. A figura 11.12 mostra a desvantagem da empresa

brasileira nesse aspecto.
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Figura 1.12 — Empresas que inovaram para o mercado como percentual do total de empresas que inovaram em

produto, 1998-2000, para paises selecionados (Fonte Eurostat 2004 e IBGE 2004. Elaboragao: Viotti, Baessa e
Koeller (2005) apud estudo IPEA 2005)

E claramente notavel a desvantagem do Brasil, cuja taxa de inovacdo em produto para
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o0 mercado € a mais baixa entre os paises pesquisados. Essa desvantagem ainda é ressaltada
quando se leva em conta que a pesquisa européia considera inovacao aquela que é pioneira
para o mercado no qual atua a empresa, que pode ser tanto o préprio pais quanto o mercado
internacional, enquanto a pesquisa brasileira considera inovacao aquela que é pioneira apenas

para o mercado nacional.

Quando refere-se a financiamento e investimento em inovagdo no Brasil, nota-se um
foco maior voltado para modernizagdo produtiva e ativos tangiveis com fontes estaveis de
financiamento, e uma caréncia maior de investimentos em inovagao e ativos intangiveis, cujas

fontes de financiamento possuem um risco mais elevado (MELO, 2007).

O processo de inovagado ocorre a partir de investimentos feitos por empresas e ou
governo na area da Pesquisa & Desenvolvimento — P&D — em parcerias com universidades e
centros de pesquisa. Nessa linha, percebe-se que a necessidade do mercado e a competicao
entre as empresas influenciam o processo de selegdo da inovagao a qual vai determinar seu

sucesso ou fracasso.

Mediante dados tao inferiores do Brasil, mostra-se grande a necessidade de fontes de
recursos mais acessiveis as empresas, de modo a incentivar o fomento ao desenvolvimento de

inovagao tecnoldgica no pais.
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Capitulo lll - Recurso para financiamento a inovacao tecnolégica

O financiamento proporciona o crescimento da empresa, tanto pelo acumulo de capital
como pelos ganhos de produtividade decorrentes das transformacbdes econdmicas que ele
promove: melhores e novas técnicas de producdo, mais capital por trabalhador, dentre outras
vantagens. Deste modo, o futuro da riqueza de um pais depende do seu nivel de investimento

no presente.

As empresas para financiar seus projetos, podem contar com recursos internos
(geracdo de lucros) ou recursos externos (por terceiros). E comum empresas que possuem
oportunidades de investimento ndo possuirem 0s recursos financeiros necessarios para
implementéa-las. Este cenéario tende a agravar-se na propor¢d0 em que a economia se
desenvolve, ampliando-se o nivel dos investimentos e os prazos de maturagao. Sendo assim, o
financiamento com recursos internos vai se tornando cada vez mais dificil. Esta necessidade
cada vez maior de financiamento de terceiros e a falta de crédito no mercado financeiro fez
com que o governo brasileiro criasse o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social — BNDES — a Caixa Econ6mica Federal — CEF — e uma série de outras instituicdes
financeiras publicas.

111.1 Ciclo de vida do financiamento

Um conhecimento claro das necessidades e pretensdes financeiras € fundamental para
a sobrevivéncia de empresas novas € emergentes, pois novos empreendimentos enfrentam
uma acirrada disputa pelo capital disponivel no mercado para que possam financiar seus
projetos. Saber quanto dinheiro sera necessario para iniciar e expandir 0os negdcios, em quanto
tempo e qual o nivel de risco aceitavel sdo perguntas cruciais para a definicdo de quais seréo
as fontes de financiamento mais adequadas.

Toda empresa em estagio inicial € carente de capital, mas como ainda nao possui um
patrimdnio que possa significar uma garantia, a obtengédo de recursos é penosa e cara, e para
piorar esse cenario, quanto mais rapido uma empresa cresce maior € a necessidade por novos
recursos. Esse fendbmeno fica bem ilustrado na figura Ill.1 de CARDULLO (1999). Toda
empresa nova, apos sua fase de gestacdo caracterizada pela pesquisa e desenvolvimento,
inicia suas atividades com base em recursos chamados de Capital Semente — seed capital —
provenientes de investidores anjos, parentes ou amigos. Nessa fase apelidada de Vale da
Morte, estao as perdas como um percentual do patriménio inicial. Somente apds a obtencao do
ponto de equilibrio quando se recupera o investimento inicial € que a empresa comega a ter
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condicdes de crescimento sendo necessario para tanto a injecdo de mais recursos que
poderao ser obtidos através de outras formas de financiamento como o capital de risco.

GESTACAO INiCIO CRESCIMENTO CONSOLIDAGAO

¥ ¥ ¥ 3

Anjos, amigos i Capital de risco, aquisigdes, : Oferta
eparentes | fusdes e aliangas estratégicas) |  Publica

Capital semente
: Mercadode
Capitais

Resultados

Pontode |
Equilibrio |

Vale da Tempo
Morte

Figura lll.1 - Atores e relagdes do sistema integrado para o financiamento (Fonte: CARDULLO, 1999)

O importante para o sucesso de uma empresa é saber reconhecer em que momento ela
se encontra em seu ciclo de vida para entdo conseguir identificar quais as alternativas de
obtengao de recursos estao disponiveis e os custos de cada um deles. Os investidores tém
diferentes preferéncias e praticas o que inclui quanto dinheiro oferecerdo, em que fase do ciclo
de vida da empresa investirao e quanto esperam ter de retorno. As fontes de capital disponivel
mudam drasticamente para empresas em diferentes estagios e ritmos de crescimento, havendo

variagdes até para um mesmo segmento de mercado.

Isso significa dizer que muitas fontes de capital poderdo estar disponiveis somente a
partir do momento em que a empresa ultrapassar seus estagios iniciais de crescimento, e isso
acontecera naturalmente na medida em que o capital semente de amigos, parentes e outros
investidores informais passar a ser insuficiente para atender aos requisitos financeiros gerados
nos estagios posteriores, considerando o sucesso da empresa. No entanto este cendrio ndo €
necessariamente uma regra; muitos fundos de investimento disponibilizam recursos para

empresas nascentes.

Outro fator importante que impacta na disponibilidade de financiamento é o potencial
negativo de uma empresa, ou seja, a probabilidade dela vir a se transformar em apenas mais
uma empresa tradicional e estavel em seu crescimento. Empresas novas com alto potencial de
crescimento, ou seja, aquelas que crescem rapidamente e ultrapassam 20 milhdes em vendas,
representam menos de 5%, segundo dados do IBGE em 2005, de todos os langamentos no
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LEONARDOS (1994) descreve o ciclo completo de um investimento de capital de risco,

composto pelas seguintes etapas:

1.

Pesquisa, selecdo e enquadramento (screening) de oportunidades — fase em
que o capitalista faz contato com varias empresas, das quais apenas algumas

serdo analisadas;

Andlise das oportunidades — o plano de negécios € elaborado pela empresa. Os
principais aspectos considerados na analise de um investimento sdo a
administracdo da empresa, 0 mercado e o produto. Conceitualmente, é melhor
investir em um bom administrador, com um produto razoavel, do que em um
projeto brilhante, mas mal gerido, ou seja, uma boa gestao é fundamental. Além
disso, empresas com potencial de crescimento acelerado apresentam dois
outros fatores conjuntos ou separados:

a) vantagens comparativas;
b) diferenciagéao.

Negociacao da participagao/efetivagdo do investimento — quando o investimento
ja tiver sido analisado e aprovado, devera ser estabelecido o preco, o percentual
e a forma de participagéo e firmado um Acordo de Acionistas;

Acompanhamento de investimento — envolve apoio e aconselhamento gerencial

ao empreendedor; e

Desinvestimento — saida do investimento. A forma ideal para obtencdo de
liquidez € por meio da abertura de capital e venda na bolsa de valores por meio
da oferta publica inicial (Initial Public Offering — IPO), que ndo somente da o
melhor retorno para o capitalista, como também propicia a empresa acesso a
recursos adicionais. Alternativamente, pode-se utilizar uma das seguintes
opgoes:

Instrumentos autoliquidaveis (agbes resgataveis ou debéntures);
Acordos de recompra da participacao pelo acionista original (buyback);
Venda financiada para os administradores da empresa (leveraged buy-out);

Venda da participagdo para outras empresas ou investidores (trade sale ou
secondary sale);

e) Liquidagao do negécio (write-off).
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lll.2 Recursos de financiamento a inovagao no pais

Conforme discutido no Capitulo I, o desenvolvimento das inovag¢des depende de varios
fatores externos, sendo os mais representativos segundo MATTOS e GUIMARAES (2005), o
fluxo de informagdes, a receptividade a mudangas, a competitividade e a disponibilidade de
capital. A necessidade de disponibilidade de capital surge do pressuposto de que todo
desenvolvimento exige investimento estando, portanto a quantidade e qualidade das inovagcdes
diretamente relacionadas ao nivel de riqueza existente em uma economia e ao interesse em

aplicar essa riqueza em inovagdes para determinado ambiente social.

Um marco histérico da humanidade responsavel pelo aumento de riqueza e consumo,
crescimento dos mercados e desenvolvimento de bens e servigos foi a Revolugédo Industrial no
século XVIIl. Houve um fortalecimento das empresas devido ao aumento do fluxo de
informacgdes na sociedade bem como a aceitacao e anseio por inovagdes. No entanto, naquela
época, apesar dos saltos evolutivos na tecnologia, a demanda era muito maior do que a oferta
0 que fez com que os investimentos se direcionassem ao aumento da produgdo em vez da
inovacdo. Tal fato devia-se a falta de competitividade entre as empresas que priorizavam a
producdo para atender a uma sociedade que adquiria qualquer produto disponibilizado no

mercado.

A medida que as empresas cresciam e se multiplicavam, o desequilibrio entre a oferta e
a demanda diminuia, tendendo a um equilibrio de mercado. Em meados do século XX o
mercado consumidor comegou a selecionar suas compras de acordo com caracteristicas como
prego, qualidade e funcionalidade. Nascia assim um ambiente competitivo que obrigou as
empresas a buscarem alternativas que as mantivessem ativas e prosperas. Para sobreviverem
nesse mercado as primeiras estratégias utilizadas foram a redugcédo de custos e aumento da

produtividade.

Somente por volta da década de 70 € que o mundo experimentou novamente um
desequilibrio entre a oferta e a demanda, sendo que desta vez ofertava-se mais do que era
demandado, transformando o mercado consumidor no personagem principal dessa relacao.
Para sobreviver nesse cenario as organizacbes passaram a investir fortemente em inovacao

para atender as expectativas dos clientes e ganhar mercado.

A partir da década de 90, o fendmeno da globalizagdo acirrou ainda mais a
competitividade entre as empresas que se viram obrigadas a buscar a inovacado seja de
processos ou tecnologias a fim de obter diferenciais competitivos em relagdo a seus
concorrentes. E a chamada era da supercompeticdo (MATTOS e GUIMARAES, 2005) onde a

competéncia na busca e manutencao de mercados garante ou extingue uma organizagao.

NELSON e WINTER (1982) destacam a importancia do investimento em inovagao
tecnologica como algo fundamental para a criagdo de vantagens competitivas sustentaveis
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capazes de promover o crescimento econdmico de longo prazo. Para tanto, uma das condi¢coes
necessarias para o desenvolvimento de novas tecnologias € a possibilidade de obtencédo de

financiamentos.

Um fator de inibi¢do para a disponibilizagéo de financiamentos a inovacao € o grau de
risco e incerteza inerente ao processo de desenvolvimento de novas tecnologias.
Diferentemente das empresas de setores tradicionais, que utilizam em seu processo produtivo
tecnologias maduras, as empresas inovadoras fundamentam suas atividades produtivas no
desenvolvimento de novos produtos ou processos, com base na aplicagdo sistematica de
conhecimentos cientificos e tecnolégicos e utilizacao de técnicas avangadas ou pioneiras. Além
da incerteza de mercado, associada ao sucesso ou insucesso de uma inovagao (processo de
selecdo pelo mercado), ha a incerteza técnica, relacionada ao risco técnico de
desenvolvimento de novos processos ou produtos (CHRISTENSEN, 2003). O risco associado
as fases iniciais de desenvolvimento das tecnologias e produtos adotados por essas empresas
dificulta a concessdo de crédito por parte das instituicbes financeiras que lidam com

financiamentos tradicionais.

Segundo NASCIMENTO (2004), as restricbes ao financiamento das empresas, no
Brasil, constituem um fato empirico evidente, ndo apenas no que se refere ao acesso ao
crédito, mas, sobretudo, com relagdo aos prazos curtos e ao custo do financiamento,
reconhecidamente um dos maiores do mundo. O saldo dos empréstimos no sistema financeiro
brasileiro atingiu R$ 841,5 bilhées, em agosto de 2007, representando 33% do PIB — produto
interno bruto (BACEN, 2007), o que é considerado baixo para os padrdes mundiais. Se, no
Brasil, a obtencado de financiamento para a realizagdo de investimentos em geral € algo dificil,
os financiamentos para o desenvolvimento de novas tecnologias sdo ainda mais escassos. Tal

escassez € enfrentada pelas empresas de base tecnoldgica.

A captagao de recursos de longo prazo pelas empresas brasileiras nas ultimas cinco
décadas enfrenta situagdes macroecondmicas inusitadas. Entre estas situagbes estdo:
convivéncias com altas taxas de inflagdo, chegando até quatro digitos nas décadas de 80 e
90; os déficits publicos de alta percentagem do PIB com necessidade de ser financiados por
emissdo de titulos publicos ou moeda; a variabilidade nas contas externas do pais, onde, por
exemplo, o saldo da conta corrente do balango de pagamento variou de déficits da ordem de
grandeza de US$ 30 bilhdes no final da década de 90 para superavits substanciais nos anos
mais recentes; a alternacdo entre politicas de supressao de taxas de juros reais e 0 uso de
taxas de juros reais altas para restringir a inflagao e atrair capital estrangeiro; e uma tendéncia
de declinio na taxa de crescimento da economia desde a exuberancia das décadas de 60.

Dentro deste contexto, novas estratégias e politicas de fomento a inovagdo vém sendo
estabelecidas no Brasil. Desde o inicio dos anos 2000, com a retomada das politicas industriais
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no pais, a inovagdo passou a fazer parte da agenda de programas e politicas do governo
brasileiro. Tanto o governo federal, através de varias agéncias como FINEP, BNDES, MCT
dentre outras, como os governos estaduais, aumentaram seus programas e investimentos a
inovacao tendo como reflexo o0 aumento da dindmica empresarial nesse campo e da interacao

entre universidades e empresas.

As politicas de fomento e de financiamento visam incentivos a investimentos de longo
prazo e desenvolvimento de novas tecnologias com gastos em pesquisa e desenvolvimento
(P&D). Estes tipos de investimentos possuem um alto grau de incerteza, ficando fora na
maioria das vezes do escopo do sistema financeiro privado. Sendo assim, € fundamental o
papel do Estado no financiamento a atividade de P&D via financiamentos a baixas taxas de

juros, ndo-reembolsaveis ou subvengoes.

lll.3 Definicao de capital de risco

Com o avanco do fendmeno da globalizacdo na economia mundial as empresas
passaram a enfrentar niveis maiores de concorréncia além de novas relagdes comerciais entre
paises e individuos. Esse processo correspondeu a integracdo do mercado mundial
caracterizado por novas regulamentacdes de comércio entre regides e pela livre circulagdo de
pessoas e capital. Diante desse cenario as empresas, especialmente as de pequeno porte,
buscam incessantemente recursos para promover a maximizagdo do ser grau de

competitividade e da consequiente sobrevivéncia.

Dentre os varios problemas que enfrentam as pequenas empresas inovadoras, 0 maior
conflito é sem duvida a incapacidade de autofinanciar o estagio de expansdo e a pouca
experiéncia e habilidade gerencial do empreendedor, que geralmente ndo estd apto a
alavancar o desenvolvimento da empresa. Nesta situagdo, as empresas que precisam adquirir
um bem ou aumentar o giro de suas atividades buscam o capital de acionistas e instituicdes

financeiras que requerem garantias e oneram a operagdo com altas taxas de juros.

O capital de risco é uma forma de financiamento que envolve a participagdo através da
aquisicao de agdes ou de outros instrumentos financeiros sem contrapartidas no que tange a
garantias, em empresas ou empreendimentos com alto potencial de crescimento, com vistas a
sua revenda e a realizacdo de expressivos ganhos de capital a médio e longo prazos. E,
portanto uma modalidade de financiamento que pressupfe a aceitagdo de um alto risco em

troca da perspectiva de um alto retorno no futuro.

Devido as suas caracteristicas peculiares, o capital de risco é especialmente adequado
para pequenas e médias empresas (PMEs) ou empresas em estdgio de formacao,
especialmente aquelas orientadas para a inovagao, envolvidas em atividades de alta
tecnologia, que nao dispdem de acesso ao mercado de capitais nem a outras fontes
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tradicionais de recursos. Embora o capital de risco possa envolver empresas de qualquer
tamanho e de qualquer setor industrial, em geral as PMEs de base tecnoldgica sdo as que
mais atraem os investidores de capital de risco, uma vez que oferecem perspectivas de retorno
bastante elevadas (DORNELAS et al, 2008).

Capitais de risco tém ainda outra caracteristica diferente dos investimentos padrdes por
se envolver muito além do recurso financeiro propriamente dito. O investidor que opta por esta
modalidade de investimento acima de tudo deve ser um empreendedor parceiro que se
preocupa com 0s problemas internos da empresa, que trard para a empresa suas experiéncias
e competéncias de modo a suprir lacunas vazias existentes. Este devera trazer insumos
necessarios para que a empresa cresga e se desenvolva alinhando-se sempre com o0s
objetivos e principios da mesma. Tudo isso é decorrente da auséncia de garantia que esse tipo
de investimento possui. Os investidores oferecem o financiamento em etapas, para garantir
que o valor da opgao seja maximizado. Essas caracteristicas do capital de risco deixam claro
que os arranjos contratuais neste tipo de investimento sdo muito mais complexos do que
normalmente acontece. Em geral eles apresentam caracteristicas semelhantes as do
investimento de patriménio, com ambos os lados recebendo parte do potencial retorno do
projeto. Além de n&o ser uma forma de endividamento, o capital de risco tem ainda a vantagem
de criar um novo parceiro para a empresa, isto €, para além de disponibilizarem o capital

necessario, as Sociedades de Capital de Risco contribuem com aconselhamento a gestéo.

Segundo ENGEL (2002), o capital de risco possibilita as empresas jovens, inovadoras e
de rapido crescimento — normalmente com necessidade de recursos, patriménio liquido
reduzido e opgbes de empréstimos limitadas — a obteng¢do de um financiamento que as permita
alcancar uma posi¢cao de mercado variavel. O capital de risco assume, portanto, as incertezas
e 0s riscos destas empresas e contribui, a0 menos em tese, para o desenvolvimento de
empresas mais competitivas por meio de selecao daquelas empresas com maiores chances de
serem bem sucedidas. Nao apenas empresas jovens, mas também aquelas com alto potencial
de geracao de fluxo de caixa sado possiveis alvos de aquisigées por parte de fundos de capital
de risco.

SOUSA (2008) define capital de risco como capital empreendedor, sendo um
investimento de longo prazo (de sete a dez anos) normalmente recuperado apds a empresa
alcancgar o ponto de equilibrio e a rentabilidade estimada. Quando a empresa investida alcanga
certo estagio de amadurecimento, o investidor sai do negocio, pois nessa fase os ganhos
significativos obtidos nessa fase ja foram realizados, e comega uma trajetéria diferente. As
regras de saida sao fundamentais para o investidor, pois € quando finaliza sua participagéo na

empresa e recebe os lucros para investir em um novo projeto de risco.

De forma mais objetiva, SOLEDADE et al (1997) caracteriza capital de risco como a
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aceitacao de riscos elevados em troca de obtencao de altos retornos proporcionando segundo
KEUSCHNIGG (2004) o aumento na velocidade de profissionalizagdo e crescimento das

empresas jovens.

lll.4 Breve histérico do surgimento do capital de risco

Segundo ALLEN e PERCIVAL (2003) o capital de risco nos Estados Unidos tem sido
usado por mais de 50 anos e somente nos ultimos 20 anos que se tornou uma fonte
significativa de fundos para novas empresas. Inicialmente os fundos de capital de risco foram
bem restritos em seu sucesso e somente ap6s mudangas na legislagdo americana no final dos
anos 1970 é que a industria de capital de risco comegou a crescer consideravelmente. Apés
uma interpretacdo do Labor Department houve uma maior permissdo para investimentos em
capital de risco, dentre outras medidas houve também a redugédo nas aliquotas de impostos
sobre o ganho maximo com capital de 49,5% para 28% em 1978 e para 20% em 1981. Todo

esse incentivo tributario propiciou uma maior adesao dos investidores em capital de risco.

Hoje o pais em que o capital de risco vem sendo aplicado com maior intensidade € nos
Estados Unidos; este tipo de investimento corresponde a dois ter¢cos do financiamento externo
de capital préprio do setor privado das empresas de tecnologia e inovacdo (ALLEN e
PERCIVAL 2003). Varias e importantes empresas americanas receberam recursos em suas
fases iniciais de crescimento e inovaram em produtos, servicos e processos, tornando-se
lideres de mercado em seus seguimentos, como por exemplo: Oracle, Yahoo, Intel Co, Hot
Mail, Lycos, Federal Express, Microsoft, AOL e Apple.
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Devido ao grande sucesso alcancado pelas empresas norte americanas com este
modelo de investimento, outros paises passaram a adotar modelos semelhantes como Israel,
Reino Unido, india, Chile, Japao, Cingapura, Coréia do Sul, Australia, Irlanda, Franca, Brasil
(PAVANI, 2003). Embora nestes paises a utilizagdo deste fundo de investimento seja bem mais
recente, 0 seu crescimento tem sido bastante rapido, principalmente a partir de meados dos
anos 80, destacando-se o Reino Unido e a Franga, ativamente sustentados pelos poderes
publicos nacionais e pelas instancias européias. Ainda assim, o capital de risco € um mercado
que sé atingiu o apogeu nos anos 90, quando chegou a atrair um volume mundial préoximo a
US$ 100 bilhdes de investimentos, notadamente com a entrada das empresas “ponto com”.
Entretanto, com o estouro da bolha dessas empresas, houve crescentes desinvestimentos,

movimento que ganhou forga com as crises econémicas globais que se seguiram.

No Brasil, os investimentos em capital de risco aumentaram com a constituigdo da
BNDESPAR em 1982 que permitiu a aquisicdo e venda de valores mobiliarios no mercado
secundario e com isso fez com que investidores privados direcionassem sua atengao para esse
mercado. Os fundos de capital de risco no Brasil foram regulamentados inicialmente em 1985 e
submetidos a diversas regulamentacdes por parte da CVM. Os primeiros fundos de capital de
risco foram disponibilizados pelas agéncias governamentais entre elas o BNDES e para que
fossem utilizadas deveriam passar pelo crivo dos analistas do banco. Em 1991 o BNDESPAR
criou o Programa CONTEC, voltado para o financiamento de pequenas e médias empresas de
base tecnoldgica, por meio de investimentos baseados em participagdo acionaria direta,

debéntures conversiveis em ac¢des e bdnus de subscri¢ao.

Como caracteristica basica desse tipo de aporte, a relacao risco e retorno deve ser
entendida. A todo investimento realizado deve-se objetivar um certo nivel de retorno e um
tempo minimo para desenvolvimento e maturacdo do negécio, e financeiramente falando,

quanto mais alto o risco, mais alto o retorno que deve ser gerado por ele.

Outro marco importante ocorreu em 1994 com a promulgacgao da instrucao CVM 209,
que permitiu a constituicdo de Fundos Mutuos de Investimento em Empresas Emergentes,
permitindo assim a participacdo dos Fundos de Pensdo no mercado de capital de risco.

Os investidores, de forma geral no Brasil, foram mais avessos a altos riscos do que em
outros paises até meados da década de 90. Este perfil, no entanto, tem se alterado desde o
plano real e de certa continuidade de governo e de politicas macro econémicas, fazendo com
que novos fundos de investimento tenham sido criados nos ultimos anos e conseqiientemente
aumentando as possibilidades de um empreendedor obter recursos para o desenvolvimento de

um projeto.
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Figura 111.3 — Capital comprometido em acdes de private equity / venture capital no Brasil em US$ bilhdes
(Fonte: FGV/Cepe. Valor Financeiro, ano 6, n. 7, setembro de 2007)

Em 20083 foi promulgada a instru¢do normativa CVM 391/03, que estimulou a formacgéao
dos fundos de venture capital. Desde entdo, houve uma especializacao crescente de gestores
independentes e a reducdo da participacdo de corporacdes, surgindo fundos focados na
competéncia do proprio gestor e a segmentagdo em fundos menores direcionados para
gestores independentes.

Com intuito de acelerar o desenvolvimento das atividades inovativas, pode-se fazer uso
de diversos instrumentos de politica tecnolégica como o incentivo fiscal as atividades inovativas
e o incentivo financeiro, que, por sua vez, possuem diversos formatos, sejam subsidios a
projetos de pesquisa, financiamento via fundos financeiros, compras do setor publico ou
politica de atragao de investimento externo direto em atividades intensivas em P&D.

.5 Venture Capital

O termo Venture Capital, traduzido do inglés para o portugués como capital de risco, é
normalmente utilizado para caracterizar os investimentos em empresas ainda em estagio inicial
de desenvolvimento, tais com: Capital semente — seed capital — estruturacao inicial — start up —
e expansao, CARVALHO et al. (2006). No caso das start ups esse tipo de financiamento é
extremamente valorizado, devido a grande dificuldade em obter recursos pelo meios

tradicionais de financiamento.

Venture Capital — VC — é uma forma de financiamento para estagio inicial de novos
empreendimentos, novos produtos ou servigos que representam alto potencial de crescimento.
Os fundos de VC compram participacdo societaria em empresas com perspectiva de
crescimento exponencial, participam diretamente dos riscos e da alavancagem do negécio, e
provéem orientagdo administrativa, comercial e financeira. A parceria dura o ciclo de expansao

da companhia, ao final do qual o investidor vende sua participacao. Os investidores tornam-se
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sécios das empresas através da compra de participacées, o que significa dividir lucros e

perdas. O risco da inovagdo € compartilhado. Se o projeto for bem, todos lucram. Caso

contrario, os prejuizos também sao divididos.

Para RIBEIRO (2005), os investimentos do tipo VC sao direcionados para empresas em
estagios iniciais de seu desenvolvimento, além de apresentarem uma participacdo mais ativa
dos gestores do fundo de VC nas empresas investidas de forma a reduzir o risco dos
empreendimentos, propiciando, desta forma, uma maior probabilidade de sucesso destes. Os
gestores de fundos propiciam a profissionalizagcdo da gestao do negécio, ampliagao da rede de
relacionamentos, praticas de governanga corporativa, possibilidade de ganhos de escala,
abertura de canais de crédito e aproveitamento de atividades complementares de outras
empresas que receberam aporte de capital do fundo. Esta atuagdo tem como resultado a
reducéo do risco de cada negécio financiado.

Existem dois tipos de Investidores em Capital Empreendedor - Venture Capitalists
(SOUSA, 2008):

e Investidores Anjos: pessoas fisicas que realizam investimentos direto em
empresas em estagio inicial. Neste caso, o investidor financia o desenvolvimento
do produto ou processo em troca de um percentual das acdes da empresa.
Outra caracteristica importante é que o investidor proporciona uma consultoria
comercial pratica e uma carteira de contatos importantes para o0s
empreendedores, colocando sua experiéncia empresarial a disposicao do
empreendedor. O valor tipico dos investimentos dos investidores-anjos no Brasil
varia de US$50 mil a US$500 mil por empresa, podendo chegar a US$1 milhao.
Em Junho de 2008, apenas 4 empresas figuravam no portfélio das associacées
de investidores-anjos brasileiras de acordo com pesquisa GVCepe 2008.

e Fundos de Investimentos em Capital Empreendedor: sao fundos constituidos por
recursos de empresas privadas, fundos de pensao e entidades governamentais,
interessados em investir em capital empreendedor, mediante a compra de
acoes, ou debéntures conversiveis em agdes. Nesse caso, o investidor compra
participagbes na empresa, como acionista minoritario, pois esta a procura de
elevado retorno no investimento, tendo maiores riscos, mas um risco bem

avaliado.

Esses fundos sdo administrados por empresas gestoras de fundos, responsaveis pela
aproximacao entre empreendedores e investidor e pela avaliagdo do empreendimento. Os
gestores de fundos de capital empreendedor sdo responsaveis por avaliar a empresa que
solicita o investimento, em relacao a: expectativas dos investidores, em termos de rentabilidade

e nicho de mercado, condigdes organizacionais, mercadoldgicas, financeiras, legais e
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tecnolégicas das empresas, e verificam se os empreendedores enquadram-se nos perfis

exigidos.

O desinvestimento, que representa a saida do fundo de VC da empresa investida,
ocorre apés determinado periodo de aporte de capital. Essa saida pode ocorrer, dentre outras
maneiras, por meio da venda da empresa a um grupo empresarial ou abertura de capital —
realizagdo de oferta publica inicial — IPO, na bolsa de valores. O retorno do investidor depende
da valorizagdo da empresa investida.

A grande vantagem do venture capital do ponto de vista do empreendedor € a auséncia
da cobranga de juros e fornecimento de garantias, como se faria em um processo normal de
financiamento. Além disso, ganha-se um sécio que participa ativamente de ganhos, perdas e
decisOes estratégicas e traz expertise sobre diversas areas de gestao.

Do ponto de vista do investidor, o investimento em VC representa alto risco e baixa
liquidez uma vez que a empresa que recebeu o aporte de capital pode nao alcangar o retorno
esperado. Exatamente por este motivo que os fundos de investimento em VC diversificam sua

carteira de clientes de forma a minimizar os possiveis prejuizos.

lll.6 Private Equity

E uma modalidade de fundo de investimento que compra participagdo aciondria em
empresas. E direcionado para negécios que ja funcionam e tém, em geral, boa geracdo de

caixa. Tendem a investir em neg6cios mais maduros, como consolidagao e reestruturagao.

O capital empregado nos fundos de Private Equity — PE — é em sua maioria constituido
em por acordos contratuais privados entre investidores e gestores, ndo sendo oferecidos
abertamente no mercado e sim através de colocagdo privada. Além disso, as empresas
tipicamente receptoras desse tipo de investimento ainda ndo estdo no estagio de acesso ao
mercado publico de capitais, ou seja, nao sdo de capital aberto, tendo composi¢ao acionaria

normalmente em estrutura fechada.

PE sédo fundos de investimento que compram participagdo em empresas. Eles
costumam reorganizar as companhias, fazer com que eles déem lucro e as revendem ou
langam ac¢des na bolsa por um prego maior do que compraram. Ganham com a diferenca de
precgos.

O que torna o PE uma classe de investimento diferente do VC é o estagio de
desenvolvimento das empresas que recebem o aporte de capital. Os investimentos do tipo PE
séo direcionados para empresas amadurecidas, sem que isso necessariamente implique em
menor envolvimento do gestor (CARVALHO et al., 2006). Ainda segundo CARVALHO et al
(2006), os estagios de desenvolvimento das empresas que recebem aporte de capital do tipo
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private equity sao:

estagios avancgados (/ate stage): aporte de capital em empresas que ja atingiram
uma taxa de crescimento relativamente estavel e j4 apresentam fluxo de caixa
positivo;

financiamento de aquisi¢cdes (aquisition finance): capital para expansao por meio
de aquisi¢cao de outras empresas;

tomada de controle pelos executivos (management buyout/in). capital para

financiar a equipe de gestores, da propria empresa ou externos, que objetivam

adquirir o controle de uma empresa;

estagio pré-emissao (bridge finance): aporte feito quando a empresa planeja uma
introducdo em bolsa de valores em um prazo de até dois anos;

recuperacao empresarial (turnaround): aporte feito quando a empresa encontra-se
em dificuldade operacional e/ou financeira e ha expectativa de recuperacao;

mezanino: investimentos em estagios avangados do desenvolvimento da

empresa, realizados por meio de dividas subordinadas;

PIPE (private investment in public equity): € um estagio a parte que representa a
aquisicao do capital acionario de empresas ja listadas em bolsa de valores.

A esséncia do investimento estd em compartilhar os riscos do negdécio, selando uma

unido de esforgos entre gestores e investidores para agregar valor a empresa investida. Os

investimentos podem ser direcionados para qualquer setor que tenha perspectiva de grande

crescimento e rentabilidade ao longo prazo, de acordo com o foco de investimentos definido

pelos investidores ou fundos.

Seus principais investidores sdo institucionais, em especial os fundos de pensao e

seguradoras. Alguns fundos requerem a adequacao a definicdo de “investidor qualificado”,

estipulado pela CVM.

A figura 1ll.4 ilustra de forma resumida o fluxo para obtencédo de financiamentos na
modalidade VC/PE.
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A industria brasileira de PE/VC é ainda recente, porém seu impacto na economia €

particularmente visivel na evolugdo do mercado acionario ocorrida notadamente a partir do ano
de 2004. Dos R$ 81 bilhdes movimentados na Bolsa de Valores de Sao Paulo - BOVESPA em
ofertas publicas iniciais de janeiro/2004 a julho/2007, R$23 bilhdes foram de empresas

financiadas por PE/VC. Juntas, essas empresas levantaram 32% do valor agregado das

emissdes do periodo. Entretanto, apesar de ja ser um notério participante do sistema financeiro

nacional, ainda sdo os escassos 0s estudos centrados na industria de private equity e venture

capital do Brasil, sobretudo no se refere aos impactos produzidos nas empresas investidas por

PE/VC.
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Figura Ill.5 — Comparagéo de aberturas de capital ocorridas na Bovespa com e sem participa¢do de recursos de
venture capital / private equity — em R$ milhdes (Fonte: elaborado pelo autor a partir de dados da Bovespa)

Comparativamente ao tamanho da economia brasileira, a industria de PE/VC ainda é
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pequena. Nos paises com elevada disponibilidade de PE/VC, como EUA e Inglaterra, o
montante investido anualmente equivale a 3,7% e 4,7% respectivamente do PIB (GVcepe
2008). No Brasil, o investimento médio realizado no periodo de 1999 a 2008 foi de apenas

1,15% do PIB segundo pesquisa realizada pela GVcepe (2008).

O relatério do Forum Econdmico Mundial confirma esse cenario ao mostrar o Brasil em
682 no ranking de disponibilidade de capital de risco, conforme figura abaixo onde score = 1
significa muita dificuldade para empreendedores com projetos inovadores, porém arriscados,

conseguirem financiamento de capital de risco, e score = 7, muita facilidade.
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Figura Ill.6 — Disponibilidade de capital de risco nos paises 2009-2010 (Fonte: The Global Competitiveness Report
2009-2010 © 2009 World Economic Forum)

Apesar da industria de PE/VC ser considerada pequena no Brasil, o setor tem
perspectivas de crescimento. Segundo pesquisa realizada por RIBEIRO (2005), 90% dos
gestores entrevistados afirmaram que pretendem continuar investindo em PE/VC no Brasil, o
qgue da boas perspectivas para que a atividade possa continuar sendo desenvolvida.
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Capitulo IV - Instituicoes e programas de fomento a inovacao

O investimento em inovagdo € considerado estratégico e sdo varias as fontes de
financiamento disponiveis que visam incentivar empresarios a atuarem nesse tipo de atividade,
independente do tamanho da empresa. Segundo a Agéncia de Inovagao Inova Unicamp essas
iniciativas também buscam formas de aliar universidades e institutos de pesquisa, responsaveis
pela maior parte da produgdo de pesquisa no pais, com o setor denominado produtivo,
ambiente natural da inovagéao tecnolégica.

As entidades de fomento foram criadas em um contexto completamente diferente do
atual, numa época em que a economia era fechada e tinha uma enorme presenca do Estado.
Com a abertura econbémica dos anos 90, houve reformas e a criagdo de uma nova
regulamentagédo, com o surgimento de institutos de direito privado de Ciéncia e Tecnologia. Por
ja existir um desenho institucional, houve apenas algumas adequacgdes para que as instituicoes

passassem a atender a nova dinamica econémica.

As entidades de fomento existem para promover o desenvolvimento econémico e social
do Brasil por meio do fomento publico — e/ou em parceria com a iniciativa privada — a Ciéncia,
Tecnologia e Inovacdo em empresas, universidades, institutos tecnolégicos e outras
instituicbes publicas ou privadas. Sao voltadas para a melhoria da competitividade das
empresas através da inovagao tecnoldgica como fator estratégico. Fortalecem a insergao da
inovagao, visando a elaboragdo e implementagdo de politicas de governo voltadas para o
incentivo a inovagdo, com foco em agdes estratégicas, estruturantes e de impacto para o

desenvolvimento sustentavel do Brasil.

Industria Telecomunicacdes
Total 19,2 173 240 40,9 Total 95 78 94 16,7
Informatica P&D
Total 135 13,0 176 251 Total 90,2 60,0 100,0 1000
% %
"es8eBBRES8E °ceR39R8R838
Total De 10 a 99 pessoas De 100 a 499 pessoas Com 500 ou mais
pessoas

Figura IV.1 - Participacdo das empresas inovadoras que usaram programas do governo, segundo faixas de pessoal
ocupado e atividades selecionadas da industria e dos servigos Brasil - periodo 2003-2005. Fonte: PINTEC 2005
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A figura IV.1, resultado da pesquisa PINTEC realizada pelo IBGE em 2005, apresenta
para cada setor pesquisado, a proporcdo das empresas inovadoras que receberam apoio do
governo por tamanho da empresa em quantidade de funcionérios. Por empresa inovadora a
PINTEC considerou aquelas que implementaram inovagdes identificadas através do cadastro
do MCT e ANPEI, do banco de dados de patentes e contratos do INPI, entre outros. Da analise
das informagdes relativas aos totais, verifica-se em primeiro lugar, que os servicos de P&D
ostentam a mais elevada proporgao (90,2%) entre os setores pesquisados. Outra evidéncia é
que as empresas com 500 funciondrios, com 40,9% na industria; 16,7% nas telecomunicacoes;
25,1% na informatica; e 100% na P&D - sdo as maiores beneficiarias dos programas
governamentais. No setor industrial, das 30,4 mil empresas inovadoras pesquisadas, apenas
19,2% (cerca de 5,8 mil empresas) utilizou programas de fomento a inovagdo do governo, o
que demonstra o pouco aproveitamento dessa modalidade de crédito.

IV.1 BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social

Criado em 1952, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES —
€ uma empresa publica federal que se destaca pelo apoio a agricultura, industria,
infraestrutura, comércio e servigos, oferecendo condigbes especiais para micro, pequenas €
médias empresas. Hoje é o principal instrumento de financiamento de longo prazo para a
realizacao de investimentos em todos os segmentos da economia, em uma politica que inclui
as dimensdes social, regional e ambiental. O BNDES é um 6rgao vinculado ao Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior e tem como objetivo apoiar empreendimentos
que contribuam para o desenvolvimento do pais. Suas linhas de apoio contemplam
financiamentos de longo prazo e custos competitivos para o desenvolvimento de projetos de
investimentos e para a comercializacdo de maquinas e equipamentos novos, fabricados no
pais, bem como para o incremento das exportaces brasileiras. Contribui, também, para o
fortalecimento da estrutura de capital das empresas privadas e desenvolvimento do mercado
de capitais.

Desde sua criacdo, o BNDES tem como objetivo atuar no fomento e na propria
modelagem do desenvolvimento nacional. Nao s6 como financiador, mas também como
formulador e definidor de novos parametros. Durante mais de uma década, desde sua criacao
em 1952, o Banco atuou fortemente no direcionamento do processo de industrializacao do pais
no contexto da substituicdo de importacées. No comeco dos anos 80, o parque industrial
estava instalado. Contudo, esgotara-se o processo de substituicdo de importagbes como fonte
de dinamismo para a economia. Foi nesse contexto que o BNDES adotou a pratica do
planejamento estratégico com elaboracao de cenarios prospectivos. A partir dos anos de 1990,
tornou-se agente de um conceito de desenvolvimento que persegue a inser¢ao competitiva do
pais no contexto global.
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O BNDES atua segundo uma politica operacional composta por regras que orientam e
normatizam as operag¢des de financiamento e estabelecem como prioridade o apoio aos
investimentos que promovam a inovacao tecnoldgica. No apoio a exploracdo de novas
oportunidades, a aceleracao, por toda parte, das mudancas tecnoldgicas e a ela associada a
agilizagdo da competicdo, impdem a economia brasileira rapidos avangos no que concerne a
geracgao e difusdo de inovagdes. Essas oportunidades visam propiciar uma nova fronteira de
crescimento, centrada na inovagado e alinhada com a Politica Industrial, Tecnologica e de
Comércio Exterior — PITCE, do Ministério do Desenvolvimento da Industria e Comércio - MDIC.

O objetivo do Banco é apoiar investimentos em projetos que visem transformar pesquisa
em valor econémico, através de um processo melhor, ou em um produto melhor. E a motivagao

€ clara, pois a empresa que nao investir em inovagao podera perder mercado.

Com base nessa nova percepcao de competitividade, o BNDES ampliou seu conceito
de inovacdo. Até 2005, as linhas para pesquisa e desenvolvimento estavam restritas a
programas especificos, como o Programa de Apoio ao Desenvolvimento do Complexo
Industrial da Saude - PROFARMA e o Programa para o Desenvolvimento da Industria de
Software e Servigos de Tecnologia da Informacao - PROSOFT.

Na pratica, o conceito de inovagao resultou na reativagdo, em 2006, do Fundo
Tecnologico — FUNTEC — que libera recursos ndo reembolsaveis, € na criagdo de duas novas
linhas de financiamento a Inovagcdo em Pesquisa e Desenvolvimento e Producgéao,
contempladas com os mais baixos custos cobrados pelo BNDES. Atualmente, o banco estimula
a idéia de que a inovacao precisa estar presente em toda cadeia produtiva, em qualquer

segmento industrial.

O BNDES oferece apoio financeiro voltado a inovacao através de 3 eixos principais que
sao os Produtos, os Programas e os Fundos. A figura IV.2 resume a politica de inovacao do
BNDES:
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| CAPITAL INOVADOR ' | FOCO NA ESTRATEGIA

INOVAGCAO TECNOLOGICA | FOCO NO PROJETO

RENDA FIXA /{ RENDA
VARIAVEL

.‘rrJ

SETORIAIS

' PROSOFT, PROFARMA, PROTVD, |
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_______________
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P
|
i
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= Participagao direta
= Programa Criatec

i certificagdo e avaliagdo de conformidade, de extensao

CARTAO ENDES 1 = Dentre os produtos: servigos tecnoldgicos, de inovacgéo,
tecnolégica, software e propriedade intelectual

Focos 2009: Energias Renovaveis,
FUNTEC . Meio Ambiente, Salide, Eletrénica,
Fundo Tecnolégico Novos Materiais e Quimica

APLICAGAO NAO-
REEMBOLSAVEL  /

Figura IV.2 — Politica de inovagédo do BNDES. Fonte: BNDES

IV.1.1 Produtos

Os Produtos sdao mecanismos simples de crédito a longo prazo com regras e
procedimentos operacionais para cada linha de financiamento. Os Produtos destinam-se a
beneficiarios, setores e empreendimentos especificos sendo os mais importantes e voltados

para a inovagao os listados na tabela IV.1.



Tabela IV.1 — Principais produtos do BNDES voltados a inovagéo.

investimentos para
implantagio,
ampliacio,
recuperacac e

farma continua e estruturada.

Produto Tipo Objetivo Subprodutos Caracteristicas Valor
Capacitacdo da empresaa Minima RS 1
Financiar Capital Inovader  [realizar atividades de inovacdo de |milhdo com 6%

a.aTJLF*

Investimentos que visem a
implantacio, expansio e
modernizacde da capacidade

Minimo RS 2

aguisicdo de produtos
credenciados no

de produto, prototipagem,
avaliacio de viabilidade & pedido

modemizacdo de Inovaga rodutiva, necessarias a absorcio [milhdes com
BMNDES FINEM Emprestimo |ativos fixos nos Produgso Ejs res?ul-tau:l 05 do pracesso de  |juras 10,47% a.a
- " | reembaolsavel |setares de indistria, esquisa o desen'!JjI"inmnh o I e
comércio, prestacio :Jnj"alcc‘-nj M
de semnigos & =
agropecuaria, Apoio a projetos de pesquisa,
observandeo os itens desenvalvimento & inovacio com Minimao RS 1
financidveis em cada [Inovacdo risco tecnoldgico e oportunidade |;1i|h:?|:| c:uTn juros
linha Tecnaldgica de mercado, compreendendo o o
A | ded 5% aa
desenvolvimento de produtos elou
processos Novos
Maximo RS 1
. ) ) . . milh3o per banco
Voltade para Micro, Mo setor de inovacao, os itens ) R
. S . i emissor, com
Pequenas e Medias passiveis de apoio do Cartdo taxa de juros
Empresas, consiste BMOES sdo: servicos de P.DE&I, o
L - N L definida
em um credito rotativo, extensaoc tecnologica,
. . . ) mensalmente em
- Credito pre-aprovado, de ate desenvolvimento de embalagens, -
Cartao BNDES . - S A . - funcao dataxaa
Rotativo RE 1 milhao, para design, ergencmia e modelagem -

termo divulgada
pela AMDIMA,
calculada com
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Fortal de Operacies
do Cart3o BMDES

de registro de propriedade

. base nas Letras
intelectual, entre outras.

do Tesouro
Macional

Fonte: Elaborado pela autora com base em informagdes extraidas do BNDES. *N/A = Nao Aplicavel. As taxas de
juros apresentadas referem-se a soma do Custo Financeiro + Remuneragdo BNDES + Taxa de Risco de Crédito.
*TJLP = Taxa de Juros de Longo Prazo

O FINEM é uma modalidade de financiamento oferecido pelo BNDES sem
intermediag@o ou por meio de instituigdes financeiras credenciadas que se divide em linhas de
financiamento (subprodutos) especificas de acordo com a atividade econémica do cliente. As
linhas aplicadas a investimentos em inovagao sao: (i) Capital Inovador cujo objetivo € apoiar
empresas no desenvolvimento de sua capacidade para empreender atividades inovadoras em
carater sistematico, o que compreende investimentos em infraestrutura fisica, patentes,
licencas, etc; (ii) Inovagado Produgao cujo objetivo € o investimento na cadeia de producao de
forma a atender a P&D da inovagédo como por exemplo, aquisicdo de maquinas, contratagao de
ensaios, testes e certificagbes, importacdo de equipamentos sem similar nacional, etc; (iii)
Inovacao Tecnoldgica cujo objetivo € apoiar projetos de inovagéo de natureza tecnoldgica que
busquem o desenvolvimento de produtos e/ou processos novos ou muito aprimorados e que

envolvam risco de neg6cio e oportunidade de mercado.

Em relagédo aos produtos do BNDES, trés destacaram-se em 2008, conforme tabela
IV.2. O principal é o FINAME, que respondeu por 57,7% do total de desembolso dirigido as
MPMEs, com R$ 12,6 bilhdes liberados e mais de 57 mil operagdes. Outro produto que se
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destaca é o Cartdo BNDES, que superou o FINAME no numero de operagdes, com 60.265 em

2008.

Tabela IV.2 — Desembolsos por produto do BNDES 2007/2008.

* RS Milhdes

Desembolsos por Produto 2007 2008 i
BMNDES FINEWM 5565 12784 129 7%
BMNDES Automatico 18725 1.7815] -49%
BMNDES FINAME 5.881.3 126058 419%
Cartao BNDES 508 2 8457 66.1%
Outros 4.084.0 511600 250%

Fonte: Elaborado pela autora a partir de dados do BNDES

Apesar dos dados da tabela V.2 ndo apresentar os niumeros de cada subproduto do

FINEM e Cartao BNDES, o que permitiria a analise isolada daqueles voltados exclusivamente a

inovacao, pode-se observar a baixa participacdo de 11% destes quando comparados com o

BNDES Automético e o FINAME que nao sao voltados a inovacao. Nota-se ainda a evolugao

dos produtos FINEM e Cartao BNDES que tiveram crescimentos respectivos de 130% e 66%.

IV.1.2 Programas

Os Programas do BNDES séo voltados para um determinado segmento de atividade

econdmica. Possuem condigcbes financeiras préprias, mas sao operacionalizados em um ou

mais produtos de financiamento do Banco. Os Programas tém carater transitério, com uma

dotacao orcamentéria limitada e um prazo de vigéncia definido. Os principais programas de

fomento a inovagdo oferecidos pelo BNDES sao: PROSOFT Empresa criado em 1997;

PROFARMA Inovacéo criado em 2004; PRO-AERONAUTICA e PROTVD Fornecedor criados

em 2007 e PROENGENHARIA e PSI Inovacao criados em 2009. A tabela 1V.3 apresenta um
resumo das principais caracteristicas de cada um desses programas.



Tabela IV.3 — Principais Programas de apoio a inovagao do BNDES
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aeronautica brasileira

. i Sub- .
Programa Tipo Objetiveo Caracteristicas Valor
Programas
Apoiar projetos de empresas do
Financiar os investimentas Complexo Industrial da Saude, em
BMDES Empréstimo de EMpresas sediadas no PROFARNMA - COOPEragao ou o l.-Il_nuP-:u R 1_
. . ) Brasil, inseridas no e nao com Instituicdes Cientificas  |milhao com jures
PROFARMA reemhbaolsavel ) INOVACAD . T _
Complexo Industrial da : Tecnologicas, relacionados a 45% a.a
Saude inovaches radicais ou
incrementais
o Apola, na forma de - Minima RS 1
Contrikzuir para o financiamentos ou subscricao de A .
A o . i milhdo com juros
Emnréstimo desenvalvimenta da industria PROSOFT - valores mehiliarios, para a especiicos para
BHMDES PROSOFT F . nacional de software e i realizacdo de investimentos e R - X
reemhbolsavel ) . EMPRESA i - cada atividade &
senicos de Tecnologia da planos de negocios de empresas
T ) parte do
Informacao produtoras de softwares e
B . requerente
fornecedoras de servicos de Tl
Financiar a engenharia nos
setores de Bens de Capital, Visa o fortalecimento das dreas . -
A ) ) Minimao RE 3
- Defesa, Automotive, de engenharia das empresas A
BNDE= Emprestima Aeronautico, Asroespacial PIAF estimulando o aprimaramenta milhges com
PROEMGEMHARIA|reembolsavel |, o P ' . .IJ juros de 10,97%
Muclear e na cadeia de das competéncias e do s
fornecedores das indlstrias conhecimento técnico no pais ’
de Petrileo e Gas e Maval
Financiamento a lengo prazo para
Financiamento de lengo _ apoiarinvestimentos realizados  [Minima RS 1
BNDES PRO- Empréstimo !Jraz-j .|_'|C-II'C-I apaiar . I?'RO- .: -. par micra, |J_ec|uenaﬂsl e medias mllha-J_ .c-jm juras
AERONAUTICA reembalsdvel investimentos na cadeia AEROMAUTICA |empresas (MPMEs) integrantes especificos para
o o o = produtiva da industria EMPRESA da cadeia produtiva da inddstria  [cada item a ser

aeronautica brasileira, visando ao
adensamento desta cadeia

financiado

BMDES PSI

Empréstimo
reembalsavel

Apoic 35 empresas e
projetos que podem ser
enquadrados nas linhas de
inovacdo com taxas de juros
reduzidas

PSlInovacio

Apoiar empresas no
desenvolvimento de capacidade
para empreender atividades
inovativas em carater sisternatico,
hem comao apoiar projetos de
inovacio de natureza tecnoldgica
gue envalvam risco tecnoldgico e
oportunidades de mercado

Minimao RS 1
milh3ao com juros
de 35% ad 5%
a.a

modalidade de transmiss3o
terrestre

Apaoiar os investimentas de

400 mil para
Apdiainvestimentos para a empresas prjdL|ter|$ de software, F&D e RE 1
. implementacio do Sistemna componentes eletronicos, milh3o para
FROTVD Emprestimo Brasileira de"l'"'Di ital na FROTVD equipamentos & infraestrutura d )
' reembolsavel ¢ Lignal, FORMECEDOR |para arede detransmissio, Emais

equipamentos de recepcdo e
equipamentos para producio de
conteddo relacionados ao SBTVD

Minimo de RS

empreendimenta
S COM juros
partindo de
857% aa

Fonte: Elaborado pela autora com base em informagdes extraidas do BNDES. *N/A = Nao Aplicavel. As taxas de

juros apresentadas referem-se a soma do Custo Financeiro + Remuneragao BNDES + Taxa de Risco de Crédito

IV.1.3 Fundos

Os Fundos de investimentos para apoio a inovacgao oferecidos pelo BNDES sao fontes

de recursos reembolsaveis ou nao, estatutarias ou legais, com condi¢cbes e procedimentos

operacionais especificos. Os 3 fundos principais sao:

e CRIATEC - fundo de investimento de capital de risco criado em 2007 que
investe em pequenas empresas emergentes (semente) e inovadoras nao

negociadas em bolsa de valores. Sdo normalmente empresas nascentes sem
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faturamento ou com faturamento de até R$ 6 milhées e com grande contetdo
inovador. O CRIATEC tem por objetivo criar uma ponte entre o meio académico
e 0 mercado através da compra de acbes do empreendimento visando a venda
futura das participagbes. Trata-se de um fundo de forma de apoio indireta de
investimento na qual os recursos sao repassados as gestoras que selecionarao
os projetos a serem investidos. O fundo, que conta com um patriménio de R$
100 milhdes, investe em empresas inovadoras dos setores de Tl, Biotecnologia,
Novos Materiais, Nanotecnologia, Agronegécio e outros. Em 2008 foram
selecionados 7 gestores regionais (Ceara, Minas Gerais, Para, Pernambuco, Rio
de Janeiro, Santa Catarina e Sao Paulo) que aprovaram investimentos em 11
empresas totalizando R$15,4 milhdes de investimentos totais.

e FUNTEC — O primeiro instrumento financeiro de apoio ao desenvolvimento de
ciéncia e tecnologia no Brasil foi o Fundo Tecnoldgico. Criado em 1964, apdia
projetos de pesquisa, desenvolvimento e inovagdo em areas de notodria
relevancia nacional, que permitam aproveitar oportunidades estratégicas e nas
quais o pais possa desenvolver lideranca e que estejam em conformidade com
os Programas e Politicas Publicas do Governo Federal. Os recursos do BNDES
FUNTEC sao destinados a projetos de pesquisa aplicada, desenvolvimento
tecnolégico e inovacdo direcionados aos seguintes focos: Bioenergia, Meio
Ambiente, Saude, Eletrdnica, Novos Materiais no grupamento dos metais e das
ceramicas avangadas, Quimica, Transportes e Petroleo e Gé&s. Esses
financiamentos sao realizados na forma de apoio direta e na modalidade nao

reembolsavel limitando-se a 90% do valor total do projeto.

e FUNTTEL — Fundo para o Desenvolvimento Tecnolégico das Telecomunicagdes,
criado em 1997, cujo objetivo é estimular o processo inovativo e a capacitagao
de recursos humanos para empresas brasileiras no setor de telecomunicagoes.
As operagbes desse fundo podem ser reembolsaveis ou ndo, com niveis de
participagdo do BNDES de até 80% do valor total do projeto para pequenas e
médias empresas e 50% para grandes empresas.

IV.1.4 BNDESPAR

A BNDESPAR ¢é uma sociedade por agdes, constituida em 1982, subsidiaria integral do
BNDES. Sua atuacao é pautada pelas diretrizes estratégicas formuladas em conjunto com o
BNDES e direcionada a apoiar o processo de capitalizacdo e o desenvolvimento de empresas
nacionais. A BNDESPAR atua principalmente através de participacdes societarias de carater

minoritario e transitério, buscando oferecer apoio financeiro as empresas brasileiras sob a
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forma de capital de risco e, simultaneamente, estimular o fortalecimento e a moderniza¢do do
mercado de valores mobilidrios. Visando a possibilidade de negociar titulos de sua emissao em
mercado, desde 1998 a BNDESPAR possui registro de empresa aberta junto a Comissao de
Valores Mobiliarios -CVM.

A BNDESPAR é uma importante fonte de apoio financeiro as empresas através de
valores mobiliarios e mantém seus investimentos por um prazo médio de cinco anos, raramente
detendo mais do que 33% do capital total de uma empresa. Apesar de serem transitorios por
natureza, alguns dos investimentos da BNDESPAR sao feitos por periodos mais longos,
dependendo essencialmente do tempo de maturagdo dos investimentos realizados. Dessa
forma, as decisdes de investimentos da BNDESPAR sao pautadas por uma visdo de longo
prazo, o que lhe confere uma certa blindagem quanto as flutuagdes e crises de curto prazo do
mercado de capitais, configurando-se, assim, em uma fonte segura de recursos para as

empresas nacionais.

Cabe a BNDESPAR a gestao do Programa de Fundos de Investimento onde séo
selecionados fundos de investimento em participacées — private equity — e fundos de
investimentos em empresas emergentes — venture capital. O Programa de Fundos, criado em
julho de 2008 com um orgcamento de R$1,5 bilhdo de reais e prazo de vigéncia até julho de
2010, tem como objetivo a ampliagdo da capitalizacdo de sociedades empresariais de
diferentes portes, a difusdo das praticas de governancga corporativa e capital de risco focando
basicamente nos empreendimentos que sdo voltados para setores estratégicos e prioritarios
para o BNDES. O programa ja realizou 4 chamadas publicas sendo:

e Primeira chamada em setembro de 2008: destinada a fundos de investimento na
modalidade PE nas categorias agronegdcio, bioenergia e governanca. Os fundos
selecionados na ocasiao foram: Brasil Agronegdcio — gestor: BRZ Investimentos
S.A., FIP Terra Viva — gestor: DGF Investimentos e CRP VIl — gestor: CRP
Companhia de Participacdes.

e Segunda chamada em julho de 2009: destinada a fundos de investimento na
modalidade PE com foco em ativos florestais.

e Terceira chamada em agosto de 2009: destinada a fundos de investimento na
modalidade PE voltada ao setor de petrdleo e gas. Em novembro de 2009, o
Comité de Mercado de Capitais do BNDES homologou a escolha do FIP Oleo &
Gas — gestor: Modal Administradora de Recursos S.A., que obteve a melhor
pontuagdo dentre os participantes que apresentaram proposta na terceira
chamada do Programa de Fundos de Investimento.

e (Quarta chamada em outubro de 2009: destinada a fundos de investimento na
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modalidade VC voltada para o setor de biotecnologia e nanotecnologia. Em
dezembro de 2009, o Comité de Mercado de Capitais do BNDES homologou a
escolha do FIEE Biotecnologia e/ou Nanotecnologia — gestor: Burrill Brasil
Investimentos Ltda.

A participagédo da BNDESPAR ¢é de até 20% do patrim6nio comprometido para fundos
de PE e 25% do patriménio comprometido para fundos de VC. Para a selecao dos fundos de
investimentos, o0s seguintes critérios sdo levados em consideragdo pela BNDESPAR:
experiéncia da equipe com capital de risco e conhecimento em relacdo aos setores a serem
investidos; apresentacdo dos negécios em perspectiva; capacidade do gestor em trazer novos
investidores; existéncia de um comité de investimento, como férum decisério, havendo um

representante do BNDES; e remuneracao do gestor compativel com o tipo e tamanho do fundo.

Na tabela IV.4 estdo alguns exemplos de fundos de investimento que possuem
participagdo do BNDESPAR.

Tabela 1V.4 — Fundos de investimento com participagdo do BNDESPAR

Fundo Modalidade Gestor
FIP - Logistica Brasil PE GP Administragdo de Recursos S.A.
Fundo de Investimento em . .
. N . PE Governanga e Gestao Investimentos Ltda.

Participacoes, Governanca e Gestao )
Brasil Agronegdcio PE BRZ Investimentaos 5.A.
FIP Terra Viva PE DGF Gestdo de Fundos Lida.
CRE VI PE CRP Companhia de Participagdes
FIPAC - Fundo de Participagio e "

o pas WC DGF Gestao de Fundos Ltda.
Consolidagao
CRP VI VC CRP Companhia de Participagdes
Status VC I WVC Stratus Investimentos Ltda.
Fundo Empreendedor Brasil VC GP Investments
Fundo Mercatto IMA - Fundo de .

. VC MWercatto Gestdo de Recursos
Investimentos em Empresas Emergentes
Fundo de Investimento RB Mordeste |l Vi Rio Bravo Investimentos
Fundo de Investimentos em Empresas MC Invest Tech Participagdes e Investimentos
Emergentes Capital Tech Ltda.

Fonte: Elaborado pela autora a partir de informagdes do BNDES.

A criacdo do Programa de Fundos reflete, portanto a visdo do BNDES da importéncia,
cada vez maior, da criacao de condi¢des favoraveis para a geracao e consolidacao de valor
nas companhias. Os fundos investem em empresas que terdo capacidade de atuar de forma
competitiva no atual cenario globalizado, com capital baseado na gestdo do conhecimento,
pesquisa e desenvolvimento da inovagao, processos gerenciais e redes de relacionamento. O
desafio dos bancos de desenvolvimento estd em reunir mecanismos de avaliacdo e
mensuracdo dos chamados fatores intangiveis, que comegcam a se tornar determinantes na

selecdo das futuras empresas vencedoras. O foco do BNDES, nesse novo cenario, € o de criar
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mecanismos e definir técnicas que permitirdo avaliar o sucesso empresarial das empresas a

médio e longo prazo.

Atualmente, os seguintes critérios classificatorios sdo utilizados pelo BNDES para a
escolha dos fundos:

e Adequacao e experiéncia da equipe no setor/objeto de atuacao do fundo - peso 4;
e Experiéncia da equipe em estruturagbes de operagcdes no mercado de capitais - peso 3;
e Historico de trabalho conjunto da equipe - peso 2;

e Modelo de governanga do gestor e do fundo — estrutura decisoéria, gestdao da
informagao, transparéncia, conflitos de interesse, etc. - peso 2;

e Apresentacdo de negdcios em perspectiva: apresentacdo de carteira de projetos ou
empresas em prospeccao para potenciais investimentos do Fundo - peso 3;

e Participacao do gestor como cotista - peso 1;
e Capacidade de captacao de investidores para o Fundo - peso 2;
e Taxa de administragao — custo relativo aos demais - peso 1; e

e Taxa de performance — custo relativo aos demais - peso 2.

Pode-se concluir, portanto que diante das peculiaridades da procura por crédito, a
funcdo do BNDES ¢é de fomento e de complemento das caréncias financeiras dos setores
publico e privado. As restricdes de acesso a crédito para projetos de longo prazo é uma das
falhas de mercado da economia brasileira que dificultam os esfor¢os de investimento por parte
de empresas nacionais. E justamente para compensar essa falha que o governo federal
fornece empréstimos de longo prazo por intermédio do BNDES, cujo objetivo € aumentar a
competitividade econémica do Brasil sem contudo negligenciar questbes sociais.

IV.2 FINEP - Financiadora de Estudos e Projetos

A Financiadora de Estudos e Projetos — FINEP — empresa publica vinculada ao
Ministério de Ciéncia e Tecnologia criada em 1967, é uma das principais agéncias de fomento
a inovagao tecnoldgica no pais. Sua missao é promover e financiar a inovagao e a pesquisa
cientifica e tecnoldgica, trabalhando em parceria com empresas, universidades, institutos
tecnolégicos, centros de pesquisa, organismos governamentais, agéncias multilaterais

internacionais, investidores e entidades do terceiro setor.

A FINEP possui atualmente o projeto Chamado “Inovar II” que trata-se da continuacao
do programa de apoio ao mercado de venture capital promovido pela entidade desde 2000. O
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novo contrato, o qual foi renovado a parceria com o Banco Interamericano de Desenvolvimento
- BID, destina US$ 5 milhdes para a realizacdo de agdes de estimulo ao setor, como rodadas
de negocios, seminarios e campanhas de divulgacdo. Metade dos recursos serdo aportados
pela FINEP e metade pelo BID. E importante ressaltar que n&o estdo incluidos nesse montante
os investimentos destinados aos fundos de venture capital, operagdes que demandam valores
bem maiores e sao tratadas de forma independente pelas instituicdes. Com o Inovar Il, a
FINEP pretende preencher uma lacuna existente no apoio ao empreendedorismo nacional e
por isso cada vez mais concentra esforcos na industria de capital semente, modalidade de
investimento voltada para empreendimentos nascentes, muitas vezes ainda dentro de

incubadoras e universidades.

Em 2007 a financiadora investiu em trés novos fundos de seed capital, que juntos
aplicaram R$ 60 milhdes em cerca de 40 empresas. Do total de recursos, aproximadamente
40% vieram da FINEP. Em 2008, o objetivo foi apoiar mais quatro fundos, com patriménios que
somados alcancaram R$ 80 milhdes. Com isso, mais 60 empresas nascentes foram apoiadas.
O investimento médio da FINEP ficou em torno de R$ 8 milhdes por fundo. Algumas das
empresas que foram beneficiadas pelo fundo s&o: Neovia, Pollux, Link Ware Integragéo de
Solucdes, Disec Digital Security, Bioexton, Teikon, Ecosorb Tecnologia de Protecao Ambiental.

Para Susana Garcia-Robles (FINEP 2008), representante do BID, o Projeto Inovar
precisa servir de referéncia para a estruturacdo do mercado de venture capital em outras
regides da América Latina. Paises como Colémbia, Peru e Chile ja estdo em contato com a
FINEP e devem fechar em breve contratos de transferéncia de metodologias.

Também esta entre as prioridades do Inovar Il atrair para o setor os investidores pessoa
fisica, conhecidos como “anjos”. Além de aplicar recursos financeiros, esse profissional oferece
experiéncia e competéncia as empresas nas quais investe. Segundo Eduardo Costa, Diretor de
Inovagéo da FINEP, apesar do dinheiro ser importante, na maioria das vezes as pequenas
empresas precisam é do chamado “capital humano”, que inclui importantes ativos intangiveis,
como conhecimento técnico, experiéncia profissional, competéncia em gestdo e rede de

relacionamentos.

Dentre os programas de fomento da FINEP destaca-se a Incubadora Inovar, criada em
2001, que consiste em um consorcio de investidores institucionais que selecionam e aportam
recursos em fundos de capital semente, venture capital e private equity. Nessas modalidades,
os investidores tornam-se sécios das empresas através da compra de participagdes, 0 que
significa dividir lucros e perdas.

Em seis anos, 2001 a 2007, a incubadora comprometeu R$600 milhdes em 13 fundos,
que ja beneficiaram 50 empreendimentos inovadores. Além da FINEP, sdo membros da

iniciativa:
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e Fundo Multilateral de Investimentos do Banco Interamericano de
Desenvolvimento - FUMIN/BID,

e Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas - SEBRAE,
e Banco do Brasil Investimentos - BBI,
e Bolsa de Valores de Sdo Paulo — BOVESPA,

e Fundos de Pensao dos funcionarios do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social - Fapes, do Banco do Brasil - Previ, da Petrobras - PETROS
e da Caixa Econdmica Federal - FUNCEF.

O venture capital beneficia empreendimentos que, embora ainda pequenos, ja possuem
um ciclo comercial completo. Ou seja, tém produto, canal de distribuicdo e clientes. Algo entre
o capital semente e o private equity, esse ultimo voltado a empresas de médio porte que ainda
nao estao prontas para abrir capital na bolsa de valores.

Seed Capital

15,95% : .
Private Equity

Venture Capital

Figura VI.3 — Percentual comprometido pela Finep 2010. (Fonte: FINEP)

O PAPPE - Programa de Apoio a Pesquisa a Micro e Pequenas Empresas — langado
em 2003 — é operacionalizado pela FINEP em parceria com as Fundagbes de Amparo a
Pesquisa - FAP’s estaduais, SEBRAEs ou federac¢des da industrias e oferece recursos néo
reembolsaveis de no minimo R$ 100 mil e no maximo R$ 400 mil (dependendo do porte e
caracteristicas do projeto), os quais devem ser aplicados exclusivamente em despesas de

custeio: recursos humanos, servicos de consultoria especializada e material de consumo.

Este programa é destinado ao apoio a projetos de pesquisa e desenvolvimento de
produtos e processos, elaboracdo de planos de negoécios e estudo de mercado,
prioritariamente em micro e pequenas empresas de base tecnoldgica, sob a responsabilidade
de pesquisadores que atuem diretamente ou em cooperacdo com as mesmas. Tem como

objetivos :



70

e Contribuir para a criacdo e o fortalecimento de uma cultura que valorize a
atividade de pesquisa, desenvolvimento e inovagdo em ambientes empresariais,
propiciando um aumento no espacgo de atuacao profissional para pesquisadores
das diversas areas do conhecimento;

e Melhorar a distribuicAo geografica dos investimentos em pesquisa e
desenvolvimento no pais; oferecer incentivos e oportunidades para que as
empresas de base tecnoldgica, existentes ou em criagdo, e preferencialmente
aquelas associadas a incubadoras de empresas, desenvolvam atividades
inovadoras em termos tecnologicos (P,D&I) de impacto comercial ou social;

e Estimular o desenvolvimento de inovagdes tecnolégicas e, ao mesmo tempo,
viabilizar uma maior aplicacdo pratica de pesquisas realizadas com o apoio das
agéncias de fomento.

O PRIME - Primeira Empresa Inovadora — langado em 2008, apdia a empresa na fase
critica de nascimento (no maximo 24 meses), possibilitando aos novos empreendedores se
dedicarem integralmente ao desenvolvimento de projetos inovadores originais € a construcéao
de uma estratégia vencedora de insercdo no mercado. Seu objetivo é criar condi¢coes
financeiras favoraveis para que um conjunto significativo de empresas nascentes de alto valor
agregado possa consolidar com sucesso a fase inicial de desenvolvimento dos seus

empreendimentos.

A maioria dos empreendimentos inovadores nascentes apresenta fragilidades
estruturais e diversas dificuldades de desenvolvimento em sua fase inicial, porque os
empreendedores e fundadores das empresas desviam-se do foco principal do negdcio para
dedicar-se a atividades paralelas que garantam sua sobrevivéncia no curto prazo.

A visao propulsora do Prime é proporcionar uma mudanga de patamar quantitativo e
qualitativo dos programas de fomento da FINEP, contemplando cinco mil empresas nascentes
voltadas a novos produtos, servigos e processos de elevado valor agregado, em todas as
regides. Este conjunto de empresas sera uma alavanca essencial para o desenvolvimento do

pais nos proximos anos.

O edital — anexo |V deste trabalho — e a selegéo, além dos programas de treinamento
dos empreendedores sao feitos simultaneamente em todo o pais. De acordo com o FINEP, o
Prime vai patrocinar trés rodadas de editais no periodo de 2009 — 2011, contemplando cerca
de cinco mil empresas e investimentos da ordem de R$ 650 milhdes de subvengdo. Somando-
se a este valor o adicional em crédito e capital de risco, o total de recursos disponibilizado sera
superior a R$1 bilhdo. As empresas que atingirem as metas estabelecidas nos planos de
negoécios poderao candidatar-se a um empréstimo do Programa Juro Zero, langado em 2004,
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sendo disponibilizado um empréstimo do mesmo montante inicial recebido, porém com um

parcelamento de 100 meses a juro zero.

A tabela IV.5 apresenta todos os programas da FINEP realizados em 2009 e que séo

voltados para o fomento a inovagao.

Tabela IV.5 — Programas de fomento a inovacdo FINEP 2009

através de subvencdo
econdmica

ancoras

Valor por Total
Programa Tipo Objetivos Caracteristicas Publico Alvo projeto concedido
Empréstimo de até 90% do valor -
- P X o . de R$1 milhdo
. Empréstimo  |Incremento de P&D no total do projeto, com taxas de IMédias e grandes - - .
Inova Brasil . . . o - o . a R3100 R$1.7 bilhdo
reembolsavel [pais juros fixas de 4% a 5%, em ate eMprasas milhdss
100 meses
. Empresas
Oferecimento de inn\'F;cIc'rEIS com
Empréstimo  |financiamento de MPE Empréstimo com juro zero ) de R5100 mil - _
Jura Zero . . - faturamento anual - - R352.8 milhges
reembuolsavel (inovadoras com reducdo  |parcelados em 100 meses . a R3900 mil
. de até R310.5
da burocracia .
milhdes
romove o desenvolvimento das
P | I to d
MPEs, fundamentalmente as de
- base tecnoldgica, através da
Apoio 4s empresas T .
inovadaras através de um |S13580 de um ambiente Empresas
P v v . . . . P r —_
Inovar VCIPE institucional que estimule a brasileiras de N/D* R5242 milhdes
programa estruturado de o . .
; atividade de Capital de Risco no qualquer porte
venture capital . . - .
Pais. Ou seja, ndo sdo oferecidas
concessdes de crédito direto para
EMpresas
Fomentar o espirito :
emprasarial. promover os Micro & pequenas
fn'ruﬁws IncaisFéIe ca fital A FINEPR investe até 40% do total |empresas
Inavar Semente [VC/PE P do projeto & os investidores nascentes com N/D* RE339 milhdes
empreendedor & as redes | o o .
; . L privados. no minimo 20% faturamento até
de investidores “anjo” em - o
. R52 4 milhdes
todo o pais
Concessdo de recursos financeiros
“ Apoiar o desenveolvimento |para projetos de empresas
Subvencdo clg roCessos e; ; ﬁacioﬁ:mi]s de qual ngr orte, para o
Subveng3o econémica roflutns ingvadores em clesenv'olv'imelﬁlto clqe ropu:essnz = Empresas de R50.5
Econdmica @ |{recursos ndo P e o dep hrasileiras de milhdo a R$10| RE466 milhdes
= .. |empresas brasileiras produtos, com priaridade para o
Inovacdo reembolsavel - - . . qualguer porte milhdes
sl através de subvencao aqueles inseridos em temas
! econdmica contemplados pela Politica de
Desenvolvimento Produtiva - PDP
. ) Concessdo de recursos financeiros
Apoiar o desenvalvimento . -
para com implementacdo .
de processos e . . Micro & peguenas
. . descentralizada, por meio da - .
Subvencdo  |produtos inovadores em = . ' empresas com de R$200 mil - e
FAPPE . L operacdo com parceiros locais . N . R%123 milhdes
econdmica  |empresas brasileiras . L . faturamento ate a R3400 mil
- . estaduais ou regionais. garantinde | S -
através de subvencio : : R310.5 milhdes
- ? o desenvolvimento regional de
econdmica - . ph
atividades de inovacdo
Apoiar o desenvalvimento . . .
P o 0 PRIME ¢ destinado a apoiar
de processos e o
Subvencdo radutos inovadares em | STPresas nascentes inovadoras,  [Micro & pequenas
PRIME = P e de forma descentralizada, através  |empresas RE120 mil RE166 milhdes
econdmica  |empresas brasileiras . :
da parceria com incubadoras nascentes

Fonte: Elaborado pela autora a partir de dados da FINEP.

O programa Inova Brasil € um projeto de incentivo a inovagao nas empresas brasileiras

criado em 2008 e que oferece financiamento com encargos reduzidos para a realizagdo de

projetos de pesquisa, desenvolvimento e inovagdo nas empresas, como suporte a Politica de

Desenvolvimento Produtivo — PDP — langada pelo governo federal no mesmo ano. O projeto
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dirige-se a empresas de médio e grande porte e permite a utilizagdo, em um mesmo contrato

de financiamento, de outros instrumentos da FINEP, como a subveng¢do econémica.

O programa Subvencao Econbémica a Inovacdo, criado em 2006, aplica recursos
publicos ndo reembolsaveis diretamente em empresas de qualquer porte, o que se tornou
possivel a partir da Lei da Inovacdo e da Lei do Bem. Os recursos sao distribuidos para
projetos de areas contempladas na PDP, podendo ser tecnologia da informacgéao, biotecnologia,
saude, defesa nacional, seguranga publica, desenvolvimento social, etc.

Ja o Inovar Semente, criado em 2006, tem como objetivo constituir fundos para financiar
empresas nascentes de base tecnoldgica em estagio pré-operacional, podendo estar ainda
dentro de incubadoras e universidades. Esse programa é de suma importancia para empresas
nascentes que possuem risco elevado por ndo terem garantias para oferecerem aos

investidores.

IV.2.1 Fundos Setorias

Os Fundos Setoriais de Ciéncia e Tecnologia, criados a partir de 1999, séo instrumentos
de financiamento de projetos de pesquisa, desenvolvimento e inovacdo no Pais. Sdo ao todo
16 fundos setoriais, sendo 14 relativos a setores especificos e dois transversais. Destes, um é
voltado a interacao universidade-empresa (FVA — Fundo Verde-Amarelo), enquanto o outro é
destinado a apoiar a melhoria da infra-estrutura de ICTs (Infra-estrutura).

As receitas dos Fundos sao oriundas de contribuigdes incidentes sobre o resultado da
exploragdo de recursos naturais pertencentes a Unido, parcelas do Imposto sobre Produtos
Industrializados de certos setores e de Contribuicdo de Intervencdo no Dominio Econémico —
CIDE - incidente sobre os valores que remuneram 0 usO ou aquisicdo de conhecimentos
tecnoldgicos/transferéncia de tecnologia do exterior.

A criagao dos Fundos Setoriais representa o estabelecimento de um novo padrao de
financiamento para o setor, sendo um mecanismo inovador de estimulo ao fortalecimento do
sistema de C&T nacional. Seu objetivo é garantir a estabilidade de recursos para a area e criar
um novo modelo de gestdo, com a participagao de varios segmentos sociais, além de promover

maior sinergia entre as universidades, centros de pesquisa e o setor produtivo.

A tabela IV.6 resume os fundos setoriais disponibilizados pela FINEP.
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Fundo Setor Objetivo Valor
Estimular investimentos em P&D no setor para garantir a competitividade
nos mercados interno e externo, buscando a capacitagio cientifica e o I
A . . ) A . .. Minimeo RS 1 milhao e

CT-AERO Aeronautico tecnoldgica na drea de engenharia aeronautica, eletrénica e mecanica, a Méximo BS 4 milhdes
difusdo de novas tecnologias, a atualizagdo tecnoldgica da indlstria
brasileira e a maior atragde de investimentos internacionais para o setor.
Capacitagdo cientifica e tecnoldgica nas dreas de agronomia, veterinaria,

CT-AGRO Agroneggcios biotecnelogia, economia e sociologia agricola, entre outras; atualizagdo  [Minime RS 500 mil

tecnoldgica da indUstria agropecuaria.

CT-AMAZEMIA

Informatica

Famento de atividades de pesguisa e desenvaolvimenta na regido
amazdnica, conforme projeto elaborado pelas empresas brasileiras do
setor de informatica instaladas na Zona Franca de Manaus.

Minimao RS 250 mil
Maximao RS 2 milhdes

CT-AQUAVIARIO

Aguaviario e
Construgdo
Mawval

Financiamento de projetos de P&D voltados a inovagdes tecnoldgicas nas
areas do transporte aguaviario, de materiais, de técnicas e processos de
construcdo, de reparagdo e manutengdo e de projetos; capacitagio de
recursos humanos; desenvolvimento de tecnologia industrial basica e
implantagdc de infraestrutura para atividades de pesquisa.

NMaximo RS 2,5
milhdes

Formagdo e capacitagdo de recursos humanos para o setor de
biotecnologia, fortalecimento da infraestrutura nacional de pesquisas e

CT-BIOTEC Biotecnologia ] . A N NMaximo RS 500 mil
servicos de suporte, estimulo & formacao de empresas de base
biotecnoldgica e 4 transferéncia de tecnologias.
) Financiar programas e projetos na area de energia, especialmente na dreal . R
CT-EMERG Energia e . ) Ninima RS 1 milhdo
de eficiéncia energética no uso final.
Estimular a pesguisa e o desenvolvimento ligados 3 aplicagdo de
CT-ESPACIAL Espacial tecnologia espacial na geragdo de produtos e servigos, com &nfase nas N/D*
areas de elevado conteudo tecnoldgico.
Financiar estudos e projetos na drea de recursos hidricos, para
Recursos aperfeigoar os diversos usos da dgua, com vistas ao desenvolvimento . R
CT-HIDRO L i N N . ) L Minimao RS 1 milhao
Hidricos sustentavel e 4 prevencdo e defesa contra fendmenos hidroldgicos
criticos.
Estimular as empresas nacionais a desenvalverem e produzirem bens e
CT-INFO Informatica servigos de informatica e automagdo, investindo em atividades de Minimo RS 1 milhdo
pesquisas cientificas e tecnoldgicas.
Viahilizar a modernizacdo e ampliagdo da
CT-INFRA Infraestrutura infraestrutura e dos servigos de apoio 4 pesquisa desenvolvida em Maximo RS 3 milhdes
instituigdes publicas de ensino superior e de pesguisas brasileiras.
Desenvolvimento e na difusdo de tecnologia intermediéria nas peguenas
CT-MIMERAL Minérios e médias empresas e no estimulo & pesguisa técnico-cientifica de suporte |Maximo RS 250 mil
5 exportacdo mineral.
Estimular a inovacdo na cadeia produtiva do setor de petrdleo e gas
CT-2ETRO Petrélec e Gas  |natural, a formagdo e qualificagdo de recursos humanos e o Minimao RS 500 mil
Matural desenvolvimento de projetos em parceria entre empresas e Maximo RS L milhdo
universidades.
Capacitagdo tecnoldgica nas dreas de interesse do SUS (saude publica,
. . farmacos, biotecnologia, etc.), o estimulo ao aumento dos investimentos [Minimo RS 500 mil
CT-SAUDE Saude

privados em P&D na drea e 4 atualizagdo tecnoldgica da industria
brasileira de equipamentos medicos-hospitalares.

Méximo RS 2 milhdes

Engenharia civil

Financiamento de programas e projetos de P&D em Engenharia Civil,
Engenharia de Transportes, materiais, logistica, equipamentos e software

CT-TRANSPORTE ) ) o N/D*
e Transporte para melhorar a gqualidade, reduzir custos e aumentar a competitividade
do transporte rodovidrio de passageiros e de carga no Brasil.
Intensificar a cooperagdo tecnologica entre universidades, centros de
CT-VERDE Setor produtive |pesguisa e o setor produtivo em geral, além de apoiar agdes e programas N/D*
AMARELD em geral gue reforcem e consolidem uma cultura empreendedora e de
investimento de risco no Pais.
Cinematografico [Aumentar a participacdo do produto audiovisual brasileiro no mercado .
AUDIOWISUAL N/D*

e Audiovisual

nacional e internacional.

Fonte: Elaborado pela autora a partir de dados da FINEP. * N/D — n&o disponivel
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O objetivo da FINEP é ser um dos principais agentes brasileiros de fomento a
inovacgao. Sua atuacgdo traz a inovacao para o centro da politica de desenvolvimento nacional.
A FINEP opera instrumentos que apdiam desde a geracao até a aplicagdao do conhecimento:
da pesquisa basica nas universidades com recursos nao-reembolsaveis, até crédito na ponta
para as empresas inovadoras, passando pelo novo mecanismo, que € o de subvencgao
econdmica, ou seja, aporte ndo reembolsavel para atividades de pesquisa e desenvolvimento

em empresas.

IV.3 CNPq

O CNPq — Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico — criado em
1951 através da Lei n® 1.310, atualmente ligado ao MCT, tem por finalidade promover e
fomentar as atividades de pesquisas cientificas, tecnolégicas e de inovagdo que visem o
desenvolvimento cientifico e tecnoldgico do pais em todas as areas, bem como contribuir na
formulacao das politicas nacionais de ciéncia e tecnologia. Para atingir tais objetivos, o0 CNPq
financia tanto a formacao, capacitagao e aprimoramento de recursos humanos no pais e no
exterior, quanto o fomento a pesquisa cientifico-tecnolégica mediante o aporte de recursos
(préprios ou em parcerias com outras instituicbes federais, estaduais ou municipais) para
despesas de capital e custeio de projetos.

A estratégia de atuagdo do CNPq é composta de quatro eixos:

1. Expansdo, consolidacdo e integracdo do SNI de forma a apoiar a base
institucional de pesquisa;

2. Apoio a PITCE viabilizando projetos de manutencédo da soberania nacional;

3. Objetivos estratégicos nacionais enfatizando pesquisas voltadas para o meio
ambiente, o clima e a sociedade;

4. CT&l voltado para inclusédo e desenvolvimento social.
As varias modalidades de incentivos do CNPq séo divididos em:

e Bolsas de estudo oferecidas a alunos do ensino médio, graduacao, pos
graduacao, recém-doutores e pesquisadores ja experientes. As bolsas sao
classificadas em individuais nacionais e internacionais, solicitadas diretamente
ao CNPq, e as por quota, oferecidas pelo CNPq as instituicdes de ensino e

pesquisa.

e Auxilios a pesquisa através de subsidios a publica¢des cientificas, capacitagao
de pesquisadores por meio de intercambio cientificos ou da promocao e
atendimento a reunides e congressos cientificos. A modalidade de auxilio mais
procurada é o apoio a projetos de pesquisa, realizado por meio de editais
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publicos e financiados com recursos préprios do CNPq, ou de outros Ministérios.

Os principais editais promovidos com recursos do CNPq s&o: Universal — projetos de
pesquisa cientifica em qualquer area de conhecimento; Milénio — promove a formagao de redes
de pesquisa em todo territério nacional; Casadinho — promove o fortalecimento intra-regional
entre grupos de pesquisa para programas de péds-graduacdo. Ja em parceria com as
Fundagdes Estaduais de apoio a pesquisa, o principal edital € o PRONEX que promove o
esforgo integrado das agencias federais, érgao estaduais e municipais através de Nucleos de
Exceléncia. O CNPq promove ainda o RHAE - Programa de Capacitagdo de Recursos
Humanos para Atividades Estratégicas — que apodia de forma institucional projetos para a
capacitacao de recursos humanos, quando vinculados a linhas de pesquisa tecnoldgica, ao
desenvolvimento de processos produtivos e, aos servigos tecnologicos e de gestdo. Os
projetos do RHAE devem contribuir para ampliacdo da capacidade tecnoldgica das empresas e
entidades prestadoras de servigos tecno-cientificos, melhorar a competitividade da economia
brasileira, através da implementagao de programas de qualidade e produtividade e aumento da
capacidade inovadora e solucionar problemas tecnoldgicos relevantes para a sociedade.

A seguir sdo apresentadas algumas decisdes e iniciativas implementadas a partir de
2008, consideradas estratégicas para o cumprimento do conjunto de objetivos e metas
institucionais estabelecidos.

e Empenho crescente em fortalecer uma atuacéo voltada para o estabelecimento
de parcerias entre 0 CNPq e os sistemas estaduais de Ciéncia e Tecnologia, por
meio da implementagao de um conjunto de convénios com fundagdes de amparo
a pesquisa de todas as Unidades da Federacdo, em especial, com 16 estados
das regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste.

e Ampliagdo substancial do uso de pregodes eletrénicos, visando reduzir custos
operacionais em processos de licitagcdo, sistematica introduzida a partir do
exercicio anterior. Em 2008, essa modalidade representou 73% do total
realizado.

e Langamento de mais um edital, no valor global de R$ 81 milhdes, com aporte de
recursos do FNDCT (Fundos Setoriais e Agbes Transversais), para conceder
bolsas de mestrado e doutorado em areas definidas como estratégicas ao
desenvolvimento do pais, no ambito do Plano de Acao em C,T&l. A edicao
anterior, langada ao final de 2007, havia alocado R$50 milhdes para esta
finalidade.

Uma primeira analise dos investimentos totais realizados pelo CNPqg, no
desenvolvimento de suas agdes e atividades em 2009, indica que 0os mesmos apresentaram
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um crescimento da ordem de 8,5%, relativamente ao ano anterior, passando de R$1,203 bilhdo
para R$1,306 bilhdo (valores correntes). Alem disso, conforme mostra a tabela IV.7, aumentou
a participagao dos recursos destinados ao fomento a pesquisa em relacdo as bolsas, atingindo

um patamar de 33% no ultimo ano.

Tabela IV.7 — Total de investimentos realizados em bolsas e no fomento a pesquisa — 1996-2009.

Investimentos em RS mil correntes e wa
ot Farticipacan %
. ota
Ang Bolzaz no Bolzaz no Subtotal Famento a :
e ian e . e - I Fomento &
paiz (1] gxterior Bolzaz pesquiza (2] otal “ar% | Bolzas )
pezquiza
it b
1556 831 41544 473575 61.015 534580 - &8 11
1857 825 25 235 441 584 71.451 513.115 -4 28 14
15993 .523 25,784 381.307 44 583 425 BB0 -17 50 10
1555 .T47 25,845 354 555 75457 441052 . 83 17
2000 831 24,40 378.227 115787 484024 12 7T 23
2001 399 23178 410.575 170845 £31.221 18 71 25
2002 4 25,574 433.618 165.055 5B3.673 3 7 22
2002 21273 455,922 181.258 150 5 7 28
2004 37.352 572712 221 485 157 22 72 28
2005 30,471 608.727 242543 845270 7 71 25
2008 25,285 671.188 232225 803415 i 7d 28
2007 31.505 714158 A77.379 1.1581.538 32 50 40
2008 32250 780.020 423554 1.203.575 1 65 35
2005 32778 878.773 427555 1.306.328 g 67 33
Fonte: CNPq

A tabela IV.7 revela ainda que o CNPqg mudou sua estratégia de investimentos,
aumentando a participagdo dos recursos para o fomento a pesquisa em detrimento dos
recursos destinados as bolsas, embora este Ultimo (R$ 878 milhdes) ainda seja mais que o
dobro dos recursos a pesquisa (R$ 427 milhdes). Isso fica claro ao observar que nos ultimos 14
anos, a participacao dos investimentos em bolsas caiu de 89% para 67% quando comparada
com o fomento a pesquisa que subiu de 11% para 33%. De 1996 a 2009, os investimentos em
bolsas aumentaram apenas 86%, ao passo que os investimentos no fomento a pesquisa
tiveram um aumento da ordem de 600%. A tendéncia € que os investimentos entre bolsas e
fomento a pesquisa se equiparem nos proximos anos caso o CNPqg mantenha esse ritmo

demonstrado nos resultados dos Ultimos 14 anos.

Desde a sua criagdo, o CNPqg destaca-se em seus esforcos pela ampliacdo e
fortalecimento dos recursos humanos de alto nivel em ciéncia, tecnologia e inovagao (CT&l).
Os auxilios financeiros e as bolsas sdo os seus instrumentos de apoio mais utilizados. O 6rgao
apdia a criacdo e manutengao da infra-estrutura fisica para a pesquisa, com o financiamento de
projetos, divulgacdo de conhecimentos gerados e estimulo a interacdo entre pesquisadores
nacionais e do exterior. Um foco maior é dado a projetos e atividades que visam integrar mais a
vida cientifica brasileira com o setor empresarial e a aproveitar os resultados gerados pelas
pesquisas nesse setor.
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IV.4 FAPs

As Fundagbes de Amparo a Pesquisa — FAPs — sdo entidades estaduais de fomento a
pesquisa cientifica e tecnoldgica do pais que tem por missdo a promog¢do da inovagao
tecnologica como um dos principais instrumentos de crescimento econdmico e de distribuicao
de riqueza. Tal objetivo se traduz no sentido de proporcionar as pessoas fisicas e juridicas a
possibilidade de estabelecer parcerias com as universidades na obtencdo de incentivos
governamentais para os seus projetos. As FAPs dependem do repasse de verbas dos seus
respectivos governos estaduais e possuem autonomia para a elaboragdo de seus programas
de incentivo. Para este trabalho sera considerado o exemplo do estado de S&o Paulo por ser o
maior concentrador de recursos para as FAPs no Brasil como serd mostrado na tabela 1V.10.

A Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sado Paulo — FAPESP - é
considerada modelo para todas as instituicbes do género no Brasil. Criada em 1962, a
FAPESP é sinbnimo de estabilidade financeira e organizacdo. Seu orgamento é proveniente da
arrecadagao tributaria liquida do Governo do Estado de Sao Paulo correspondendo a 1% do
montante, o que significa uma disponibilidade anual superior a R$400 milhdes. Ligada a
Secretaria de Ensino Superior do Governo do Estado de S&o Paulo, a FAPESP apdia a
pesquisa e financia a investigacdo, o intercambio e a divulgacdo da ciéncia e da tecnologia
produzida em Sao Paulo.

Séo diversas as formas de incentivo oferecidos pela FAPESP, sendo os principais:

e Bolsas de estudo para todas as areas de conhecimento. As bolsas de estudo se
destinam a estudantes de graduagédo e poés-graduacao. As bolsas podem ser
para iniciagao cientifica, mestrado, doutorado, doutorado direto, pés-doutorado e

pesquisa no exterior.

e Auxilios a pesquisa cientifica para todas as areas de conhecimento. Os auxilios
tém por objetivo o financiamento de projetos de pesquisa individual para projetos
sob responsabilidade de pesquisador com o titulo minimo de doutor. Os auxilios
a pesquisa sao oferecidos em diversos segmentos que vao desde o
financiamento de grandes pesquisas, em geral de 4 anos que visam a obtencgéao
de resultados cientificos e tecnoldgicos de grande impacto socioeconémicos até
a financiamentos para o reparo de equipamentos, pagamento de despesas de
pesquisadores estrangeiros solicitados para ajudar nas pesquisas nacionais,
publicagdo de revistas, artigos e livros resultados de pesquisas realizadas em
Sao Paulo e pagamento das despesas de pesquisadores para participagdo em

congressos nacionais e internacionais.
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A concessado das bolsas e auxilios seguem 3 linhas de financiamento: as Linhas
Regulares que sao oriundas de propostas de projetos apresentadas por estudantes de
graduacdo, pés-graduacdo e doutores; os Programas Especiais que promovem o
desenvolvimento de pesquisas de acordo com as necessidade do Sistema de Ciéncia e
Tecnologia do Estado de Sao Paulo e os Programas de Pesquisa para Inovagéo Tecnoldgica
que priorizam a criagdo de novas tecnologias em diversas areas de conhecimento alinhadas
com as politicas de C&T do estado de Sao Paulo.

As tabelas 1V.8 e IV.9 mostram a quantidade de bolsas e os valores correspondentes
aos programas e auxilios fornecidos pela FAPESP no periodo de 2005 a 2009. Nota-se um
continuo crescimento no numero de despachos em alinhamento com as politicas de incentivo

do estado de Sao Paulo, com uma média geral de R$38 mil por incentivo concedido no ano de
2009.

Tabela V.8 — Quantidade de incentivos dados pela FAPESP em 2005-2009, segregado por categoria

2005 2006 2007 2008 2009
Auxilios Regulares 4,292 29% 5.373| 32% 5424 33% 5.858| 33% 5.246| 29%
Bolsas 2411 58% 9.6863| 57% 9.933| 60% 5.993| 57% 10.847| 60%
Programas Especiais 1.436| 10% 1.188 7% 789 5% 1222 7% 1.563 5%
Pesquisas para a Inov. Tec. 451 3% 660 4% 461 3% 418 2% 352 2%
Total 14.550 16.886 16.607 17.451 18.008

Elaborado pela autora. Fonte: FAPESP

Tabela IV.9 — Pagamentos totais concedidos pela FAPESP em 2005-2009, segregado por categoria

2003 2006 2007 2008 2009
Auxilios Regulares 197.966.737| 41%| 223.817.344| 43%| 212.012.903| 39%| 248.169.041] 39%| 284.315.018| 42%
Bolsas 128.761.924| 27%| 150.007.697| 29%| 178.049.373| 32%| 223.966.926| 35%| 242.609.067| 36%
Programas Especiais 79.509.056| 17%| 75.676.162| 15%| B5.686.338| 16%| 91.097.830| 14%| 75.899.265 11%
Pesqguisas para a Inov. Tec. 75.480.862| 16%| 72.338.734| 14%| 73.822.444| 13%| 74.623.001 12%| 76.702.484| 11%
Total 481,718,579 321.839.938 349.571.058 637.856.798 6739.525.814

Elaborado pela autora. Fonte: FAPESP

O grande entrave enfrentado pelas FAPs diz respeito ao repasse de verbas para a
continuidade dos seus programas de incentivo a inovag¢do. Por serem entidades controladas
pelo governo estadual, as FAPs estdo submetidas as politicas e estratégias vigentes em cada
estado. A tabela IV.10 mostra os percentuais de repasse as fundagdes de cada estado.




Tabela IV.10 — Percentual de repasse as FAPs, dividido por estado
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% de receita  |PIB em R$
tributaria liquida |milhdes
FAP Estadual (IBGE -2007)

EAPESP - Fundagdo de Amparo & Pesquisa do Estado de 580 Paulo 1 902.784
EAPER) - Fundacdo de Amparo & Pesquisa do Estado do Rio de Janeiro 2 296.768
FAPEMIG - Fundagdo de Amparo & Pesguisa do Estado de Minas Gerais 1 241.293
FAPERGS - Fundagdo de Ampara 4 Pesquisa do Estado do Rio Grande do Sul 1,5 176.615
Fundag3o Araucdria de Apoio ao Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégico do

Parand (recebe do Fundo Parana) 161.582]
FAPESE - Fundacio de Amparo 3 Pesquisa do Estado da Bahia 1,5 109.652
FAPESC {antes FUNCITEC - Fundagdo de C&T da ESC) 2 104.623
FAP-DF - Fundagio de Apoio & Pesquisa do Distrito Federal 2 99.946
FAPEG - Fundagdo de Amparo & Pesquisa do Estado de Goids M/D 65.210
FACEPE - Fundagio de Amparo 3 Ciéncia e Tecnologia do Estado de Pernanbuco 1 62.236
FAPES - Fundagdo de Amparo & Pesquisa do Espirito Santo 2.5 60.340
FUNCAP - Fundagdo Cearense de Apoio ao Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégic 2 50.331
FAPESPA - Fundagdo de Amparo & Pesquisa do Estado do Pard 1 49.507
FAPEMAT - Fundagdo de Amparo & Pesquisa do Estado do Mato Grosso 1 42,687
FAPEam - Fundacdo de Amparo & Pesquisa do Estado do Amazonas 1 42.023
FAPEMA - Fundagdo de Amparo & Pesquiza e ao Desenvolvimento Tecnologico doMaranhao 0,5 31.606
FUMDECT - Fundagaco de Apoio e de Desenvolvimentao do Ensine, Ciéncia e

Tecnologia do Estado do Mato Grosso do Sul 0,5 28.121
FUNPEC - Fundagio Norte-Riograndense de Pesquisa e Cultura 1,99 22.928
FAPESQ - Fundacdo de Amparo & Pesquisa do Estado da Paraiba 2,5 22.202
FAPEAL - Fundagio de Amparo 4 Pesquisa do Estado do Alagoas 15 17.793
FAP-SE - Fundagdo de Amparo & Pesquisa do Estado do Sergipe 0,5 16.896
FAPEPI - Fundagdo de Amparo & Pesquisa do Estado do Piaui 1 14.136

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos websites de cada FAP. * N/D — nao disponivel

A FAPESP, uma das principais agéncias de fomento a pesquisa cientifica e tecnoldgica

do Brasil, tem sido um importante ator nessa empreitada para articular a base académica, por

meio da formagdo de recursos humanos e de projetos cooperativos, a Pesquisa e

Desenvolvimento (P&D) no mundo empresarial.

O estado do Rio de Janeiro conta com a Fundagéo Carlos Chagas Filho de Apoio a

Pesquisa — FAPERJ — que possui 0s seguintes programas:

e Apoio a Inovagao Tecnolégica: Apdia o desenvolvimento de projetos de inovagao

tecnologica no estado do Rio de Janeiro por empresas brasileiras, todas,

necessariamente, sediadas no estado do Rio de Janeiro e em cooperagdo com

ICTs brasileiras.

e Apoio ao Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico Regional no Estado do Rio

de Janeiro — DCRT - Apdia o desenvolvimento cientifico e tecnolégico no estado

do Rio de Janeiro, otimizando a competitividade de suas potencialidades dentro

de temas relevantes e estratégicos. Visa a melhoria da infraestrutura de
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instituicbes de ensino superior e/ou pesquisa, ou de seus campi regionais,

sediados fora da regidao metropolitana do Rio de Janeiro.

Rio Inovacéo - Apoio ao desenvolvimento de projetos de inovacao tecnol6gica no
estado do Rio de Janeiro por empresas de micro e pequeno porte que se
proponham a realizar atividades de desenvolvimento e inova¢do com potencial
de insercdo no mercado e/ou de alta relevancia social. Este programa é
desenvolvido em parceria com o Ministério da Ciéncia e Tecnologia (MCT) por
meio da Finep.

Grupos Emergentes de Pesquisa - Apoio a atividades de pesquisa cientifica,
tecnolégica e de inovagdo, visando a consolidacdo de grupos de pesquisa
considerados emergentes em instituicbes de ensino e/ou pesquisa sediadas no
estado do Rio de Janeiro. Entende-se como grupo emergente de pesquisa
aquele formado por pesquisadores com até 10 (dez) anos de doutoramento, com
plano de desenvolvimento promissor e bem definido.

Difusédo e Popularizacao da Ciéncia e Tecnologia - Promoc¢éo de iniciativas que
versem sobre a tematica de Difusdo e Popularizacdo da Ciéncia e Tecnologia,
cujos resultados possam ser operacionalizados em politicas e medidas a serem
adotadas pelo Governo do Estado do Rio de Janeiro e pelo poder publico em
geral.

Desenvolvimento da Tecnologia da Informacao - Apoio a projetos de inovagao
tecnologica para o desenvolvimento da tecnologia da informagdo, que
contribuam para o desenvolvimento econémico e social do Estado, apresentados
por empresas brasileiras em parceria com Instituicdes Cientificas e Tecnoldgicas
ambas sediadas no estado do Rio de Janeiro.

Desenvolvimento de Modelos de Inovagao Tecnoldgica Social - Estimulo ao
desenvolvimento de modelos de inovacao tecnolégica de aplicagdo social que
propiciem a melhoria da qualidade de vida da populagdo do estado do Rio de
Janeiro. Entende-se por inovagéao tecnoldgica social os processos, produtos ou
servicos que promovam a inclusao social em sua fase de implantacdo em area

restrita e determinada.

Apoio as Engenharias - Estimulo a realizagdo de projetos conjuntos de pesquisa
cientifica e tecnolégica, entre professores e alunos de Instituicdes de Ensino
Superior (IES) nas diversas areas das engenharias, e empreendedores de
Empresas Brasileiras, ambas sediadas no estado do Rio de Janeiro, com o
intuito de possibilitar a recuperagéo de sua infra-estrutura.
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e Apoio ao Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégico — PADCT - Apoio a
realizagdo da pesquisa cientifica inovadora, por meio da aquisicdo de
equipamentos e acessérios estratégicos para atender as necessidades de areas
consideradas essenciais para o desenvolvimento da ciéncia e tecnologia no
Pais. Busca impulsionar, significativamente, a producéao cientifica e a formacao

de pessoal técnico-cientifico especializado.

IV.5 CAPES

A Campanha Nacional de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior, atual
Coordenacéao de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior — CAPES, foi criada em 11 de
julho de 1951, pelo Decreto n® 29.741, com o objetivo de "assegurar a existéncia de pessoal
especializado em quantidade e qualidade suficientes para atender as necessidades dos

empreendimentos publicos e privados que visam ao desenvolvimento do pais”.

Por se tratar de um periodo onde o pais passava por uma industrializacdo pesada e
uma complexa administragcao publica se fez necessaria a formag¢do de muitos especialistas e
pesquisadores nos mais diversos ramos de atividade.

A CAPES é reconhecida como 6rgao responsavel pela elaboracdo do Plano Nacional de
P6s-Graduacdo Stricto Sensu, em 1981, pelo Decreto n? 86.791. E também reconhecida como
Agéncia Executiva do Ministério da Educagéao e Cultura junto ao sistema nacional de Ciéncia e
Tecnologia, cabendo-lhe elaborar, avaliar, acompanhar e coordenar as atividades relativas ao

ensino superior.

A tarefa de coordenar a avaliacdo da pdés-graduacéao fortalece o papel da CAPES. O
Programa de Acompanhamento e Avaliacdo, além de contribuir para a criagdo de mecanismos
efetivos de controle de qualidade, aprofunda sua relacdo com a comunidade cientifica e

académica.

No governo Collor, a Medida Proviséria n® 150, de 15 margo de 1990, extingue a
CAPES, desencadeando intensa mobilizagdo. As pro-reitorias de pesquisa e pos-graduacao
das universidades mobilizam a opiniao académica e cientifica que, com o apoio do Ministério
da Educacdo, conseguem reverter a medida (que ainda seria apreciada pelo Congresso
Nacional). Em 12 de abril do mesmo ano, a CAPES é recriada pela Lei n® 8.028.

A Lei n? 8.405, de 09 de janeiro de 1992, autoriza o poder publico a instituir a CAPES
como Fundagdo Publica, o que confere novo vigor a instituicio. Com a nova mudanca de
governo, em 1995, a CAPES passa por uma reestruturacdo, fortalecida como instituicao
responsavel pelo acompanhamento e avaliagdo dos cursos de pés-graduagao strictu sensu
brasileiros. Naquele ano, o sistema de pés-graduagao ultrapassa a marca dos mil cursos de
mestrado e dos 600 de doutorado, envolvendo mais de 60 mil alunos.
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A figura IV.4 mostra a execug¢ao orcamentaria da CAPES nos ultimos 6 anos. Nota-se

que de 2005 para 2009 praticamente dobrou o total de recursos destinados aos programas e

bolsas da CAPES.
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Figura IV.4 — Execugédo Orgamentaria CAPES 2004-2009. Fonte: CAPES

As atividades da CAPES podem ser agrupadas em quatro linhas de agéo, cada uma

com programas de desenvolvimento especificos:

e Avaliacdo da p6s-graduacao stricto sensu;

e Acesso e divulgacao da producao cientifica;

¢ Investimentos na formacao de profissionais de alto nivel no pais e no exterior;

e Promocao da cooperacao cientifica internacional.

A CAPES tem seu sucesso reforgado na institucionalizagéo da pds-graduagao e no seu

reconhecimento publico, pois opera com o envolvimento de docentes e pesquisadores, 0 que

lhe confere um estilo agil de funcionamento e se reflete na eficiéncia do seu trabalho. Além

disso, atua em varias frentes, diversificando apoios e programas, em sintonia com o

desenvolvimento da pos-graduacdo brasileira e com as novas demandas que esse

desenvolvimento requer, mantendo seu compromisso de apoiar as agdes inovadoras que irao

proporcionar o continuo aperfeicoamento da formacao académica.

Existe hoje uma extensa rede de atividades académico-universitdrias que levam a

chancela da CAPES. Nos ultimos sete anos, foram criados 872 novos cursos de mestrado e

492 de doutorado. O numero de alunos matriculados nesse periodo aumentou em 30 mil no

mestrado e 19 mil no doutorado. O nimero de mestres e de doutores titulados entre 1996 e

2003 praticamente triplicou.
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Tendo em vista as diversas realidades e condicbes de nosso pais, a CAPES financia
projetos especiais de estudos no Brasil, para que a missdao de estimular a formacao de
recursos humanos de alto nivel seja justa e bem-sucedida. A tabela IV.11 mostra os programas
e bolsas nacionais da CAPES.



Tabela IV.11 — Programas e Bolsas da CAPES para o pais

Programa

Objetivo

Total
disponibilizado

DINTER Movas Fronteiras

Viabilizar a formagdo, em nivel de doutorado no pais,
dos docentes das InstituigGes de Ensino Superior (IES),
federais ou estaduais, localizadas nas regites MNorte,
MNordeste ou Centro-Oeste.

R518 mihdes em
4 anos (a partir de
2009)

Programa de Demanda
Social (DS) e Programa de
Apoio a Pos-Graduacao
(PROAP)

Financiar as atividades dos cursos de pos-graduac&o,
proporcionando melhores condigGes para a formacao de
recursos humanos. Concede bolsas a cursos de pos-
graduacao siricto sensu (mestrado e doutorado).

R3214 mihdes em
2008

MMNTER e DINTER —
CAPES/SETEC

Yiahilizar a formacgao, em nivel de pds-graduagao stricto
sensu no pais, de docentes e técnicos administrativos
estaveis das Instituicdes de Ensino Superior
pertencentes a Rede Federal de Educacao Profissional,
Cientifica e Tecnolégica (RFEPT).

R57.2 milhges em
3 anos (a partir de
2009)

Programa de Apoio a
Eventos no Pais (PAEP)

Impulsionar a realizagdo de eventos cientificos no Brasil
e a formagdo de professores para a educacéo basica,
através da concessdo de auxilio financeiro as
Comissfes Qrganizadoras.

R320 milhées em
2008

Programa Institucional de
Qualificacdao Docente para a
Rede Federal de Educacao
Profissional e Tecnolagica
(PIQDTEC)

Apoia a formacdo, em nivel de pos-graduacao stricto
sensu no pais, de docentes e técnicos administrativos
em educac&o da Rede Federal de Educacao
Profissional, Cientifica e Tecnologica (RFEPT).

R510 milhdes em
4 5 anos (a partir
de 2009)

Plano Macional de Pds-
Doutorado (PNPD)

Fomento as atividades de pesquisa CT&l mediante a
selegdo de propostas que visem absorgao temporaria
de jovens doutores para atuar em projetos de F&D, a
renovacgao de quadros nas universidades e instituictes
de pesquisa, apoio as EBTs.

R317 milhdes em
2009

Programa de Apoio a
Projetos Institucionais com

Complementar a formacgao de recem-doutores,
estimulando o desenvolvimento de projetos institucionais

R38 milhdes para

a Participagdo de Recem- |e a melhoria do desempenho dos programas brasileiros 2010
Doutores (PRODOC) de pos-graduacgao.
- Programa de formacao, em nivel de doutorado no pais,
Programa de Formacao ST . .
dos docentes das InstituigGes Federais de Ensino i
Doutoral Docente MN/D

(PRODOUTORAL)

Superior (IFES) que favorece a mobilidade dos bolsistas
e seus orientadores.

Programa de Exceléncia
Académica (Proex)

Manter o padrao de qualidade dos programas de pos-
graduacdo com nota § ou 7, pertencentes a instituicdes
juridicas de direito pablico e privado, atendendo
adequadamente suas necessidades e especificidades

R$118 milhdes
em 2008

Programa de Fomento a
Pas-Graduacdo (FROF)

Promove a formag&o de recursos humanos que
atendam as necessidades das instituicdes pdblicas que
oferecem programas de pds-graduacdo stricto sensu
(mestrado e doutorado).

R3117 milhdes
em 2008

Programa de Suporte a Pds-
Graduacgdo de Instituigdes

Apoiar a pés-graduacio stricto sensu (mestrado e
doutorado) das instituicfes de ensino superior
particulares, contribuindo para a manutencdo de

R339 milhées em

de Ensino Particulares - . ) - 2008
padries de exceléncia adequados a formacdo dos

(PROSUP) -
recursos humanos de alto nivel
Programa de apoio a consolidagdo das Instituigdes

Programa Professor . . i . :

- ) - Federais de Ensino Superior (IFES) criadas a partir do S
Visitante Nacional Séniar MN/D

(PVNS)

ano 2000, bem como dagquelas participantes do
programa REUNI, com campi fora de sede.

Fonte: Elaborado pela autora a partir de dados da CAPES. (*N/D = Nao Disponivel)
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IV.6 Instituicoes Privadas

De acordo com estudo feito pela GVCEP-ENDEAVOR em 2007 com todas as gestoras
de private equity e de venture capital no Brasil, evidencia-se a ebulicdo do setor com o
comprometimento de US$ 16,72 bilhdes em recursos para aplicagdo nos mais variados
empreendimentos. H& dois anos e meio, esse total era de US$ 5,58 bilhdes. Outros indicadores
dao a dimensdo do vigor do private equity e venture capital. O nimero das organizagdes
voltadas para a atividade aumentou nesse periodo, de 71 para 89, o dos escritérios no Brasil
passou de 101 para 117, o de veiculos de investimento, como fundos, foi de 101 para 153, e 0
de empresas em portfolio saltou de 306 para 404. Das 89 organiza¢des gestoras no Brasil,
uma grande maioria, 72, é de independentes, ou seja, ndo estdo vinculadas a instituicbes
financeiras. Outras 13 sdo ligadas a instituicdes financeiras, 2 a grupos industriais e 2 ao setor
publico. Um numero relativamente alto de 33 empresas iniciou as operagdes nos ultimos dois
anos e meio. Mas também ja ha um grupo razoavel de veteranas na area: 20 acumulam dez
anos de experiéncia, o que significa pelo menos um ciclo completo de investimento. Outra
constatacao do levantamento é a elevada concentracdo em poucos gestores. As dez maiores
organizagdes administram US$ 10,26 bilhdes, ou 61,4% do total — ou mais de 1 bilhdo em
média cada uma. De acordo ainda com a pesquisa a maioria das gestoras (78,7%) é nacional.
No anexo V deste trabalho esta disponivel uma lista com as principais gestoras privadas de PE
e VC baseadas no Brasil.

Tabela IV.12 — NUmeros gerais dos bancos comerciais e multiplos no Brasil — em R$ milhdes

2004 2007
Organizacoes gestoras 71 89
Profissionais 498 984
Escritorios no Brasil 101 117
Veiculos de investimento* 101 153
Empresas em portfélio 306 404

* Limited partnership (LP), holdings, fundos regidos por instrugées da CVM ou divisdes de empresas nao
financeiras. Fonte: Guia GVCEPE-ENDEAVOR com os principais gestores do Brasil

Os fundos de private equity circulam no limiar do mercado de capitais: entram em
companhias ja relativamente estabelecidas, com perspectiva de listagem em bolsas a médio
prazo. As ofertas iniciais de agdes — IPO (abertura de capital na bolsa) e as ofertas posteriores
dao saida a esses investidores. Agora, a nova fronteira em investimento em projetos no Brasil
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migrou para o campo do venture capital. Espécie de irmao cacgula do private equity, o venture
capital atua num estagio anterior ao desses fundos. Seu foco é em empreendimentos de menor
porte e em estagio inicial, nos quais ha mais risco, mas que embutem potenciais de ganhos
maiores. Nesse terreno, a criatividade impera nos dois lados. Os projetos escolhidos
geralmente tém um foco inovador, e as modalidades de investimento podem incluir varios perfis

de investidores.

Tabela IV.13 — Empresas selecionadas que receberam investimento em PE/VC e fizeram oferta publica
de agdes (IPO) na Bovespa de 2004 a 2009

Volume
captado G . .
estora de PE/VC que investiu
Ano |Empresa ?F?$IPO na empresa antes do IPO Setor/Subsetor
milhoes)
2009 | Direcional 250 Tarpon Investimentos S.A. Construcao Civil
2008 | N/D*
Cia Providéncia 469 AlG Private Equity, BES Private
Equity e Governanca e Gestéao
Investimentos IndUistria quimica
Cremer 552 Merrill Lynch Global Private Equity
2007 Medicina e Estética
Fertilizantes 350 AIG Private Equity
Heringer Agronegécios
BR Malls 657 GP Investments
Construcao Civil/lméveis
Anhanguera 512 Patria Investimentos Educacio
Dufry 880 Advent International Varejo
Santos Brasil 933 Angra Partners Consultoria
Empresarial e Participagdes e
Darby Overseas Investments Logistica/Distribuicao
Datasul 317 Baring Latin America Partners e
BPE Investimentos Eletronica e Informatica
Lupatech 453 Axxon Group, BNDESPar, CRP
2006 Companhia de participacoes, GP
Investments e Grupo Santander
EEeEpE Industrias Diversas
BrasilAgro 583 Tarpon Investment Group Agronegécios
Equatorial 540 GP Investments e UBS Pactual Energia
Gafisa 927 GP Investments
Construcao Civil/lméveis
UoOL 625 Alothon Group, Blackstone, Credit
Suisse First Boston Private Equity,
Ham Brecht & Quist, Latin Tech
2005 Capital Participagdes Ltda.
MorganStanley Dean Witter & Co.
e Providence Equity Partners . n
Eletronica e Informatica




87

TAM 548 Credit Suisse First Boston Private
Equity e Bassini, Playfair & Wright

Transporte Aéreo

CPFL Energia 821 Bradespar S.A.

Gol 878 AlG Private Equity

2004 Transporte Aéreo
Natura 768 BNDESPar

Energia

Medicina e Estética

Fonte: Adaptado - Guia GVCEPE-ENDEAVOR com os principais gestores do Brasil - * N/D= néao disponivel

A tabela 1V.13 mostra algumas empresas brasileiras que receberam investimentos de
private equity e venture capital e que obtiveram sucesso ao langar suas IPOs no mercado,
como valorizagdo da marca, aumento de capital, e conseqliente aumento da produgédo. A
expansdo do mercado no cenario globalizado tem levado as empresas que querem ser
atrativas a investimentos a se modernizar, a criar um ambiente em concordancia com aquelas
das economias mais avangadas. Essa é uma realidade que chegou em definitivo e que deve
modificar para melhor o cenario brasileiro de negécios. De acordo com pesquisa divulgada pela
GVCEPE Endeavor (Panorama, 2008) o desenvolvimento da industria de private equity e
venture capital no pais, vem aumentando com grande participagdo dos fundos de pensao
brasileiros que em 2008 contribuiam com 24% do volume total do capital comprometido e
atingiram participacdo de 50% nas captagcdes fechadas nesse ano. Sé o Petros, fundo de
pensdo dos funcionarios da Petrobras, tem R$ 2,4 bilhdes aprovados para investimento em
private equity e venture capital. Ja a Previ, maior investidor institucional da América Latina, tem
cerca de R$ 420 milhdes de capital comprometido para private equity e venture capital. Esse
interesse dos fundos de pensao pelo setor de PE e VC é de grande importancia uma vez que
os fundos internacionais tiveram papel fundamental no desenvolvimento da industria nos EUA

e em outros paises desenvolvidos.
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Capitulo V - O procedimento para obtencao do financiamento

Durante a elaboragédo deste trabalho de mapeamento do processo do financiamento
para a inovagao, foi verificada a necessidade de elaboragcdo de um procedimento que oriente
as MPEs inovadoras a obterem os recursos financeiros de acordo com as suas atividades. O
procedimento a seguir definira quais as etapas que a empresa inovadora devera percorrer para
se enquadrar nas diferentes modalidades e ap6s, no Capitulo V, exemplificar com um estudo
de caso, o processo pelo qual uma microempresa de tecnologia da informacao passou para

obter um financiamento.

A figura V.1 resume o0s 9 passos para a obtencao de recursos financeiros destinados a
inovacado. Dessa forma o empreendedor estara preparado para defender o seu projeto e ter
conhecimento dos impactos que o levantamento do capital de risco trara para a sua empresa.
O guia a seguir tem como objetivo preparar os gestores de empresas inovadoras para
prospectar ativamente oportunidades de investimentos baseados em capital de risco.

Identificacdo da fase de
investimento

V%

Elaboracao do projeto para
captacdode recursos

i demais parceiros
Caracterizagiodainovagiono |
projeto L
v Ji"Protegﬁoda propriedade
i intelectual
dentificaciodadrea de atuagiode |
projeto

N

Determinag¢do dos recursos
necessarios a serem investidos

N

Busca pelos programas de fomento
ainovagdoadequados i

N

Submissdo e apresentacdodo
projetoinovador

Figura V.1 — Procedimento para obtengao de financiamento a inovagao. Fonte: Elaborado pela autora.
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O primeiro passo para uma empresa inovadora obter recursos para o seu crescimento €
identificar em que fase de desenvolvimento ela se encontra. S&o varias as fases de
desenvolvimento de uma empresa, desde a concepgao do produto ou processo (empresas
start-up) até a sua completa maturidade (fase que antecede a abertura de capital), e para cada
uma delas havera riscos associados que determinardo a correta escolha da modalidade de

financiamento.

Para este trabalho abordaremos as trés principais fases de desenvolvimento de uma
empresa: semente, start-up e crescimento.

a) Semente: fase de concepgao da idéia do empreendimento, onde a necessidade de
capital esta voltada para a pesquisa e desenvolvimento. Nesta fase, em geral, os
recursos sao oriundos do préprio empreendedor, familia, amigos ou angels
(investidores informais) e os esforgos estdo voltados para a construgao de protétipos
e testes que comprovarao a viabilidade técnica e econdmica do projeto. Essa fase é
crucial para a empresa, pois determinara sua sobrevivéncia perante o0 mercado —

risco muito alto.

b) Start-up: fase de estruturagdo caracterizada pelo inicio da operacdo / vendas,
contratacao de equipe e efetivagao do plano de negocios. O risco continua alto visto
que nao ha um histérico de atividades relevantes que possam servir como garantia
aos investidores sendo, portanto os financiamentos publicos (empréstimos,
subvencbes e programas de incentivo) os mais procurados embora também exista

alguns fundos de investimento em VC disponiveis para essa fase.

c) Crescimento: aqui a empresa ja tem suas operacdes pré-estabilizadas e esta atras
de recursos para aperfeicoamento ou desenvolvimento de novos produtos e
aumento da capacidade de producado. Precisa de capital de giro para investir em
infraestrutura, marketing, logistica e produgéo o que implica em aportes financeiros
maiores do que os obtidos nas fases anteriores. Como a empresa estd mais
reforcada e com a credibilidade obtida nas fases anteriores o risco para o investidor
€ menor sendo, portanto o VC e PE a principais opgdes para obtencao de recursos.

E fundamental que o empreendedor identifique em que fase de investimento sua
empresa se encontra e qual a melhor alternativa para a obtengao do capital de risco. Onde
investir o dinheiro, estar disposto a compartilhar a gestdo da empresa junto com o investidor, e
qual o momento certo, sdo questdes que ja devem estar exaustivamente discutida entre os
gestores da empresa inovadora. Investidores de capital de risco ndo exigem garantias de ativos
fixos ou contas a receber como fazem os bancos; eles trabalham com o risco calculado do
sucesso ou fracasso do projeto do empreendedor. O risco € controlado através de clausulas de
protecdo e gestdo compartilhada do negécio inovador e o empreendedor deve estar preparado
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desde ja para essa exigéncia.

Outra importante andlise a se fazer é a situacado financeira da empresa. Nao é
recomendado buscar uma operagdo de capital de risco quando a empresa apresenta
dificuldades de receita ou dividas acumuladas. Isso porque a obtencéo de capital de risco é um
processo que pode ser demorado e que nao resolvera os problemas financeiros da empresa.
Além disso, a saude financeira da empresa é levada em consideragdao durante avaliacao dos

investidores.

O segundo passo consiste no cumprimento da principal exigéncia de qualquer programa
de financiamento: a realizacdo do plano de negdcios. O plano de negécios é a principal
ferramenta de estruturacao da empresa, pois a partir dele o empreendedor podera fazer a auto-
andlise dos pontos fortes e fracos do projeto, agregando e sistematizando informagdes praticas
para sua concretizagdo e para a antecipagao e resolugdo dos problemas. Ao mesmo tempo
podera utilizar para dar conhecimento da empresa a clientes, parceiros ou investidores.

Segundo SOUSA (2008), cada fundo gestor, normalmente, possui um modelo de plano,
mas como ja existe amplamente na literatura, a empresa ou empreendedor pode elaborar um
plano com um modelo conhecido e apds escolherem os fundos gestores que poderao
interessar-se pelo projeto, devem pesquisar ou solicitar informacées complementares e realizar

0s ajustes necessarios.

Em geral, para empresas semente e start-up que concorrem a recursos publicos, o
plano de negbcios exigido pode ser considerado simples quando comparado ao requerido
pelos fundos privados.

Um plano de negécios para empresas semente e start-up deve basicamente contemplar
0S seguintes pontos:

e Sumario executivo: dados da empresa e sua estrutura societaria;

e Descricao projeto: é importante focar no lado inovador do projeto destacando
beneficios e vantagens competitivas. Menciona-se também a motivacdo do

projeto e a caracteriza¢do da oportunidade identificada;

e Descricdo da metodologia: explicitar como sera desenvolvido o projeto citando
tecnologias empregadas e teorias aplicadas;

e Plano de marketing: politica de pregos, promocao e divulgacao, distribuicao e

relacionamento com clientes;
e Mercado de atuagéo: clientela, concorrentes, planejamento estratégico;

¢ Projecdes financeiras: investimentos, estimativa de vendas, custos e despesas,

resultados esperados, fluxo de caixa projetado;
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e Andlise de riscos: estudo da viabilidade do projeto;

¢ Plano de implantagéo: cronograma das atividades do projeto.

Para as empresas cujo projeto ja se encontra em fase de desenvolvimento
(crescimento), o plano de negdcios exigido pelos fundos de investimentos de VC e PE é um
pouco mais complexo, pois deverao refletir um histérico real e detalhado das atividades até
entdo realizadas e que irdo orientar o processo de due diligence — analise e avaliagao
detalhada da oportunidade de investimento com o objetivo de verificar a veracidade e
consisténcia do plano de negécios — realizado pelos gestores dos fundos durante a fase de
aprovacao final. Sendo assim, além dos pontos apresentados acima, um plano de negécios
para requerer um investimento de VC ou PE devera contemplar:

e Estudo macroecondmico e politicas governamentais;

e Andlise SWOT (pontos fortes e fracos, oportunidades e ameacgas) para recursos
humanos, financgas e contabilidade, compras e logistica;

e Evolugéo da forga de trabalho;
¢ Responsabilidade publica;
e Receitas, lucratividade real e possiveis garantias;

e Ativos (caixa, estoque, contas a receber, etc) e Passivos (débitos, contas a
pagar, provisdes e patriménio liquido);

e Orgamentos anuais e projecoes de longo prazo: demonstragdes de resultados,

balanco patrimonial e investimentos em capital.

Em sintese, o plano de negécios é o documento através do qual o empreendedor
demonstrara uma oportunidade de negdcio economicamente viavel, a solugao que trara para o

mercado, de que forma executara sua estratégia e por que tera sucesso.

O terceiro passo, de carater opcional, porém em alguns casos obrigatério, é submeter o
plano de negécios para avaliacdo junto a incubadoras e demais parceiros de apoio ao
empreendedorismo como FIRJAN — Federacdo das Industrias do Estado do Rio de Janeiro —,
SEBRAE, IEL — Instituto Euvaldo Lodi, entre outros. O plano de negdcio representa para o
investidor o mais importante elemento para a sua tomada de decisao, pois nele constara todo o
planejamento estratégico da nova empresa. O empreendedor ndo pode cometer o erro de
elaborar seu plano de negécios visando apenas a obtencado de recursos e deixando de lado a
visdo do investidor que espera o crescimento e devido retorno do negdcio em si, seja ele
financeiro ou para o desenvolvimento econémico do pais. Como o empreendedor ndo tem

contato direto com o investidor durante a elaboragao do plano de negécios, as incubadoras e
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demais parceiros podem atuar como facilitadores nesse processo analisando e criticando 0s
dados. Essa espécie de consultoria € de grande valia para o empreendedor que normalmente

valoriza mais a inovagcao em detrimento do plano de negécios.

O quarto passo é enxergar a empresa como inovadora. Conforme ja foi discutido no
Capitulo Il, o termo inovagéao é freqientemente confundido com invencdo. Os empreendedores
em geral tém dificuldade de caracterizar seus projetos como inovadores e isso por si so ja limita
sua busca por investimentos. Entender que inovagéao é fruto de um novo produto, servico ou
processo ou adaptagdo (novo arranjo) de qualquer um desses de forma a atingir novos
mercados é fundamental para a busca por recursos financeiros que irdo capitalizar os projetos

inovadores da empresa.

O quinto passo diz respeito a protegao da propriedade intelectual que, em empresas de
base tecnoldgica, pode ter um papel fundamental para o sucesso do projeto visto que a
exclusividade na comercializagdo de um determinado produto pode significar a manutencao da
vantagem competitiva em relacdo a futuros concorrentes. Toda e qualquer inovagdo que
solucione um problema técnico-industrial ou que represente um novo produto ou processo é
elegivel a protecao, e isso vale ndo apenas para as invengdes inéditas, mas também para os
aperfeicoamentos e adaptacbes de tecnologias. O empreendedor deve, portanto avaliar a
possibilidade de utilizacdo dos meios de protecdo de propriedade intelectual disponiveis para o

mercado nacional, sendo:

e Patentes: trata-se de uma concessao publica temporaria vinculada entre o
Estado e o inventor que dard a este a exclusividade de fabricagcdo e
comercializacdo do invento. Para obter uma patente, o invento deve ser uma

novidade, nao ser 6bvio (atividade inventiva) e ter aplicabilidade industrial.

e Marcas: € a representacdo simbolica, distinta e visualmente perceptivel que
identifica e distingue produtos e servigos de outros que tenham o mesmo
propdsito. A marca tem um valor institucional, pois representa a aceitabilidade,
confianca, preferéncia e fidelidade pelo produto. Assim como a patente, a
protecdo da marca também é concedida por autoridades governamentais em

carater temporario, porém prorrogavel.

e Desenho Industrial: é o aspecto funcional e estético de um objeto resultando em
um visual novo e original na sua aparéncia externa. O registro de desenho
industrial é concedido pelo Estado aos autores que detém o direito sobre a
criagdo durante um periodo pré-determinado prorrogavel por até trés vezes.

O sexto e ndo menos importante passo é a classificacdo do projeto de acordo com a

sua natureza. Os programas de financiamento e fundos de investimento possuem &areas
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especificas de interesse que norteardo a escolha das empresas a serem financiadas.
Conforme figura V.2, vemos que ha uma maior procura dos investidores por projetos nas areas

de software, industria, tecnologia da informacao e telecomunicacoes.
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Figura V.2 — Principais areas de interesse dos investidores. Fonte: SOUSA (2008)

O sétimo passo € a definicdo da real necessidade do investimento, pois cada entidade
de fomento a inovagao tem seus esforgos direcionados para interesses especificos como, por

exemplo:

Compra de maquinas e equipamentos;
¢ Infraestrutura e mobiliario;

e Contratagcdo de mao-de-obra;

e Treinamento;

e Realizacio de eventos;

e Publicacao de livros ou DVDs.
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Ter a necessidade de investimento devidamente identificada ajudara o empreendedor
no proéximo passo que é a busca por informacoes.

Como nao existe uma entidade Unica que concentre todas as informagdes sobre os
recursos disponiveis para o fomento a inovagcao, esse proximo passo caracteriza-se pelo
caminho que o empreendedor tera que percorrer para encontrar todas as opgdes de
financiamento que se enquadrem ao seu projeto. O empreendedor devera, portanto
acompanhar freqientemente as chamadas publicas e aberturas de editais realizados pelas
entidades publicas como BNDES, FINEP, FAPs, etc, e fundos de investimentos privados
(anexo V) através dos seus respectivos websites. Parceiros estratégicos como o SEBRAE e
incubadoras de empresas ajudam muito nesse sentido promovendo uma maior divulgacéo e
esclarecimentos acerca dos editais disponiveis. Outro exemplo vem do BNDES que em margo
de 2010 estreou uma campanha publicitdria composta de 8 filmes intitulados Faces do
Desenvolvimento. Em cada filme é abordado uma linha de atuagédo do banco enfatizando que
qualquer empresa brasileira pode ser beneficiada pelas linhas de crédito do BNDES
independente de tamanho, faturamento ou setor. A idéia da campanha é mostrar que o BNDES
pode contribuir diretamente na geracdo de empregos € no desenvolvimento de negocios
inovadores. Trata-se de um exemplo de divulgacao que poderia ser seguido pelas demais
entidades de fomento a inovacao. O oitavo passo é entdo o momento da prospeccao, ou seja,
o0 enquadramento do projeto de acordo com as caracteristicas pré-definidas pela politica e/ou
tema de cada fundo as quais podem ser porte, regido geogréfica, nivel de amadurecimento da
empresa, tempo e area de atuacao, etc.

O nono passo, por fim, resume-se a submissao da proposta as entidades de fomento a
inovagéo. Em geral o primeiro contato do investidor com o projeto é feito através da analise dos
dados fornecidos pelo empreendedor nos formuldrios de inscricdo e planos de negdcios.
Somente em uma segunda fase é que os empreendedores dos projetos selecionados sao
convocados para a realizagdo de entrevistas com os gestores dos fundos de investimentos que
fardo as primeiras consideracbes e analises mais profundas revisando todos os numeros e
projecées (due diligence). Apds aprovagdo dos gestores do fundo pode ser exigido do
empreendedor uma apresentacao final ao comité de investidores que constatarao a viabilidade
do projeto e definirdo a quantidade de recursos a ser disponibilizado. Durante a negociagao da
concessao do investimento alguns pontos cruciais séo discutidos como os direitos e obrigacdes
de cada parte envolvida, os termos e condigdes para a disponibilizagdo do crédito e as formas
de saida do investidor. O documento gerado com essas clausulas é chamado de term sheet e
€ de fundamental importancia que o empreendedor conte com a ajuda de um advogado para
fazer uma analise critica dos direitos e obrigacées colocados de forma a garantir que tudo
esteja refletido nos estatutos e acordos societarios da companhia e em todos os documentos

do investimento.
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Apoés o estouro da “bolha da internet” em 2001, os investidores passaram a avaliar os
projetos candidatos com mais cautela e aprofundamento o que aumentou o tempo de analise e
investigacdo (INSTITUTO INOVAGAO). Muitos investidores de capital de risco dividem a
aprovacao de um investimento em diversas fases, cada uma sendo coordenada por comités
distintos e independentes com autonomia para reprovar a liberacao do aporte de capital em
qualguer momento. Cabe ao empreendedor se preparar para cada fase e arcar com todos os
custos envolvidos nesse processo — auditorias, custos legais, certificados, dentre outros.

A figura V.3 ilustra as etapas de investimento em capital de risco sendo que o0s prazos
apresentados podem variar de acordo com as caracteristicas de cada fundo de investimento.

Etapas de Investimento de Capital de Risco

Acompanha-

Oportunidade a iaca mento/ Saida
Gestao
= ldentificagie ' = Analise do : = Valoragio da = Acompanha- = Vendada
de ©  planode '  empresa ' mentoda participacao
oportunidades . negécio . execusdo do societaria do
de : - i * Elaboraglio de plano de fundo (venda
investimento Anilise de ; termose negocio daempresa
alinhadas & mercado e . condigdes abertura del
- avaliagdo do . (termsheet) * Criagdo de .
estratégiado tencial do : valor capital)
fundo :° Scio i = Auditoria (due
e . diligence)
< > < > < >
2-6 meses" 2-6 meses"® 5-10 anos”

Figura V.3 — Etapas do investimento em capital de risco. Fonte: Instituto Inovagdo (2008).

A deciséo de escolha de um investimento por parte do investidor é algo muito complexo
e que envolve muitas decisdes. Os empreendedores devem, ao elaborar suas propostas, levar
em consideracao que os investidores recebem inimeros projetos com pedido de financiamento
no seu dia a dia, portanto destacar-se em meio a tantos outros projetos é indispensavel. Para
isso o empreendedor deve orientar-se da seguinte maneira (adaptado pela autora a partir de
Inovacéao e Financiamento da Agéo Inovadora — FINEP 2009):

e Ser objetivo e conciso. Ao ler a proposta, o investidor deve compreender os
principais objetivos do projeto logo em seus primeiros paragrafos de forma
sucinta, simples e direto ao ponto;

e Ser consistente e encadear as idéias de forma logica. Evitar conceitos abstratos
que permitam dupla interpretacao;

e Ter atencdo a redagdo. Erros de portugués desvalorizardo a imagem do
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empreendedor;

e Demonstrar que existe um problema (atual ou futuro) que a inovacao se propde

a resolver;

e Evitar a utilizagdo exagerada de termos técnicos principalmente nos casos de
novas tecnologias ainda desconhecidas para o publico em geral. Fotos e
esquemas ajudam no entendimento de um novo conceito. Além disso,
apresentar os resultados dos primeiros testes realizados e quais os resultados
obtidos é uma boa estratégia para apresentar um produto ou processo inovador;

e Apresentar de forma resumida a equipe envolvida no projeto e a experiéncia
profissional de cada um. Os investidores valorizam projetos coordenados e
operacionalizados por equipes capacitadas e alinhadas com os objetivos da
proposta;

e Fundamentar o maximo possivel os dados apresentados na proposta,
identificando corretamente a origem destes. Usar sempre fontes de dados

confiaveis e oficiais.

e Ser realista quanto a viabilidade da proposta ndo escondendo os pontos fracos
do projeto, mas apresentando alternativas para tratamento dos mesmos.
Superestimar ganhos reduz a confiabilidade do seu plano de negdcios ja que o
proprio investidor fara as projecoes dele;

e Estudar os pesos de cada critério de avaliagdo do edital de forma a priorizar
aqueles de maior impacto para o resultado final.

Mesmo seguindo todas essas orientagdes, deve ficar claro para o empreendedor que a
escolha dos projetos pelos investidores € uma decisdo de cunho subjetivo que prioritariamente
atendera aos interesses e expectativas do investidor e ndo unicamente as necessidades dos
empreendedores.
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Capitulo VI - Estudos de caso: O Financiamento de Empresas Inovadoras
Nascentes

Para o presente trabalho e a titulo de exemplificagdo de um caso real de inovacao
empreendedora financiada com recursos publicos, sera exposta a trajetéria de 3 empresas que

obtiveram financiamentos nao reembolsaveis destinados a inovagao.

V1.1 Cubecorp

A Cubecorp foi uma das selecionadas para este estudo por ser uma empresa de base
tecnolégica do setor de informatica que € um dos ramos de maior interesse dos investidores
(conforme foi apresentado na tabela V.2) e por ser uma empresa nascente que enfrentou todo
0 processo para obtencao de financiamento de seu projeto inovador. Além disso, 0s sécios nao
possuiam nenhum conhecimento prévio do assunto e poderiam assim contribuir para este

trabalho com suas percepgdes positivas e negativas.

A Cubecorp nasceu do empreendedorismo de 3 universitarios, todos alunos do curso de
Sistemas de Informagao ministrado pela Universidade Federal do Estado do Rio de Janeiro —
UNIRIO. Ainda durante a faculdade, os 3 amigos ja demonstravam a vontade de abrirem um
negécio préprio apés a formatura, voltado a tecnologia da informagdo, num pensamento
empreendedor comum a muitos universitarios. Comportamento comum também demonstrado
no foco exclusivo a idéia do produto ou servigo que ofereceriam, ndo se preocupando com toda
a burocracia envolvida na abertura de uma empresa além de itens importantes como
planejamento estratégico, financiamento, etc. A imaturidade para os negécios foi considerada a
razao para o fim da primeira idéia que tiveram: uma plataforma de e-commerce para portais de

venda on line.

Apoés a formatura, em 2006, mais um amigo uniu-se a eles e decidiram entdo estudar
com mais dedicacao os procedimentos necessarios para abertura de uma empresa. Nesse
momento j& haviam definido qual o produto ofereceriam: um sistema on line na internet para a
customizacdo de provas que seriam aplicadas em processos seletivos por empresas ou

consultorias especializadas em recrutamento e selegéo.

Cumpriram toda a burocracia exigida para a abertura da empresa e apds 6 meses
aproximadamente, nascia a Cubecorp. Conforme visto no capitulo Il, o Brasil apresenta uma
das maiores médias mundiais de dias necessarios para a abertura de uma empresa, 0 que se
refletiu no caso da Cubecorp.

Durante o desenvolvimento do sistema de provas on line, apelidado de Selecionar, e a
abertura da empresa, 0s sécios mantiveram-se empregados em companhias tradicionais. Todo
o desenvolvimento do produto e abertura da empresa foi financiado com recursos proéprios,
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sem qualquer ajuda ou orientacdo. Nessa época sequer pensavam em qualquer tipo de
empréstimo ou financiamento de recursos. Proximos da conclusdo do produto, os 4 socios
decidiram dedicar-se integralmente ao projeto Selecionar, abandonando seus respectivos

empregos para consolidar o empreendimento.

Sem orientacdo e com poucos recursos, viram o projeto Selecionar fracassar diante da
recusa do mercado. A falta de experiéncia, que os levou a focar apenas na idéia e nao no
mercado, demonstrou tardiamente as rigidas leis de oferta e demanda que regem o mercado.
Durante esse periodo de dificuldades, chegaram a receber ofertas de aporte de recursos
mediante participagao societaria, que ndo os agradou. O projeto Selecionar culminou na saida
de um dos sécios da Cubecorp e no retorno dos demais ao mercado de trabalho.

Seis meses se passaram e 0s sOcios voltaram a se encontrar e discutir o retorno do
projeto. Um novo amigo foi convidado para ocupar o lugar do socio que saiu e com ele vieram
novas idéias, dessa vez voltadas a tecnologias de CRM (Customer Relationship Management),
ou Gestao de Relacionamento com o Cliente. Apds algumas reunidées decidiram criar um novo
produto, abandonando de vez o projeto Selecionar, e continuar os trabalhos mediante a
obtencao de recursos que permitissem a pesquisa e desenvolvimento para empresas semente.
Os sécios da Cubecorp identificaram corretamente a fase de investimento em que se
encontrava a empresa — passo 1 do guia proposto no capitulo V.

by

Tomaram conhecimento dos programas governamentais de incentivo a inovacao
através da internet, mas especificamente no site do SEBRAE (Servigo Brasileiro de Apoio as
Micro e Pequenas Empresas) e iniciaram um estudo aprofundado de todos os editais
disponiveis. Descobriram boas oportunidades no FINEP, em especial o programa Prime que
oferecia R$120 mil em subvencdo econémica para custear recursos humanos qualificados e
servigos de consultoria. Os sécios da Cubecorp partiram direto para a busca pelos programas
de fomento a inovagcdo sem sequer estarem preparados segundo as etapas sugeridas pelo
passo a passo do capitulo anterior o que resultou em dificuldades para entendimento e
adequacgao aos programas.

A primeira dificuldade encontrada pelos so6cios da Cubecorp foi enxergar o proprio
produto como inovador (dessa vez uma plataforma de CRM on line, para micro, pequenas e
médias empresas). Interpretagdo comum, comentada no primeiro capitulo deste trabalho, que
confunde inovagdo com invengdo. Apesar de plataformas de CRM on line ja existirem, a
aplicacdo da linguagem de programacao Ruby on Rails nesse tipo de aplicativo, é inovadora e
do tipo incremental, conforme apresentado no subitem 1.3 deste trabalho. A correta
caracterizagao do projeto como inovador € justamente o segundo passo proposto.

A segunda dificuldade apontada pelos sécios refere-se ao correto entendimento do
edital do programa, por vezes muito generalista o que dificulta a compreenséo do que sera ou
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nao contemplado e o que de fato é exigido. Como o Programa Prime delega a responsabilidade
de selecdo dos projetos a operadores descentralizados (incubadoras de empresas) por meio
de Convénios de Cooperacgéao Institucional, a Cubecorp pdde esclarecer suas duvidas junto a
profissionais experientes em programas desse tipo. Inscreveram-se entao no Prime atravées da

incubadora BIO-RIO (passo 3), vinculada a Universidade Federal do Rio de Janeiro — UFRJ.

Desenvolveram o plano de negécios (passo 2) avaliado em conjunto com a incubadora
e submeteram o projeto (passo 9) para analise em abril de 2009. Obtiveram aprovagédo na
primeira fase (analise do conceito de inovagado e proposta comercial) em junho de 2009 e
passaram para a segunda fase de exigéncias, caracterizada por uma andlise de legalidade
onde uma grande diversidade de certiddes de nada consta fazia-se obrigatério. Cumpriram
todas as exigéncias legais e entdo obtiveram o aporte de recursos nao reembolsaveis em
novembro de 2009. Apds cerca de 8 meses de analises, o projeto foi aprovado e os R$120 mil,
em 2 parcelas de 60 mil, assim disponibilizados para uso durante 12 meses :

e R$40 mil para apoio ao empreendedor
e R$40 mil para apoio a gestdo do negécio
e R$20 mil para aquisi¢cao de consultoria de mercado

e R$20 mil para aquisi¢cdo de consultoria de gestéao

Os R$40 mil de apoio ao empreendedor possibilitaram que um dos sécios se dedicasse
integralmente ao novo projeto enquanto os demais permaneceram em seus respectivos
empregos. Com os R$40 mil para apoio a gestao do negécio, contrataram um funcionario para
tratar de toda a burocracia e organizacdo documental da empresa. Com os R$20 mil para
aquisicao de consultoria de mercado, estao investindo em divulgagao (criagdo de website, blog,
participacdo em novos canais sociais como twitter e orkut e assessoria de imprensa). Por fim,
os R$20 mil restantes foram utilizados na aquisicdo de consultoria de gestao o que possibilitou
a contratagdo de uma empresa de consultoria que cuidara da analise e inscricdo da empresa
em outros programas de fomento a inovagao oferecidos pelo governo.

No més de maio de 2010 foi exigida a primeira prestacdo de conta a Cubecorp que
apresentou todas as despesas que realizou com o aporte de recursos do FINEP. Somente
mediante aprovagdo do dispéndio realizado e do cronograma cumprido € que a segunda
parcela de R$60 mil sera disponibilizada.

A Cubecorp segue desenvolvendo seu produto, captando clientes e ampliando rede de
relacionamentos. Planejam atingir o ponto de equilibrio (cobertura das despesas com receitas
provenientes da venda do produto/servigco) até o final do ano de 2010, quando esgotardao os
recursos da FINEP. Como préximos passos pretendem:
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e Conseguir aprovagao da extensdo do programa Prime da FINEP — Programa
Juro Zero — que oferece um empréstimo de outros R$120 mil a juro zero,
reembolsaveis em 100 parcelas;

e Obter novas fontes de recursos para financiamento da inovacao, dessa vez para
aquisicao de equipamentos e melhorias de infraestrutura além da contratagdo de
recursos humanos. Para isso ja estao inscritos em outros programas do FINEP e
da FAPERJ;

e Desenvolver novos produtos inovadores, voltados a area de Tecnologia da
Informacéo;

e Participar do SICAF (sistema de fornecedores aptos a participarem das licitagées
do governo) para compras e prestacdo de servicos em instituicbes publicas o
que mostra o amadurecimento da Cubecorp em editais do governo.

A Cubecorp representa, portanto um exemplo do caminho a ser trilhado por pequenas
empresas inovadoras no Brasil que precisam de recursos para pesquisa e desenvolvimento
direcionado a inovagao. O pais oferece inUmeras oportunidades nesse sentido, mas na opiniao

dos sécios da Cubecorp, os seguintes pontos apresentam necessidade de melhoria:

1. Maior autonomia para utilizagao dos recursos concedidos. Para a Cubecorp seria
mais produtivo se pudessem utilizar os recursos destinados ao apoio a gestao
do negdcio no apoio ao empreendedor, o que daria a possibilidade de ter mais
um soécio em dedicagao integral ao projeto;

2. Maior detalhamento quanto a definigao do escopo dos Programas e conceitos
utilizados (como o de inovagao);

3. Suporte a duvidas e orientagdo por parte da entidade concessora do recurso.
Por inumeras vezes a Cubecorp necessitou do esclarecimento de duvidas
quanto as exigéncias impostas pela FINEP, sem sucesso.

4. Transparéncia e feedback. A Cubecorp participou da selegcdo de outros dois
programas de fomento a inovagdo em outras entidades como a FAPERJ e o
CNPq. Os s6cios ndo obtiveram nenhum retorno sobre os motivos que levaram a
reprovacao do projeto, atitude que poderia orienta-los melhor para as préximas

tentativas;

5. Diminuicdo da burocracia. A Cubecorp por pouco nao perdeu o0 prazo para
apresentacdo da documentacdo exigida (0 que implicaria na reprovagdao do
projeto) devido ao excesso de certificagbes e da morosidade dos Orgéos
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reguladores e cartérios. Além disso, o custo com a papelada é considerada alto
pela Cubecorp, que gastou cerca de 5 mil reais para obtengéo dos documentos;

6. Aumento da abrangéncia do escopo dos Programas por vezes muito especifico o
que acaba, na opinidao dos sécios da Cubecorp, limitando o potencial de

inovagao das empresas.

A Cubecorp é um exemplo de microempresa inovadora que depende substancialmente
da concesséo de recursos e orientagdo para a viabilizagdo dos seus projetos. Para avangar
nos estagios de competitividade e conquistar a posicdo de uma economia orientada a inovagao
(estagio 3 no indice de competitividade do Férum Econdémico Mundial), o Brasil precisa
continuar investindo na promocdo e na alocagdo de recursos que estimulem o

empreendedorismo no pais.

V1.2 Nordh Sistemas de Controle

A Nordh Sistemas de Controle Ltda nasceu em 2004 fruto da experiéncia de seus
socios em projetos de aplicacdo em diversas areas tais como industrial, equipamentos
aplicados a area médica, sistema de refrigeragéo, seguranga etc. Atuavam como integradores
de sistemas para o Groupe Schneider — Telemecanique quando identificaram uma
oportunidade de inovar no ramo de transporte vertical, dado que este segmento é muito
concentrado em apenas trés grandes empresas multinacionais - que nao desenvolvem
tecnologia no Brasil e, pequenas empresas brasileiras que ndo tém possibilidade de realizar

desenvolvimento de tecnologia.

Diante desse cenario, os soOcios decidiram entdo fundar uma empresa, a Nordh
Sistemas de Controle, para realizar um projeto de pesquisa e desenvolvimento de sistemas de
controle de transporte vertical através de uma tecnologia de automacao industrial baseada em
controladores l6gicos programaveis. Inicialmente planejavam fornecer a tecnologia para
empresas fabricantes de elevadores e empresas de manutencdo. Atualmente, fornecem

diretamente para os clientes finais.

Para dar inicio ao projeto, os s6cios fundadores fizeram uso de recursos proprios apos
se desligarem das empresas onde trabalhavam para poderem dedicar-se integralmente a
Nordh. Um dos s6cios que atuava como docente em uma instituicdo de ensino superior teve a
oportunidade de, a partir da orientagdo de um projeto de final de curso, coletou dados sobre o
mercado e elaborou um estudo de viabilidade técnica e econdbmica que confirmou a
oportunidade do negécio.

Através da Incubadora de Empresas do CEFET-RJ, obtiveram todas as informagdes e

orientagdes acerca dos financiamentos de fomento a inovagao. Caracterizaram a tecnologia do
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projeto como inovadora, pois utiliza plataformas eletrbénicas aplicadas a automacdo de
processos industriais sendo extremamente robustas e confidveis. O projeto considerava ainda,
a possibilidade de fabricar um sistema de controle sem a necessidade de fabricagdo de
hardware, isto €&, fabricar o produto exclusivamente a partir de commodities eletronicas
disponiveis em prateleira e beneficia-las através de um software de controle, que fosse

competitivo em termos comerciais.

Identificaram a necessidade de um aporte financeiro para a contratagdo de recursos
humanos e, através do edital Prémio Rio Inovagéo | oferecido pela FAPERJ, conseguiram R$
70.000,00 ndo reembolsaveis. Os sécios relatam que ndo encontraram dificuldades durante
processo de selegdo do edital da FAPERJ visto que foram devidamente orientados pela
Incubadora de Empresas do CEFET-RJ. No entanto, participaram também de um edital de
subvencgao econdémica promovido pela FINEP onde, segundo percepgéo dos socios, nao foram
selecionados devido a uma auséncia de uma categorizagao de empresas por porte, tendo sido
entdo desclassificados por terem competido com empresas maiores e mais estruturadas.

Para os socios da Nordh, os editais de fomento a inovagcdo vém evoluindo muito ao
longo dos anos, mas ainda é preciso maior foco dos editais em apoio a gestdo e a execugao
dos projetos, pois nem sempre o empreendedor possui tempo para se dedicar a esta
importante area, dado que todo o seu tempo é consumido com aspectos técnicos do
desenvolvimento do projeto.

V1.3 BTM Referencial Consultoria e Projetos

Fundada em dezembro de 2008, a BTM Referencial Consultoria e Projetos atua no
ramo de Topografia, Geodésia, Geoprocessamento e Meio Ambiente desenvolvendo atividades
de levantamento topografico, levantamento de pontos geodésicos, georreferenciamento de
iméveis rurais e urbanos, Sistemas de Informacdo Geografica aplicados ao Ambiente

Organizacional, averbacao de reserva legal, entre outras.

A motivagdo para empreender veio da experiéncia vivenciada de algumas cadeias
produtivas na area agricola por um dos sécios adquirida ao longo da sua carreira profissional e
que veio a amadurecer no Centro de Pesquisa em Agronegécio da Universidade Federal Rural
do Rio de Janeiro (UFRRJ) no desenvolvimento de pesquisas na area do agronegdécio, no que
tange os Estudos de Sistemas Agroindustriais e suas de Cadeias Produtivas, bem como
Estudos de Implantagédo de Arranjos Produtivos Locais (APL’s). A partir deste trabalho de
estudos e pesquisas conseguiram através da FAPERJ uma bolsa de Iniciagdo Cientifica
concedida a um dos sécios, com a pesquisa intitulada “Levantamento Técnico e Sdcio-
Econémico dos Produtores de Banana” para o “Estudo de Implantagdo do Arranjo Produtivo
Local da Banana no Estado do Rio de Janeiro”.
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Como resultado deste trabalho e com os estudos paralelos para a Implantacao APL da
Banana no Estado, surgiram alguns indicativos primordiais e potencializadores, promovendo
assim a Tecnologia de Informacao (Tl) como uma aplicacdo direta no desenvolvimento
organizacional de APL’s, redes organizacionais, atragdo de investimento, logistica, estudo de
mercado, marketing e comercializacdo de produtos. Diante de tais consideracées e com a
busca de outros mecanismos que potencializassem seu uso no desenvolvimento destas
abordagens, surgiu 0 uso de tecnologias de Geoprocessamento por meio do instrumento de
Sistema de Informagéao Geogréfica (SIG) ou Geographic Information Systems (GIS) associado
a Tecnologia de Informagao (TI) voltado para o mercado.

Com o processo do conhecimento acumulado de estudos e pesquisas surgiu entao a
idéia de disponibilizar o uso do Geoprocessamento (essencialmente o SIG) associado a
Tecnologia de Informagdo como servigo/produto para o mercado. A partir desta idéia
promoveu-se a formagcédo da empresa BTM Referencial Consultoria e Projetos por profissionais
nas areas do Agronegécio (Agronomia/Economia Agraria) e da Agrimensura (Engenharia de
Agrimensura), entendida como pilares para o desenvolvimento deste servi¢go/produto e que, ao
mesmo tempo, pudesse viabilizar sua colocacdo no mercado. Outro ponto pertinente levado
em consideracao na formacao da empresa foi disponibilizar ao mercado outros servicos de
mesma base cientifica e tecnolégica dos pilares citadas acima, como Consultorias e Prestacéao
de Servicos de Engenharia, de modo que possa viabilizar a formacdo e crescimento da
empresa.

Assim como a Cubecorp e a Nordh, os sécios fundadores da BTM iniciaram as
atividades da empresa com recursos préprios e somente apds apoio de uma incubadora de
empresas, a INEAGRO (UFRRJ), é que tomaram conhecimento dos programas
governamentais de incentivo a inovagédo. Além disso, 0s socios participaram de cursos de
captagao de recursos ministrados pelo ReINC (Rede de Incubadoras, Parques Tecnologicos e
Pdlos do Rio de Janeiro) além de obterem informagdes na imprensa.

Caracterizaram seu projeto como inovador por tratar-se de um sistema de informagéao
geografico associado a tecnologia da informagao aplicado ao ambiente organizacional voltado
para o processo de tomada de decisdes estratégicas, gerenciais e operacional, das politicas
publicas, além de outras aplicagdes de interesse econémico, como a aplicagcao ao Turismo.

Participaram entao de 3 editais captando os seguintes recursos ndo reembolsaveis:
¢ PRIME - FINEP: R$120.000,00
e Edital 03 — FAPERJ: R$200.000,00

e Edital 04 — FAPERJ: R$ 170.000,00
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Foram ao todo R$ 490.000,00 investidos em segmentagdo da empresa, diferenciacédo e
estratégia competitiva, além de pesquisa e desenvolvimento. Com a experiéncia de terem
participado com sucesso de 3 editais de fomento a inovagao, os sécios da BTM apontam como
maiores obstaculos enfrentados a burocracia por conta da enorme quantidade de documentos
e certiddes exigidas além da adequacdo da proposta as exigéncias do edital pouco
esclarecidas e de desconhecimento dos empreendedores.

A BTM pretende ainda participar de novos editais da FAPERJ em areas prioritarias do
governo do estado do RJ e editais do CNPg como o RHAE que apdia o ingresso de recursos
humanos em empresas. A BTM é, portanto um bom exemplo de empresa beneficiada pelos

programas de estimulo a inovagao no Brasil.
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Capitulo VIl — Conclusao

Apds uma visdo geral do panorama das fontes de fomento a inovagdo no Brasil,
destaca-se a importancia do financiamento da inovagao tecnoldgica para o crescimento e
desenvolvimento econémico e social em um pais. Neste estudo, principalmente no Capitulo |,
conclui-se que ainda nos dias de hoje ha uma certa distancia entre os processos que estao
ocorrendo no plano internacional e no Brasil, em relagdo ao desenvolvimento de inovacoes
tecnologicas e as estratégias nacionais de acumulagao de conhecimento. O setor empresarial
brasileiro mostra-se pouco ativo no que diz respeito aos investimentos em atividades
inovadoras, pois se limitam em grande parte a aquisicio de maquinas e equipamentos
destinadas apenas para melhorar a eficiéncia do processo produtivo o que resulta num
percentual mediano de empresas que implementam inovagées — segundo tabela 11.7, foram
33,4% em 2005. Além disso, o Brasil destina apenas 1,02% do PIB em pesquisa e
desenvolvimento ao passo que paises como Estados Unidos e Japao investem mais que o
dobro desse percentual.

O governo brasileiro, com as suas politicas voltadas a inovacao vem fazendo um
esforco no sentido de reforcar o setor de P&D, tanto em empresas como em universidades, a
fim de aumentar sua competitividade global.

O Brasil precisa de forma efetiva se inspirar nos paises desenvolvidos, onde a inovagao
€ considerada estratégica para a competitividade dos grandes grupos privados e de suas
cadeias produtivas, nos quais o governo atua incentivando a geracao do conhecimento e sua
aplicagdo no sistema produtivo. Paises lideres no ranking de capacidade para inovagao do
Férum Econémico Mundial — figura 1.9 — como Japéao e Estados Unidos, tém suas estratégias
de inovagao focadas no intercambio entre empresas e universidades, no incentivo ao registro
de patentes, na qualidade das instituicbes de pesquisa e na formagdo de cientistas e

engenheiros, dentre outros.

O grande desafio do Brasil para as préximas décadas sera integrar-se a economia
mundial, buscando uma melhor posi¢do relativa entre centro e periferia nessa nova divisédo
internacional do trabalho dos dias atuais, onde as nagdes centrais sdo responsaveis pelo
conhecimento cientifico e as nagoes periféricas pela fabricagdo intensiva dos produtos frutos
do conhecimento das nagdes centrais. Aceitar o caminho mais facil de ficar na periferia, apenas
implementando tecnologias que foram desenvolvidas por outras nacdes, estas sim ditas

inovadoras, significa renovar a dependéncia econémica que o pais sempre assumiu.

E nesse aspecto que a politica nacional de ciéncia e tecnologia vem caminhando para
tentar diminuir essa possibilidade de manutengao de dependéncia tecnolédgica de outros paises
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para aumentar a competitividade e capacitagdo nacional. Sendo assim, a prioridade da politica
de ciéncia e tecnologia devera privilegiar a geragcao, absorcao e difusdo de novas tecnologias

pelo setor industrial e outros setores do cenario nacional.

Apesar das dificuldades, o pais vem se esforcando nos ultimos anos para aumentar os
indices de inovagao no pais e as Leis 10.973/04 e 11.196/05 sdo bons exemplos disso, mas
para os responsaveis pela definicao das politicas brasileiras de inovacao deve ficar claro que a
questao-chave de todo esse processo ndao é apenas investir no parque tecnoldgico e sim
adicionar valor a inovagao através da criagao de novos mercados e ampliagao das fronteiras de
comercializacdo de produtos e servigos. O importante € conseguir com que as empresas
nacionais desenvolvam, selecionem e implementem técnicas capazes de unir a inovagao com a

estratégia de negdcios.

Assim como o0s demais paises, o Brasil continua lutando para aumentar sua
competitividade nos mercados globais e para isso diversas melhorias ainda sdo necessarias
para garantir que a inovagdo cumpra com a sua missdo de promover o desenvolvimento
econémico. Para atingir esse objetivo, ap6s todo o estudo realizado, serd necessario ao pais
prover as seguintes melhorias:

e Centralizagdo das informacdes referentes aos programas e projetos de fomento
a inovacgéao disponiveis. No cenario atual, existe uma pulverizacdo de programas
de incentivo que exige do empreendedor o conhecimento prévio de todas as
instituicbes publicas e/ou privadas de fomento a inovagdo existentes. Faz-se
necessario, portanto a centralizacdo de informagcdes acerca dessas instituicdes
em um sO ponto referencial facilitando assim a interface entre investidor e
empreendedor. O SEBRAE seria uma opgéao interessante de 6rgao centralizador
dessas informagdes, uma vez que este tem grande divulgagdo na midia, boa
parceria com as MPEs, e por possuir agéncias espalhadas por grande parte do
Brasil.

e Maior divulgagédo dos programas e projetos de fomento a inovagdo nas midias.
Durante pesquisa desse trabalho notou-se a necessidade de maior investimento
em publicidade que atinja maior parte da sociedade produtiva de forma a
despertar a capacidade de inovacao inerente a cada individuo dentro de suas
proprias caracteristicas empreendedoras. Atualmente verificam-se apenas
divulgagbes independentes e restritas aos portais eletrénicos de cada entidade
de fomento o que nado é suficiente para estimular a cultura da inovagcdo na
sociedade brasileira. Além disso, seria uma oportunidade de apresentar o
empreendedor nacional como elemento responsavel pelo desenvolvimento

econdémico e social do pais.
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Estimulo & integracdo entre empresas e universidades. E importante estender
essa estratégia de ampliar a capacidade de ensino e pesquisa para conhecer
melhor as necessidades da sociedade.

Aperfeigoamento de indicadores de desempenho para andlise critica da
atividade inovadora no pais. E fundamental a realizacdo de um painel de
indicadores que mapeiem o fomento a inovagdo e que esta atividade seja
realizada por instituicbes independentes, visto que muitos desses programas

utilizam recursos publicos;

Incentivo ao processo de registro de patentes no Brasil, necessidade esta
apontada pelo Global Competitiveness Report 2009. A invencao € o embriao da
inovacdo e a defesa da propriedade intelectual, assim como os programas de

fomento a inovacgédo, sdo fundamentais para o desenvolvimento econémico.

Utilizacao de estratégias colaborativas de redes sociais que permitam o
compartilhamento de experiéncias entre novos empreendedores e experientes
inovadores. A criacao de eventos e féruns de discussao sao bons exemplos de
transferéncia de conhecimento capazes de inspirar e disseminar a cultura

empreendedora.

Os fundos voltados para PE e VC tém preferéncia por projetos que estejam em
fase mais avangada de concepgao em decorréncia da grande preocupagado em
relacdo ao retorno. Frente a este cenario mostra-se necessério ampliar e
aprimorar vérias frentes de investimento de longo prazo no Brasil, em sintonia
com as principais praticas internacionais, para que maior nimero de empresas
nascentes de base tecnoldgicas virem potenciais transformadoras da economia

elevando a posigéo do Brasil no ranking de competitividade mundial.
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Anexo | — Lei 10.793/04 - Lei da inovacao

Presidéncia da Republica - Casa Civil
Subchefia para Assuntos Juridicos
LEI No 10.973, DE 2 DE DEZEMBRO DE 2004.
Regulamento
Dispde sobre incentivos a inovagao e a pesquisa cientifica e tecnolégica no ambiente
produtivo e da outras providéncias.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA: Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu
sanciono a seguinte Lei:

CAPITULO I - DISPOSICOES PRELIMINARES

Art. 10 Esta Lei estabelece medidas de incentivo a inovagdo e a pesquisa cientifica e
tecnolégica no ambiente produtivo, com vistas a capacitacdo e ao alcance da autonomia
tecnologica e ao desenvolvimento industrial do Pais, nos termos dos arts. 218 e 219 da
Constituigao.

Art. 20 Para os efeitos desta Lei, considera-se:

| - agéncia de fomento: 6rgao ou instituicdo de natureza publica ou privada que tenha entre os
seus objetivos o financiamento de a¢des que visem a estimular e promover o desenvolvimento

da ciéncia, da tecnologia e da inovagao;

Il - criagdo: invengdo, modelo de utilidade, desenho industrial, programa de computador,
topografia de circuito integrado, nova cultivar ou cultivar essencialmente derivada e qualquer
outro desenvolvimento tecnol6gico que acarrete ou possa acarretar o surgimento de novo

produto, processo ou aperfeicoamento incremental, obtida por um ou mais criadores;
[l - criador: pesquisador que seja inventor, obtentor ou autor de criagao;

IV - inovacgdo: introducéo de novidade ou aperfeicoamento no ambiente produtivo ou social que

resulte em novos produtos, processos ou Servigos;

V - Instituicao Cientifica e Tecnolodgica - ICT: 6rgao ou entidade da administragéo publica que
tenha por missao institucional, dentre outras, executar atividades de pesquisa béasica ou
aplicada de caréter cientifico ou tecnoldgico;

VI - nucleo de inovacao tecnoldgica: nucleo ou érgao constituido por uma ou mais ICT com a

finalidade de gerir sua politica de inovacao;

VIl - instituicdo de apoio: instituigdes criadas sob 0 amparo da Lei no 8.958, de 20 de dezembro
de 1994, com a finalidade de dar apoio a projetos de pesquisa, ensino e extensdo e de

desenvolvimento institucional, cientifico e tecnol6gico;
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VIl - pesquisador publico: ocupante de cargo efetivo, cargo militar ou emprego publico que
realize pesquisa basica ou aplicada de carater cientifico ou tecnoldgico; e

IX - inventor independente: pessoa fisica, ndo ocupante de cargo efetivo, cargo militar ou
emprego publico, que seja inventor, obtentor ou autor de criagéo.

CAPITULO Il - DO ESTIMULO A CONSTRUCAO DE AMBIENTES ESPECIALIZADOS E
COOPERATIVOS DE INOVAGAO

Art. 30 A Uniao, os Estados, o Distrito Federal, os Municipios e as respectivas agéncias de
fomento poderdao estimular e apoiar a constituicio de aliangas estratégicas e o
desenvolvimento de projetos de cooperagcdo envolvendo empresas nacionais, ICT e
organizacdes de direito privado sem fins lucrativos voltadas para atividades de pesquisa e
desenvolvimento, que objetivem a geragao de produtos e processos inovadores.

Paragrafo unico. O apoio previsto neste artigo podera contemplar as redes e os projetos
internacionais de pesquisa tecnolégica, bem como ac¢des de empreendedorismo tecnolégico e
de criagao de ambientes de inovagao, inclusive incubadoras e parques tecnolégicos.

Art. 40 As ICT poderao, mediante remuneragdo e por prazo determinado, nos termos de

contrato ou convénio:

| - compartilhar seus laboratérios, equipamentos, instrumentos, materiais e demais instalacées
com microempresas e empresas de pequeno porte em atividades voltadas a inovacao
tecnolégica, para a consecucdo de atividades de incubacdo, sem prejuizo de sua atividade

finalistica;

Il - permitir a utilizacdo de seus laboratérios, equipamentos, instrumentos, materiais e demais
instalagdes existentes em suas proprias dependéncias por empresas nacionais e organizacdes
de direito privado sem fins lucrativos voltadas para atividades de pesquisa, desde que tal

permissao nao interfira diretamente na sua atividade fim, nem com ela conflite.

Paragrafo unico. A permissdao e o compartilhamento de que tratam os incisos | e Il do caput
deste artigo obedecerdo as prioridades, critérios e requisitos aprovados e divulgados pelo
6rgao maximo da ICT, observadas as respectivas disponibilidades e assegurada a igualdade
de oportunidades as empresas e organizagdes interessadas.

Art. 50 Ficam a Unido e suas entidades autorizadas a participar minoritariamente do capital de
empresa privada de proposito especifico que vise ao desenvolvimento de projetos cientificos
ou tecnoldgicos para obtencdo de produto ou processo inovadores.

Paragrafo unico. A propriedade intelectual sobre os resultados obtidos pertencera as
instituicdes detentoras do capital social, na propor¢ao da respectiva participagéao.
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CAPITULO Il - DO ESTIMULO A PARTICIPAGAO DAS ICT NO PROCESSO DE INOVACAO

Art. 60 E facultado a ICT celebrar contratos de transferéncia de tecnologia e de licenciamento
para outorga de direito de uso ou de exploragao de criacao por ela desenvolvida.

§ 10 A contratacdo com clausula de exclusividade, para os fins de que trata o caput deste
artigo, deve ser precedida da publicacao de edital.

§ 20 Quando nao for concedida exclusividade ao receptor de tecnologia ou ao licenciado, os
contratos previstos no caput deste artigo poderdo ser firmados diretamente, para fins de
exploracao de criagcao que deles seja objeto, na forma do regulamento.

§ 30 A empresa detentora do direito exclusivo de exploracdo de criagdo protegida perdera
automaticamente esse direito caso ndo comercialize a criacdo dentro do prazo e condigdes

definidos no contrato, podendo a ICT proceder a novo licenciamento.

§ 40 O licenciamento para exploragao de criagao cujo objeto interesse a defesa nacional deve
observar o disposto no § 3o do art. 75 da Lei no 9.279, de 14 de maio de 1996.

§ 50 A transferéncia de tecnologia e o licenciamento para exploragéo de criagao reconhecida,
em ato do Poder Executivo, como de relevante interesse publico, somente poderdo ser

efetuados a titulo ndo exclusivo.
Art. 70 A ICT poderé obter o direito de uso ou de exploracao de criagao protegida.

Art. 80 E facultado a ICT prestar a instituicdes publicas ou privadas servicos compativeis com
0s objetivos desta Lei, nas atividades voltadas a inovacao e a pesquisa cientifica e tecnolégica

no ambiente produtivo.

§ 10 A prestacdo de servigos prevista no caput deste artigo dependera de aprovacao pelo
6rgao ou autoridade maxima da ICT.

§ 20 O servidor, o militar ou 0 empregado publico envolvido na prestacao de servigo prevista no
caput deste artigo podera receber retribuicdo pecuniaria, diretamente da ICT ou de instituicao
de apoio com que esta tenha firmado acordo, sempre sob a forma de adicional variavel e desde
que custeado exclusivamente com recursos arrecadados no ambito da atividade contratada.

§ 30 O valor do adicional variavel de que trata o § 20 deste artigo fica sujeito a incidéncia dos
tributos e contribuicdes aplicaveis a espécie, vedada a incorporagdo aos vencimentos, a
remuneragao ou aos proventos, bem como a referéncia como base de calculo para qualquer

beneficio, adicional ou vantagem coletiva ou pessoal.

§ 40 O adicional variavel de que trata este artigo configura-se, para os fins do art. 28 da Lei no
8.212, de 24 de julho de 1991, ganho eventual.

Art. 90 E facultado & ICT celebrar acordos de parceria para realizagao de atividades conjuntas
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de pesquisa cientifica e tecnolégica e desenvolvimento de tecnologia, produto ou processo,
com instituicées publicas e privadas.

§ 10 O servidor, o militar ou o empregado publico da ICT envolvido na execucao das atividades
previstas no caput deste artigo podera receber bolsa de estimulo a inovagéao diretamente de
instituicao de apoio ou agéncia de fomento.

§ 20 As partes deverao prever, em contrato, a titularidade da propriedade intelectual e a
participacdo nos resultados da exploracao das criagdes resultantes da parceria, assegurando
aos signatarios o direito ao licenciamento, observado o disposto nos §§ 40 e 50 do art. 60
desta Lei.

§ 30 A propriedade intelectual e a participagdo nos resultados referidas no § 2o deste artigo
serdo asseguradas, desde que previsto no contrato, na proporgao equivalente ao montante do
valor agregado do conhecimento j& existente no inicio da parceria e dos recursos humanos,

financeiros e materiais alocados pelas partes contratantes.

Art. 10. Os acordos e contratos firmados entre as ICT, as instituicdes de apoio, agéncias de
fomento e as entidades nacionais de direito privado sem fins lucrativos voltadas para atividades
de pesquisa, cujo objeto seja compativel com a finalidade desta Lei, poderdo prever recursos
para cobertura de despesas operacionais e administrativas incorridas na execucao destes
acordos e contratos, observados os critérios do regulamento.

Art. 11. A ICT podera ceder seus direitos sobre a criagdo, mediante manifestacdo expressa e
motivada, a titulo ndo-oneroso, nos casos e condi¢cdes definidos em regulamento, para que o
respectivo criador 0os exerca em seu proprio nome e sob sua inteira responsabilidade, nos

termos da legislacéo pertinente.

Paragrafo unico. A manifestacao prevista no caput deste artigo devera ser proferida pelo 6rgao
ou autoridade maxima da instituicdo, ouvido o nucleo de inovagao tecnologica, no prazo fixado

em regulamento.

Art. 12. E vedado a dirigente, ao criador ou a qualquer servidor, militar, empregado ou
prestador de servigos de ICT divulgar, noticiar ou publicar qualquer aspecto de criagdes de cujo
desenvolvimento tenha participado diretamente ou tomado conhecimento por forca de suas
atividades, sem antes obter expressa autorizagdo da ICT.

Art. 13. E assegurada ao criador participagdo minima de 5% (cinco por cento) e méaxima de 1/3
(um terco) nos ganhos econdmicos, auferidos pela ICT, resultantes de contratos de
transferéncia de tecnologia e de licenciamento para outorga de direito de uso ou de exploragao
de criacdo protegida da qual tenha sido o inventor, obtentor ou autor, aplicando-se, no que
couber, o disposto no paragrafo Unico do art. 93 da Lei no 9.279, de 1996.

§ 10 A participacao de que trata o caput deste artigo podera ser partilhada pela ICT entre os
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membros da equipe de pesquisa e desenvolvimento tecnolégico que tenham contribuido para a
criacao.

§ 20 Entende-se por ganhos econémicos toda forma de royalties, remuneragdo ou quaisquer
beneficios financeiros resultantes da exploracdo direta ou por terceiros, deduzidas as
despesas, encargos e obrigacdes legais decorrentes da protecao da propriedade intelectual.

§ 30 A participacao prevista no caput deste artigo obedecera ao disposto nos §§ 30 e 40 do art.
8o.

§ 40 A participacao referida no caput deste artigo sera paga pela ICT em prazo ndo superior a
1 (um) ano apos a realizagao da receita que lhe servir de base.

Art. 14. Para a execugao do disposto nesta Lei, ao pesquisador publico é facultado o
afastamento para prestar colaboragéao a outra ICT, nos termos do inciso |l do art. 93 da Lei no
8.112, de 11 de dezembro de 1990, observada a conveniéncia da ICT de origem.

§ 10 As atividades desenvolvidas pelo pesquisador publico, na instituicdo de destino, devem
ser compativeis com a natureza do cargo efetivo, cargo militar ou emprego publico por ele

exercido na instituicdo de origem, na forma do regulamento.

§ 20 Durante o periodo de afastamento de que trata o caput deste artigo, sdo assegurados ao
pesquisador publico o vencimento do cargo efetivo, o soldo do cargo militar ou o salario do
emprego publico da instituicdo de origem, acrescido das vantagens pecuniarias permanentes
estabelecidas em lei, bem como progressao funcional e os beneficios do plano de seguridade

social ao qual estiver vinculado.

§ 30 As gratificacdes especificas do exercicio do magistério somente serdo garantidas, na
forma do § 20 deste artigo, caso o pesquisador publico se mantenha na atividade docente em
instituicao cientifica e tecnoldgica.

§ 40 No caso de pesquisador publico em instituicdo militar, seu afastamento estara
condicionado a autorizagdo do Comandante da Forga a qual se subordine a instituicao militar a

que estiver vinculado.

Art. 15. A critério da administragao publica, na forma do regulamento, podera ser concedida ao
pesquisador publico, desde que nao esteja em estagio probatorio, licenga sem remuneracao
para constituir empresa com a finalidade de desenvolver atividade empresarial relativa a

inovagao.

§ 10 A licenca a que se refere o caput deste artigo dar-se-a pelo prazo de até 3 (trés) anos

consecutivos, renovavel por igual periodo.

§ 20 Nao se aplica ao pesquisador publico que tenha constituido empresa na forma deste
artigo, durante o periodo de vigéncia da licenca, o disposto no inciso X do art. 117 da Lei no
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8.112, de 1990.

§ 30 Caso a auséncia do servidor licenciado acarrete prejuizo as atividades da ICT integrante
da administracao direta ou constituida na forma de autarquia ou fundacao, podera ser efetuada
contratacdo temporaria nos termos da Lei no 8.745, de 9 de dezembro de 1993,
independentemente de autorizacao especifica.

Art. 16. A ICT devera dispor de nudcleo de inovagao tecnoldgica, proprio ou em associagdo com
outras ICT, com a finalidade de gerir sua politica de inovacgao.

Paragrafo unico. Sdo competéncias minimas do nucleo de inovagéo tecnoldgica:

| - zelar pela manutengdo da politica institucional de estimulo a protegdo das criagdes,

licenciamento, inovagao e outras formas de transferéncia de tecnologia;

Il - avaliar e classificar os resultados decorrentes de atividades e projetos de pesquisa para o
atendimento das disposigdes desta Lei;

[l - avaliar solicitagdo de inventor independente para adogéo de invengao na forma do art. 22;
IV - opinar pela conveniéncia e promover a prote¢ao das criacoes desenvolvidas na instituicao;

V - opinar quanto a conveniéncia de divulgacdo das criagdes desenvolvidas na instituicao,
passiveis de protecao intelectual;

VI - acompanhar o processamento dos pedidos e a manutencao dos titulos de propriedade
intelectual da instituicao.

Art. 17. A ICT, por intermédio do Ministério ou 6rgdo ao qual seja subordinada ou vinculada,
mantera o Ministério da Ciéncia e Tecnologia informado quanto:

| - a politica de propriedade intelectual da institui¢ao;

Il - as criagbes desenvolvidas no ambito da institui¢cdo;

[l - as protecdes requeridas e concedidas; e

IV - aos contratos de licenciamento ou de transferéncia de tecnologia firmados.

Paragrafo unico. As informagbes de que trata este artigo devem ser fornecidas de forma
consolidada, em periodicidade anual, com vistas a sua divulgagéo, ressalvadas as informagdes
sigilosas.

Art. 18. As ICT, na elaboracao e execucao dos seus orcamentos, adotardo as medidas cabiveis
para a administragdo e gestdo da sua politica de inovagao para permitir o recebimento de
receitas e o pagamento de despesas decorrentes da aplicagdo do disposto nos arts. 40, 60, 80
e 90, 0 pagamento das despesas para a protecdo da propriedade intelectual e os pagamentos
devidos aos criadores e eventuais colaboradores.
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Paragrafo unico. Os recursos financeiros de que trata o caput deste artigo, percebidos pelas
ICT, constituem receita prépria e deverdo ser aplicados, exclusivamente, em objetivos

institucionais de pesquisa, desenvolvimento e inovagao.

CAPITULO IV - DO ESTIMULO A INOVACAO NAS EMPRESAS

Art. 19. A Unido, as ICT e as agéncias de fomento promoverdo e incentivarao o
desenvolvimento de produtos e processos inovadores em empresas nacionais e nas entidades
nacionais de direito privado sem fins lucrativos voltadas para atividades de pesquisa, mediante
a concessao de recursos financeiros, humanos, materiais ou de infraestrutura, a serem

ajustados em convénios ou contratos especificos, destinados a apoiar atividades de pesquisa e
desenvolvimento, para atender as prioridades da politica industrial e tecnolégica nacional.

§ 10 As prioridades da politica industrial e tecnolégica nacional de que trata o caput deste
artigo seréo estabelecidas em regulamento.

§ 20 A concessdo de recursos financeiros, sob a forma de subvengcdo econbmica,
financiamento ou participacdo societéria, visando ao desenvolvimento de produtos ou
processos inovadores, serd precedida de aprovagao de projeto pelo 6rgdo ou entidade
concedente.

§ 30 A concessdao da subvencado econdbmica prevista no § 10 deste artigo implica,
obrigatoriamente, a assuncdo de contrapartida pela empresa beneficiaria, na forma
estabelecida nos instrumentos de ajuste especificos.

§ 40 O Poder Executivo regulamentara a subvencdo econémica de que trata este artigo,
assegurada a destinacdo de percentual minimo dos recursos do Fundo Nacional de
Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico - FNDCT.

§ 50 Os recursos de que trata o § 40 deste artigo serdo objeto de programagédo orcamentaria
em categoria especifica do FNDCT, ndo sendo obrigatéria sua aplicagdo na destinacao setorial
originaria, sem prejuizo da alocagao de outros recursos do FNDCT destinados a subvengao

econdmica.

Art. 20. Os o6rgaos e entidades da administracdo publica, em matéria de interesse publico,
poderao contratar empresa, consércio de empresas e entidades nacionais de direito privado
sem fins lucrativos voltadas para atividades de pesquisa, de reconhecida capacitacao
tecnologica no setor, visando a realizagdo de atividades de pesquisa e desenvolvimento, que
envolvam risco tecnolégico, para solugdo de problema técnico especifico ou obtengdo de
produto ou processo inovador.

§ 10 Considerar-se-a desenvolvida na vigéncia do contrato a que se refere o caput deste artigo
a criacao intelectual pertinente ao seu objeto cuja protecdo seja requerida pela empresa
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contratada até 2 (dois) anos apds o seu término.

§ 20 Findo o contrato sem alcance integral ou com alcance parcial do resultado almejado, o
6rgdo ou entidade contratante, a seu exclusivo critério, podera, mediante auditoria técnica e

financeira, prorrogar seu prazo de duragao ou elaborar relatério final dando-o por encerrado.

§ 30 O pagamento decorrente da contratagdo prevista no caput deste artigo sera efetuado
proporcionalmente ao resultado obtido nas atividades de pesquisa e desenvolvimento

pactuadas.

Art. 21. As agéncias de fomento deverdao promover, por meio de programas especificos, agdes
de estimulo a inovagdo nas micro e pequenas empresas, inclusive mediante extensao

tecnoldgica realizada pelas ICT.

CAPITULO V - DO ESTIMULO AO INVENTOR INDEPENDENTE

Art. 22. Ao inventor independente que comprove deposito de pedido de patente é facultado
solicitar a adocao de sua criagao por ICT, que decidira livremente quanto a conveniéncia e
oportunidade da solicitagdo, visando a elaboragdo de projeto voltado a sua avaliagcdo para
futuro desenvolvimento, incubacao, utilizacao e industrializagéo pelo setor produtivo.

§ 10 O nucleo de inovacao tecnoldgica da ICT avaliarda a invencdo, a sua afinidade com a

respectiva area de atuacgao e o interesse no seu desenvolvimento.

§ 20 O nucleo informara ao inventor independente, no prazo maximo de 6 (seis) meses, a

decisdo quanto a adogao a que se refere o caput deste artigo.

§ 30 Adotada a invengao por uma ICT, o inventor independente comprometer-se-a, mediante
contrato, a compartilhar os ganhos econdmicos auferidos com a exploracdo industrial da
invencao protegida.

CAPITULO VI - DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

Art. 23. Fica autorizada a instituicdo de fundos mutuos de investimento em empresas cuja
atividade principal seja a inovagéo, caracterizados pela comunhao de recursos captados por
meio do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, na forma da Lei no 6.385, de 7 de
dezembro de 1976, destinados a aplicagdo em carteira diversificada de valores mobiliarios de

emissao dessas empresas.

Paragrafo unico. A Comissdo de Valores Mobiliarios editard normas complementares sobre a
constituicdo, o funcionamento e a administragéo dos fundos, no prazo de 90 (noventa) dias da
data de publicacéo desta Lei.
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CAPITULO VII - DISPOSICOES FINAIS

Art. 24. A Lei no 8.745, de 9 de dezembro de 1993, passa a vigorar com as seguintes
alteracoes:

VIl - admissao de professor, pesquisador e tecnélogo substitutos para suprir a falta de
professor, pesquisador ou tecnélogo ocupante de cargo efetivo, decorrente de licenca para
exercer atividade empresarial relativa @ iNOVaGa0. ........cevviiiieeeiiiiiie e " (NR)

(trés) anos, nos casos dos incisos VI, alinea 'h, e VIl do art. 2o0;
................................... Paragrafo dnico..............cccceevvevviveennneee.. V - N0 caso do inciso VII do art.
20, desde que o prazo total ndo exceda 6 (seis) anos." (NR)

Art. 25. O art. 24 da Lei no 8.666, de 21 de junho de 1993, passa a vigorar acrescido do
seguinte INCISO: "Art. 24.......ooo e XXV - na contratagéo
realizada por Instituicdo Cientifica e Tecnologica - ICT ou por agéncia de fomento para a
transferéncia de tecnologia e para o licenciamento de direito de uso ou de exploragdo de
CrAaCA0 Protegida....cceeeeeeee e " (NR)

Art. 26. As ICT que contemplem o ensino entre suas atividades principais deverado associar,
obrigatoriamente, a aplicagao do disposto nesta Lei a agdes de formacao de recursos humanos
sob sua responsabilidade.

Art. 27. Na aplicagao do disposto nesta Lei, serdo observadas as seguintes diretrizes:

| - priorizar, nas regides menos desenvolvidas do Pais e na Amazdnia, agbes que visem a dotar
a pesquisa e o sistema produtivo regional de maiores recursos humanos e capacitacao

tecnolégica;

Il - atender a programas e projetos de estimulo a inovagéo na industria de defesa nacional e
que ampliem a exploragdo e o desenvolvimento da Zona Econdémica Exclusiva (ZEE) e da
Plataforma Continental;

[l - assegurar tratamento favorecido a empresas de pequeno porte; e

IV - dar tratamento preferencial, na aquisicdo de bens e servigos pelo Poder Publico, as

empresas que invistam em pesquisa e no desenvolvimento de tecnologia no Pais.

Art. 28. A Unidao fomentara a inovagdao na empresa mediante a concessao de incentivos fiscais

com vistas na consecugéo dos objetivos estabelecidos nesta Lei.

Paragrafo unico. O Poder Executivo encaminhara ao Congresso Nacional, em até 120 (cento e
vinte) dias, contados da publicagdo desta Lei, projeto de lei para atender o previsto no caput
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deste artigo.
Art. 29. Esta Lei entra em vigor na data de sua publicagao.

Brasilia, 2 de dezembro de 2004; 1830 da Independéncia e 1160 da Republica.

LUIZ INACIO LULA DA SILVA
Antonio Palocci Filho

Luiz Fernando Furlan

Eduardo Campos

José Dirceu de Oliveira e Silva

Este texto ndo substitui o publicado no D.O.U. de 3.12.2004
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Anexo Il — Lei 11.196/05 — Lei do Bem — Capitulo Il

Presidéncia da Republica - Casa Civil
Subchefia para Assuntos Juridicos
LEI N® 11.196, DE 21 DE NOVEMBRO DE 2005.
Mensagem de veto
(Regulamento)
Conversao da MPv n® 255, de 2005 - Texto compilado

Institui o Regime Especial de Tributacdo para a Plataforma de Exportacdo de Servigos
de Tecnologia da Informacao - REPES, o Regime Especial de Aquisicdo de Bens de Capital
para Empresas Exportadoras - RECAP e o Programa de Inclusdo Digital; dispbe sobre
incentivos fiscais para a inovagao tecnoldgica; altera o Decreto-Lei no 288, de 28 de fevereiro
de 1967, o Decreto no 70.235, de 6 de margo de 1972, o Decreto-Lei no 2.287, de 23 de julho
de 1986, as Leis nos 4.502, de 30 de novembro de 1964, 8.212, de 24 de julho de 1991, 8.245,
de 18 de outubro de 1991, 8.387, de 30 de dezembro de 1991, 8.666, de 21 de junho de 1993,
8.981, de 20 de janeiro de 1995, 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, 8.989, de 24 de fevereiro
de 1995, 9.249, de 26 de dezembro de 1995, 9.250, de 26 de dezembro de 1995, 9.311, de 24
de outubro de 1996, 9.317, de 5 de dezembro de 1996, 9.430, de 27 de dezembro de 1996,
9.718, de 27 de novembro de 1998, 10.336, de 19 de dezembro de 2001, 10.438, de 26 de abril
de 2002, 10.485, de 3 de julho de 2002, 10.637, de 30 de dezembro de 2002, 10.755, de 3 de
novembro de 2003, 10.833, de 29 de dezembro de 2003, 10.865, de 30 de abril de 2004,
10.925, de 23 de julho de 2004, 10.931, de 2 de agosto de 2004, 11.033, de 21 de dezembro
de 2004, 11.051, de 29 de dezembro de 2004, 11.053, de 29 de dezembro de 2004, 11.101, de
9 de fevereiro de 2005, 11.128, de 28 de junho de 2005, e a Medida Provisoria no 2.199-14, de
24 de agosto de 2001; revoga a Lei no 8.661, de 2 de junho de 1993, e dispositivos das Leis
nos 8.668, de 25 de junho de 1993, 8.981, de 20 de janeiro de 1995, 10.637, de 30 de
dezembro de 2002, 10.755, de 3 de novembro de 2003, 10.865, de 30 de abril de 2004, 10.931,
de 2 de agosto de 2004, e da Medida Proviséria no 2.158- 35, de 24 de agosto de 2001; e d&

outras providéncias.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA: Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu

sanciono a seguinte Lei:

CAPITULO Il - DOS INCENTIVOS A INOVACAO TECNOLOGICA

Art. 17. A pessoa juridica podera usufruir dos seguintes incentivos fiscais: (Vigéncia)
(Regulamento)
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| - deducéo, para efeito de apuracao do lucro liquido, de valor correspondente a soma dos
dispéndios realizados no periodo de apuragdao com pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de
inovacao tecnoldgica classificaveis como despesas operacionais pela legislagdo do Imposto
sobre a Renda da Pessoa Juridica - IRPJ ou como pagamento na forma prevista no § 2o deste

artigo;

Il - reducdo de 50% (cinqUenta por cento) do Imposto sobre Produtos Industrializados - IPI
incidente sobre equipamentos, maquinas, aparelhos e instrumentos, bem como os acessorios
sobressalentes e ferramentas que acompanhem esses bens, destinados a pesquisa e ao

desenvolvimento tecnolégico;

[l - depreciagdo acelerada, calculada pela aplicacdo da taxa de depreciacao usualmente
admitida, multiplicada por 2 (dois), sem prejuizo da depreciagdo normal das maquinas,
equipamentos, aparelhos e instrumentos, novos, destinados a utilizagdo nas atividades de
pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de inovagao tecnolégica, para efeito de apuragéao do
IRPJ;

[l - depreciacao integral, no préprio ano da aquisicdo, de maquinas, equipamentos, aparelhos
e instrumentos, novos, destinados a utilizacdo nas atividades de pesquisa tecnolégica e
desenvolvimento de inovagao tecnoldgica, para efeito de apuracdo do IRPJ; (Redacao dada
pela Medida Proviséria n? 428, de 2008)

[l - depreciacao integral, no préprio ano da aquisicdo, de maquinas, equipamentos, aparelhos
e instrumentos, novos, destinados a utilizacdo nas atividades de pesquisa tecnolégica e
desenvolvimento de inovacao tecnolégica, para efeito de apuracdao do IRPJ e da CSLL;
(Redacgao dada pela Lei n® 11.774, de 2008)

IV - amortizacao acelerada, mediante dedugdo como custo ou despesa operacional, no periodo
de apuracao em que forem efetuados, dos dispéndios relativos a aquisicao de bens intangiveis,
vinculados exclusivamente as atividades de pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de
inovagao tecnologica, classificaveis no ativo diferido do beneficiario, para efeito de apuragéo do
IRPJ;

V - crédito do imposto sobre a renda retido na fonte incidente sobre os valores pagos,
remetidos ou creditados a beneficiarios residentes ou domiciliados no exterior, a titulo de
royalties, de assisténcia técnica ou cientifica e de servigos especializados, previstos em
contratos de transferéncia de tecnologia averbados ou registrados nos termos da Lei no 9.279,
de 14 de maio de 1996, nos seguintes percentuais:

a) 20% (vinte por cento), relativamente aos periodos de apuragao encerrados a partir de 10 de
janeiro de 2006 até 31 de dezembro de 2008;
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b) 10% (dez por cento), relativamente aos periodos de apuracdo encerrados a partir de 10 de
janeiro de 2009 até 31 de dezembro de 2013;

VI - reducédo a 0 (zero) da aliquota do imposto de renda retido na fonte nas remessas efetuadas

para o exterior destinadas ao registro e manutencao de marcas, patentes e cultivares.

§ 10 Considera-se inovacao tecnolégica a concepgcao de novo produto ou processo de
fabricacdo, bem como a agregacao de novas funcionalidades ou caracteristicas ao produto ou
processo que implique melhorias incrementais e efetivo ganho de qualidade ou produtividade,

resultando maior competitividade no mercado.

§ 20 O disposto no inciso | do caput deste artigo aplica-se também aos dispéndios com
pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de inovagao tecnolégica contratados no Pais com
universidade, instituicdo de pesquisa ou inventor independente de que trata o inciso IX do art.
20 da Lei no 10.973, de 2 de dezembro de 2004, desde que a pessoa juridica que efetuou o
dispéndio fique com a responsabilidade, o risco empresarial, a gestao e o controle da utilizagao
dos resultados dos dispéndios.

§ 30 Na hipotese de dispéndios com assisténcia técnica, cientifica ou assemelhados e de
royalties por patentes industriais pagos a pessoa fisica ou juridica no exterior, a dedutibilidade
fica condicionada a observancia do disposto nos arts. 52 e 71 da Lei no 4.506, de 30 de
novembro de 1964.

§ 40 Na apuracao dos dispéndios realizados com pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de
inovagdo tecnoldgica, ndo serdo computados os montantes alocados como recursos nao

reembolsaveis por 6rgaos e entidades do Poder Publico.

§ 50 O beneficio a que se refere o inciso V do caput deste artigo somente podera ser usufruido
por pessoa juridica que assuma o compromisso de realizar dispéndios em pesquisa no Pais,

em montante equivalente a, no minimo:

| - uma vez e meia o valor do beneficio, para pessoas juridicas nas areas de atuacao das
extintas Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste - Sudene e Superintendéncia de

Desenvolvimento da Amazdnia - Sudam;
Il - o dobro do valor do beneficio, nas demais regides.

§ 60 A deducao de que trata o inciso | do caput deste artigo aplica-se para efeito de apuragéo
da base de célculo da Contribui¢cdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL.

§ 70 A pessoa juridica beneficiaria dos incentivos de que trata este artigo fica obrigada a
prestar, em meio eletrénico, informagdes sobre os programas de pesquisa, desenvolvimento

tecnolégico e inovagao, na forma estabelecida em regulamento.
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§ 80 A quota de depreciacdo acelerada de que trata o inciso Il do caput deste artigo constituira
exclusao do lucro liquido para fins de determinagcao do lucro real e sera controlada em livro

fiscal de apuragao do lucro real.

§ 90 O total da depreciagdo acumulada, incluindo a contdbil e a acelerada, nao podera
ultrapassar o custo de aquisi¢cdo do bem.

§ 10. A partir do periodo de apuragdao em que for atingido o limite de que trata o § 90 deste
artigo, o valor da depreciagao registrado na escrituracdo comercial devera ser adicionado ao
lucro liquido para efeito de determinacao do lucro real.

§ 11. As disposicoes dos §§ 80, 90 e 10 deste artigo aplicam-se também as quotas de
amortizacao de que trata o inciso IV do caput deste artigo. (Incluido pela Lei n® 11.487, de
2007)

Art. 18. Poderéao ser deduzidas como despesas operacionais, na forma do inciso | do caput do
art. 17 desta Lei e de seu § 60, as importancias transferidas a microempresas e empresas de
pequeno porte de que trata a Lei n® 9.841, de 5 de outubro de 1999, destinadas a execugao de
pesquisa tecnoldgica e de desenvolvimento de inovagao tecnoldgica de interesse e por conta e
ordem da pessoa juridica que promoveu a transferéncia, ainda que a pessoa juridica
recebedora dessas importancias venha a ter participacdo no resultado econémico do produto
resultante. (Vigéncia) (Regulamento)

§ 10 O disposto neste artigo aplica-se as transferéncias de recursos efetuadas para inventor
independente de que trata o inciso IX do art. 20 da Lei no 10.973, de 2 de dezembro de 2004.

§ 20 Nao constituem receita das microempresas € empresas de pequeno porte, nem
rendimento do inventor independente, as importancias recebidas na forma do caput deste
artigo, desde que utilizadas integralmente na realizacdo da pesquisa ou desenvolvimento de
inovagao tecnologica.

§ 30 Na hipétese do § 20 deste artigo, para as microempresas e empresas de pequeno porte
de que trata o caput deste artigo que apuram o imposto de renda com base no lucro real, os
dispéndios efetuados com a execugao de pesquisa tecnolégica e desenvolvimento de inovagao
tecnologica nao serao dedutiveis na apuragao do lucro real e da base de céalculo da CSLL.

Art. 19. Sem prejuizo do disposto no art. 17 desta Lei, a partir do ano-calendéario de 2006, a
pessoa juridica podera excluir do lucro liquido, na determinacao do lucro real e da base de
calculo da CSLL, o valor correspondente a até 60% (sessenta por cento) da soma dos
dispéndios realizados no periodo de apuragdo com pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de
inovagao tecnoldgica, classificaveis como despesa pela legislagéo do IRPJ, na forma do inciso
| do caput do art. 17 desta Lei. (Vigéncia) (Regulamento)
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§ 10 A exclusao de que trata o caput deste artigo podera chegar a até 80% (oitenta por cento)
dos dispéndios em funcao do niumero de empregados pesquisadores contratados pela pessoa

juridica, na forma a ser definida em regulamento.

§ 20 Na hipotese de pessoa juridica que se dedica exclusivamente a pesquisa e
desenvolvimento tecnol6gico, poderdo também ser considerados, na forma do regulamento, os

socios que exercam atividade de pesquisa.

§ 30 Sem prejuizo do disposto no caput € no § 10 deste artigo, a pessoa juridica podera excluir
do lucro liquido, na determinagdo do lucro real e da base de calculo da CSLL, o valor
correspondente a até 20% (vinte por cento) da soma dos dispéndios ou pagamentos vinculados
a pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de inovagdo tecnoldgica objeto de patente
concedida ou cultivar registrado.

§ 40 Para fins do disposto no § 3o deste artigo, os dispéndios e pagamentos serdo registrados
em livro fiscal de apuracao do lucro real e excluidos no periodo de apuragao da concessao da
patente ou do registro do cultivar.

§ 50 A excluséo de que trata este artigo fica limitada ao valor do lucro real e da base de calculo
da CSLL antes da prépria exclusdo, vedado o aproveitamento de eventual excesso em periodo
de apuracao posterior.

§ 60 O disposto no § 50 deste artigo ndo se aplica a pessoa juridica referida no § 2o deste
artigo.

Art. 19-A. A pessoa juridica podera excluir do lucro liquido, para efeito de apuragcéao do lucro
real e da base de célculo da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, os dispéndios
efetivados em projeto de pesquisa cientifica e tecnolégica e de inovagao tecnoldgica a ser
executado por Instituicdo Cientifica e Tecnologica - ICT, a que se refere o inciso V do caput do
art. 20 da Lei no 10.973, de 2 de dezembro de 2004. (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 10 A exclusao de que trata o caput deste artigo: (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

| - corresponderd, a opgao da pessoa juridica, a no minimo a metade e no maximo duas vezes
e meia o valor dos dispéndios efetuados, observado o disposto nos §§ 60, 70 e 8o deste artigo;
(Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

Il - devera ser realizada no periodo de apuracdo em que o0s recursos forem efetivamente
despendidos; (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

Il - fica limitada ao valor do lucro real e da base de céalculo da CSLL antes da prépria exclusao,
vedado o aproveitamento de eventual excesso em periodo de apuragao posterior. (Incluido
pela Lei n® 11.487, de 2007)
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§ 20 O disposto no caput deste artigo somente se aplica as pessoas juridicas sujeitas ao
regime de tributagcdo com base no lucro real. (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 30 Deverdo ser adicionados na apuragao do lucro real e da base de calculo da CSLL os
dispéndios de que trata o caput deste artigo, registrados como despesa ou custo operacional.
(Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 40 As adigcdes de que trata o § 3o deste artigo serdo proporcionais ao valor das exclusées
referidas no § 1° deste artigo, quando estas forem inferiores a 100% (cem por cento). (Incluido
pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 50 Os valores dos dispéndios serdo creditados em conta corrente bancaria mantida em
instituicao financeira oficial federal, aberta diretamente em nome da ICT, vinculada a execugao
do projeto e movimentada para esse unico fim. (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 60 A participagdo da pessoa juridica na titularidade dos direitos sobre a criacdo e a
propriedade industrial e intelectual gerada por um projeto correspondera a razao entre a
diferenca do valor despendido pela pessoa juridica e do valor do efetivo beneficio fiscal
utilizado, de um lado, e o valor total do projeto, de outro, cabendo a ICT a parte remanescente.
(Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 70 A transferéncia de tecnologia, o licenciamento para outorga de direitos de uso e a
exploracao ou a prestacao de servigos podem ser objeto de contrato entre a pessoa juridica e a
ICT, na forma da legislagédo, observados os direitos de cada parte, nos termos dos §§ 60 e 80,
ambos deste artigo. (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 80 Somente poderao receber recursos na forma do caput deste artigo projetos apresentados
pela ICT previamente aprovados por comité permanente de acompanhamento de acdes de
pesquisa cientifica e tecnoldgica e de inovagao tecnolégica, constituido por representantes do
Ministério da Ciéncia e Tecnologia, do Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio
Exterior e do Ministério da Educacgéo, na forma do regulamento. (Incluido pela Lei n® 11.487, de
2007)

§ 90 O recurso recebido na forma do caput deste artigo constitui receita prépria da ICT
beneficiaria, para todos os efeitos legais, conforme disposto no art. 18 da Lei no 10.973, de 2
de dezembro de 2004. (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 10. Aplica-se ao disposto neste artigo, no que couber, a Lei no 10.973, de 2 de dezembro de
2004, especialmente os seus arts. 60 a 18. (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 11. O incentivo fiscal de que trata este artigo ndo pode ser cumulado com o regime de
incentivos fiscais a pesquisa tecnoldgica e a inovagao tecnoldgica, previsto nos arts. 17 e 19
desta Lei, nem com a deducao a que se refere o inciso Il do § 20 do art. 13 da Lei no 9.249, de
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26 de dezembro de 1995, relativamente a projetos desenvolvidos pela ICT com recursos
despendidos na forma do caput deste artigo. (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

§ 12. O Poder Executivo regulamentara este artigo. (Incluido pela Lei n® 11.487, de 2007)

Art. 20. Para fins do disposto neste Capitulo, os valores relativos aos dispéndios incorridos em
instalagdes fixas e na aquisicdo de aparelhos, maquinas e equipamentos, destinados a
utilizacdo em projetos de pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico, metrologia, normalizagéo
técnica e avaliagdo da conformidade, aplicaveis a produtos, processos, sistemas e pessoal,
procedimentos de autorizagdo de registros, licengas, homologagbes e suas formas correlatas,
bem como relativos a procedimentos de protecdo de propriedade intelectual, poderdo ser
depreciados ou amortizados na forma da legislagdo vigente, podendo o saldo ndo depreciado
ou nao amortizado ser excluido na determinagéo do lucro real, no periodo de apuragcdo em que
for concluida sua utilizacao. (Vigéncia) (Regulamento)

§ 10 O valor do saldo excluido na forma do caput deste artigo devera ser controlado em livro
fiscal de apuracdo do lucro real e sera adicionado, na determinacdo do lucro real, em cada
periodo de apuragao posterior, pelo valor da depreciacdo ou amortizagao normal que venha a
ser contabilizada como despesa operacional.

§ 20 A pessoa juridica beneficiaria de depreciacdo ou amortizagdo acelerada nos termos dos
incisos Il e IV do caput do art. 17 desta Lei ndo podera utilizar-se do beneficio de que trata o

caput deste artigo relativamente aos mesmos ativos.

§ 30 A depreciacdo ou amortizagao acelerada de que tratam os incisos Il e IV do caput do art.
17 desta Lei bem como a exclusdo do saldo nao depreciado ou ndo amortizado na forma do
caput deste artigo nao se aplicam para efeito de apuracao da base de célculo da CSLL.

Art. 21. A Unido, por intermédio das agéncias de fomento de ciéncias e tecnologia, podera
subvencionar o valor da remuneracao de pesquisadores, titulados como mestres ou doutores,
empregados em atividades de inovagdo tecnoldégica em empresas localizadas no territério
brasileiro, na forma do regulamento. (Vigéncia) (Regulamento)

Paragrafo unico. O valor da subvencao de que trata o caput deste artigo sera de:

| - até 60% (sessenta por cento) para as pessoas juridicas nas areas de atuagao das extintas
Sudene e Sudam;

Il - até 40% (quarenta por cento), nas demais regides.

Art. 22. Os dispéndios e pagamentos de que tratam os arts. 17 a 20 desta Lei: (Vigéncia)
(Regulamento)
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| - serdo controlados contabilmente em contas especificas; e Il - somente poderdo ser
deduzidos se pagos a pessoas fisicas ou juridicas residentes e domiciliadas no Pais,
ressalvados os mencionados nos incisos V e VI do caput do art. 17 desta Lei.

Art. 23. O gozo dos beneficios fiscais e da subvencao de que tratam os arts. 17 a 21 desta Lei
fica condicionado a comprovagdo da regularidade fiscal da pessoa juridica. (Vigéncia)
(Regulamento)

Art. 24. O descumprimento de qualquer obrigagdo assumida para obtencédo dos incentivos de
que tratam os arts. 17 a 22 desta Lei bem como a utilizagdo indevida dos incentivos fiscais
neles referidos implicam perda do direito aos incentivos ainda n&o utilizados e o recolhimento
do valor correspondente aos tributos ndo pagos em decorréncia dos incentivos ja utilizados,
acrescidos de juros e multa, de mora ou de oficio, previstos na legislagao tributaria, sem
prejuizo das sangdes penais cabiveis. (Vigéncia) (Regulamento)

Art. 25. Os Programas de Desenvolvimento Tecnoldgico Industrial - PDTI e Programas de
Desenvolvimento Tecnoldgico Agropecuario - PDTA e os projetos aprovados até 31 de
dezembro de 2005 ficardo regidos pela legislacdo em vigor na data da publicagdo da Medida
Proviséria no 252, de 15 de junho de 2005, autorizada a migragéo para o regime previsto nesta
Lei, conforme disciplinado em regulamento. (Vigéncia) (Regulamento)

Art. 26. O disposto neste Capitulo ndo se aplica as pessoas juridicas que utilizarem os
beneficios de que tratam as Leis nos 8.248, de 23 de outubro de 1991, 8.387, de 30 de
dezembro de 1991, e 10.176, de 11 de janeiro de 2001, observado o art. 27 desta Lei.
(Vigéncia) (Regulamento)

§ 10 A pessoa juridica de que trata o caput, relativamente as atividades de informatica e
automacao, podera deduzir, para efeito de apuragdo do lucro real e da base de célculo da
CSLL o valor correspondente a até cento e sessenta por cento dos dispéndios realizados no
periodo de apuragdo com pesquisa tecnolégica e desenvolvimento de inovagéao tecnoldgica.
(Incluido pela Medida Proviséria n® 428, de 2008)

§ 20 A dedugado de que trata o § 10 podera chegar a até cento e oitenta por cento dos
dispéndios em funcdo do numero de empregados pesquisadores contratados pela pessoa
juridica, na forma a ser definida em regulamento. (Incluido pela Medida Proviséria n® 428, de
2008)

§ 30 A partir do periodo de apuracdo em que ocorrer a deducao de que trata o § 10 deste
artigo, o valor da depreciagdo ou amortizagdo relativo aos dispéndios, conforme o caso,
registrado na escrituracdo comercial devera ser adicionado ao lucro liquido para efeito de
determinacao do lucro real. (Incluido pela Medida Proviséria n°® 428, de 2008)
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§ 40 A pessoa juridica de que trata caput, que exercer outras atividades além daquelas que
geraram o0s beneficios ali referidos, podera usufruir, em relacdo a essas atividades, os
beneficios de que trata este Capitulo. (Incluido pela Medida Proviséria n® 428, de 2008)

§ 10 A pessoa juridica de que trata o caput deste artigo, relativamente as atividades de
informatica e automacao, podera deduzir, para efeito de apuracao do lucro real e da base de
célculo da CSLL, o valor correspondente a até 160% (cento e sessenta por cento) dos
dispéndios realizados no periodo de apuragdo com pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de
inovagao tecnologica. (Incluido pela Lei n? 11.774, de 2008)

§ 20 A deducéao de que trata o § 10 deste artigo podera chegar a até 180% (cento e oitenta por
cento) dos dispéndios em fungdo do niumero de empregados pesquisadores contratados pela
pessoa juridica, na forma a ser definida em regulamento. (Incluido pela Lei n® 11.774, de 2008)

§ 30 A partir do periodo de apuracdo em que ocorrer a deducao de que trata o § 10 deste
artigo, o valor da depreciagdo ou amortizagdo relativo aos dispéndios, conforme o caso,
registrado na escrituracdo comercial devera ser adicionado ao lucro liquido para efeito de
determinagao do lucro real. (Incluido pela Lei n® 11.774, de 2008)

§ 40 A pessoa juridica de que trata o caput deste artigo que exercer outras atividades além
daquelas que geraram os beneficios ali referidos podera usufruir, em relagdo a essas
atividades, os beneficios de que trata este Capitulo. (Incluido pela Lei n® 11.774, de 2008)

Art. 27. (VETADO)
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Anexo lll - Regra Geral da Reducao do IPI e dos Percentuais de Investimentos
Exigidos pela Lei da Informatica

Regra geral das redugdes do IPI e dos percentuais de investimentos em P&D das empresas beneficiarias da Lei de Informatica

Redugies Investimentos em P&D
Externos
Convénios com instituigdes credenciadas,
contratagdo de projetos com empresas
Internos vinculadas a incubadoras credenciadas e nos
realizados Programas Prioritarios
, Invasti- pela Regigo Centro-Oeste e regides
Ano incentivg mentos |Total Geral| PrPM2 de influéncia da ADA e | FNDCT -
do IPI o P&D empresa e|  Total ADENE). CTinfo
por ela Qualguer
contrata- regida do Natureza das
das pais Entidades
Total Bibicas
ou Fiblicas
Privadas
Basel) 100% 0% 5000% | 2700% | 2300% | 1000% | 0800% | 0560% | 0Z240% | 0,500%
Empresas sediadas na Regido Centro-Oeste e nas regites de influéncia da ADA(" & da ADENER).
A05-2014 95% 13% 4350% | 2349% | 2001% | 0570% | 0G96% | 0487% | 0209% | 0.435%
2015 90% 18% 4100% | 2214% | 1886% | 0820% | 0B56% | O459% | 0,197% | 0410%
ABg-204e 5% 23% 358580% | 2079% [ 1771% | 0770% | 0B16% | 0431% | 0,188% | 0,385%
Empresas sediadas nas demais regides.

A05-2014 g0% 20% 4000% | 2160% | 1840% | 0800% | 0B40% | O448% | 0,192% | 0400%
2015 75% 25% 3.790% | 2025% [ 1726% | O750% | 0B00% | 0420% | 0,180% | 0,375%
ANB-20149 70% 0% 3500% | 1890% [ 1610% | 0700% | 0560% | 0,392% | 0,168% | 0,350%

no At 11 da legislagdo vigente.

Mota 1: Lei n®8.248/31 é a denominada Lei de Informatica, lei base gue determina os incentivos a partir da aplicagdo em P&D.
Fai alterada pela Lei n® 10.176/01 (reativou o incentivo até 2009, entre outras alteragdes), 10.664/03 (alterou a contrapartida e
incentivos para microcomputadores) e 11.077/04 (alterou o incentivo até 2013, entre outras alteragdes).
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Anexo IV — Edital Programa PRIME - FINEP 2009

SELECAO PUBLICA FUNDACAO CERTI - 01/2009
SUBVENGCAO ECONOMICA A INOVAGAO
PROGRAMA PRIME - PRIMEIRA EMPRESA INOVADORA

1. APRESENTACAO

O Programa Prime - Primeira Empresa Inovadora - visa apoiar empresas nascentes na
consolidacao de sua estratégia gerencial para o desenvolvimento e a inser¢do no mercado de
produtos ou processos inovadores. Serdo disponibilizados recursos totais de até R$
14.400.000,00 para apoiar até 120 empresas. Cada empresa selecionada recebera R$
120.000,00 de subvencao econdmica.

2. OBJETIVO

Selecionar empresas nascentes inovadoras, que apresentem produtos ou servigos de
conteudo inovador e um plano de negdcios indicativo de seu potencial de crescimento, criando
condi¢des financeiras favoraveis para que possam enfrentar com sucesso 0s principais
desafios de seus estagios iniciais de desenvolvimento, contribuindo para a criagdo de
empregos altamente qualificados e geracao de renda para o Pais.

3. QUEM PODE PARTICIPAR

Empresas nascentes, registradas na Junta Comercial, com até 24 meses de existéncia,
contados a partir da data de constituicdo da pessoa juridica (constante do campo “Data de
Abertura” no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica da Receita Federal) até a data de
encerramento das inscricdes. As empresas constituidas ap6s a data de abertura das inscricées
também podem submeter suas propostas, desde que as enviem até a data de encerramento
das inscricdes, e estejam devidamente registradas na Junta Comercial no momento da
apresentagao das propostas.

4. USO DOS RECURSOS: O KIT PRIME

A. Pagamento de até 2 (dois) empreendedores técnicos (pro-labore dos socios) ou
especialistas para a realizagéo de atividades de natureza tecnoldgica.

B. Pagamento de um gestor de negécios a ser contratado sob as regras da CLT, com carga

horaria de no minimo 20 (vinte) horas semanais, capaz de:
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e Acompanhar e controlar a execucéo fisica e financeira do projeto, incluindo a prestagéao
de contas;

e Organizar um adequado sistema de informagdes gerenciais que permita conhecer os

fatos ocorridos e os resultados obtidos com as atividades;

e Assessorar na administracdo das finangas da empresa (demonstragdes financeiras,
tesouraria, contas a pagar e a receber, relagdo com agéncias de financiamento e
fomento);

e Assessorar nas questdes tributarias (conforme o enquadramento tributario da empresa);

e Implantar fundamentos de Governanca Corporativa.

C. Pagamento de servicos de consultoria especializada na area de mercado (estudos de
mercado, plano de marketing, introdugé&o do produto no mercado).

D. Pagamento de servico de consultoria (até trés contratos) em areas de gestao consideradas
relevantes pela empresa, tais como RH, financas e juridico.

Resumo do KIT PRIME | Teto Quantidade
Pré-labore Empreendedor | R$ 40 mil Até 2 pessoas
Gestor de Negécios R$ 40 mil 1 pessoa
Consultoria de mercado R$ 30 mil 1 contrato
Consultorias em gestéo R$ 30 mil Até 3 contratos
TOTAL R$120.000,00 exatos

Os recursos serdo liberados em duas parcelas de R$ 60 mil reais, sendo a primeira
apds a contratacdo e a segunda 6 (seis) meses apds a primeira. O projeto devera ser
executado no prazo de 12 (doze) meses.

5. CONTRAPARTIDA DAS EMPRESAS

As empresas deverdo apresentar contrapartida de no minimo R$6.000,00 aos recursos
da FINEP, sendo reconhecidas somente as despesas realizadas a partir da data de divulgacao
do resultado final do Edital.
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6. COMO PARTICIPAR

12 fase: Proposta Simplificada
22 fase: Treinamento

32 fase: Proposta Detalhada: Cada empresa s6 podera encaminhar uma proposta a um

Unico agente operacional.

6.1 PROPOSTA SIMPLIFICADA

O empreendedor devera:

Cadastrar a empresa no Programa PRIME através do  enderego

www.portalinovacao.mct.gov.br/prime;

Preencher formulério eletronico disponivel no endereco http://prime.certi.org.br/
informando a caracterizagdo da empresa e seu carater inovador, o negécio, produtos,
tecnologia e o mercado. Devera informar também o conteddo e o orgamento preliminar

solicitados com recursos da FINEP;

Enviar documentagéo prevista no Anexo 1.

* Preenchimento incorreto ou incompleto do formulario implicara na desqualificacdo da

proposta.

Selecao da Proposta Simplificada

Um grupo de consultores ad hoc coordenado pela FUNDAGAO CERTI selecionara as

propostas que obtiverem média ponderada superior a 6, de acordo com o0s critérios abaixo.

Critério Nota Peso
Grau de inovagao do 1-10 3
produto/servigo
Vantagens competitivas da 1-10 1
empresa
Consisténcia e viabilidade da 1-10 1
proposta

6.2 TREINAMENTO

Um empreendedor de cada uma das empresas aprovadas na 12 fase passara por um

treinamento obrigatério. O objetivo do treinamento é oferecer um programa de capacitagao
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para auxiliar o empreendedor a aperfeicoar seu plano de negécios. Este programa tera uma
etapa virtual (via internet) e outra presencial.
6.3 PROPOSTA DETALHADA

Em seguida ao treinamento, as empresas apresentardo uma Proposta Detalhada,
preenchendo o Formulédrio de Apresentacdo de Proposta — FAP apropriado, disponivel no
endereco http://prime.certi.org.br/, e encaminhando a documentagao constante no Anexo 2.

Critérios de Selecao da Proposta Detalhada

Serao aprovadas as propostas que obtiverem média superior a 6 de acordo com 0s
critérios abaixo. As empresas poderdo também ser chamadas para entrevistas com o Comité

de Avaliacao.
Critério Nota
Grau de inovagao do produto/servigo 1-10
Potencial de Mercado 1-10
Retorno econdmico-financeiro 1-10
Importancia do KIT PRIME para a empresa 1-10
Qualidade e consisténcia da estratégia de marketing 1-10
Qualidade da equipe, em particular do empreendedor e do gestor de negécios | 1-10
Qualidade e consisténcia das propostas de consultoria 1-10
7. PRAZOS
EVENTO QUEM DATA
12 fase - Proposta Empresa De 05/03 até
Simplificada (+anexo 1) 30/04/2009
Divulgagéo preliminar CERTI 29/05/2009

da lista de aprovados

Prazo para recurso Empresa Até 05/06/2009
Lista de aprovados na CERTI 15/06/2009
1a fase

8. COMITE DE AVALIACAO
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O Comité de Avaliagdo das propostas detalhadas ser4 coordenado pela FUNDACAO
CERTI com a participacédo de 1 representante da FINEP, 1 representante do Sebrae local, 1
representante do Banco do Brasil, 1 investidor de capital de risco, pelo menos 1 representante
das instituicdes parceiras locais atuantes no PRIME e até 3 outros participantes indicados pela
FUNDACAO CERTI. O Comité de Avaliacdo serd composto de, no minimo, 7 (sete) e, no

maximo, de 9 (nove) membros.

9. INFORMACOES GERAIS

Caso a empresa deseje apresentar recurso aos resultados devera envia-lo via SEDEX

para:

SELECAO PUBLICA FUNDACAO CERTI - 01/2009
SUBVENCAO ECONOMICA A INOVACAO — PROGRAMA PRIME

Fundacao CERTI — CELTA Parque Tecnoldgico Alfa Rodovia SC 401, km1, Edificio CELTA
Modulo T11 e T12 88030-000 — Florianépolis/SC

O recurso devera obedecer aos requisitos dos artigos 58, inciso |, e 60 da Lei n°
9.784/1999. A concessdo da subvencdo ndo é incompativel com outros financiamentos ou
apoios oferecidos pela FINEP ou outras agéncias de fomento, observadas as condicdes
pertinentes de cada instrumento. Entretanto ndo é permitido o apoio duplo a um mesmo item
de um mesmo projeto.

10. CONTRATACAO

No momento de contratacdo do projeto, a empresa devera apresentar os documentos
constantes do Anexo 4. Florian6polis, 05 de marco de 2009.

Carlos Alberto Schneider Superintendente Geral Fundagao CERTI

DOCUMENTACAO DA PROPOSTA SIMPLIFICADA
e (Copia do Estatuto/Contrato Social atualizado, com registro na Junta Comercial.

e Ato de designacao dos atuais dirigentes da empresa (ata da Assembléia que elegeu a
Diretoria e o Conselho de Administracao), se for o caso.

DOCUMENTACAO DA PROPOSTA DETALHADA

Relativos as empresas proponentes:
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Declaragédo sobre o contencioso ou inexisténcia de contencioso, assinado pelos
representantes legais.

Cépia das Demonstracdes Contabeis (balancos, balancete e DRE’s) do ultimo exercicio
da empresa, quando for o caso, assinada pelo representante legal e contador da
empresa.

Licenca ambiental para as atividades desenvolvidas pela empresa, se for o caso.
Relativos aos socios das empresas proponentes:
Certiddes dos Cartérios de Protestos de Titulos do seu domicilio.

Certiddes da Justiga Estadual da Comarca de seu domicilio e da Justica Federal
(inclusive Trabalhista) da Secao Judiciaria do seu domicilio.

Certidao Conjunta de Débitos Relativos a Tributos Federais e a Divida Ativa da Unido
emitida pela Receita Federal e Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN).

Além de preencher o formulario eletrénico da Proposta Detalhada, a empresa devera

enviar pelo correio ou entregar pessoalmente na FUNDACAO CERTI 2 (duas) copias

impressas da proposta, assinadas pelo representante legal da empresa e uma copia em CD,

até as 18 horas, respeitada a data-limite para envio.

DOCUMENTACAO DA CONTRATAGCAO

Certidao Negativa de Débitos relativos as Contribuicbes Previdenciarias e as de
Terceiros (CND) emitida pela Receita Federal.

Certiddo Conjunta de Débitos relativos aos Tributos Federais e a Divida Ativa da Uniao
emitida pela Receita Federal e Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN).

Certificado de Regularidade do FGTS (CRF) expedido pela Caixa Econémica Federal.

Certidao emitida pelo(s) Cartério(s) Distribuidores da Justica Estadual da Comarca da
Proponente e da Justica Federal (inclusive Trabalhista) da Secado Judiciaria da
Proponente.

Certiddao Negativa da Receita/Divida Ativa do Estado.
Certidao Negativa da Receita/Divida Ativa do Municipio.
Certidao do(s) Cartério(s) de Protestos da Comarca da sede da Proponente.

Recibo de entrega da Relagcao Anual de Informagdes Sociais — RAIS.



Anexo V — Relacao das Principais Gestoras Privadas de Fundos de VC/PE

Gestor

Website

AAl Global Equity

www.aaiinvestments.com

Ace Venture Capital

www.acecapital.com

Actis Capital LLP

www.act.is

Advent International

www.adventiinternational.com

AG Angra Investimentos

www.ag-angra.com.br

AlG Private Equity

www.aiggig.com

Albatroz Participacdes

www.albatroznet.com.br

Alothon Group

www.alothon.com

Angra Partners Consult.Empres. e Part.

www.angrapartners.com.br

Ascet Investimentos

www.ascet.com.br

Axial Partic e Projetos

www.axialpar.com.br

Axxon Group

www.axxongroup.com.br

Banco ABN Amro Real

www.bancoreal.com.br

Banco Brascan

www.bancobrascan.com.br

Banif Private Equity

www.banifib.com.br

BDF Management

www.bdffund.com

BES - Private Equity

www.besinvestimento.com.br

BNDESPar Private Equity

www.bndes-gov.br

BNDESPar Venture Capital

www.bndes-gov.br

BPE Investimentos

www.hpei.com.br

Buffalo Investimentos

www.buffaloinvest.com.br

Busato S/A Participacoes

www.busatopar.com.br

Centerless Compentence Network - CCN

www.centerless.com.br

Confrapar

www.confrapar.com.br

CRP Cia de Participacoes

www.crp.com.br

Darby Overseas Invest.

www.darbyoverseas.com

DGF Investimentos

www.dgf.com.br

DLJ South American Partners

www.dljsap.com

DLM Confrapar Gestao de Recursos

www.fundohorizonti.com.br

Dynamo Venture Capital

www.dynamovc.com.br

Eccelera do Brasil

www.eccelera.com

Econergy Brasil

www.econergy.com.br

El Area Empeend e Partic

www.elarea.com.br

Emerging Capital Adm Rec

www.emerging.com.br

Endurance Capital Partners

www.endurancepartners.com.br

e-Platform Venture Partners

www.e-platform.com.br

Estufa Investimentos

www.estufainvestimentos.com.br

Fama Investimentos

www.famainvestimentos.com.br

Fator Admins de Recursos

www.fatoronline.com.br

FIR Capital Partners

www.fircapital.com

Franchising Ventures

www.franchisingventures.com.br

Franklin Templeton Invest

www.e-platform.com.br
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Fundamental Investimentos

www.riobravo.com.br

Gavea Investimentos

www.gaveainvest.com.br

GC Capital

www.gccapital.com.br

Governanca e Gestao Inv.

www.gginvestimentos.com.br

GP Investments

www.gp-investments.com

Green Capital Investimentos

www.greencapital.com.br

Grupo Stratus

www.stratusbr.com

IdeiasNet

www.ideiasnet.com.br

lllan Participagdes

www.illan.com.br

Intel Capital Corporation

www.intel.com/capital

Internet Equities do Brasil Participagdes

www.i-equities.com

Invest Tech Particip e Investimentos

www.investtech.com.br

Investidor Prof Gestao de Rec

www.investidorprofissional.com

Jardim Botanico Partners Inv

www.jbpartners.com.br

K2 Achievements

www.k2achievements.net

LAEP Investments

www.laepbrasil.com.br

Marambaia Capital

www.marambaia.com

Maxima DTVM

www.bancomaxima.com.br

Mercatto Investimentos

www.mercatto.net

Merrill Lynch Global Private Equity

www.gmi.com/private

Mifactory Venture Capital

www.mifactory.com

Monashees Capital

www.monashees.com.br

Morgan Stanley Real State Inv

www.morganstanley.com

Neo Investimentos

www.neoinvestimentos/com.br

NSG Capital Adm de Recurs

www.ngscapital.com.br

Oliveira Trust STVM

www.oliveiratrust.com.br

Patria Investimentos

www.patriainvestimentos.com.br

Phoenix Strategic Financial Advisors

www.phoenix-sfa.com

Plataforma Capital partners

www.pcapital.com.br

Prosperitas Capital

WwWw.prosperitas.com.br

Rio Bravo Investimentos

www.riobravo.com.br

Semeia Brasil

www.semeiabrasil.com.br

Solo Corp

Nao disponivel

SP Admin de Fundos

Nao disponivel

Spinnaker Capital Brazil

www.spinnakercapital.com.br

Tarpon Investment Group

www.tarponinvest.com.br

TMG Participacdes

www.tmg.com.br

Trivella Investimentos

www.trivella.net

UBS Pactual

www.ubspactual.com.br

Valora Investimentos

www.valoranet.com.br

VenturelLabs Brasil Emp em Tecnologia

www.venturelabs.com.br

Verticals Capital Adm de Rec

www.verticals.com.br

Vision Brazil Investments

www.visionbrazil.com

Votorantin Novos Negdécios

WWW.VNNegocios.com.br

Fonte: www.valoronline.com.br
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Livros Gratis

( http://www.livrosgratis.com.br )

Milhares de Livros para Download:

Baixar livros de Administracao

Baixar livros de Agronomia

Baixar livros de Arquitetura

Baixar livros de Artes

Baixar livros de Astronomia

Baixar livros de Biologia Geral

Baixar livros de Ciéncia da Computacao
Baixar livros de Ciéncia da Informacéo
Baixar livros de Ciéncia Politica

Baixar livros de Ciéncias da Saude
Baixar livros de Comunicacao

Baixar livros do Conselho Nacional de Educacdo - CNE
Baixar livros de Defesa civil

Baixar livros de Direito

Baixar livros de Direitos humanos
Baixar livros de Economia

Baixar livros de Economia Doméstica
Baixar livros de Educacao

Baixar livros de Educacdo - Transito
Baixar livros de Educacao Fisica

Baixar livros de Engenharia Aeroespacial
Baixar livros de Farmacia

Baixar livros de Filosofia

Baixar livros de Fisica

Baixar livros de Geociéncias

Baixar livros de Geografia

Baixar livros de Histdria

Baixar livros de Linguas
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