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RESUMO
O financiamento da inovacgéo tecnoldgica constitui um elemento central, pouco analisado, no
processo de inovacédo. O objetivo deste artigo € destacar as caracteristicas da dindmica inovativa
das empresas brasileiras a partir das PINTEC, evidenciando um papel de destaque para o sistema
bancéario, enquanto um agente do elo do sistema nacional de inovacgdo, no processo de seu
financiamento. A hip6tese subjacente é de que em funcdo da dindmica inovativa das empresas
brasileiras ser estruturada predominantemente sobre os mecanismos da difusao tecnoldgica, via
aquisicdo de novos conhecimentos na forma de patentes, know-how e maquinas e equipamentos
e, por conseguinte, apresentarem grau relativamente reduzido de incerteza e risco tendo em
vista ja terem sua comprovacdo técnica e econdmica estabelecidas, tais inovagdes sao passiveis
de contarem com fontes alternativas de financiamento, com destaque para o crédito bancario,
desde que instrumentos financeiros sejam adequados.

Palavras-chaves: Financiamento da inovacdo; Pesquisa e desenvolvimento; Dindmica
inovativa.
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1 INTRODUCAO

O financiamento da inovacdo tecnolOgica, apesar de ser uma questdo central para o
processo inovador, tem sido pouco analisado pela literatura. No que tange aos paises em
desenvolvimento, ou em processo de catching up, em especial a economia brasileira, o
financiamento da inovagdo ganha notoriedade em funcdo das caracteristicas da dindmica
inovativa das empresas desses paises. Por estruturar-se predominantemente com as formas e 0s
mecanismos da difusdo tecnoldgica, através do acesso a novos conhecimentos, sobretudo, via
patentes, know-how e aquisicdo de maéaquinas e equipamentos com novas tecnologias
embarcadas, essas inovacgdes tecnoldgicas podem a principio contar com fontes alternativas e
variadas de seu financiamento. Entre essas fontes destaca-se o crédito bancario, desde que haja
adequacao ndo apenas dos instrumentos financeiros, mas também das relacdes entre 0s setores
produtivo, bancério e mercado de capitais. Nesse sentido, este trabalho visa contribuir com o
debate sobre a questdo do financiamento da inovacdo tecnoldgica dos paises em
desenvolvimento ou em processo de catching up, com destaque para as atividades de inovacgéo
das empresas brasileiras, no sentido de evidenciar que, dadas as caracteristicas da dinamica
inovativa das empresas brasileiras, o setor bancario pode ter um papel de diferenciado no seu
financiamento.

Desse modo, objetiva-se contribuir para o entendimento das razdes pelas quais o sistema
bancério brasileiro ndo se capacitou para o financiamento de tais inovacdes, tendo em vista
estas serem caracterizadas por baixo ou moderado grau de incerteza e risco, 0 que as tornam
passiveis de maior grau de previsibilidade quanto aos seus retornos e rendimentos esperados.
Essas caracteristicas por si sO tornariam mais admissivel a possibilidade de uso de fontes de
financiamentos de terceiros, a exemplo do crédito bancério, no financiamento da inovacédo
tecnoldgica. Concomitantemente, busca-se o estabelecimento das razdes pelas quais as
empresas inovadoras brasileiras pouco se valem do sistema financeiro em termos de suas
demandas de crédito bancario para o financiamento de suas atividades inovativas.

A hipdtese subjacente é a de que, dadas as caracteristicas da dindmica do processo
inovativo das empresas brasileiras, estruturadas sobre inovacgdes decorrentes dos mecanismos
da difuséo tecnologica, caracterizadas por apresentarem graus de incerteza e risco relativamente
menores em relacdo as inovagfes mais irruptivas ou radicais e, desse modo, serem inovagoes
para as quais ha possibilidades de calculos acurados no que tange a sua rentabilidade e seu
retorno, calculos estes estruturados sobre informac@es referentes ao potencial de mercado, aos
custos produtivos e aos recursos requeridos para a implementacdo das inovagdes, 0 sistema
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bancario pode ter papel de destaque no que se refere ao financiamento das inovacoes

tecnoldgicas.

Desse modo, sera realizada uma caracterizacdo a dindmica do processo inovativo das
empresas brasileiras com o objetivo de identificar elementos que possam contribuir para a
compreensdo dos mecanismos de financiamento da inovacao tecnoldgica. Das informacdes
extraidas de PINTEC/IBGE pretende-se identificar os fatores que possam contribuir para explicar
o reduzido uso de fontes de recursos financeiros de terceiros, tais como o crédito bancério, para
o financiamento das inovacdes tecnoldgicas. Os dados das PINTEC apontam para a prevaléncia
de uma dindmica do processo inovativo das empresas brasileiras caracterizadas basicamente
por inovacdes de baixo ou moderado graus de incerteza e risco envolvidos, evidenciando-se
que as inovagOes implementadas s&o predominantemente a partir de fontes externas de
inovacdo, tais como as aquisicdes externas de pesquisa e desenvolvimento e outros
conhecimentos, de software e, fundamentalmente, de maquinas e equipamentos.

Este artigo esta dividido em quatro se¢des: a primeira e a quarta sdo, respectivamente, a
introducéo e as consideracOes finais. Na se¢do 2 faz-se uma anélise das caracteristicas gerais
da dindmica do processo inovativo das empresas brasileiras visando apontar o padréo geral das
inovacOes implementadas por elas. Na secdo 3, desenvolve-se investigacdo sobre as fontes de
financiamento utilizadas pelas empresas inovadoras brasileiras com vistas a estabelecer os
fatores os elementos explicativos do financiamento das inovacgdes tecnoldgicas implementadas

pelas empresas brasileiras.

2 CARACTERISTICAS GERAIS DA DINAMICA DO PROCESSO INOVATIVO DAS
EMPRESAS BRASILEIRAS.

Os dados das PINTEC, conforme Tabela 01, deixam evidente que, apesar do aumento
absoluto de 62,0% no efetivo de empresas industriais, e de 78,7% no total de empresas
brasileiras,* que declararam ter implementado algum tipo de inovagéo tecnoldgica entre as
PINTEC de 1998-2000 e 2009-2011, ha uma relativa estabilidade na taxa de inovagdo em produto
e em processo ao longo dos periodos, quer se analise este fator pela perspectiva das empresas
industriais, ou pelo total de empresas pesquisadas.

A taxa de inovagdo das empresas industriais evidencia um expressivo aumento, saltando

de 31,5%, relativa a PINTEC do periodo de 1998-2000, para 38,1% na PINTEC do periodo de

! Considerando a inclusdo, a partir da PINTEC do periodo de 2003-2005, das empresas pertencentes aos setores de servigos,
eletricidade e gas.
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2006-2008. Apobs esse crescimento, retroage para 35,6% no periodo de 2009-2011. Tal

comportamento é evidenciado também guando se analisa a taxa de inovagéo sob a perspectiva
do total de empresas pesquisadas, estando isso diretamente associado ao fato de que as empresas
industriais representam a grande maioria das empresas pesquisadas.? Fica evidente, portanto,
que apesar da base de pesquisa da PINTEC ter se ampliado, isso ndo teve implicacdes

significativas em termos da taxa de inovacéo tecnologica.

Tabela 01 - PINTEC: Total e percentual de empresas que implementaram inovacgdes de produto e/ou
processo, segundo atividades selecionadas da industria dos servicos e dos setores de eletricidade
e gas - varios periodos (em %).

Atividades selecionadas da industria e dos servigos (1)
Total Industria @ Servicos Eletricidade e Gas
@ ° .2 o Q.3 [ S .8 ) 8.8
PINTEC | 5 | 8% | ¢ 2 E | 2% ¢ o E | 25| 2| s | E|E%| 2| 3
Periodos £ a > El @ £ a > s @ g a > s @ g a > 5 7]
= 2 2 k] 3 = 2 2 k=] 3 = s 2 < 3 = 2 2 < 3
) = e ) P = o ] ) ° = o ) @ = e -]
S| 8¢ = & = £ = & = £g = & S|l 28| =& &
= = < = =G ] = < ] = <
- o = = o = <= = = = ° =
3 gt s gt 2 gE s gc
= B B =% =%
72005 22698 12658 18160
1998-2000 (3L5) (176) (252)
84262 28036 17146 22658
20012003 (333) (203) (269)
95

32796 19670 26277 91054 30378 17784 24504 4246 2418 1886 1773

20032005 301 "3 4y (206) (27.6) (334) (195) (269) (569) (444) (418)

106

2006-2008 862 41262 25365 34255 100496 38299 22963 32264 6366 2963 2402 1991

(386) (237) (321) (381) (228 (321) (465) (37.7) (313)

128

2009-2011 699 45950 23282 40802 116633 41470 20135 36943 11564 4258 3136 3640 503 222 11 220

(357) (181) (31,7) (356) (173) (317) (368) (27,1) (31,5) (441) (22) (43,7

Fontes: Elaboragdo prépria a partir das informagdes das Pesquisa de Inovagdo Tecnoldgica (PINTEC), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
- IBGE, Tabela 1 (2000) e Tabelas 1.1.2 (2003, 2005, 2008, 2011). Elaboragdo: Coordenagdo-Geral de Indicadores (CGIN) - ASCAV/SEXEC - Ministério
da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (MCTI).

Notas: (1) as PINTEC 2000, 2003 e 2005 tém como classificagdo de atividades de referéncia a Classificagdo Nacional de Atividades Econdmicas -
CNAE 1.0, cobrindo as se¢des Industrias Extrativas e Industrias de Transformacao (C e D, respectivamente). A PINTEC 2005 inclui também o grupo
Telecomunicagdes (64.2) e as divisdes Informatica e Servigos Relacionados e Pesquisa e Desenvolvimento (72 e 73, respectivamente), agregados em
Servigos.

A partir da PINTEC 2008 utiliza-se como classificagdo de atividades de referéncia a Classificagdo Nacional de Atividades Econdmicas versdo 2.0 -
CNAE 2.0, se¢des Industrias Extrativas e Industrias de Transformacao (B e C, respectivamente) e, agregadas em Servigos, as divisdes
Telecomunicagdes, Atividades dos Servigos de Tecnologia da Informagéo e Pesquisa e Desenvolvimento (61, 62 e 72, respectivamente), grupo
Tratamento de Dados, Hospedagem na Internet e Outras Atividades Relacionadas (63.1), além da combinagéo de divisdo e grupo Edigédo e Gravagao
de Som, e Edi¢do de Musica (58+59.2).

A PINTEC 2011 diferencia-se das anteriores pela inclusdo do setor de Eletricidade e gas, e dos Servigos de arquitetura e engenharia, testes e analises
técnicas.

Em fungdo do pequeno niimero de empresas constantes no cadastro basico de sele¢do, decidiu-se por um levantamento censitario na divisdo 72
(Pesquisa e desenvolvimento cientifico) da CNAE 2.0. Para as outras atividades do dmbito da PINTEC, efetuou-se um levantamento por amostragem;
(2) Os agregados “Industrias Extrativas” e “Industrias de Transformacgao” das respectivas pesquisas sdo apresentados conjuntamente sob o titulo de
“Industria”.

Disponibilizada em: http://www.mct.gov.br/index.php/content/view/345337.html

Outro elemento que deve ser destacado € a queda na taxa de inovacdo em produto, tanto
para as empresas industriais, quanto para o total de empresas pesquisadas, comportamento este
que ndo é acompanhado pela taxa de inovagdes em processo, implementadas pelas empresas
brasileiras. Além disso, fica evidente também o maior percentual de inovagdes em processo do

gue em produto, para todos os periodos analisados, tanto para as empresas industriais, quanto

2 As empresas pertencentes aos setores de servigos, eletricidade e gas correspondem apenas a 9,4% do total de empresas
pesquisadas durante a PINTEC do periodo de 2009-2011.
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para o total de empresas pesquisadas. Isso pode estar relacionado as inovacGes implementadas

através da incorporagdo de maquinas e equipamentos novos no processo produtivo, conforme
0 padré@o da dindmica inovativa das empresas brasileiras, com configuracéo das inovagdes de
baixo ou moderado grau de risco e incerteza, pois sdo estruturadas a partir da difusdo
tecnoldgica. > Nesse sentido, inovages implementadas pelos mecanismos da difuséo
tecnoldgica se caracterizam por apresentarem niveis relativos de incerteza e risco menores
comparativamente aos prevalecentes nas inovagGes mais radicais ou irruptivas. Atraves da
difusdo tecnoldgica difundem-se tecnologias cujas viabilidades tanto técnicas quanto
econdmicas ja estdo sedimentadas, resultado dai menor grau de incerteza e risco.

Esta realidade evidenciada pelos dados da PINTEC demonstra 0 baixo grau de inovacao
praticado pelas empresas brasileiras dos setores industrial, servicos e eletricidade e gas. As
razGes destacadas pela literatura para explicar tal comportamento estdo relacionadas as
dificuldades concernentes a incerteza e ao risco envolvidos com o processo inovativo.
Entretanto, os dados das PINTEC apontam que isso ndo se constitui caracteristica geral e
predominante das inovacdes tecnoldgicas implementadas pelas empresas brasileiras, posto que
sdo estruturadas basicamente a partir de mecanismos da difusdo tecnoldgica. As dificuldades
concernentes as incertezas e aos riscos relativos sao mais acentuadas aquelas a¢des inovativas
gue envolvem a aplicacdo de elevado grau de novos conhecimentos técnicos-cientificos de
fronteira. Tais recursos inovadores, de maneira geral, sempre se associam a ado¢do de
mecanismos mais apropriados para seu financiamento com vistas a adequar 0s termos de
financiamento ao seu retorno esperado. N&o obstante isso, as inovagdes mais radicais e
irruptivas mostram-se pouco atrativas quanto ao suporte e mecanismos de financiamento a
partir de fontes de terceiros devido & decorréncia dos elevados niveis de incerteza e risco a elas
relacionados. E mister destacar ainda que as inovacdes em processo podem se dar através da

incorporacdo de novas maqguinas e equipamento ao processo produtivo, resultante de

3 Freeman e Soete (2008) analisam e caracterizam as incertezas relacionadas ao processo de inovacéo tecnoldgica: a técnica, a
de mercado e a geral da economia (que, em alguns casos, pode ser descrita como aquela relativa aos negdcios). Para 0s
autores, tanto a incerteza técnica quanto a de mercado sdo especificas do processo de inovagao tecnoldgica, ndo podendo ser
consideradas como um risco seguravel. Ja a incerteza relativa aos negécios é caracteristica inexoravel a todo investimento
que envolve expectativas quanto a resultados pecuniarios e financeiros futuros, caracteristica fundamental dos investimentos
em inovacdo tecnoldgica tendo em vista o longo periodo de maturacdo de tais investimentos, com o acréscimo de que a
inovacdo tecnoldgica a ser implementada pela firma inovadora ainda deve passar pela chancela do mercado. Além disso, os
autores também classificam as incertezas em seis graus relativos: i) a real (relacionada as invencdes fundamentais e a pesquisa
basica); ii) a muito alta ( ligada as inovagdes radicais de produto e de processo realizadas fora da firma); iii) a alta (relativa a
inovacdes relevantes em produto e a inovagdes radicais em processo efetuada pela propria forma); iv) a moderada ( associada
ao langamento de novos produtos no mercado); v) a baixa ( concernente a inovagdes decorrentes de processo de licenciamento
tecnoldgico, da imitacdo, de modificacdes tecnoldgicas em produtos e processos e de implantagdo de processos ja existentes
no setor) e, finalmente; vi) a muito baixa (relativa a diferenciacdo de produto, a alteracdo de funcdes em produtos da firma e
as pequenas melhorias técnicas).
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mecanismos de difusdo tecnoldgica. Essas inovacdes tendem a ter seus calculos prospectivos

de rentabilidade e retorno estabelecidos de forma mais acurados, respaldados em dados sobre
preco, volume de producdo e potencial de mercado, relativos ao seu emprego de tais
tecnologias. Alguns autores, entre os quais Freeman e Pérez (1988), Pérez (2004) e Rapini
(2010, 2014), tém apontado para as dificuldades quanto ao processo de financiamento da
inovacdo mais radicais ou irruptivas que, dadas as suas caracteristicas de elevado grau de
incerteza e risco, impdem limitacdo ainda maior para as empresas quanto ao processo de
inovacéo tecnoldgica.

Com a analise das taxas de inovacdo tecnoldgica das empresas brasileiras através da
Tabela 02, calculadas em relacdo ao total de empresas pesquisadas em cada periodo das PINTEC,
fica evidente o baixo envolvimento das empresas inovadoras brasileiras com o processo de
inovacdo tecnoldgica no que se refere tanto as inovagdes em produto quanto em processo.
Constata-se, portanto, que as taxas gerais de inovag¢do em produto e em processo apresentaram
tendéncias de aumento até a PINTEC do periodo de 2006-2008, quando atingiram valores
maximos de 23,7% e 32,1%, respectivamente. Durante a PINTEC do periodo de 2009-2011 tais
taxas retroagiram para 18,1% e 31,7%, respectivamente, evidenciando significativa reducéo no

dinamismo das atividades inovativas das empresas brasileiras.

Tabela 02 - PINTEC: Taxas de inovacdes tecnoldgicas das empresas brasileiras em relacio ao total de
empresas pesquisadas, por tipos de inovacio - varios periodos.

Taxas de inovacdo em Produto Taxas de inovacdo em Processo . ~
PINTEC Taxas de inovacdo em
P Novo para Novo para o Novo para a Novo para o
Periodos Geral . Geral . Produto e Processo
aempresa | mercado nacional empresa mercado nacional
1998-2000 17,6 14,4 4,1 25,2 23,3 2,8 11,3
2001-2003 20,3 18,1 2,7 26,9 26,0 1,2 14,0
2003-2005 20,6 17,6 3,6 27,6 26,0 1,8 13,8
2006-2008 23,7 20,6 4,4 32,1 30,8 2,4 17,2
2009-2011 18,1 14,9 4,1 31,7 29,8 2,4 14,1
Média 20,1 17,1 3,8 28,7 27,2 2,1 14,1

Fonte: Elaboragdo prépria a partir das informagdes das Pesquisa de Inovagdo Tecnoldgica - PINTEC/IBGE - varios periodos.
Nota: Foram consideradas as empresas que implementaram produto e/ou processo novo ou substancialmente aprimorado.

Merece destaque o fato de a taxa geral de inovagdo em produto ser inferior a taxa geral
de inovacgdo em processo. Esse elemento € indicativo de que a dinamica do processo inovativo
das empresas brasileiras esta estruturada sobretudo sobre mecanismos de difusdo, absorcéo e
uso de tecnologias tais como, por exemplo, aquisicdo de maquinas e equipamentos incorporados

aos seus processos de producdo.* Essas inovagdes trazem embutidos novos conhecimentos,

4 Em andlise, visando medir o esforco tecnolégico das empresas brasileiras com base em dados da PINTEC, Gongalves e Simdes
(2005) destacam que nos paises de industrializa¢do retardataria, entre eles o Brasil, o “principal meio para atualizar a
tecnologia € através da compra de maquinas e equipamentos, fabricados nos paises desenvolvidos, tendo em vista que a
atividade de P&D ainda ndo foi plenamente internalizada no setor empresarial [brasileiro]” (GONCALVES; SIMOES, 2005,
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sendo estes geralmente codificados e estando sob dominio de marcas e patentes das empresas

genuinamente inovadoras, lideres em tecnologias nos setores em que atuam. O processo de
inovacdo tecnoldgica estruturado dessa maneira apresenta relagdo muito estreita com o processo
inovativo de setores em que a inovacdo é introduzida, dentro da cadeia produtiva, por
fornecedores, sobretudo de méaquinas e equipamentos novos, segundo a tipologia de Pavitt
(1984).

Além dos elementos ja apontados, também fica evidente o incipiente volume de inovagdes
tecnoldgicas, implementadas para 0 mercado nacional, sejam estas em produto ou em processo.
As baixissimas taxas de inovacdo, tanto em produto quanto em processos configurados como
novos para o0 mercado nacional, constituem mais um indicativo de que a dindmica do processo
inovativo das empresas brasileiras realmente esta estruturada sobre conhecimentos codificados,
de dominio de marcas e patentes. O fato de as taxas de inovagfes em produto e em processo,
novas para a empresa, serem muito superiores as taxas de inovagdo em produto e processo,
inéditas para 0 mercado nacional, demonstram que a dinamica do processo inovativo das
empresas brasileiras ndo envolve consideravel aplicacdo de novos conhecimentos® gerados a
partir de fontes tais como a pesquisa e o0 desenvolvimento, ou que estdo na fronteira da ciéncia,
fruto de parcerias com universidades ou institutos de pesquisas. Tais inovacdes sdo geralmente
implementadas por empresas que estdo na lideranca tecnoldgica nos mercados mundiais,
localizadas, sobretudo, nos paises avancados. As empresas brasileiras, por sua vez, adaptam-se
a essas novas tecnologias incorporando-as em seus produtos ou processos produtivos. S&o,
portanto, inovacgdes consideradas novas para as empresas que as incorporam, mas na maioria
das vezes ndo sdo novas para 0 mercado nacional. Dessa forma, € possivel afirmar que em
relacdo a dinamica do processo inovativo das empresas brasileiras predominam as inovagdes

tanto em produto quanto em processo que sao uma novidade para as empresas, mas ndo para o

p. 394). Ainda segundo os autores, a dindmica da acumulacéo tecnoldgica setorial dos paises de industrializagéo tardia ndo
segue 0 mesmo padréo dos paises desenvolvidos, conforme estabelecem as andlises centradas na taxonomia de Pavitt (1984)
e Bell e Pavitt (1993) em razdo do seu processo de industrializagdo tardia apresentar “fragilidades setoriais criando lacunas
em suas matrizes tecnoldgicas [...] debilitando a capacidade nacional de criar novos produtos e processos” ( Ibidem, p. 399),
mesmo que em tais paises possa existir uma matriz de insumo-produto “completa”. Seguem afirmando ainda que nos paises
de industrializagdo retardataria “os mecanismos de geracdo de inovagdo possuem deficiéncias ou simplesmente diferem entre
0S mesmos setores das economias desenvolvidas ou emergentes” (Ibidem, p. 399) e que, nesse sentido, as inovacOes
implementadas “em sua maioria, sdo adaptagdes de produtos e processos ja existentes em outras partes do mundo ou
simplesmente sdo novos apenas para a empresa que os produz” (Ibidem, p. 399).

5 Estruturados a partir de fontes internas de inovagéo tal como a P&D. As fontes de inovagédo tém relagdo com a capacidade
das firmas de operarem novos conhecimentos através das varias formas do learning (by do, by search, by interact, etc). Isso
também esta relacionado com as capacitagdes tecnoldgicas, conforme Teece e Pisano (1994), Nelson e Winter (2005),
Malerba e Orsenigo (1997), Patel e Pavitt (2002) e Teece, Pisano e Shuen (2002). Nesse sentido, Nelson e Winter destacam
que “em muitas historias de tecnologias, 0 novo evolui a partir do velho. Uma explicagdo para isso é que o produto das buscas
de hoje ndo é meramente uma nova tecnologia, mas também um aumento do conhecimento que servird de base para novos
blocos construtores a serem utilizados amanha”. (NELSON; WINTER; 2005, p. 371).
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mercado nacional. Isso envolve dominios sobre conhecimentos codificados, mas ndo com

relacdo aos conhecimentos que estdo na fronteira de ciéncia, aplicados em produtos e processos
produtivos. A dindmica inovativa que envolve a aplicacdo de conhecimentos que estdo na
fronteira das ciéncias esta relacionada as empresas lideres em tecnologia nos setores em que
atuam, ou as empresas que sdo fornecedoras de maquinas e equipamentos, ou bens de capital,
para os setores que sao dominados por fornecedores, conforme taxonomia de Pavitt (1984) e
Bell e Pavitt (1993).

Outra caracteristica da dindmica do processo inovativo das empresas brasileiras refere-se
ao fato de que as taxas de inovacdo em produto, novo para o mercado nacional, s&o muito
superiores — quase o dobro — as taxas de inovagdo em processo, novo para o mercado nacional.
Esse é um fator indicativo de que as empresas inovadoras brasileiras estdo tentando emparelhar-
se as empresas estrangeiras em termos de produtos, mas ndo no que concerne aos processos
produtivos. Essa caracteristica da dinamica da inovativa das empresas brasileiras tem como
pano de fundo o comportamento de inovar basicamente atraves da aquisicao de patentes, know-
how e novos conhecimentos incorporados em maquinas e equipamentos.

Ante a prevaléncia de formas bésicas de se implementar inovacdes tecnoldgicas, 0s
mecanismos e instrumentos financeiros requeridos para financiar tais inovacdes podem
apresentar diferencas em relacdo aos requeridos para financiar inovagdes que impliqguem a
aplicacdo de conhecimentos de fronteira, tendo em vista envolverem maior nivel de incerteza e
de risco.® As inovagBes que sdo estruturadas sobre base de conhecimento codificado, e que
também se caracterizam por serem de dominio publico, podem ser implementadas com maior
grau de previsibilidade quanto as receitas e a rentabilidade esperada vis-a-vis aquelas que
envolvem a aplicacdo de maior grau de conhecimentos de fronteira das ciéncias. Estas requerem
ndo apenas um sistema nacional de inovacdo mais estruturado e integrado, caracterizado como
um sistema nacional de inovagdo maduro,” (ALBUQUERQUE, 1996), mas também um sistema

financeiro que seja verdadeiramente parte integrante de um sistema nacional de inovacéo e que

6 Conforme visto anteriormente, as empresas buscam adaptar e complementar suas fontes de financiamento. Procuram
empregar preferencialmente recursos prdprios no financiamento de inovagdes tecnoldgicas que envolvem maiores riscos e
aplicar recursos financeiros alavancados no financiamento de atividades que se caracterizam por menor nivel de risco e
incerteza. Também ficou evidente que ha complementariedade no uso das fontes disponiveis. O acesso mais facilitado a
fontes de recursos financeiros de terceiros para o financiamento de atividades menos arriscadas acaba por criar possibilidade
de as firmas liberarem e destinarem maior parcela de recursos internos para o financiamento das atividades de pesquisa e
desenvolvimento.

" Segundo Albuquerque (1996), estes sdo sistemas nacionais de inovagdo que “capacitam os paises a se manterem na lideranca
do processo tecnoldgico internacional. Compreende os sistemas de inovagao dos principais paises capitalistas desenvolvidos.
Séo sistemas maduros, com capacidade de manter o pais na fronteira tecnoldgica (ou muito proximo dela). Isso seria
identificavel pela capacidade de gerag@o de tecnologia e de participagdo na lideranga da produgdo cientifica mundial”
(ALBUQUERQUE, 1996, p. 57, italico no original).
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também apresente maior integracdo e aprofundamento em suas relagdes com outros agentes do

sistema financeiros, sobretudo com os mercados de capitais, cujo propdsito é viabilizar, da
maneira mais adequada e eficiente possivel, os mecanismos de financiamento constituidos pelo
finance-funding, conforme aponta Keynes (1937a, 1937b).

Analisando a dindmica do processo inovativo das empresas brasileiras, classificadas
segundo faixas de pessoal ocupado, observa-se ainda que as grandes empresas, com 500 ou
mais pessoas ocupadas, sdo as que apresentam maiores taxas de inovacdo, tanto em produto
quanto em processo. Os Graficos 01 e 02 evidenciam o padrdo referente as taxas de inovagao
para todos os periodos das PINTEC: a medida que aumenta do tamanho das empresas, cresce

também a taxa de inovacao tecnologica, quer seja em produto ou processo.

Grafico 01 - PINTEC: Taxas de inova¢do em produto, Grafico 02 - PINTEC: Taxas de inovag¢do em processo,
por faixas de pessoal ocupado. por faixas de pessoal ocupado.
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir das informagdes das Pesquisa de Inovagio Tecnolégica - PINTEC/IBGE - varios periodos.

Observa-se ainda uma tendéncia de reducdo das taxas de inovacédo, tanto em produto
guanto em processo, nos dois Ultimos periodos das PINTEC, ndo obstante algumas faixas
intermediarias terem apresentado discreto aumento, ou mantido seus niveis, para estes dois
ultimos periodos. Ficam evidentes também os niveis mais elevados das taxas de inovagdo
tecnoldgica relacionadas as empresas pertencentes a faixa com 500 e mais pessoas ocupadas.

Desse modo, é possivel afirmar que, segundo os dados das PINTEC, as empresas de maior
porte sdo as que apresentam maiores taxas de inovagdo tecnoldgica, tanto em produto quanto
em processo. Entretanto, € necessario aprofundar a analise tendo em vista uma melhor

caracterizacdo da dinamica do processo inovativo, visando buscar elementos que contribuam
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para uma maior compreensdo do uso das fontes de inovacdo tecnoldgica pelas empresas

brasileiras, objeto de anlise da proxima secao.

3 FONTES DE FINANCIAMENTO DA INOVACAO DAS EMPRESAS BRASILEIRAS.

De inicio deve ser observado que a partir da PINTEC do periodo de 2003-2005 iniciaram-
se 0s levantamentos das informagdes sobre as inovagdes no setor de servicos, e a partir da
PINTEC do periodo de 2009-2011 principiaram as buscas de dados em torno das atividades
inovativas das empresas do setor de eletricidade e gas. Também a partir da PINTEC do periodo
de 2009-2011 foram abandonadas as informagdes referentes as fontes privadas de
financiamentos das atividades de pesquisa e desenvolvimento, passando-se a levantar dados
sobre as fontes de financiamentos provenientes do exterior e de outras empresas brasileiras,
incluindo empresas estatais e privadas, instituicbes de pesquisa, centros tecnoldgicos e
universidades.

A Tabela 03 e o Gréfico 03 indicam a predominancia do uso das fontes prdprias no
financiamento das atividades de inovacdes tecnoldgicas das empresas brasileiras, quer sejam
elas atividades de pesquisa e desenvolvimento ou as demais atividades inovativas.

Como pode ser observado, em média para todos os periodos das PINTEC 86,0% das
empresas brasileiras financiaram atividades de pesquisa e desenvolvimento com recursos
proprios — ou seja, com lucros e reservas acumulados a partir de suas atividades produtivas.®
Em contrapartida, em média 14,0% das empresas financiaram atividades de P&D com recursos
de terceiros, sejam eles provenientes de fontes de natureza privada ou publica, sendo esta tltima
resultante do apoio governamental. Isso evidencia a reduzida participacdo ndo apenas do
financiamento publico, mas também do privado, inclusive as atividades inovativas que
envolvem maior grau de riscos e incertezas, como sdo caracterizadas as atividades de P&D.

Em paralelo, constata-se também que em média para todos os periodos da PINTEC 75,5%
das empresas brasileiras financiaram as demais atividades inovativas com recursos proprios; ou
seja, apenas 24,5% delas financiaram tais atividades com recursos provenientes de fontes de

terceiros.® E notdrio, portanto, a predominancia do uso de recursos proprios como fontes de

8 Tal caracteristica ndo se diferencia muito do financiamento do investimento (acumulagdo de capital), conforme destacam
Suzigan, Pereira e Almeida (1972), Filardo (1980) e Gabriani (2009). Segundo esses autores, grande parte dos investimentos
em acumulacéo de capital é financiada com recursos provenientes de fontes proprias, ndo obstante a existéncia de hierarquia
quanto ao uso das fontes de financiamento, segundo a abordagem pecking order theory.

9Rapini et al. (2014, p. 90) destacam que “os dados da PINTEC 2008 também demonstram que [...] as empresas inovadoras
brasileiras financiam parte consideravel de suas atividades inovativas com recursos proprios” e que “estes [...] sdo destinados
a atividades inovativas que envolvem menores custos e risco”. Além disso, também destacam que “o financiamento ptblico
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financiamento das atividades inovativas das empresas, sejam elas atividades de pesquisa e

desenvolvimento ou as demais atividades de inovacdo. Essa caracteristica geral do
financiamento do processo inovativo das empresas brasileiras deve ser destacada em razao de
sua importancia para a compreensao das relagdes entre as empresas e 0s agentes dos sistemas
financeiro e bancério, enquanto agentes que compdem e mantém relacdes sistémicas dentro do
sistema brasileiro de inovacdo, no que se refere a questdo do financiamento da inovacgéo

tecnoldgica.

Tabela 03 - PINTEC: Percentuais de empresas brasileiras que financiaram Atividades de Pesquisa e
Desenvolvimento e Demais Atividades inovativas, por natureza das fontes de
financiamento - varios periodos.

PINTEC Atividades de Pesquisa e Desenvolvim.ento Demais Atividades inovativas :
Periodos Fontes préprias .Fontes de tercelrros. Fontes préprias - Fontes de tercel]ro.s
Privadas | Publicas Privadas | Publicas
1998-2000 88,1 3,8 8,1 65,3 18,8 15,9
2001-2003 89,9 53 4,7 78,3 8,4 13,4
2003-2005 88,6 4,1 7,4 80,6 10,5 8,9
2006-2008 76,3 4,3 19,4 74,9 8,6 16,5
2009-2011 87,0 - 10,9 78,5 4,6 17,0
Média 86,0 4,4 10,1 75,5 10,2 14,3

Fonte: Elaboragdo prépria a partir das informagdes das Pesquisa de Inovagdo Tecnoldgica - PINTEC/IBGE - varios periodos.

Nota: Foram consideradas as empresas que implementaram produto e/ou processo novo ou substancialmente aprimorado.

A partir da PINTEC do periodo de 2003-2005 passou-se a pesquisar a inovagdo no setor de servigos selecionados e a partir de 2011
nos setores de eletricidade e gas.

A partir da PINTEC do periodo de 2009-2011 deixou-se de levantar informagdes referentes as fontes privadas de financiamento das
atividades de P&D, passando a levantar informagdes referentes as fontes de financiamentos do exterior e de outras empresas
brasileiras, incluindo empresas estatais e privadas, institui¢des de pesquisa, centros tecnolégicos e universidades.

Grafico 03 - PINTEC: Percentuais de empresas brasileiras que financiaram Atividades de Pesquisa e
Desenvolvimento e Demais Atividades inovativas, por natureza das fontes de financiamento.
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir das informagdes das Pesquisa de Inovagdo Tecnolégica - PINTEC/IBGE - varios periodos.

é utilizado, em sua maioria, para a aquisi¢do de maquinas e equipamentos, sendo pouco os recursos (publicos) direcionados
ao financiamento das parcerias entre empresas e universidades e IPPs” (Ibidem, p. 90).

11



II Encontro Internacional de Gestao,

Desenvolvimento e Inovacgao
20 a 23 de novembro de 2018 - Navirai - Ms IEESI(EISBII\

Esta realidade quanto ao uso das fontes de financiamentos das atividades inovativas das
empresas brasileiras, associadas as caracteristicas da dindmica do processo inovativo acima
destacado, estabelece um quadro preocupante quanto ao futuro da industria brasileira, sobretudo
quanto as condicdes de ganhos de produtividade e competitividade ante uma economia global
integrada.'® No contexto das relacdes internacionais, as empresas brasileiras sofrem influéncias,
cada vez mais intensas, de um comeércio internacional interligado por relacfes dentro da cadeia
global de valor e por cooperacdo técnica, em que as empresas resta apenas o imperativo de
inovar ou perecer. As caracteristicas do financiamento das atividades de P&D associadas ao
reduzido nivel de atividades inovativas realizadas pelas empresas brasileiras delineiam um
quadro preocupante em relacdo ao que se espera em termos da capacitacdo tecnolégica dos
setores produtivos nacionais ante o aprofundamento da integragdo do comércio internacional,
observado a partir do processo de globalizacdo produtiva e financeira desde meados anos 80 do
século passado, intensificado nos dltimos anos. Num cenario em que a sobrevivéncia das
empresas e setores produtivos nacionais passa a ser cada vez mais dependente da inovacao
tecnoldgica um olhar em perspectiva em relacdo ao futuro das empresas brasileiras, tendo por
base os dados das PINTEC até aqui analisados, traz sérias preocupagdes quanto a sua
sobrevivéncia e ao processo de catching up.

O reduzido grau de inovacéo tecnolégica praticado pelas empresas brasileiras associado
ao fato de que tais inovacdes sdo predominantemente implementadas através de mecanismos
de difusdo e financiadas com recursos préprios constitui-se um ponto critico em relacdo a
dindmica tecnoldgica e suas consequéncias em termos da capacidade de sua sobrevivéncia.
Inovar tornou-se imperativo as empresas num cenario de intensificacdo da tendéncia do
processo de globalizagcdo produtiva e financeira em paralelo ao crescente desenvolvimento
tecnoldgico. E inovar implica a necessidade de financiamento para as atividades inovativas.
Mais que isto, implica compreender as decisfes concernentes a inovacao tecnoldgica enquanto
deciséo de investir tendo em vista terem implicacGes e impactos significativos em termos de
produtividade, rentabilidade e sobrevivéncia das empresas no cenario econdmico internacional

atual.

10 As preocupacdes tornam-se ainda maiores se for considerado o quadro delineado por Bacha e Bolle (2013), relativo ao futuro
da industria brasileira, destacado pelo debate sobre o processo de desindustrializagdo ocorrido no Brasil durante a primeira
década do Século XXI. Além de baixo nivel de investimentos em atividades inovativas, o que por si sO j& é preocupante
quanto a capacidade da industria brasileira ganhar espago, ou quando muito de manter o existente, e competir no mercado
internacional, os autores deixam evidente os efeitos deletérios decorrentes do processo de desindustrializagdo e
reprimarizacdo da estrutura industrial brasileira ocorrida no periodo.
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Além da questdo acima apontada, deve-se chamar atencdo também para a relacédo entre

inovacdo e financiamento. Uma economia em que 0S mecanismos e 0S instrumentos de
financiamento do investimento, de modo geral, e da inovacao tecnoldgica, em particular, ndo
funcionam de maneira adequada, com capacidade de proporcionar fluéncias positivas nas
decisOes de investir e inovar, estard compelida ao atraso tecnoldgico de seu parque produtivo e
a resultante perda de competitividade, produtividade e eficiéncia.'! Esse fator ja vem sendo
apontado desde longa data pela abordagem centro-periferia da Cepal, que tem indicado a
tendéncia secular de deterioragdo dos termos de intercdmbio.!2

Com foco nas fontes de financiamento das atividades de pesquisa e desenvolvimento das
empresas brasileiras, o quadro real do financiamento de tais atividades é evidenciado através
do Gréfico 04. Observa-se a nitida predominancia das fontes proprias como recursos para
financiar tais atividades. Como ja foi apontado, em média para todos os periodos da PINTEC,
praticamente 86,0% das empresas brasileiras financiaram atividades de pesquisa e
desenvolvimentos com recursos provenientes de fontes préprias, fato este previsivel dado que
tais inovacgOes caracterizam-se por apresentar maior grau de incerteza e risco, enquanto 14,0%
delas financiaram tais atividades com recursos de terceiros, de natureza privada ou publica.

N&o obstante o fato de que na PINTEC referente ao periodo de 2009-2011 néo ter sido
realizado o levantamento de informacGes sobre as fontes de terceiros de origem privada, em
média para os quatro periodos anteriores das PINTEC apenas 4,4% das empresas financiaram
atividades de pesquisa e desenvolvimento com recursos provenientes de fontes privadas. Esse

nivel é praticamente irrisério, ante as caracteristicas ja apontadas acima da dindmica inovativa

11 A tese cepalina da deterioragdo dos termos de troca estrutura-se sobre as ideias de difusdo desigual de progresso técnico e a
distribuicdo desigual de seus beneficios. Essa tese parte do principio ricardiano (teoria das vantagens comparativas), segundo
a qual os frutos do progresso técnico séo distribuidos de maneira igualitaria entre os paises através da queda dos pregos dos
bens que incorporam novas tecnologias em seu processo de produc¢do. Partindo deste principio, chegou-se a conclusdo de que
0s paises subdesenvolvidos ou periféricos, produtores de bens primarios, ndo precisavam como também nédo deviam se
industrializar, posto que produziriam com menos eficiéncia, ndo desfrutando de vantagens que o comércio internacional
poderia proporcionar. Aquilatando tal posicéo, Macedo (2007) destaca que o discurso centro-periferia, ou o que denomina
de economia politica cepalina, ndo apenas continua atual como também pode contribuir de forma significativa para entender
e explicar as diferengas em termos dos niveis de desenvolvimento alcangados pelos varios paises. Mais do que isso, 0 autor
destaca ainda que as empresas dos paises em desenvolvimento, “com muito poucas excegdes, ocupam posi¢des subordinadas
nas cadeias de valor e nos circuitos financeiros mundiais”. (Macedo, 2007, p. 3).

12 Nesse sentido, ver Prebisch (1982a, 1982b, 1982c). O autor questionou a validade da divisdo internacional do trabalho de
vertente neoclassica. Segundo essa abordagem, o progresso técnico dos paises centrais se distribuiria para a periferia em
razdo da baixa nos precos dos produtos manufaturados, que resulta do aumento da produtividade alcangada pelas indistrias
nesses paises. Por outro lado, os produtos primarios da periferia, de menor produtividade, teriam um maior poder de compra
a medida que evoluisse a técnica nos centros, ndo cabendo, portanto, a industrializagdo dos paises periféricos. Para Prebisch,
0s precos dos produtos primarios produzidos pelos paises periféricos se deterioram em relagdo aos pregos dos produtos
manufaturados produzidos nos paises centrais em razdo do ndo repasse dos aumentos de produtividade na baixa dos pregos
dos produtos industrializados, da maior rigidez dos precos dos produtos industrializados em relagéo aos precos dos produtos
primarios ao longo da fases ciclicas da economia (resultado da rigidez dos salarios pagos nos paises centrais) e da menor
elasticidade-renda da demanda dos produtos primarios, fatores esses que contribuem para concentrar o progresso técnico nos
paises centrais.
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das empresas brasileiras. Isto € particularmente importante na medida em que evidencia que as

empresas brasileiras ndo sdo usuarias de recursos provenientes de fontes privadas para financiar
atividades de pesquisa e desenvolvimento, 0 que estd em consonéncia com a teoria, dados o0s
riscos e as incertezas desse tipo de investimento. As caracteristicas gerais da dindmica inovativa
das empresas brasileiras, como visto, apontam para o fato de que grande parte das inovacdes
implementadas poderiam ser financiada através do uso de recursos de terceiros em razdo das
possibilidades de célculos quanto ao retorno e rentabilidade e os riscos e incertezas envolvidos.
Contudo, € necessario destacar que isso talvez seja decorrente do fato de as empresas brasileiras
ndo perceberem no sistema financeiro e bancério brasileiro possibilidades e oportunidades para

alavancar tais atividades.

Grafico 04 - PINTEC: Percentuais de empresas brasileiras que financiaram Atividades de Pesquisa e
Desenvolvimento, por natureza das fontes de financiamento.
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir das informagdes das Pesquisa de Inovagdo Tecnoldgica - PINTEC/IBGE - varios periodos.

As razes pelas quais as empresas brasileiras sdo reticentes quanto ao uso de recursos de
terceiros para o financiamento de atividades inovativas devem ser compreendidas como forma
de se ter maior clareza sobre o fendbmeno e os mecanismos de financiamento da inovacgao
tecnoldgica. Além disso, tal compreensdo € necessaria tendo em vista a proposicao de politicas
de incentivos a inovacdo que possibilitem romper ndo s6 com as restricdes quanto ao uso de
mecanismos de apoio e incentivos governamentais, conforme foi acima apontado, mas também
com as restricdes que possam existir e impedir que as empresas recorram ao financiamento
através do uso de recursos provenientes de fontes de terceiros de natureza privada.

Os dados evidenciam, para todos os periodos das PINTEC, que em média 10,0% das

empresas brasileiras financiaram atividades de pesquisa e desenvolvimento com recursos
14
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provenientes de fontes de terceiros de natureza publica. Enquanto na PINTEC do periodo de

2003-2005 7,4% delas financiaram atividades de pesquisa e desenvolvimento com fontes de
terceiros de natureza publica, na PINTEC do periodo de 2006-2008 19,4% delas recorrem a tal
fonte de financiamento para financiar atividades de P&D. Contudo, deve-se chamar atengéo
para o fato de que este aumento significativo no percentual nesse periodo pode ser decorrente
de mudancas na metodologia de levantamento de dados, tendo em vista o retorno ao seu padréo
médio (10,9%) durante a PINTEC do periodo de seguinte (2009-2011).

As questBes a serem destacadas sdo: i) dado o reduzido nivel das atividades de pesquisa
e desenvolvimento e as caracteristicas gerais da dindmica do processo inovativo apontadas,
quais as razGes que levam as empresas brasileiras inovadoras a serem reticentes ao
financiamento das atividades de P&D através do usos de recursos de terceiros?; ii) por que
apenas um reduzido percentual de empresas inovadoras — em média 4,4% delas para todos 0s
periodos das PINTEC - limitam-se a financiar as atividades de pesquisa e desenvolvimento com
recursos provenientes de fontes de terceiros de natureza privadas e por que as mesmas recorrem
predominantemente as fontes proprias para financiar tais atividades?; iii) por que as empresas
inovadoras ndo procuram ampliar as fontes de recursos, financiando apenas a parcela reduzida
de suas atividades de pesquisa e desenvolvimento com recursos provenientes de fontes
publicas?; finalmente, iv) quais os fatores e elementos que impedem ou obstaculizam as
empresas a buscarem maior diversificagdo das fontes de financiamentos destinados as
atividades de pesquisas e desenvolvimento?

E possivel afirmar que as dificuldades relacionadas as decisbes de investir e inovar,
resultantes do elevado grau de risco e incertezas, podem explicar apenas parte do quadro
delineado pelos dados das PINTEC, haja vista que as empresas brasileiras realizam poucas
atividades de P&D, e as realizadas sdo predominantemente financiadas com recursos proprios.
Isso induz a conclusdo de que pode haver outros fatores que devem estar obstaculizando as
atividades inovativas. Tais fatores podem estar relacionados ao mecanismo de financiamento e
a configuracao do sistema brasileiro de inovacdo. Além disso, com base nas analises anteriores,
é possivel afirmar que as inovagOes tecnoldgicas implementadas pelas empresas brasileiras,
sendo derivadas em grande medida de mecanismos de difusdo tecnoldgica e, por conseguinte,
apresentam baixo ou reduzido grau de incerteza e risco, comparativamente as inovacdes de
carater mais radical, constituindo-se, portanto, em inovagdes passiveis de serem financiadas

através do uso de fontes de recursos de terceiros, sejam elas de natureza privada ou publica.
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Em paralelo, analisando apenas as demais atividades inovativas das empresas brasileiras

— exceto as atividades de pesquisa e desenvolvimento — observa-se, pelo Grafico 05, que em
média para todos os periodos da PINTEC 75,5% das empresas brasileiras financiaram tais
atividades, tanto de P&D quanto as demais atividades inovativas, com recursos provenientes de
fontes préprias (recursos internos). Em contrapartida, cerca de 24,5% das empresas brasileiras
financiaram as demais atividades inovativas com recursos provenientes de fontes de terceiros
de natureza privada ou publica. Além disso, constata-se também que em média para todos 0s
periodos da PINTEC 10,2% das empresas financiaram as demais atividades inovativas com
recursos provenientes de fontes privadas, enquanto que 14,3% delas financiaram tais atividades
com recursos provenientes de fontes publicas. Observa-se ainda que as fontes de recursos de

terceiros de natureza publica superaram as fontes de financiamentos de natureza privada.

Grafico 05 - PINTEC: Percentuais de empresas brasileiras que financiaram Demais Atividades
inovativas, por natureza das fontes de financiamento.
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir das informagdes das Pesquisa de Inovagdo Tecnolégica - PINTEC/IBGE - varios periodos.

Essas caracteristicas relativas ao financiamento da inovacdo tecnoldgica das empresas
brasileiras tém explicacdes que devem ser buscadas ndo apenas em abordagens que, de maneira
isolada, destacam as dificuldades relativas & tomada de decisdo ante a incerteza e o risco
envolvidos no processo inovativo, ou naquelas que buscam evidenciar as caracteristicas do
empresariado brasileiro avesso aos riscos, mas em elementos analiticos que possibilitem uma
visdo mais ampla e abrangente da realidade referente a dindmica do processo inovativo das

empresas brasileiras. Em tal dindmica interagem fenémenos outros relativos a relagao entre 0s
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setores produtivo e bancério.'® Esta perspectiva analitica deve ser complementada com analises

que destacam a reduzida integracdo entre os setores brasileiros produtivo e financeiro,
sobretudo no que se refere ao incipiente relacionamento no que tange as formas, aos meios e
aos mecanismos de financiamento do investimento, no geral, e da inovacdo tecnoldgica, em
particular, enquanto instituicGes membros do sistema nacional de inovacao.

De outro modo, uma andlise mais completa e realista da dindmica do processo inovativo
das empresas brasileiras deve beber ndo apenas em fontes de origens pds-keynesianas, que
destacam mecanismos de financiamentos como, por exemplo, o finance-funding, mas também
em abordagens que destacam as dificuldades relativas ao processo de consolidacdo das dividas
das empresas, questdo essa ainda pouco estudada, tendo em vista a possibilidade de as dividas
de curto prazo, contraidas junto ao sistema financeiros para dar start aos planos de inovagdes,
serem alongadas através de mecanismos de subscricdo de a¢do via mercado de capitais. Além
disso, uma abordagem mais holistica sobre a dindamica inovativa das empresas brasileiras deve
focar também as dificuldades relacionadas ao financiamento da inovacdo resultantes de um
sistema financeiro pouco desenvolvido e integrado, cujo desenvolvimento ocorreu com as
costas voltadas para as necessidades financeiras do setor produtivo, conforme tem destacado
Carvalho (2005 e 2010). Uma abordagem mais concreta e, quica, mais realista do fenémeno do
financiamento do investimento e da inovacgao tecnoldgica deve contemplar desenvolvimentos
tedbricos no campo das teorias neo-schumpeterianas que proporcionam explicacdes
contundentes para a questdo da inovacdo tecnoldgica, enquanto um processo concorrencial e
que evidencia relagdes entre agentes econdmicos produtivos e financeiros dentro de um sistema
nacional de inovacdo destacando o comportamento, as acdes e inter-relacdes entre este dois
setores.

Contudo, é necessario frisar que uma abordagem sobre o fenémeno do financiamento da
inovacdo tecnologica, que tenha por pretensdo ser mais realista e aderente a realidade, deve
considerar os sistemas financeiro e bancario brasileiros como membros integrantes efetivos, e
que, por consequéncia disso, se inter-relacionam, tendo em vista as necessidades de recursos
financeiros pelas empresas para financiar inovagdes tecnoldgicas e a consolidagéo financeira

de suas dividas de curto prazo. Ou seja, é necessario reconhecer que uma abordagem tedrica

13 Se Para Keynes (1936) a moeda importa em uma economia monetaria de producéo, a mesma ndo passou a desempenhar
papel menos importante em uma economia na qual a dindmica capitalista € estruturada no processo de concorréncia pela via
da inovacéo tecnoldgica. Ao contrério, Schumpeter destaca em Teoria do Desenvolvimento Econémico a necessidade do
crédito bancario para que o empresario schumpeteriano possa implementar inovagdes tecnoldgica. A questdo dos recursos
financeiros para financiar a inovagéo tecnoldgica néo deixou de ser menos importante também em Capitalismo, Socialismo
e Democracia, no qual a grande empresa inovadora, que mantém de forma institucionalizada seus departamentos de pesquisa,
também é dependente de recursos para financiar suas inovagoes.
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que seja capaz de dar explicacbes mais adequadas para o fendmeno do financiamento do

investimento e da inovacao tecnoldgica deve ir além de simplesmente afirmar que os agentes
do sistema financeiro constituem-se agentes integrantes do sistema nacional de inovagdo.* A
inter-relacdo entre empresas investidoras/inovadoras e bancos deve constituir-se no objeto

central de tal andlise.

4 CONSIDERACOES FINAIS.

A dindmica do processo inovativo das empresas brasileiras caracteriza-se
predominantemente por inovagdes que envolvem conhecimentos codificados, sobretudo atraves
da aquisicdo de maquinas e equipamentos e de software. Tais inovagfes se caracterizam por
envolverem baixo grau de envolvimento das empresas em atividades de pesquisa e
desenvolvimento. Estas caracteristicas, por si so, tém implica¢cdes quanto ao seu financiamento.
Sdo inovagOes que apresentam grau relativamente menor de incertezas e risco, se comparadas
as atividades de pesquisa e desenvolvimento ou as inovac@es consideradas mais radicais ou
irruptivas. Além disso, por serem inovacOes estruturadas predominantemente sobre
mecanismos de difusdo tecnoldgica, apresentam maior capacidade quanto aos calculos de
retornos e rentabilidades, com base em informacdes sobre volume de producéo, potencial de
mercado e precos praticados nos paises nos quais foram desenvolvidas e implementadas, tendo
em vista serem estas inovacdes sobre as quais ja ha comprovacao de sua eficiéncia tecnoldgica
e econdmica. Portanto, sdo inovacgOes passiveis de receberem maior contribuicédo de aporte de
recursos financeiros provenientes de fontes de terceiros, tais como o crédito bancério.

Assim, caberia ao sistema financeiro e aos bancos, ndo apenas no Brasil, como de resto
em todos os paises em desenvolvimento ou em processo de catching up, um papel mais
destacado em relacdo ao seu financiamento, proporcionando recursos financeiros para grande
parte das inovagdes implementadas, tendo as caracteristicas gerais da dindmica inovativa das
empresas brasileiras apontadas. Isso esta relacionado de maneira mais ampla a questdo do
subdesenvolvimento: mais especificamente com sua superacdo. Transpor as barreiras do

subdesenvolvimento requer que sistemas produtivos e financeiros dos paises subdesenvolvidos

14 Decisdes de implementar inovages tecnoldgicas devem ser consideradas como decisdes de investir como qualquer outro
investimento, a despeito das dificuldades relacionadas aos perfis de risco, incertezas e retornos de cada tipo de investimento.
Contudo, as decisdes de investir requerem financiamento que deve ser provido por fontes internas ou de terceiros. Como
quase sempre 0S recursos internos estdao sempre aquém das necessidades das empresas, quer seja para ampliar seu capital
produtivo ou para implementar inovagdes tecnoldgicas, as mesmas devem buscar alavancar recursos no sistema financeiro,
0 que tem por consequéncia a instituicdo de relagbes entre ambos os setores: produtivos e financeiros. Desse modo, tais
relacbes devem estar no &mago de uma teoria do financiamento do investimento e da inovacéo tecnoldgica.
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se desenvolvam de maneira mais integrada e de forma complementar, propiciando bases mais

solidas para o financiamento, tanto do investimento quanto da inovacao tecnoldgica, fator que
exige a adocdo de medidas que possibilitem tal integracdo de forma mais efetiva entre os
sistemas produtivo e financeiro e de inovacio.!® Portanto, é possivel afirmar que sdo inovagoes
passiveis de serem financiadas com recursos de terceiros em maior proporcao ao constatado a
partir dos dados das PINTEC. Para tanto, € necessario ndo apenas reconhecer que os agentes do
sistema financeiro constituem-se integrantes do sistema nacional de inovagdo, mas que tanto
eles quanto as empresas inovadoras se desenvolvem a partir de relagdes estruturais entre si, ndo
com as costas voltadas um para o outro, como aconteceu — e acontece — na economia brasileira.
O desenvolvimento tanto do sistema produtivo quanto do sistema financeiro é imbricado de
maneira tal que s&o interdependentes. Entretanto, este parece ndo ser o caso do padrdo
prevalecente de financiamento da inovacdo tecnoldgica no Brasil.

Por apresentarem elevado grau de previsibilidade em seus niveis de rentabilidade e
retorno, sdo, portanto, inovagdes tecnoldgicas passiveis de serem financiadas com recursos
financeiros proveniente de fontes de terceiros, tais como o crédito bancério ou outras fontes de
natureza privada. Isso teria como uma de suas consequéncias a liberacdo do volume de crédito
publico destinado a tal financiamento para ser aplicado em outras atividades inovativas mais
importantes, como aguelas que envolvem maior grau de incertezas e riscos quanto aos seus
resultados, que requerem de fato o apoio do governo na forma de financiamento pablico. Além
disso, o espaco ocupado pelo Estado em termos do financiamento publico destinado a tais
inovacOes deverd ser ocupado pelos agentes do setor privado, desde que 0s instrumentos

financeiros e 0s meios possam ser aprimorados para tal.
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