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RESUMO 

A inovação em produtos e processos produtivos é ponto chave na análise 
evolutiva da economia capitalista para os economistas evolucionários. Para os 
economistas dessa escola de pensamento econômico, o principal mecanismo de 
geração de inovações é a Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) dentro das empresas. 
Para tal, as empresas necessitam de crédito para a execução de projetos voltados à
geração de inovação, e o governo tende a ser um grande incentivador da P&D, não 
só com a execução de projetos diretos, mas também com o fomento do crédito 
necessário às empresas executarem os seus próprios projetos. No Brasil, a principal 
instituição governamental de fomento a empresas é o Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES). Nesse sentido, o objetivo deste 
trabalho é, por meio da análise dos desembolsos mensais do BNDES a setores da 
economia, entre o período de 2007 a 2016, fazer um exame e identificar se os 
padrões desses desembolsos indicam ações no sentido de promover o 
desenvolvimento de setores empresariais mais inovadores, de acordo com as bases 
teóricas da economia evolucionária e dos critérios de medida de esforço tecnológico 
desenvolvidos pela Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico 
(OCDE).

Palavras-chave: BNDES. Inovação. Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). Economia
Evolucionária.



ABSTRACT

Innovation in products and productive processes is a key point in the evolutionary 
analysis of the capitalist economy for evolutionary economists. For the economists of 
this school of economic thought, the main mechanism of generation of innovation is 
Research and Development (R&D) within companies. In order to do this, companies 
need credit for the execution of projects aimed at the generation of innovation, and 
the government tends to be a great incentive for R&D, not only with the execution of
direct projects, but also with the promotion of credit necessary for companies to 
execute their own projects. In Brazil, the main government institution for business 
development is the National Bank for Economic and Social Development (BNDES). 
In this sense, the aim of this work is, through an analysis of the monthly 
disbursements to sectors of the economy, between 2007 and 2016, to make an 
examination and to identify if the disbursement patterns of the bank indicate actions 
for the development of innovative entrepreneurial sectors according to the theoretical 
bases of the evolutionary economy and the criteria of measurement of technological 
effort developed by the Organization for Economic Cooperation and Development 
(OECD). 

Key-Words: BNDES. Innovation. Research and Development (R & D). Evolutionary 
economics. 
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1 INTRODUÇÃO 

Para os teóricos da economia evolucionária, o sistema capitalista é dotado 

de um caráter dinâmico e de constante mutação. Para essa vertente do pensamento

econômico, a estrutura do mercado e da economia como um todo sofre alterações 

permanentes mediante as tomadas de decisões dos seus agentes, existindo 

elementos internos às firmas, bem como a interação entre esses elementos e os de 

mercado, que produzem essas modificações permanentes.  

Nesse sentido, a geração de inovação é o elemento central causador do 

fenômeno da evolução do sistema capitalista. Para os evolucionários, a inovação se 

traduz na criação de novos produtos e de novos meios de produção, que têm na 

atividade de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) o seu principal meio de criação. 

Porém, a atividade de P&D é caracterizada pela forte incerteza em relação a seus 

retornos em forma de lucro, o que dificulta a obtenção de investimentos para a sua 

realização, e transforma o governo em um ator fundamental no processo através do 

fomento de instituições financeiras públicas voltadas ao desenvolvimento 

econômico.  

O objetivo deste trabalho é, com base nos postulados da teoria econômica 

evolucionária, identificar os setores econômicos que realizam os maiores esforços 

em P&D de forma global e investigar o apoio do governo brasileiro à P&D nos 

setores empresariais nacionais mais inovadores, que ocorre através da principal 

instituição financeira brasileira governamental voltada ao fomento empresarial, o 

Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES). Para esta 

investigação, são examinados os desembolsos por setores econômicos realizados 

pelo banco em seu período de maior participação na economia brasileira, que

compreende os anos de 2007 a 2016.

Para tal, é feita na seção 2 a análise das teorias evolucionárias, iniciando 

pelo trabalho pioneiro de Joseph Alois Schumpeter e, na sequência, são analisados 

os autores que se basearam na teoria de Schumpeter e desenvolveram visões 

complementares ao processo de evolução econômica. Veremos como a geração de 

inovação em processos e produtos modifica o mercado, destruindo velhas estruturas 

e criando novas, conforme apresentado por Schumpeter, e como elementos internos 

às firmas, em conjunto com fatores de mercado, atuam na geração das inovações 
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que culminam no processo de evolução do capitalismo de mercado, como 

demonstrado pelos autores neo-schumpeterianos. 

Na sequência, a seção 3 está dividida em três partes, sendo: a subseção 3.1 

apresenta uma breve análise acerca da função para a qual os bancos de 

desenvolvimento foram criados e a importância desse tipo de instituição para a 

promoção do desenvolvimento econômico, fazendo uma breve revisão do papel que 

o BNDES desempenhou no Brasil ao longo de sua história; a seção 3.2 apresenta os

critérios da Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE) 

na definição dos setores mais intensivos tecnologicamente, tendo como base os 

esforços em P&D; já a seção 3.2 realiza um exame dos desembolsos do BNDES por 

setores econômicos entre o período de 2007 a 2016 para que, fazendo uso do 

arcabouço teórico da economia evolucionária e dos critérios de esforço tecnológico 

da OCDE, seja identificada a existência de fomento governamental a setores 

inovadores na economia brasileira; por fim, a quarta seção apresenta as 

considerações finais. 
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2 SCHUMPETER E OS NEO-SCHUMPETERIANOS: INOVAÇÃO, HABILIDADES, 
ROTINAS E P&D 

 

Na primeira metade do século XX, Joseph Alois Schumpeter apresentou 

uma nova visão acerca do funcionamento da economia, a qual preconizava que o 

sistema capitalista tinha como principal mecanismo competitivo em seu 

desenvolvimento a geração de inovações, que destruíam as velhas estruturas do 

mercado e criavam as novas. Esse processo descrito por Schumpeter caracterizava 

o funcionamento da economia capitalista com um aspecto evolucionista. 

Na obra Teoria do Desenvolvimento Econômico (1911), Schumpeter 

identificou três elementos principais do funcionamento da economia capitalista, 

sendo eles a propriedade privada, a divisão do trabalho e a livre concorrência. 

Contudo, a questão levantada por Schumpeter é a de que esses elementos, atuando 

e produzindo bens inseridos no mecanismo de fluxo circular, como proposto pelos 

clássicos do pensamento econômico, refletiriam um estado estacionário, no qual os 

bens produzidos encontram o seu mercado período após período. Nesse cenário, 

não se poderia verificar o desenvolvimento do sistema capitalista observado pelo 

autor como sendo o resultado da evolução das empresas modernas por meio de 

inovações, na qual rupturas ocorrem e os mercados são modificados 

constantemente. 

Para Schumpeter, inovações de produtos e processos ocorrem e abalam o 

estado estacionário e de equilíbrio proposto pela ideia do fluxo circular, provocando 

mudanças qualitativas entre os elementos estabelecidos e os novos dentro do 

mercado, como sustentado por Vinicius Vieira e Marcelo Resende (2017). Ou seja, o 

sistema capitalista evolui como consequência de descontinuidades em seu 

funcionamento decorrentes das mudanças provocadas pelas inovações. 

Essas mudanças ocorrem majoritariamente pelo lado da oferta e muito 

pouco pelo lado da demanda, como argumenta Schumpeter (1911). Qualquer 

mudança ocorrida pelo lado da demanda é uma oportunidade para que os 

empresários se adaptem e satisfaçam as novas necessidades dos demandantes, e é 

aí que reside o propósito fundamental da atividade do empresário, pois a satisfação 

das necessidades dos demandantes é o elo final de toda a cadeia de produção. 
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Porém, de qualquer forma, é o ofertante que majoritariamente inicia as mudanças e 

os demandantes são ensinados a querer coisas novas.  

Para Scumpeter (1911), as mudanças acontecem por meio de novas 

combinações de materiais ou novas formas de produção. Essas novas combinações 

podem surgir de cinco maneiras diferentes. De acordo com Schumpeter, são elas: a 

criação de um novo bem, a introdução de um novo método produtivo, a abertura de 

um novo mercado, a conquista de uma nova fonte de insumos e o estabelecimento 

de uma nova organização de mercado.  

Dessa forma, para Schumpeter (1911), a obtenção de crédito torna-se 

fundamental para a viabilização de novas combinações, como observado também 

por Leonardo Burlamaqui e Rainer Kattel (2016). Os detentores do crédito, que 

financia as novas combinações, são as instituições financeiras, sendo os seus donos 

ou acionistas ou capitalistas. A junção do crédito com as novas combinações resulta 

no surgimento do empreendimento, sendo o empresário o sujeito que realiza as 

novas combinações. Consequentemente, fica clara a distinção entre empresários e 

capitalistas, mas, para Schumpeter (1911), há ainda a distinção entre empresário e 

os demais homens de negócios, pois gerentes, financistas e capitalistas podem, em 

algum momento, desempenhar a função de empresários; entretanto, só o serão se 

realizarem inovações por meio de novas combinações. Nas palavras de 

Schumpeter, 

 
Chamamos “empreendimento” a realização de combinações novas; 
chamamos “empresários” aos indivíduos cuja função é realizá-las. Esses 
conceitos são a um tempo mais amplos e mais restritos do que no uso 
comum. Mais amplos porque em primeiro lugar chamamos “empresários” 
não apenas aos homens de negócios “independentes” em uma economia 
de trocas, que de modo geral são assim designados, mas todos que de fato 
preenchem a função pela qual definimos o conceito, mesmo que sejam, 
como está se tornando regra, empregados “dependentes” de uma 
companhia, como gerentes, membros da diretoria etc., ou mesmo se o seu 
poder real de cumprir a função empresarial tiver outros fundamentos, tais 
como o  controle da maioria das ações. Como a realização de combinações 
novas é que constitui o empresário, não é necessário que ele esteja 
permanentemente vinculado a uma empresa individual; muitos “financistas”, 
“promotores” etc. não são e ainda podem ser empresários no sentido que 
lhe damos. Por outro lado, nosso conceito é mais restrito do que o 
tradicional ao deixar de incluir todos os dirigentes de empresas, gerentes ou 
industriais que simplesmente podem operar um negócio estabelecido, 
incluindo apenas os que realmente executam aquela função 
(SCHUMPETER, 1911, p. 77).  
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Quando essas modificações introduzidas pelos empresários surgem 

descontinuamente, aí sim surge o fenômeno que caracteriza o desenvolvimento 

econômico, de acordo com Schumpeter (1911). Ou seja, é do resultado de 

mudanças provocadas por novas combinações geradas pelos empresários, como 

consequência de suas motivações, que se observa o desenvolvimento da economia. 

É neste ambiente de mercado competitivo, inovador e constantemente 

mutável que as empresas crescem e se desenvolvem de forma diferenciada, pois 

cada firma, em ambientes específicos, desenvolve suas características e qualidades 

próprias. Nesse sentido, Richard Nelson (2006) se propõe a tentar identificar as 

origens e o significado das diferenças entre as empresas de forma individual sob a 

ótica de um economista, já que esse tipo de análise é majoritariamente realizada por 

administradores. Para Nelson (2006), a grande diferença entre a análise dos 

economistas e a dos administradores está no fato de os economistas centrarem-se 

em análises de setores produtivos, ou mercados, mas tudo de forma agregada, 

enquanto os administradores analisam o comportamento e o desempenho de 

empresas individualmente. Todavia, o autor busca identificar o significado que esses 

comportamentos e os desempenhos individuais têm para a economia. 

Segundo Nelson (2006), os economistas não analisam empresas individuais 

porque partem de pressupostos teóricos de que todas as firmas são muito 

parecidas, mas sim porque reconhecem que as empresas de setores diferentes 

realmente possuem diferenças e, além disso, podem se diferenciar por estarem em 

diferentes regiões, ou seja, o ambiente também pode influenciar na formação destas 

diferenças. Porém, a tese que Nelson (2006) defende é  a existência de diferenças 

substantivas entre empresas dentro de um mesmo setor produtivo, e que essas 

diferenças têm um forte impacto na economia. Para realizar tal afirmação, o autor 

investigou a questão da competitividade, especificamente a diferença entre o 

desempenho das firmas japonesas e norte-americanas, enfatizando a realidade de 

indústrias tradicionalmente fortes dos Estados Unidos estarem perdendo em 

eficiência para indústrias japonesas. Nelson (2006) avalia duas pesquisas distintas, 

uma denominada Made in America, publicada em 1989 pela Comissão de 

Produtividade Industrial do MIT , e a outra Productivity and American Leadership: 

The Long View, de William Baumol, Sue Anne Batey Blackman e Edward N. Wolff 

(1989), acerca da análise da baixa produtividade da indústria norte-americana.  
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Na publicação do MIT, o principal fator que influía na menor produtividade da 

indústria norte-americana em relação à japonesa era a hierarquização da produção 

e o distanciamento entre as fases da produção, principalmente entre a P&D e a linha 

de produção. Diferentemente do modelo tradicional norte-americano, o modelo 

japonês integrou em grande medida todas as etapas da produção, diminuindo custos 

e aumentando a qualidade dos produtos. Também foi identificado nesse estudo do 

MIT que, em comparação com os trabalhadores japoneses e alemães, os norte-

americanos tinham formação profissional e treinamento inferior em comparação com 

os estrangeiros, mas também ressalta que o próprio treinamento e a requalificação 

interna das firmas são inferiores nas empresas dos Estados Unidos.   

Já no artigo de Baumol, Blackman e Wolff (1989), a avaliação das baixas 

taxas de crescimento da produtividade da indústria norte-americana, é feita tendo 

como base variáveis macroeconômicas, como as taxas de poupança e 

investimentos nacionais, investimentos em educação e os processos de apropriação 

da inovação dos criadores pelos imitadores. Ou seja, aqui a análise é focada em 

elementos externos à firma, no ambiente em que as indústrias estão inseridas. 

Sendo assim, para Nelson (2006), existem tanto fatores econômicos e 

institucionais que influenciam no desempenho das empresas, o que o autor define 

como sendo as performances econômicas mais amplas do meio em que as firmas 

estão inseridas, como também fatores endógenos às empresas relativos às 

estruturas produtivas e que podem explicar o porquê de empresas e os seus 

desempenhos diferirem mesmo entre firmas dos mesmos setores produtivos. Para 

Nelson (2006), se n as possíveis escolhas e preferências dos agentes não forem 

tomadas como dadas, e se houver a tentativa de entender que nem todos os 

agentes econômicos estão cientes ou são capazes de identificar todas as 

possibilidades dentro do mercado, fica evidente que diferentes empresas 

desempenham papéis também distintos, e essas diferenças tornam-se essenciais 

para o entendimento do funcionamento dinâmico do mercado. Essa nova forma de 

analisar o mercado e a geração de inovação, denominada pelo autor de “visão 

evolucionária” do funcionamento da economia, coloca em dúvidas a possibilidade de 

existência de um equilíbrio competitivo de mercado. 

De acordo com a teoria econômica tradicional, um mercado em concorrência 

perfeita é definido como sendo um mercado com muitos produtores, nenhum dos 

quais com poder de mercado, livre entrada, produtos homogêneos e perfeita 
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informação. Porém, para Possas (2006) – em uma perspectiva neo-schumpeteriana 

– um mercado nessa forma não passa de uma abstração teórica, é apenas um 

termo de manual, uma vez que, na definição desse tipo de mercado, não haja traço 

característico algum de monopólio. Nesse caso, estaríamos tratando de uma 

situação particular de concorrência imperfeita em que uma única empresa detém o 

mercado de um determinado produto ou serviço, conseguindo influenciar o preço do 

bem que comercializa e não um conceito que explica ou define uma realidade de 

mercado. De acordo com Possas (2006), para qualquer mercado em concorrência, 

no qual de fato haja concorrência, necessariamente deve haver produtores com 

características diferenciadas, pois são essas diferenças que fornecem a base para a 

disputa.  

Assim, Mario Luiz Possas (2006) argumenta que as firmas podem trabalhar 

as diferenças melhorando-as e aperfeiçoando-as, aumentando-as ou diminuindo-as 

para que cresça seu poder de disputa frente às outras firmas. Dessa forma se 

compõe o processo de concorrência que tem em seu cerne a inovação, como 

definido por Schumpeter (1942). 

Nesse processo as modificações são permanentes, tornando a concorrência 

um processo evolucionário e, ao mesmo tempo, seletivo, semelhante à seleção 

natural da biologia, mas com diferenças, como a ausência de hereditariedade nas 

firmas. De acordo com Possas (2006), as firmas são muito heterogêneas, e fatores 

de ambiente e de mercado influenciam suas características, o próprio ambiente de 

mercado está em constante mutação, muito mais rápido do que o ambiente natural. 

Aqui, os que produzem e inovam melhor superam e destroem os que produzem e 

inovam de forma pior ou ainda não inovam. Vê-se que os instrumentos de 

competição não estão postos previamente aos competidores e é possível buscar 

novos instrumentos, aproveitando as diferenças para inovar melhor, alcançando 

assim vantagem competitiva e superação dos concorrentes. 

Para Schumpeter (1942), em sua obra seminal Capitalismo, Socialismo e 

Democracia, analisando-se os preços dos produtos em termos da quantidade de 

horas de trabalho que os indivíduos necessitavam para comprá-los, fica evidente o 

progresso alcançado por meio da nova estrutura econômica propiciada pelo 

capitalismo. Segundo o autor, ao analisar de forma minuciosa os itens produzidos 

que compõem essa evolução, verifica-se que são aqueles advindos da produção das 
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grandes empresas industriais oligopolistas que apresentam maiores reduções de 

preços e proporcionaram a elevação do bem-estar entre os indivíduos da economia.  

O que está por trás do processo de crescimento das grandes empresas é a 

capacidade de criar novos produtos ou novos processos de produção, e alcançar 

novos mercados, ou seja, a inovação está no cerne desse processo. A análise 

tradicional da economia busca fazer investigações fragmentadas desses processos, 

mas, mesmo essa análise sendo válida e correta, imprime um caráter estacionário. A 

questão levantada por Schumpeter (1942) é a de que o funcionamento do 

capitalismo é dotado de um caráter dinâmico e evolutivo em que a geração de 

inovação é o principal combustível da concorrência neste processo. 

Entretanto, a concorrência não é somente dinâmica, pois isso implicaria 

dizer que as mudanças no mercado são previsíveis e reversíveis, podendo ser 

expressas por equações matemáticas. A evolução significa mais que isso, pois as 

inovações modificam o ambiente e são irreversíveis; inovações adicionais são 

induzidas e o processo todo depende de decisões tomadas a cada instante. Uma 

inovação em um processo produtivo, introduzida por uma determinada firma, 

primeiramente repercutirá vantagem para todos os modelos ou produtos oriundos 

daquele processo em detrimento dos fabricados pelo processo antigo e do conjunto 

de compradores e vendedores ao qual essa inovação repercute e constitui o 

mercado. Daí surge uma nova definição para mercado: “É o local onde as vantagens 

obtidas pelos agentes econômicos atuam, buscando afetar as vantagens dos 

concorrentes”. 

Possas (2006) argumenta que o que define as características e dimensões 

dos mercados são os fatores que levam os competidores a obter vantagem 

competitiva, o grau em que cada competidor desfruta delas e a sua taxa de 

obsolescência relacionada às as seguintes características: o número de 

participantes; o grau de concentração; a possibilidade de se diferenciar produtos; as 

barreiras à entrada; e as estruturas de custo. O número de participantes é difícil de 

caracterizar; ele serve apenas para indicar a existência ou não de monopólio. As 

barreiras à entrada possibilitam a prática de preços acima do custo marginal, que 

também é decorrência da influência de firmas já estabelecidas que operem com 

menores custos do que as firmas entrantes. O grau de concentração é mais uma 

variável dependente das circunstâncias de mercado do que propriamente uma 

variável determinante.  
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Segundo Possas (2006), para que as firmas tenham incentivos a inovar são 

necessários alguns elementos, tais como: (1) apropriabilidade, que diz respeito ao 

poder de uma firma extrair ganhos extraordinários. É importante que se gere um 

monopólio temporário com a inovação e isso depende de alguns instrumentos como 

patente, marca e direito autoral. Quanto maiores forem esses direitos, maiores serão 

os ganhos e, consequentemente, o estímulo a inovar; (2) cumulatividade, que 

complementa a apropriabilidade e garante o acumulo de ganhos cada vez maiores. 

Somente com maiores lucros as firmas têm a possibilidade de investir em inovação; 

(3) oportunidade, que é a amplitude do conjunto das possibilidades que uma 

inovação abre de incorporar avanços a um ritmo intenso, inclusive a geração de 

novos produtos e processos produtivos. Quanto maiores forem as oportunidades, 

mais uma determinada firma pode se distanciar das firmas menos inovadoras. 

Esses elementos favorecem a maior concentração dos mercados, criando 

um hiato cada vez maior entre as firmas já estabelecidas, com maior poder de 

inovação, e as demais, como afirma Possas (2006). Dessa forma, as firmas mais 

eficientes vão eliminando as menos eficientes e consolidando a sua posição no 

mercado. Porém, outro fenômeno pode ocorrer, pois, com esse estímulo para inovar, 

novas tecnologias ou processos produtivos podem surgir modificando até mesmo o 

ambiente de mercado e levando firmas de grande porte já estabelecidas a superar e 

destruir outras firmas também de grande porte e já estabelecidas. Nesse processo 

interminável, o mercado se torna um ambiente incessante de disputa através da 

inovação, no qual nunca a posição de uma firma, ou de uma tecnologia ou 

configuração de mercado, é definitiva e perpétua. 

É nesse ambiente competitivo de mercado que as estruturas internas de 

diferentes empresas, com diferentes aptidões, são colocadas à prova. De acordo 

com Nelson (2006), o que a teoria evolucionária observa é o papel das empresas 

com relação às suas diferentes aptidões. Dentro desse arcabouço teórico, são 

identificados três aspectos essenciais para explicar as diferenças entre as firmas, 

que são: suas estratégias1, suas estruturas e suas aptidões essenciais2.  

                                                            
1 Para Nelson (2006), as estratégias são um conjunto de compromissos assumidos pela cúpula 
administrativa de uma firma, que visam definir e racionalizar os objetivos bem como o modo de atingi-
los, como por exemplo, o objetivo de liderar um determinado mercado. A estrutura da firma é a sua 
forma de organização e de governança, determinando o que a firma de fato faz de acordo com as 
suas estratégias. Embora esses dois espectros da firma estejam interligados, para a teoria 
apresentada por Nelson (2006) modificar a estrutura de uma firma é uma tarefa mais difícil do que a 
sua estratégia. A estrutura da firma está intimamente relacionada ao terceiro aspecto, que é o das 
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O que define as aptidões essenciais de uma empresa e, consequentemente, 

sua estrutura, de acordo com Nelson (2006), é um conjunto de rotinas 

hierarquizadas que definem um conjunto de ações que ela é capaz de realizar com 

segurança e domínio. No entanto, não basta apenas um conjunto de habilidades 

bem estabelecidas para que a empresa adquira plena capacidade de competir no 

mercado; também é necessário que a empresa inove, principalmente por meio de 

P&D, ou seja, também se faz necessário que a empresa desenvolva um conjunto de 

aptidões essenciais na geração de novos conhecimentos e novas tecnologias. 

Posto tudo isto, Nelson (2006) resume da seguinte forma quais são os 

componentes necessários para que uma firma obtenha sucesso em um mundo que 

exige que elas inovem e mudem:  

 
[...] uma empresa deve ter uma estratégia coerente que a capacite decidir 
que novos caminhos trilhar e de quais será preferível manter-se afastadas. 
E ela precisa de uma estrutura, em termos de organização e governança, 
capaz de conduzir e apoiar a construção e o sustento das aptidões 
essenciais necessárias para levar adiante a estratégia de maneira eficaz 
(NELSON, 2006, p. 184). 

 

As diferentes estratégias, aptidões e estruturas das empresas, fazem com 

que elas se diferenciem. As estratégias das empresas no ambiente competitivo de 

mercado podem necessitar modificação mediante os desafios colocados pela 

concorrência advindos de suas inovações, fazendo com que aquelas empresas 

escolham mudar e se adaptar ou, do contrário, se retirar do mercado. Nesse 

processo podemos visualizar novamente o caráter evolucionário da economia 

defendido por Nelson (2006). 

Nas palavras de Nelson (2006), a máquina capitalista moderna é fortemente 

definida pelos preceitos de Schumpeter (1942), argumentando que o principal motor 

do capitalismo é o incentivo que as empresas têm em inovar, principalmente por 

meio de fortes investimentos em P&D, para que, dessa forma, possam obter um 
                                                                                                                                                                                          
suas aptidões essenciais, pois estas aptidões moldam em grande medida a estrutura da firma, e 
modificá-la pode gerar grande custo para a empresa. 
2 Esta proposição de Nelson (2006) encontra paralelo com o paradigma da Estrutura-Conduta-
Desempenho, proposta inicialmente por Edward S. Mason (1939) e formalizada posteriormente por 
seu aluno de doutorado J. Bain (1968). De acordo com Lopes (2016), Mason (1939) identificou que o 
desempenho das industrias era resultado de suas estratégias, e que estas eram afetadas por duas 
dimensões, sendo uma a organização interna da empresa, definindo assim a sua conduta no 
mercado, e a outra os aspectos da estrutura do mercado em que as empresas estão inseridas, 
destacando-se como fator preponderante no estabelecimento de estratégias as barreiras criadas 
pelas firmas já estabelecidas à entrada de novas firmas. 
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lucro momentâneo de monopólio, tendo por trás desse processo a apropriação 

temporária dos direitos sobre estas inovações, mas que posteriormente acabam por 

tornar-se de domínio público.  

Contudo, Nelson (2006) argumenta que nesse ponto reside uma falha na 

teoria desenvolvida por Schumpeter, que é a não investigação detalhada do 

processo inovativo e gerador de novas tecnologias. Como já explanado, as 

inovações acabam por tornar-se de domínio público, e no ambiente competitivo de 

mercado as novas tecnologias e conhecimentos parecem servir de base para a P&D 

de outros competidores de mercado.  

No processo de geração de P&D, Nelson (2006) vê como fundamental a 

tentativa de entender como as empresas modernas desenvolvem tecnologias e 

conhecimentos. Nesse sentido, o autor diferencia a geração de tecnologia e a 

geração de ciência. A geração de ciência parece sempre estar mais relacionada à 

criação de conhecimento dentro das universidades, enquanto que a de tecnologia 

relaciona-se com as empresas que investem recursos em novos produtos ou 

processos com o objetivo do lucro. Porém, Nelson (2006) argumenta que essas 

atividades se inter-relacionam na prática, pois o desenvolvimento de novas 

tecnologias necessita do conhecimento gerado pela ciência de base. Assim, o autor 

identifica que há situações em que as empresas desenvolvem pesquisas de base 

em conjunto com as universidades.  

Nelson (2006) também argumenta que nesse processo o estado acaba se 

tornando um ator importante, pois muitas das modernas pesquisas científicas 

acabam sendo financiadas por órgãos governamentais que, na época em que 

Schumpeter escreveu a obra citada no parágrafo anterior, não tinham participação 

tão importante na geração de P&D, mas que depois da 2ª Guerra Mundial passaram 

a desempenhar um papel massivo nessa área. 
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3 FOMENTO AO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO EM UMA PERSPECTIVA 
EVOLUCIONÁRIA: UM EXAME DOS DESEMBOLSOS DO BANCO NACIONAL 
DE DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO E SOCIAL (BNDES) 

 

A ideia de o estado atuar diretamente no desenvolvimento econômico pode 

ser muito bem traduzida pelo chamado “Estado Empreendedor” de Mariana 

Mazzucato (2013). A autora analisa o Governo dos Estados Unidos da América 

exercendo papel empreendedor no desenvolvimento de setores da economia. Para 

Mazzucato, não basta apenas a existência de um sistema nacional de inovação, 

mas resultados mais contundentes podem ser alcançados quando o estado 

desempenha um papel direto na promoção do desenvolvimento em conjunto com 

outras instituições deste sistema, e não necessariamente apenas a nível nacional, 

pois segundo a autor, o estado pode atuar em setores específicos do conhecimento 

e da indústria.  

Dessa forma, Mazzucato (2013) afirma que por meio de compras 

governamentais, sistemas regulatórios e criação de agências de pesquisa, o estado 

pode acelerar a disseminação do conhecimento e moldar os mercados. O primeiro 

exemplo apresentado pela autora é o investimento no desenvolvimento de 

tecnologias militares e que, em um dado momento, passa a ser aplicado às 

tecnologias civis e ganham aspectos comerciais. Assim, a criação da Agência de 

Projetos de Pesquisa Avançada em Defesa (em inglês, Defense Advanced Research 

Projects Agency - DARPA) foi decisiva para a atuação do governo norte-americano 

na criação de novas tecnologias, principalmente por meio da atuação de fundos 

militares de investimento em empresas civis de P&D. Criada em 1958, a DARPA 

centra-se no estabelecimento de pontes entre agentes de inovação do setor público 

e privado, buscando e atraindo novos cientistas dispostos a inovar e também 

financiando diretamente pequenas empresas que estão dispostas a assumir o risco 

no desenvolvimento de novas tecnologias, às quais os investimentos necessários 

podem proporcionar retornos apenas em horizontes longos de tempo, como de 10 a 

20 anos. Os resultados mais expressivos do programa de governo foram o 

desenvolvimento dos semicondutores e da computação moderna, colocando os 

Estados Unidos na vanguarda dessas tecnologias.  
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Outra iniciativa desempenhada pelo governo norte-americano citada por 

Mazzucato (2013) foi a Pesquisa em Inovação em Pequenos Negócios (em inglês, 

Small Business Innovation Research - SBIR), um programa que destina 

originalmente 1,25 por cento do orçamento das maiores agências governamentais 

para o fomento às micro e pequenas empresas, por meio da Agência de Pequenos 

Negócios (em inglês, Small Business Agency - SBA), estimulando o crescimento e o 

desenvolvimento das startups. 

O terceiro programa do governo americano a incentivar o desenvolvimento 

econômico mencionado por Mazzucato (2013) foi a Lei sobre Doenças Raras e os 

Medicamentos Órfãos (em inglês, Orphan Drug Act - ODA), a qual objetivava 

incentivar a pesquisa e comercialização de medicamentos para doenças raras. 

Essas doenças são aquelas que apresentam menos de 200.000 casos de incidência 

e que não despertavam o interesse das grandes empresas em investir no 

desenvolvimento de medicamentos destinados aos seus tratamentos, o que levou a 

nomear essas drogas “Orphan Drugs”. A ODA incluía incentivos fiscais, subsídios 

destinados à P&D das Orphan Drugs, aprovação acelerada desses novos 

medicamentos e forte proteção aos direitos intelectuais e de comercialização.  

Já como um programa contemporâneo do governo americano para o 

incentivo à inovação, Mazzucato (2013) analisa a Iniciativa Nacional de 

Nanotecnologia (em inglês, National Nanotechnology Initiative - NNI). Para a autora, 

o NNI é a aposta do governo dos Estados Unidos para aquela que eles julgam ser a 

nova tecnologia revolucionária, ainda mais do que foi o computador. Para tal, o 

governo americano tem conectado diversos atores governamentais para promover 

P&D em nanotecnologia, tais como: universidades, laboratórios nacionais e agencias 

de governo.  

Assim sendo, verifica-se que a oferta de crédito é fundamental para 

materializar os esforços inovadores e as estratégias de crescimento das empresas, e 

o financiamento público tende a ser um mecanismo poderoso desse processo. 

Pensando em investimentos de longo prazo e projetos com alto grau de incerteza 

relacionado, a criação dos bancos de desenvolvimento tem como objetivo suprir a 

lacuna de oferta de crédito a esses setores e projetos, inclusive atuando na 

atenuação dos impactos de crises econômicas, tanto em países em 

desenvolvimento quanto em países desenvolvidos, como argumentam João Carlos 

Ferraz, Ana Cláudia Além e Rodrigo Ferreira Madeira (2013). Dentre esses bancos, 
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os que mais de destacam são o chinês China Development Bank, o canadense 

Business Development Bank of Canada, o alemão KFW Bankenguppe e o brasileiro 

Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) 

No Brasil a maior parte do financiamento do governo federal às empresas é 

executado pelo BNDES. O banco foi criado em 1952 e oferece financiamentos de 

longo prazo, bem como investimentos em todos os setores da economia, e como 

ressaltam Ricardo de Menezes Barboza, Mauricio Furtado e Humberto Gabrielli 

(2018), foi criado com o objetivo de ser o banco da infraestrutura nacional. Dessa 

forma, a estratégia de atuação do BNDES tende a exercer forte impacto no 

desenvolvimento de setores da economia nacional que recebem os recursos da 

instituição. 

 

3.1 O PAPEL DOS BANCOS DE DESENVOLVIMENTO E A ATUAÇÃO HISTÓRICA 

DO BNDES 
 

Os Bancos de Desenvolvimento (BDs) surgiram no pós-Segunda Guerra 

Mundial com a responsabilidade de dar suporte creditício para os projetos de 

reconstrução dos países devastados pela guerra e também para fomentar o 

desenvolvimento das pequenas e médias empresas industriais, como afirmam 

Ferraz, Além e Madeira (2013). Posteriormente foram criados BDs em diversos 

países, tanto desenvolvidos quanto subdesenvolvidos, onde as instituições 

desempenham papéis relevantes na indução de crescimento e desenvolvimento 

econômico e atuam como atenuadores dos efeitos econômicos e sociais negativos 

causados pelo arrefecimento, cíclico ou não, da atividade econômica como, por 

exemplo, na recente crise econômica de 2008. 

Baseados na abordagem do racionamento de crédito, Ferraz, Além e 

Madeira (2013) argumentam que mesmo que os agentes econômicos estejam 

dispostos a pagar taxas de juros elevadas pelos empréstimos, os bancos podem não 

estar dispostos a ofertar recursos, havendo assim restrição de crédito. Para a escola 

pós-keynesiana, isso se deve ao fato de existir um forte componente de incerteza na 

economia relativo a determinados projetos e seguimentos da economia, também no 

caso de projetos de infraestrutura com prazos longos de retorno previsto, ou ainda 

devido às flutuações cíclicas e crises na economia. Dentre os projetos e 



21 
 

seguimentos citados no período anterior, a geração de inovação figura entre os 

setores ligados à incerteza forte de mercado, como segue: 

 
A existência dos BD justifica-se, portanto, pela existência de 
setores/projetos de investimento que requerem financiamento, mas que 
inspiram alta incerteza quanto a seu sucesso futuro e, por isso, são 
preteridos pelo sistema financeiro privado em detrimento de setores/projetos 
de investimentos cujos resultados esperados sejam menos incertos. São 
setores/projetos altamente complexos e comumente dispendiosos, que 
exigem expertise sofisticada para avaliação, podem gerar impactos 
positivos em toda a economia (externalidades positivas) e/ou nos quais 
prevalecem os retornos sociais sobre os retornos privados. Dentre os que 
inspiram maior incerteza, destacam-se: a infraestrutura; a inovação 
tecnológica; o apoio às micros, pequenas e médias empresas (MPME); 
microcrédito; e projetos econômicos ambientalmente e socialmente 
responsáveis como o desenvolvimento de fontes alternativas de energia e 
outras iniciativas da “economia verde”. Esse tipo de situação é observável 
tanto em países desenvolvidos quanto naqueles em desenvolvimento e 
pode ocorrer em momentos de estabilidade econômica (FERRAZ, ALÉM e 
MADEIRA, 2013, p. 14). 

 

Dessa forma, a atuação estratégica dos BDs no fomento a projetos 

inovadores com um forte componente de incerteza de retorno dos investimentos ou 

até mesmo a projetos de infraestrutura que apresentam retornos em prazos longos 

de tempo como dez, quinze ou vinte anos, torna-se fundamental na geração de 

crescimento e desenvolvimento econômico. 

Há ainda um agravante em períodos de crise, pois, como observam Ferraz, 

Além e Madeira (2013), existe um comportamento pró-cíclico do sistema financeiro 

em que a oferta de crédito diminui com maior intensidade do que quando aumenta 

em períodos de crescimento econômico. Nos momentos de crise os agentes 

esboçam uma maior preferência pela liquidez monetária ao invés de ofertarem 

recursos para investimentos no setor produtivo. Essa escassez de oferta de recursos 

financeiros torna o crédito mais caro e concentrado, o que também abre espaço para 

a atuação dos BDs. 

Assim sendo, a atuação dos BDs não se limita apenas a financiar 

seguimentos com dificuldade de acesso ao crédito, mas como argumentam Ferraz, 

Além e Madeira (2013), existe também a intenção de fazer com que os resultados de 

suas estratégias de atuação transbordem para além da geração de lucro 

empresarial, mas que gerem externalidades positivas para todo o ambiente social. 

No caso do BNDES, fazendo uma comparação com alguns dos maiores BDs 

do mundo, Ferraz, Além e Madeira (2013), identificaram uma participação elevada 
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da oferta de crédito do banco em relação ao Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro, 

saltando de 8% em 2002 e atingindo 11,3% em 2012, com destaque para o forte 

crescimento a partir do ano de 2007, quando essa relação era de 6%. Contudo, os 

autores ressaltam uma característica importante do BNDES em comparação com os 

demais BDs avaliados na pesquisa, que é o fato do BNDES ser o único desses BDs 

a seguir a mesma regulamentação dos bancos do setor privado. Para os autores, 

esse aspecto, embora tenha um impacto positivo relacionado ao desempenho 

financeiro do banco, pode acarretar um problema na oferta de crédito para projetos 

de maior risco ou mesmo incerteza, como é o caso dos projetos de P&D e da 

maioria dos projetos característicos da atuação dos BDs. A regulamentação dos 

bancos privados visa o controle da oferta de crédito com forte risco associado; já os 

BDs atuam justamente nos projetos com maior risco e forte incerteza associados, 

porém, mesmo com essa política de oferta de crédito, o BNDES aumentou 

consideravelmente sua participação na economia desde a sua criação até os dias 

atuais, como demonstram Barboza, Furtado e Gabrielli (2018). 

Historicamente, desde a sua criação, o BNDES apresentou grande evolução 

na sua participação nos investimentos, o que pode ser verificado pela sua crescente 

participação da formação bruta de capital físico (FBCF). Barboza, Furtado e Gabrielli 

(2018) examinam a evolução percentual da participação dos financiamentos do 

banco na FBCF desde a sua criação até o ano de 2017. A partir do ano de sua 

criação em 1952, quando a participação dos financiamentos da instituição em 

relação à FBCF foi de 1,2% até 1973, a participação do banco na FBCF mais que 

triplica, chegando a representar 4,1% do total dos investimentos nesse último ano. 

Já entre os anos de 1973 e 1978, a participação dos financiamentos do BNDES na 

FBCF mais que duplica, chegando a atingir 8,7%. Como ressaltam Barboza, Furtado 

e Gabrielli (2018), esse movimento de aumento pode ser explicado por se tratar do 

período do auge do processo de industrialização por substituição de importações e 

pelo II PND. 

Na década de 1980, a chamada década perdida, a participação dos 

financiamentos do BNDES na FBCF apresentou leve retração, chegando em 1989 a 

representar 7,6%. No entanto, baseando-se nos dados levantados por Barboza, 

Furtado e Gabrielli (2018), foi no início da década de 90 que a participação dos 

investimentos do banco em relação à FBCF apresentou o maior declínio, 

representando em 1994 apenas 3,1%. 
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No período entre 1995 e 2014 a participação do BNDES na FBCF 

apresentou maior crescimento, saindo de 3,1% naquele ano e chegando a atingir 

17,1% nesse último. De acordo com os dados de Barboza, Furtado e Gabrielli 

(2018), entre os anos de 1995 e 1999 a participação do banco mais que triplica, 

chegando a 9,6%, atingindo 11,7% em 2004. De 2005 a 2014, período que 

compreende grande parte da gestão “Luciano Coutinho” no banco, a participação 

dos investimentos do BNDES na FBCF apresentou um dos seus maiores surtos de 

crescimento, saindo de 11,7% e atingindo 17,1%, a maior participação do banco na 

FBCF em toda a sua história. Todavia, já a partir de 2014, período que se 

caracteriza por crise econômica e política severa, a participação do BNDES na 

FBCF começou a declinar, chegando a bater 9,5% no ano de 2017, participação 

semelhante a da segunda metade da década de 90. 

Fazendo uma análise do histórico das aprovações de financiamento por 

setores do BNDES, Barboza, Furtado e Gabrielli (2018) identificam que, apesar do 

banco ter em sua gênese o objetivo de ser o banco promotor dos investimentos em 

infraestrutura no Brasil, na maior parte de sua história o BNDES financiou em maior 

medida os projetos industriais.  

Para Barboza, Furtado e Gabrielli (2018), a atuação do BNDES pode ser 

separada em três estágios de atuação: o primeiro, de 1952 a 1960, no qual a 

participação das aprovações de financiamento dos projetos de infraestrutura 

atingiram 69,4% do total, enquanto as aprovações dos projetos industriais ficaram na 

casa dos 28,4%. Já o setor de comércio e serviços ficou com 2,2% e a agricultura 

com uma participação irrisória; o segundo e mais longo período, entre 1961 e 2010, 

os investimentos do banco na indústria passaram a ser prioridade, tendo em vista as 

estratégias de industrialização por substituição de importações das décadas de 60 e 

70, quando a participação da indústria no total das aprovações de financiamento 

representaram, respectivamente, 70,6% e 67,4%, e, nas décadas de 80, 90 e nos 

anos 2000, a participação das aprovações para a indústria foram, respectivamente, 

de 57,4%, 48% e 46,6%. Já o setor de infraestrutura apresentou participação nas 

aprovações, no período de 1961 a 2010, que variou entre 25 e 35%, tendo 

acontecido o aumento da participação dos setores de comércio e serviços e da 

agricultura; e, no último estágio, compreendendo o período entre 2011 e 2017, os 

investimentos em infraestrutura e comércio e serviços voltaram a ser protagonistas, 
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enquanto o setor da indústria teve a sua participação nos financiamentos do BNDES 

reduzida a 28,8%. 

Tomando como base os pressupostos da teoria evolucionária - que, como 

visto na seção anterior, tem a inovação como mecanismo central da competitividade, 

ditando o ritmo do processo de crescimento e desenvolvimento das economias 

capitalistas - e considerando que é por meio das atividades de P&D que a geração 

de inovação é potencializada, surge o desafio de examinar o papel da P&D nas 

estratégias e padrões de financiamento do BNDES. Sendo assim, utilizaremos o 

critério de grau de intensidade tecnológica, descrito na próxima subseção, para 

identificar os setores mais e menos intensivos em tecnologia, associando esses 

critérios diretamente e respectivamente a setores maios e menos inovadores.  

De antemão, cabe ressaltar que, pelo próprio critério de intensidade 

tecnológica, já é possível fazer uma primeira constatação, pois o critério utilizado é 

desenhado para o setor industrial que, alinhado aos pressupostos da escola 

evolucionária da economia, revela-se como o setor responsável pelos esforços 

inovadores que levam a evolução do sistema capitalista.  

 

3.2 PESQUISA E DESENVOLVIMENTO NA DETERMINAÇÃO DO GRAU DE 

INTENSIDADE TECNOLÓGICA 
 

A classificação dos setores industriais por intensidade tecnológica escolhida 

para a análise proposta neste trabalho é a desenvolvida pela Organização para a 

Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE). Essa classificação tem a 

intensidade da P&D como a mais importante medida na composição do indicador 

que define os setores por grau de intensidade tecnológica. 

A classificação da OCDE (2003) tem como base três indicadores de 

intensidade tecnológica que medem os dispêndios em P&D divididos pelo valor 

adicionado, os dispêndios em P&D divididos pela produção e os dispêndios em P&D 

acrescentados à tecnologia incorporada em bens intermediários e de investimentos, 

divididos pela produção. Porém, devido a não possibilidade de atualização de dados 

para a última medida de intensidade tecnológica citada, apenas as duas primeiras 

formaram o indicador principal utilizado na classificação.  
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Os setores industriais classificados pela OCDE com base nos indicadores 

descritos acima são: 

- Alta intensidade tecnológica: aeronáutico e aeroespacial; farmacêutico; 

equipamentos de computação; equipamentos de rádio, TV e comunicação; de 

instrumentos médicos, ópticos e de precisão; 

- Média-alta intensidade tecnológica: indústria de materiais elétricos; 

veículos automotores; indústria química, excluindo-se o setor farmacêutico; 

ferroviário e de equipamento de transporte; máquinas e equipamentos; 

- Média-baixa intensidade tecnológica: indústria naval; produtos de plástico e 

borracha; coque, produtos derivados de petróleo e de combustíveis nucleares; 

outros produtos não metálicos; metalurgia básica e produtos metálicos; 

- Baixa intensidade tecnológica: manufatura; reciclagem; madeira; papel e 

celulose; editorial e gráfica; alimentos, bebidas e fumo; têxtil e de confecção, couro e 

calçados. 

O grupo de países cujos dados foram fornecidos para os cálculos dos 

indicadores que compõem as classificações é composto exclusivamente por países 

desenvolvidos, que são: Estados Unidos, Japão, Canadá, Dinamarca, Finlândia, 

França, Alemanha, Irlanda, Itália, Espanha, Suécia e Reino Unido. Por esse motivo é 

importante ressaltar que faremos aqui uma comparação dos créditos concedidos 

pelo BNDES em setores de intensidade tecnológica comparados ao de países 

desenvolvidos, não levando em consideração os padrões locais de intensidade 

tecnológica. Essa escolha de análise se deve ao fato de investigarmos aqui o quanto 

de esforço em termos de investimento é despendido em setores globalmente 

considerados de alta intensidade tecnológica e tentar observar se há internamente a 

busca por avanços nesses setores.  

 

3.3 PADRÕES DE INVESTIMENTOS EM P&D NAS EMPRESAS BRASILEIRAS VIA 

DESEMBOLSOS DO BNDES ENTRE OS ANOS DE 2007 E 2016 
 

No Brasil, os esforços para promoção do desenvolvimento tecnológico são 

mais baixos em comparação com os países desenvolvidos, como constataram André 

Tosi Furtado e Ruy de Quadros Carvalho (2005). Os pesquisadores identificaram 

padrões setoriais de esforços tecnológicos sensivelmente diferentes entre o Brasil e 
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os países desenvolvidos, em especial os que compuseram os índices base da 

definição da OCDE. 

Para Furtado e Carvalho (2005), quando se faz uma comparação 

intrasetorial no Brasil, verifica-se que há uma maior homogeneidade nos níveis de 

esforço tecnológico entre os setores da economia em face de uma maior 

heterogeneidade dos países desenvolvidos. No Brasil, os esforços em setores de 

baixa e média baixa tecnologia são semelhantes aos esforços dispendidos nos 

setores de média alta e alta tecnologia. Já nos países desenvolvidos, os setores de 

alta e média alta tecnologia experimentam doses maiores de esforços tecnológicos 

se comparados aos esforços em setores de média baixa e baixa tecnologia.  

Dois fatores de maior peso destacados por Furtado e Carvalho (2005) 

parecem influenciar o menor esforço dispendido em P&D no Brasil em comparação 

com os países desenvolvidos. A origem estrangeira do capital para investimento e a 

codificação da tecnologia pertencente a um grande número de multinacionais 

presentes no Brasil podem inibir o esforço interno no desenvolvimento da P&D, pois 

essas empresas podem acessar com grande facilidade as fontes externas de 

conhecimento tecnológico e organizacional, incorporando-as às suas unidades 

internas. 

Adriano José Pereira e Ricardo Dathein (2015), analisando dados das 

PINTEC’s-IBGE de grandes empresas da indústria da transformação no Brasil entre 

o período de 1998 e 2008, também não identificaram um comportamento que revele 

um padrão inovativo nos esforços tecnológicos dessas empresas. Os autores 

também perceberam que mesmo as grandes empresas estrangeiras dispendem 

pouco esforço tecnológico em território nacional. Os autores ue uma exceção é a 

indústria automobilística, fato que merece destaque, pois, de acordo com Fernando 

Pimentel Puga e Humberto Gabrielli (2018), no mesmo período analisado por 

Pereira e Dathein (2015), o BNDES financiou a atração de centros de P&D das 

empresas automobilísticas multinacionais para o desenvolvimento de modelos de 

veículos no Brasil.  

 Para Pereira e Dathein (2015) o baixo esforço dispendido em P&D por 

essas empresas tem na incerteza relacionada a aspectos econômicos, mais 

especificamente macroeconômicos e institucionais, a maior fonte de desestímulo. 

Entre os principais obstáculos, os autores destacam riscos econômicos excessivos, 

elevados custos da inovação e escassez de fontes apropriadas de financiamento. 
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Dessa forma, é de fundamental importância o financiamento interno 

direcionado aos setores econômicos na promoção dos esforços em P&D e 

consequente geração de conhecimento e tecnologia. No Brasil, a principal instituição 

governamental financiadora das empresas é o BNDES. Para realizar a análise do 

perfil de investimentos empresariais via BNDES, foram coletados e organizados 

dados referentes aos desembolsos mensais de crédito realizados pelo banco no 

período de 2007 a 2016, período caracterizado majoritariamente pela gestão de 

Luciano Coutinho que, como visto na subseção 3.1, representou um dos momentos 

de maior participação do BNDES no fomento ao desenvolvimento da economia. 

De acordo com o Relatório de Efetividade 2007-2014 (RE) do BNDES, no 

período da gestão de Luciano Coutinho o banco aumentou a oferta de crédito em 

relação percentual do total de empresas do Brasil de 2% em 2007 para 9% em 2012, 

saltando de 44 mil empresas atendidas naquele ano para 277 mil nesse último. O 

total de desembolsos somados no período 2007-2016 aos setores da agropecuária, 

indústria extrativista, indústria da transformação e comércio e serviços ultrapassou 

1,3 trilhões de reais.  

É fundamental para o exame dos esforços em P&D proposto nesta pesquisa 

identificar, por meio dos desembolsos do BNDES, as prioridades estratégicas de 

ação definidas pelo banco. De acordo com o RE do BNDES, o Planejamento 

Corporativo 2010-2014 estabeleceu quatro temas estratégicos de atuação, sendo 

eles: expandir investimentos em infraestrutura; induzir o fortalecimento da 

competitividade das empresas brasileiras; contribuir para a inclusão social e 

produtiva; e fomentar a inovação, a sustentabilidade socioambiental e o 

desenvolvimento regional.  

Analisando os desembolsos mensais do BNDES por região, fica clara a forte 

concentração espacial da oferta de crédito do banco. Para todo o período em tela, 

os desembolsos da região sudeste somaram algo em torno de 675 bilhões, frente a 

pouco mais de 272 bilhões para a região sul, aproximadamente 100 e 135 bilhões 

para as regiões norte e centro-oeste, respectivamente, e quase 176 bilhões para a 

região nordeste. 

Em 2010 os desembolsos realizados na região sudeste chegaram a bater 

quase 100 bilhões de reais, frente a aproximadamente 30 bilhões na região sul, 

como se observa no gráfico 1. Embora não seja o objeto central da análise deste 

trabalho, vale pena esboçar essa disparidade, pois tendo em mente que uma das 
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funções do BNDES é a promoção de desenvolvimento econômico regional, seria 

desejável uma homogeneidade na distribuição de crédito em setores econômicos 

entre as regiões do país. Assim, a disparidade fica clara no ano de pico dos 

desembolsos do banco, pois as regiões norte e centro-oeste receberam apenas 

cerca de 10 bilhões em desembolsos, havendo uma melhora na distribuição desses 

recursos para a região nordeste, que saiu de pouco mais de 5 bilhões de 

recebimentos em 2007 e atingiu algo em torno de 22 bilhões em 2010.  

A partir de 2014 há uma forte redução na oferta de crédito do BNDES, e a 

diferença nos desembolsos do banco entre as regiões ainda persiste, mas com 

menor intensidade que nos anos anteriores, fato que se explica, em maior medida, 

não pelo aumento nos desembolsos às regiões norte, nordeste, centro-oeste e sul, 

mas pela forte retração nos desembolsos destinados à região sudeste do país. 

 

GRÁFICO 1 - DESEMBOLSO MENSAL DO SISTEMA BNDES POR REGIÃO GEOGRÁFICA (R$ 

MILHÕES) 

FONTE: Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES)  

 

Quando se analisa os desembolsos do BNDES por porte das empresas, 

também fica clara a disparidade dos recursos desembolsados para as grandes 

empresas em comparação com os desembolsos às micro, pequenas e médias 

empresas. Como foi visto na subseção 2.1, para Schumpeter (1942), as empresas 

realmente inovadoras são as grandes, que demonstraram maior êxito na 
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competitividade, amentando a produção, obtendo maiores ganhos em escala e 

proporcionando redução nos preços de produtos. Todavia, nos dias atuais há uma 

grande preocupação com o fomento das micro e pequenas empresas, pois há um 

consenso sobre a capacidade que estas empresas esboçam de gerarem inovações 

e contribuírem para a geração de empregos. Isso se verifica na criação de 

programas governamentais voltados ao desenvolvimento dessas empresas, como, 

por exemplo, a Pesquisa em Inovação em Pequenos Negócios (em inglês, Small 

Business Innovation Research - SBIR), criada pelo governo norte-americano, como 

apresentado por Mazzucato (2013).  

Assim sendo, o BNDES financiou majoritariamente as grandes empresas, 

que chegaram a receber mais de 255 bilhões de reais em desembolsos nos anos de 

2013 e 2014, frente a aproximadamente 92 bilhões de reais destinados às micro e 

pequenas empresas. Estas  majoritariamente, no período analisado no gráfico 2, 

receberam financiamentos do banco que juntos não ultrapassaram a casa dos 50 

bilhões ao ano, enquanto as grandes e médias empresas chegaram a receber mais 

de 143 bilhões no ano de pico da série, 2014, representando praticamente o triplo de 

recebimentos em comparação às micro e pequenas empresas. 

 
GRÁFICO 2 - DESEMBOLSO MENSAL DO SISTEMA BNDES POR PORTE DA EMPRESA (R$ 

MILHÕES) 

FONTE: Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) 

 

Já Puga e Gabrielli (2018) argumentam que o alto volume dos desembolsos 

às grandes empresas representa um pequeno percentual do total de investimentos 
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realizados nessa categoria, enquanto nas micro e pequenas empresas a 

participação dos desembolsos no total dos seus investimentos foi de cerca de 42% 

entre os anos de 2010 e 2015, o que demonstra a forte atuação do BNDES no 

fomento às empresas desse porte. 

Seguindo a análise e avaliando os desembolsos do BNDES por setores, do 

total acumulado entre 2007 e 2016, aproximadamente 57% foram para os setores de 

comércio e serviços, de acordo com o gráfico 3. Cabe ressaltar que os principais 

setores ligados à infraestrutura, tais como geração e distribuição de energia elétrica, 

construção, telecomunicações e transporte, fazem parte do setor de comércio e 

serviços.  

O segundo setor a receber mais desembolsos do banco, com um terço do 

total, foi o setor da indústria da transformação, representando cerca de 33%. Já em 

patamares mais reduzidos, situam-se os desembolsos realizados pelo BNDES aos 

setores agropecuários de commodities e da indústria extrativista, respectivamente 

com 8,23% e 1,83%.  

 
GRÁFICO 3 - DESEMBOLSO MENSAL DO SISTEMA BNDES POR SETOR ECONÔMICO (%) – 

ACUMULADO DE 2001 A NOVEMBRO DE 2017 

 
 

FONTE: Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) 
 

Investigando os principais subsetores dos desembolsos do BNDES em 

comércio e serviços, dois deles se destacam. Como pode ser observado no gráfico 

4, os subsetores de transporte terrestre e energia elétrica e gás compõem 
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aproximadamente 48% do total de desembolsos do banco em comércio e serviços 

para todo o período analisado, exibindo, no período de pico no ano de 2010, 

desembolsos da ordem de 28 bilhões. Na esteira desses subsetores aparecem os 

subsetores de comércio e da construção, recebendo aproximadamente 12 bilhões e 

8 bilhões de reais, respectivamente, no ano de 2010. No entanto, merecem atenção 

na série os desembolsos à administração pública, que aumentaram sensivelmente 

entre os anos de 2011 e 2015, atingindo o máximo de aproximadamente 12 bilhões 

no ano de 2012. Por fim, o setor de telecomunicações, que somou no total do 

período o recebimento de 35 bilhões em desembolsos; porém, com uma média de 

recebimentos em todo o período de menos de 5 bilhões ao ano. 

 
GRÁFICO 4 - DESEMBOLSO ANUAL DO SISTEMA BNDES NO SETOR DE COMÉRCIO E 

SERVIÇOS (R$ MILHÕES) 

 
FONTE: Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) 

 

Com exceção do subsetor de comércio e da administração pública, os 

subsetores de comércio e serviços que mais receberam recursos do BNDES foram 

os ligados a projetos e investimentos em infraestrutura. Tomando como base os 

pressupostos da teoria evolucionária da economia, esses setores não se configuram 

como promotores diretos da geração de P&D, embora sejam de fundamental 

importância no estabelecimento das bases de atuação do setor responsável pela 

geração direta de inovação por meio da P&D e, consequentemente, promotores do 

crescimento e desenvolvimento econômico que é o setor da indústria da 

transformação.  
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Abaixo, no quadro 1, apresentamos a classificação dos subsetores da 

indústria da transformação por grau de intensidade tecnológica definido como 

definido pela OCDE. 

  
QUADRO 1 – CLASSIFICAÇÃO DOS SUBSETORES DA INDÚSTRIA DA TRANSFORMAÇÃO POR 

GRAU DE INTENSIDADE TECNOLÓGICA 

ALTA MÉDIA ALTA MÉDIA BAIXA BAIXA 

Equipamentos de 
informática, 

eletrônico, ótico 

Outros 
equipamentos de 

transporte 

Coque, petróleo e 
combustível 

Produtos 
Alimentícios 

Farmoquímico, 
farmacêutico 

Veículo, reboque e 
carroceria Borracha e plástico Bebidas 

 Máquinas e 
equipamentos 

Mineral não 
metálico Têxtil 

 Química Produto de metal 
Confecção, 
vestuário e 
acessórios 

 Máquina, aparelho 
elétrico Gráfica Madeira 

  
Manutenção, 
reparação, 
instalação 

Couro, artefato e 
calçado 

   Móveis 

   Produtos diversos 

   Fumo 

FONTE: Elaboração própria 

 

Para a análise do setor da indústria da transformação que, como 

mencionado, é o setor que tradicionalmente espera-se esboçar os grandes esforços 

na geração de inovação na economia, apresentamos abaixo a tabela 1 com os 

dados detalhados dos todos os desembolsos realizados pelo BNDES aos 

subsetores da indústria da transformação entre o período de 2007 e 2016. 
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TABELA 1 - DESEMBOLSO ANUAL DO BNDES POR SETOR CNAE (R$ milhões) – 2007 a 2016 

ANO 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Coque, petróleo e combustível 1,798.00 3,145.60 23,238.40 28,712.30 4,466.50 6,281.40 

Produtos Alimentícios 4,368.80 9,543.90 8,034.00 12,292.70 5,261.60 4,690.00 

Outros equip. transporte 1,699.60 2,942.30 2,899.30 4,410.80 3,543.90 2,350.00 

Veículo, reboque e carroceria 3,065.20 4,603.00 5,922.50 5,790.40 4,658.90 4,643.20 

Metalurgia 3,119.80 3,209.20 4,488.00 3,809.00 2,551.10 2,538.40 

Celulose e papel 1,808.50 857.7 3,567.70 1,623.00 1,457.60 4,218.60 

Máquinas e equipamentos 1,716.30 1,664.10 2,616.70 3,248.90 2,781.00 3,418.90 

Química 1,882.80 2,176.10 2,175.00 3,798.20 2,457.90 1,997.70 

Borracha e plástico 1,124.90 933.1 1,021.50 1,872.30 1,498.80 2,248.80 

Mineral não metálico 439.7 590.5 1,245.40 1,657.10 1,971.40 2,203.50 

Máq. aparelho elétrico 837 889.4 1,210.70 1,155.80 1,399.40 1,228.50 

Produto de metal 522.4 508.1 810.7 1,118.10 1,204.50 1,327.70 

Bebidas 404.6 528.8 769.9 1,174.30 1,567.80 1,426.20 

Têxtil 296.4 954 381.4 1,558.10 1,544.70 1,234.70 

Equip. info., eletrônico, ótico 829.7 871.7 393.3 942.5 298.3 961.5 

Confec., vestuário e acessórios 106.1 394.2 265.8 592.1 1,011.30 1,478.50 

Madeira 340.6 512 376 526.8 543.2 761.5 

Couro, artefato e calçado 170.8 651.5 252.8 714.9 647.2 835.5 

Móveis 149.1 288.1 206.1 455.5 670.4 1,028.40 

Farmoquímico, farmacêutico 594.6 301.9 224.1 1,302.60 225.1 246.1 

Produtos diversos 62 65 106.8 316.3 294.7 393.7 

Gráfica 31.5 49.9 68.7 112 128.6 179.7 

Manutenção, reparação, instal. 14.2 29.6 27 66.2 74.4 162.5 

Fumo 12.7 0.4 0.1 4.9 12.2 6.1 

TOTAL 25,395.40 35,710.30 60,302.20 77,255.20 40,270.40 45,861.00 

FONTE: Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social - BNDES 

 

Os subsetores de borracha e plástico, minerais não metálicos, bebidas, 

têxtil, confecção, vestuário e acessórios, madeira, artefatos de couro e calçados, 

móveis, gráfica, manutenção, reparação e instalação, fumo e produtos diversos, são 

subsetores que se encaixam na definição de baixa intensidade tecnológica da 

OCDE. Juntos, esses subsetores receberam um total de aportes do BNDES para 

todo o período analisado de aproximadamente 70 bilhões de reais, representando 

30% do total de aportes à indústria da transformação no período, que foi acima de 

449,5 bilhões de reais. 
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TABELA 1 – (CONTINUAÇÃO) 

ANO 2012 2013 2014 2015 2016 Total 

Coque, petróleo e combustível 6,281.40 7,243.80 5,198.10 2,211.50 581.1 82,876.70 

Produtos Alimentícios 4,690.00 7,070.20 6,123.80 4,688.20 2,821.50 64,894.70 

Outros equip. transporte 2,350.00 3,452.30 6,249.50 7,919.80 6,873.70 42,341.30 

Veículo, reboque e carroceria 4,643.20 6,851.90 5,296.00 3,067.10 5,771.60 49,669.70 

Metalurgia 2,538.40 2,551.10 2,478.00 3,076.50 2,586.60 30,407.70 

Celulose e papel 4,218.60 3,830.80 4,019.30 3,472.20 2,701.90 27,557.30 

Máquinas e equipamentos 3,418.90 4,216.30 2,908.30 2,003.20 1,712.10 26,285.80 

Química 1,997.70 3,396.00 3,572.30 1,395.40 1,085.00 23,936.30 

Borracha e plástico 2,248.80 2,455.50 1,461.40 853.4 1,011.40 14,481.10 

Mineral não metálico 2,203.50 2,637.30 1,698.30 920 387.7 13,751.00 

Máq., aparelho elétrico 1,228.50 1,690.10 1,044.80 920.1 394.6 10,770.40 

Produto de metal 1,327.70 1,517.20 1,588.00 643.6 336.4 9,576.50 

Bebidas 1,426.20 800.9 1,150.60 870.7 227.7 8,921.60 

Têxtil 1,234.70 988.7 608 416 241.1 8,223.10 

Equip., info, eletrônico, ótico 961.5 836.2 625.6 351.6 159.9 6,270.30 

Confec., vestuário e acessórios 1,478.50 907.9 637.9 588.6 384.9 6,367.30 

Madeira 761.5 780 454.6 409.2 350.5 5,054.30 

Couro, artefato e calçado 835.5 602.2 273 114.7 361.8 4,624.40 

Móveis 1,028.40 928.6 610.4 387.8 183.4 4,908.10 

Farmoquímico, farmacêutico 246.1 548.2 482.6 462.5 201 4,588.70 

Produtos diversos 393.7 266.3 261.5 181.1 140.1 2,087.60 

Gráfica 179.7 152.5 135 95.2 55.7 1,009.10 

Manutenção, reparação, instal. 162.5 217.6 159.9 104.1 38.6 894.1 

Fumo 6.1 18.5 1.5 0.4 0.4 57.2 

TOTAL 45,861.00 53,959.80 47,038.20 35,152.90 28,608.80 449,554.10 

FONTE: Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social - BNDES 

 

Metalurgia e papel e celulose são dois subsetores com forte 

representatividade também no recebimento dos aportes do BNDES para o período 

analisado, setores estes caracterizados, de acordo com o critério utilizado neste 

trabalho, como sendo de média baixa e baixa intensidade tecnológica. Os dois 

subsetores juntos receberam cerca de 77 bilhões de reais em desembolsos. 

Já alguns dos subsetores que se enquadram na classificação da OCDE de 

média alta e alta intensidade tecnológica, como o setor químico, maquinário e 

aparelhos elétricos, equipamentos de informática, eletrônicos e ópticos, 

farmoquímico e farmacêutico, representaram cerca de 10% do total dos aportes à 

indústria da transformação para o período ou, em valores absolutos, mais de 45 

bilhões de reais em aportes. 

Os subsetores de máquinas e equipamentos e veículos automotores e 

transporte (este último o quarto subsetor a receber mais aportes do BNDES entre 
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2007 e 2016), receberam juntos, em todo o período analisado, o total de 75 bilhões 

em aportes do banco, representando cerca de 16% do total de aportes à indústria da 

transformação nesses subsetores, que, de acordo com o critério da OCDE, são 

caracterizados como de média alta intensidade tecnológica.  

Ressalte-se que, de acordo com Puga e Gabrielli (2018) e Pereira e Dathein 

(2015), a indústria automobilística estrangeira se revela como uma exceção frente às 

grandes empresas estrangeiras de outros setores, pois, diferente destas, as 

empresas automobilísticas são grandes promotoras de P&D em suas unidades 

nacionais de produção, inclusive fazendo uso de recursos creditícios nacionais para 

tal, como é o caso do Programa Proengenharia do BNDES de fomento à inovação. 

De acordo com o RE 2007-2014, a maior parcela dos modelos de veículos vendidos 

no Brasil é fruto de projetos desenvolvidos internamente e o BNDES, principalmente 

por meio desse programa, aumentou a sua participação no financiamento de 

projetos de engenharia de novos modelos de veículos. Segundo dados 

apresentados no RE 2007-2014, em 2008 o número de modelos desenvolvidos 

financiados pelo banco entre os cem veículos mais vendidos no Brasil foi de apenas 

1, mas já em 2012 o BNDES chegou a financiar o desenvolvimento de 25 dos cem 

modelos mais vendidos no país. Dessa forma, com projetos desenvolvidos 

internamente, a mão de obra da engenharia torna-se mais qualificada e as 

subsidiárias internas das multinacionais habilitam-se a receber projetos de maior 

complexidade, o que acaba por deslocar as atividades de P&D para dentro do Brasil. 

Ainda no que tange à indústria da transformação, como se observa na tabela 

1, o subsetor “outros equipamentos de transporte” recebeu o terceiro maior 

montante de desembolsos do BNDES entre os anos de 2007 e 2016. Esse subsetor 

engloba a fabricação de embarcações, veículos ferroviários, aeronaves, veículos 

militares de combate e outros veículos não especificados anteriormente, exceto 

veículos automotores. Essa classificação é definida pela Comissão Nacional de 

Classificação (CNC), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). Tendo 

como base a classificação de intensidade tecnológica da OCDE, averiguamos que 

os desembolsos do BNDES podem ter financiado em grande parte o setor 

aeronáutico, bem como o de veículos militares de combate e o de veículos 

ferroviários, ou seja, setores de alta e média alta intensidade tecnológica. No 

entanto, também podem ter financiado setores de média baixa intensidade 

tecnológica como, por exemplo, o setor da construção naval. No período todo 
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analisado, o subsetor “outros equipamentos de transporte” recebeu mais de 42 

bilhões de reais em desembolsos, representando aproximadamente 9,5% dos 

desembolsos do setor da indústria da transformação. 

O segundo subsetor a receber os maiores aportes do BNDES para todo o 

período analisado foi o da indústria alimentícia, apresentando expressivos aumentos 

nos recebimentos entre os períodos de 2008 a 2010. De acordo coma classificação 

da OCDE, esse subsetor é classificado como sendo de baixa intensidade 

tecnológica. O nível de aportes recebidos pela indústria alimentícia saiu de 

patamares um pouco acima dos 4 bilhões de reais em 2007 e atingiu picos de mais 

de 12 bilhões no ano de 2010, somando no total para o período analisado o 

montante de quase 65 bilhões de recebimentos de aportes via BNDES.  

 
 

GRÁFICO 5 - DESEMBOLSO ANUAL DO SISTEMA BNDES POR SETOR CNAE (R$ MILHÕES) 

FONTE: Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) 
 

Por fim, o subsetor a receber os maiores aportes do BNDES para o período, 

de forma isolada, foi o de coque, petróleo e combustível, que, de acordo com o 

critério da OCDE, se caracteriza como um setor de média baixa intensidade 

tecnológica. No total o subsetor recebeu o montante de 82,8 bilhões de reais. 

Contudo, como pode ser observado no gráfico 5, o que mais chama a atenção é o 

salto em aportes recebidos pelo subsetor entre os anos de 2009 e 2010, saindo de 

pouco mais de 3 bilhões em 2008 e atingindo o ápice de recebimento de aportes de 

quase 29 bilhões no ano de 2010, ou seja, um aumento de aproximadamente 900% 

no recebimento de aportes em dois anos.  
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Para Puga e Gabrielli (2018) isso pode ser explicado pela forte retração na 

oferta de crédito devido à crise econômica desencadeada no ano de 2008. De 

acordo com os autores, no ano de 2009 o BNDES chegou a financiar algo em torno 

de 49% do total dos investimentos no setor de petróleo e combustíveis, o que revela 

a faceta de Banco atenuador de crises econômicas, como argumentam Ferraz, Além 

e Madeira (2013). 
 

GRÁFICO 6 - DESEMBOLSO MENSAL DO SISTEMA BNDES POR GRAU DE INTENSIDADE 

TECNOLÓGICA NO SETOR DA INDÚSTRIA DA TRANSFORMAÇÂO (%) – ACUMULADO DE 2001 

A NOVEMBRO DE 2017 

 
FONTE: Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) 

 

Para demonstrar um panorama geral do período pelos graus de intensidade 

tecnológica, podemos visualizar os percentuais de desembolsos mensais 

acumulados no período analisado no gráfico 6 acima. Os desembolsos nos setores 

de média baixa e baixa intensidade tecnológica, que, somados, representam 64%, 

superam os 36% desembolsados nos setores de média alta e alta intensidade 

tecnológica. 

Embora haja maior representatividade dos setores de média baixa e baixa 

intensidade tecnológica nos desembolsos do BNDES para o período analisado, os 

desembolsos em setores de alta e média alta intensidade tecnológica são bastante 

representativos, recebendo aportes que somaram mais de um terço do total no 

período de 2007 a 2016. Talvez não seja possível observar o mesmo padrão de 

homogeneidade nos desembolsos do BNDES aos setores industriais por grau de 
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intensidade tecnológica, como observado por Furtado e Carvalho (2005) nos 

esforços globais da indústria nacional, mas a participação elevada dos investimentos 

do banco em setores de alta e média alta intensidade tecnológica para uma 

instituição que tem em sua gênese o objetivo de fomentar apenas a infraestrutura 

nacional pode ser um aspecto importante a ser observado. 
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4 CONSIDERAÇÔES FINAIS 
 

A perspectiva evolucionária da economia tem seu desenvolvimento teórico 

inicial focado no processo de destruição criadora apresentado por Schumpeter, 

tendo a geração de inovação como o mecanismo central desse processo que faz 

com que os mercados e as economias evoluam. Na esteira do desenvolvimento 

teórico de Schumpeter, encontramos autores denominados neo-schumpeterianos 

que, baseados na ideia da inovação como principal motor do desenvolvimento da 

economia, procuraram identificar quais fatores estão por trás do processo de 

geração de inovação, identificando componentes internos das empresas, bem como 

a interação desses componentes com o mercado, desenvolvendo estratégias, 

habilidades, e rotinas voltadas à P&D. 

Tomando como base os pressupostos teóricos da economia evolucionária, 

realizou-se um exame dos dados de desembolsos do BNDES a empresas para 

verificar se os setores econômicos inovadores fazem parte da carteira de clientes do 

banco. Para tal, foram utilizados critérios de intensidade tecnológica elaborados pela 

OCDE, que têm como base os dispêndios em P&D de empresas por setores 

industriais. Os critérios definidos pela OCDE para setores econômicos baseados no 

grau de esforço tecnológico são quatro: setores de alta intensidade tecnológica, 

média alta intensidade tecnológica, média baixa intensidade tecnológica e baixa 

intensidade tecnológica. Sendo os subsetores industriais de alta e média alta 

intensidade tecnológica os que dispendem maiores investimentos em P&D e 

inovação, examinou-se se o BNDES fomenta o desenvolvimento das empresas 

desses subsetores. 

Por essa razão, verificou-se que o percentual majoritário de somatório dos 

desembolsos do BNDES foi destinado ao setor de comércio e serviços, chegando a 

quase 57% do total de desembolsos do banco para todo o período analisado entre 

2007 e 2016. Nesse setor estão enquadrados os subsetores ligados aos 

investimentos em infraestrutura, como por exemplo, construção civil, transportes e 

telecomunicações que, como ressaltado por Barboza, Furtado e Gabrielli (2018), 

compreende o tipo de investimento para o qual o BNDES foi criado para atuar e 

fomentar. 
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Todavia, também constatou-se que, de acordo com Barboza, Furtado e 

Gabrielli (2018), na maior parte de sua existência o BNDES exerceu mais o papel de 

banco da indústria do que da infraestrutura, mais especificamente entre os anos de 

1961 e 2010, havendo novamente uma mudança estratégica a partir desse último 

ano citado. Dessa forma, verificou-se que do somatório dos desembolsos realizados 

pelo banco entre 2007 e 2016, o setor da indústria da transformação recebeu o 

percentual de aproximadamente 33%. Embora a estratégia do banco pareça não ter 

sido a priorização do setor da indústria da transformação, ainda assim esse setor 

recebeu um terço do total dos desembolsos, o que se traduz em montantes 

expressivos de investimentos da ordem de aproximadamente 450 bilhões de reais.  

Como destacou-se na subseção 3.3, os financiamentos do BNDES à 

indústria da transformação no período de 2007 a 2016 tiveram uma grande 

participação dos subsetores de alta e média alta intensidade tecnológica, com 

aproximadamente 36% do total dos desembolsos do banco. Porém, desses 36%, 

cerca de 16% representam desembolsos aos subsetores de máquinas e 

equipamentos e indústria automotiva, setores dominados pelo capital externo, mas 

que, como este trabalho demonstrou, o último subsetor figura-se como uma exceção 

por dispender grandes esforços inovativos através da P&D em território nacional. 

Observa-se também que, do total dos desembolsos destinados à indústria 

da transformação, ainda prevaleceram os desembolsos aos subsetores de média 

baixa e baixa intensidade tecnológica, em especial ao subsetor de coque, petróleo e 

combustível. Também têm participações importantes dos recebimentos de créditos 

do banco os subsetores de baixa e média baixa intensidade tecnológica da indústria 

de produtos alimentícios e metalurgia básica e celulose e papel, o que, somado a 

outros subsetores, resulta em desembolsos do BNDES a setores industriais de 

média baixa e baixa intensidade tecnológica de 64% do total dos desembolsos do 

banco à indústria da transformação. 

Em suma, embora o recorte de dados analisado neste trabalho indique a 

prevalência dos desembolsos aos setores ligados à infraestrutura nacional, 

constatou-se que, na maior parte de sua história, o BNDES foi o banco da indústria 

nacional e, mesmo com a mudança de foco do banco, a indústria ainda recebeu 

entre 2007 e 2016 mais de um terço dos desembolsos totais. Fica evidente também 

que, apesar de os setores de baixa e média baixa intensidade tecnológica terem 

recebido o maior percentual dos desembolsos do BNDES para o período analisado, 
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os setores de alta e média alta intensidade tecnológica também receberam mais de 

um terço dos créditos concedidos à indústria da transformação entre os anos de 

2007 e 2016. 

O exame dos desembolsos do BNDES indica a importante presença dos 

principais elementos do processo evolucionário da economia proveniente dos 

expressivos montantes de oferta creditícia destinada ao setor da indústria da 

transformação e, em especial, a seus subsetores de alta e média alta intensidade 

tecnológica, sendo os maiores geradores de inovações a partir das atividades de 

P&D. 
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