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Resumo

CAMARGO, Jhean Steffan Martines de. Desenvolvimentismo, Privatizacdes e Neode-
senvolvimentismo:Um Estudo Sobre as Metamorfoses do BNDES. 2014. 80 f. Trabalho
de Conclusao de Curso (Graduacdo em Ciéncias Econdémicas) — Centro de Ciéncias
e Tecnologias para Sustentabilidade, Universidade Federal de Sao Carlos, Sorocaba,
2014.

O presente trabalho € uma analise descritiva dos processos histoéricos do BNDES
(Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social), desde a sua criagcdo em
1952 até o ano de 2014 compreendendo os trés grandes periodos econémicos da
economia brasileira recente: A fase do Desenvolvimentismo entre 1950 até 1980 onde
a economia é liderada pelo Estado, o neo-liberalismo, que se iniciou na década de
90 com os presidentes de cunho liberal Collor de Mello e Fernando Henrique Cardoso
até a fase do neo-desenvolvimentismo com Lula e Dilma. As metamorfoses do BNDES
sao o0s objetos de pesquisa deste trabalho e para tal € necessario reconstruir a historia
do BNDES junto as transformacdes da economia brasileira a partir da segunda metade
do século XX.

Os Resultados encontrados sugerem relativa importancia da instituicao para o forta-
lecimento da industria nacional ao longo do periodo compreendido. As analises dos
relatérios anuais do BNDES encontrados no fim do trabalho mostram a evolugao do
resultado liquido da instituicdo passando de 300 milhdes de reais em 1994 para uma
média de 9 bilhdes de reais na década de 2010.

O BNDES mostra a sua relevancia para o Brasil como instituicado fomentadora do de-
senvolvimento econémico e a sua demonstragao é feita pelo método-histérico indutivo
e pela anélise descritiva.

Palavras-chaves: BNDES. Economia Brasileira. Desenvolvimentismo. Neodesenvol-
vimentismo. Neoliberalismo.



Abstract

This study is a descriptive analysis of historical processes BNDES (National Bank for
Economic and Social Development), since its creation in 1952 until the year 2014 com-
prising the three major economic periods in recent Brazilian economy: The stage of
Developmentism between 1950 until 1980 where the economy is headed by the State,
neo-liberalism, which began in the 90s with the liberal nature of presidents Collor de
Mello and Fernando Henrique Cardoso to the phase of neo-developmentalism with
Lula and Dilma. BNDES The metamorphosis are the research objectives of this study
and this requires reconstruct the history of the BNDES with the transformations of the
Brazilian economy from the second half of the twentieth century.

The results found suggest relative importance of the institution to strengthen the do-
mestic industry over the period from. The analysis of the annual reports of the BNDES
found at the end of the study show the evolution of net income of the institution going
from 300 million reais in 1994 to an average of 9 billion reais in the 2010s.

BNDES shows their relevance to Brazil as a sponsor institution of economic develop-

ment and its case is made by inductive-historical method and by descriptive analysis.

Key-words: BNDES. Brazilian Economy. Developmentism. Neo-developmentalism. Ne-
oliberalism.
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1 Introducao

O BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social), cri-
ado em 1952 se caracteriza como uma das instituicoes de maior relevancia no cenario
politico e econdmico brasileiro dado ao fato de ser responsavel pelo financiamento de
grandes empreendimentos e ser a unica instituicdo capaz de realizar esses aportes
de recursos financeiros para o médio e longo prazo.

No fim da Era Vargas, a interacao diplomatica entre Brasil e Estados Uni-
dos da origem a Missdo Cooke de 1942 e a Missao Abbink de 1949, onde estes paises
estudavam a criagdo de uma instituicdo que permitisse financiar e realizar avaliagdes
de projetos e grandes empreendimentos em solo brasileiro como fruto da coopera-
cao entre os dois paises. Como fruto destas missdes, surge a comissao mista Brasil-
Estados Unidos, que por fim, da a origem ao Banco Nacional de Desenvolvimento
Econémico, o BNDE. Juntamente com o Banco do Brasil, 0o BNDE servia para finan-
ciar as empresas. Aos poucos a instituicado se desenvolve e passa a aumentar a sua
esfera de influéncia. As instituicdes se especializaram e passaram a realizar emprés-
timos para os demandantes de recursos financeiros, como as empresas publicas e
privadas, nos mais diversos setores da economia. Os recursos do BNDE em parte
vinham do FMI, do Eximbank, de tributos estatais, como o adicional do Imposto de
Renda (CARRARO; FONSECA, 2003). lanni (1965), afirma que o governo aparelhou
o BNDE e ampliou o BB (para este em especial as carteiras de investimentos para
exportacao e importacao e crédito agricola) para estas instituicdes servirem como fer-
ramentas para fomentar o desenvolvimento de empresas industriais, uma vez que o
empresario ndo tinha acesso aos recursos financeiros, estes estavam escassos e es-
palhados. O governo cria entdo um mecanismo de canalizar o capital necessario para
o financiamento desta etapa da industrializacao brasileira.

Ao longo dos governos seguintes, o BNDE continua a desempenhar o
papel de banco de desenvolvimento, seja no governo Juscelino Kubistchek, auxiliando
na construgdo de Brasilia, nos governos militares; durante o processo do “milagre
econdmico”, e nos governos subsequentes, o banco aumenta a sua participagdo como
financiador de projetos, mesmo mudando a natureza de seus empréstimos, atendendo
agora pequenas empresas € projetos de menor relevancia, assim como mudancas
internas em suas carteiras de empréstimos (CARRARO; FONSECA, op. cit.).

O BNDE se torna BNDES, sendo acrescentado o “S” de social em 1982,
refletindo as alteragdes institucionais e de paradigmas dentro do banco. Ainda no
mesmo ano, o banco se funde com outras subsidiarias e cria o BNDESPar, braco
financeiro da empresa que age como um agente de private equity, investindo em ou-
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tras empresas como acionista. Essas mudancgas no final do governo militar e inicio
da redemocratizagao coincidiam com uma preocupagao maior das instituicbes com a
questao de assisténcia social. O governo Figueiredo no mesmo ano cria também o Fin-
Social (Fundo de Investimento Social), linhas de créditos e de recursos para financiar
programas de saude, moradias populares, educacao e apoio ao pequeno agricultor. A
ideologia da instituicdo acompanhava essas metamorfoses da sociedade, e o banco
passa criar parceiras, como por exemplo com a Legido Brasileira de Assisténcia. Em
1990 o banco deixa de investir na area social, retomando em 1996 com a criagdo da
Area de Desenvolvimento Social'.

A analise dos relatorios anuais do BNDES a partir de 1994 revela aspectos
importantes das transformagdes da instituicdo até 2013, periodo em que os relatorios
sao disponibilizados. Dentro dos dados disponiveis, os relatérios fornecem a evolugao
do resultado liquido da instituicdo que parte de R$ 500 milhdes de reais em 1994 para
R$ 8 bilhdes em 2014. O patriménio liquido da instituicdo também cresce na mesma
proporgdo, da mesma forma em que os desembolsos aumentam, permitindo que a
instituicdo passe a financiar seus desembolsos para os setores sem depender dos
recursos do FAT (Fundo de Amparo ao Trabalhador).

As metamorfoses do BNDES sao objetos de estudo neste trabalho, onde
se estuda a interagdo e as transformagdes do BNDES junto as metamorfoses em
que se encontra a economia brasileira. O trabalho esta dividido com o pré-golpe,
no governo JK, os anos de chumbo onde passamos pela ditadura militar e as poli-
ticas econémicas deste periodo onde também € o auge do desenvolvimentismo com
a economia sendo liderada pelo Estado. O texto também aborda a transigdo demo-
cratica com o governo Sarney, o periodo liberal com a implantacdo do Estado neoli-
beral nos governos Collor e Fernando Henrique Cardoso e, por fim, os governos neo-
desenvolvimentistas de Lula e Dilma, sendo que nos periodos apresentados espera-se
metamorfoses institucionais do BNDES junto a cada governo.

Tem-se como justificativa para a feitura deste trabalho encontrar os ele-
mentos histéricos descritivos que fornecam subsidios para compreender as metamor-
foses do BNDES ao longo de seus mais de sessenta anos de historia. A hipotese
norteadora se da no BNDES como ator importante para o financiamento do parque
industrial brasileiro a partir de sua criacado em 52 até os dias de hoje e a sua atuacgao
como facilitador neste processo de desenvolvimento industrial. O presente trabalho
tem como objetivo a criagcdo de um arcabouco l6gico por meio da analise historico-
descritiva dos eventos que se sucederam desde a criacdo do BNDES. A interacao
entre o Estado, as forgas de mercado e os choques externos mostraram diversas fa-

' O link do texto pode ser encontrado neste endereco do BNDES.<http:/www.bndes.gov.br/
SiteBNDES/export/sites/default/bndes_pt/Galerias/Arquivos/conhecimento/livro50anos/Livro_
Anos_80.PDF>, acesso em 16/03/2014.


http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/export/sites/default/bndes_pt/Galerias/Arquivos/conhecimento/livro50anos/Livro_Anos_80.PDF
http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/export/sites/default/bndes_pt/Galerias/Arquivos/conhecimento/livro50anos/Livro_Anos_80.PDF
http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/export/sites/default/bndes_pt/Galerias/Arquivos/conhecimento/livro50anos/Livro_Anos_80.PDF

Capitulo 1. Introdugéo 12

cetas do banco registrado na literatura e nos relatérios anuais da instituicdo. Fatos
estes que podem ser respondidos pela revisdo bibliogréafica, principal meio de respon-
der a hipétese apresentada.

Espera-se com este trabalho demonstrar as transformacées do BNDES
em cada governo, a importancia da instituicdo para a formacao do parque industrial
brasileiro, a lucratividade da instituicdo e ressaltar a sua fungdo como instituicao de
fomento ao desenvolvimento, palavra que € destacada no nome do banco.

Existe duas divisdes neste trabalho, a primeira compreende a monografia
regular com o estudo das metamorfoses da instituicdo, em grande parte destacando
os grandes movimentos conjunturais que aconteceram ao longo da segunda metade
do século XX. A outra divisdo do trabalho compreende o apéndice onde se encontra
uma analise dos relatorios anuais da instituicdo, que permite uma analise ndo pelos
pesquisadores e pela bibliografia que estuda o BNDES mas pela prépria instituicao
que se revela por meio das mensagens do presidente contidas nos relatérios. Em
grande parte, as informacdes de cunho econémico-contabil se encontram destacadas
no apéndice de modo que o texto da monografia ndo carrega em si tantas informacoes
financeiras e para os leitores interessados neste tipo de informacao técnica poderao
ter uma leitura mais precisa ao ler o apéndice.
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2 O BNDES no Periodo Desenvolvi-
mentista e na Transicdo Democratica
(1950-1990)

Os antecedentes da criagdo do BNDE vém da interagdo entre o governo
brasileiro e norte-americano, destacando a Comissdo Mista-Brasil Estados Unidos.
Sua necessidade se deu por duas partes, primeiro pelo lado americano que precisa
ampliar sua base de exportacdes e para se isso se vale do intrumento de seu Exim-
bank', da parte brasileira, é necessaria a criagdo de uma instituicdo que seja res-
ponsavel para realizar andlises da viabilidade de projetos das empresas estatais e do
financiamento de novas empresas dentro da légica desenvolvimentista que estava se
instalando como Plano de Estado, esta que perduraria por quase trés décadas apés a
criacdo do BNDE.

E por meio da Lei nimero® 1.628 de 18 de julho de 1952 que é criado o
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico (BNDE), com sua primeira diretoria
composta por Ari Frederico Torres como presidente, Roberto Campos, Glycon de Paiva
como diretores e José Soares Maciel Filho como superintendente. Pelo ponto de vista
administrativo, o banco era gerido pela Direcao e pelo Conselho de Administracéo. Os
conselheiros tinham mandato de trés anos, o diretor-superintendente com mandato de
cinco anos e os demais diretores com mandato de quatro anos. Nesta configuracao, o
presidente representava o banco externamente enquanto as decisdes competiam ao
diretor-superintendente (TAVARES, 2010).

Do ponto de vista da instituigdo, em seu primeiro organograma, o BNDE
tinha os seguintes setores: Econémico, Técnico, Juridico, Financeiro, Controle e Ad-
ministrativo. O setor econémico era responsavel por pesquisas e estudos econémicos,
o técnico elaborava andlises de viabilidade de projetos, e o financeiro e controle eram
responsaveis pela liberagdo de recursos e controle das aplicacées de recursos. Em
1953 o BNDE estabelece duas parcerias, com o Instituto Brasileiro de Economia da
Fundacao Getulio Vargas, para estudar as estatisticas de contas nacionais e com a
Cepal, onde foi firmada a parceria Cepal-BNDE, liderada pelo economista Celso Fur-
tado (TAVARES, 2010).

' O Export-Import Bank of the United States (Ex-Im Bank) foi uma instituigio criada em 2 de Fevereiro
de 1934 pelo Presidente Franklin D. Roosevelt com o objetivo de criar empregos nos Estados Unidos
da América por meio de exportagdes para outros paises. A légica de funcionamento da instituigao
€ por meio de empréstimo de recursos para 0s agentes que nao possuem condi¢cdes de assumir
riscos. Curiosamente, a primeira operacao da instituicao foi realizando empréstimos para Cuba em
1935 para a aquisi¢cdo de barras de prata dos Estados Unidos.
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Em 1956, Juscelino Kubistchek (JK) assume o governo como presidente
da republica. Vargas havia se suicidado dois anos antes, encerrando um ciclo politico.
A continuidade dos governos se vé entre o Plano de Reestruturacdo Econdémica e o
Plano de Metas de Juscelino. O Plano de Metas constituiu uma série de programas
que tiveram como objetivo a modernizagédo do pais. Esses programas se ddo nas mais
diversas areas, como modernizacao da infraestrutura, agricultura, alimentos, energia,
transporte, portos, industrias de base, urbaniza¢do, educagéo, dentre outras. Nessas
areas, o programa de metas tinha ao todo trinta metas e uma meta-sintese: a constru-
cdo da nova capital do Brasil, Brasilia2.

A relagéo entre o Plano de Metas de J.K e o BNDE ¢é descrita por TAVA-
RES, op. cit., p. 83: (...) o BNDE pode ser apontado sem medo de errar como uma das
principais instituicbes de fomento a industrializacdo e ao desenvolvimento brasileiros
(...)". O Plano de Metas pode ser entendido como uma das grandes experiéncias de
planejamento no Brasil. Pode-se dizer que este momento teve consideravel relevancia
para a estruturacao do capitalismo industrial, sendo o primeiro grande ciclo enddégeno
de crescimento econdmico, alavancado pela acdo do Estado. A autora afirma que o
fim da gestdo J.K e a conclusdo do Plano de Metas pode ser considerado como o
fim de uma etapa do processo de diversificagao industrial por substituicdo de impor-
tacdes, onde o investimento nas areas de automobilistica, eletromecéanica e materiais
elétricos considerados areas que representavam um salto tecnoldgico e de aumento
da capacidade produtiva.

Para tanto, assim que Juscelino assume o governo em 1956, ele cria o
Conselho de Desenvolvimento Econémico, tendo Lucas Lopes e Roberto Campos
como conselheiros e estes também nomeados respectivamente para os cargos de
presidente e vice-presidente do BNDE, acumulando os dois cargos. O Banco, assume
um papel relevante nesse processo, sendo um dos protagonistas no cumprimento das
metas: Ele assume inicialmente a previsao de ser responsavel por 80 por cento dos
empreéstimos publicos para o financiamento das metas (trinta metas em cinco anos).

Segundo TAVARES, op. cit., o banco tem seu foco inicial com gastos em
energia, passando a investir em portos, estradas, industrias pesadas (metalurgicas,
aluminio, metais ferrosos, celulose e industria naval), chegando até a financiar uma
das empresas urbanizadoras de Brasilia. A fonte inicial de recursos do BNDE neste
momento era o Adicional do Imposto de Renda (15 por cento), que seria prorrogado
por mais dez anos com a Lei 2.793, de 26 de novembro de 1956. Uma das razdes para

2 Uma citagao relevante a respeito da criacdo de Brasilia a ser destacada: “O setor de energia tinha
cinco metas; o de transportes, sete; de alimentagéo, seis; de industrias de base, onze metas; e de
educacao, apenas uma. Além destas, havia ainda a chamada meta-sintese, a construcdo de Brasi-
lia.” E também: “A inclusdo dessa nova meta, além das trinta iniciais, foi proposta pelo presidente
Juscelino Kubitschek, que assumiu o compromisso de construir uma nova capital federal para o
Brasil, localizada no Centro-Oeste, conforme texto constitucional”.(TAVARES, 2010)
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0 Seu sucesso, € a articulagdo com outras institui¢cdes, junto com o Banco do Brasil
(CACEX), com a Sumoc, as interferéncias diretas do Executivo, dentre outros.

A partir de 1960, os governos Quadros e Goulart tiveram relativa instabi-
lidade na economia e no ambito social por conta de conflitos entre diversos partidos
(PTB, UDN, etc). A crise governamental é agravada pela inflagdo crescente causada
pelo governo anterior, por apertos no balan¢co de pagamentos e por uma crise externa,
por conta de uma politica mais agressiva encabec¢ada pelo governo Kennedy. Deste
modo, a instabilidade na presidéncia: A renuncia de Quadros e dos conflitos do go-
verno Goulart, sobretudo por conta da oposicao ferrenha das elites dominantes e das
forcas armadas sob a alegacdo que as politicas do presidente serem de esquerda,
contribui para uma atuacao mais timida do BNDE: Os recursos para empréstimos sao
reduzidos por conta da inflacdo e uma diminuicdo pontual por meio dos repasses do
adicional do imposto de renda. Nao obstante, com um plano de governo mais parci-
monioso, o Plano Trienal, o Banco fica relegado a financiar projetos industriais mais
simples, diferente de sua atuante participacdo em projetos de infraestrutura no Plano
de Metas. Em 1964, o paradigma brasileiro mudaria novamente, com o golpe militar.

Uma grande mudanca de paradigma institucional ocorre quando Camilo
Castelo Branco se torna o presidente do pais a partir do golpe de 64. A nacao se en-
contra em turbuléncia, dividida entre os apoiadores do regime e 0s que se manifestam
contra. No ponto de vista da economia, a inflacao, herdada do regime anterior atinge
a casa dos 50 % anuais. H4 no periodo uma caracteristica peculiar de governo tec-
nocrata, destacando-se o ministro da Fazenda Octavio Gouveia de Bulhdes e Roberto
Campos no Ministério do Planejamento. Para combater os problemas econdémicos,
cria-se 0 PAEG (Programa de Agéo Econémica do Governo), que tem como objetivo
o combate a inflacdo, e a retomada do crescimento anterior no Plano de Metas.

Como medidas saneadoras dos problemas econdmicos sao redefinidas
as fungdes do Banco do Brasil. Extingue-se a Sumoc, cria-se 0 Conselho Monetario
Nacional (CMN) e o Banco Central do Brasil (Bacen). A politica monetaria se torna
mais rigida e se inicia um processo de perda salarial. Bulhdes e Campos compar-
tilhavam de uma visdo mais ortodoxa para as politicas econémicas defendendo um
ajuste mais rigoroso no controle da inflagdo. O controle da inflacdo é feita por meio
de choque de demanda, com a perda dos salarios e o controle das contas publicas.
Logo, em 1967 a inflagcao é controlada e a economia retoma o crescimento, mas com
seu devido custo social. Tavares (2010) afirma que a economia retorna aos trilhos, se
referindo a politica dos militares: “(...) associados a questées que se entrelacam e que
impulsionam a economia’”.

O BNDE perde um pouco a importancia como centro do impulso ner-
voso do processo de implantacao das grandes industrias no governo Castelo Branco.
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Mesmo porque o ambiente era de controle dos gastos e ja ndo era tdo importante a
instalagdo da infraestrutura, pois grande parte das necessidades estruturais ja esta-
vam inseridas no processo industrial. Fato importante para o BNDES foram os 20%
do adicional do Imposto de Renda que passam a ser uma das fontes de caixa da
instituicao.

Institucionalmente o Banco passa por reformas internas, com o objetivo
de atuar em outras areas. Nessas modificagbes, criam-se fundos especificos para
uma atuacao mais diversificada, sobretudo em relagcdo ao setor industrial. O governo
também passa a assinar acordos comerciais com os Estados Unidos, como o acordo
de compra de trigo e recursos que entram no pais por meio do BID (Banco Interame-
ricano de Investimento). Por meio desses recursos, o0 BNDE consegue verbas para
abrir novos fundos de financiamento. Onde destacam-se 0s principais: Em 1964 sao
criados o Funtec (Fundo de Desenvolvimento Técnico-Cientifico), o Finame (Fundo
para Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos) e o Funar (Fundo Agroindustrial de Re-
conversao), em 1965 sao criados o Fipeme (Programa de Financiamento as Pequena
e Média Empresas) e o Finep (Fundo de Financiamento de Projetos e Programas) e,
por fim, em 1966 cria-se o Fundepro (Fundo de Desenvolvimento da Produtividade).

Considera-se importante nesse trabalho a demonstragado da importancia
desses fundos criados pelo BNDE. A criagdo do fundo permitiu que as empresas pu-
dessem adquirir ativos caros e de longa maturacao com crédito subsidiado e barato. O
Finame, por exemplo, viria a se tornar um dos mais lucrativos para a instituicao e per-
mitiu que novas empresas pudessem se expandir, como encontrado no livro Memorias
do Desenvolvimento, as primeiras maquinas da Gradiente foram compradas por meio
do fundo. De acordo com Tavares (2010) : “(...) foi seguramente o0 mais importante e
flexivel dos fundos desse sistema, quer na dimens&o quantitativa quer na qualitativa,
e funcionava como um mecanismo equivalente ao dos suppliers credit e users cre-
dit” Ndo obstante, o Fundo teria uma participacdo média de 20% nas operagcdes em
moeda nacional aprovadas. E ressaltando a importancia do fundo, a autora continua:

“Seu objetivo era prover financiamento para a aquisicdo de maquinas e
equipamentos industriais de produg&o nacional. Em pouco tempo ele se tor-
naria uma das mais importantes fontes de recursos do BNDE. Além disso,
a instituicdo de um fundo especifico para o atendimento do setor industrial
seria marcante ndo soé na definicdo do novo papel do Banco, mas também
pelo formato que ele assumiria pouco tempo depois de sua criagdo, como
sociedade andénima de economia mista e, mais tarde (1971), subsidiaria do
Banco. As entrevistas dos empresarios ao Projeto Memoria do BNDE, em
1982, atestam isso, pois todos se referiram ao Finame como orgéo vital
no processo de financiamento do setor industrial brasileiro.” TAVARES, op.
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cit., p. 120

Como resultado da engenharia promovida pelos tecnocratas, o BNDE
consegue se capitalizar e recompor seus fundos. A inflagdo volta aos trilhos e o pais
passa a colher os frutos j& maduros do PAEG. O Banco também fora importante para
os investimentos setoriais, atuando como emprestador para empresas siderurgicas,
petroquimicas, nos setores de energia, dentre outros.

Destaca-se neste periodo também a reforma tributaria de 1966. A reforma
compreende a criacdo de alguns novos tributos e a criacdo dos mesmos sob uma
perspectiva sob uma base econémica e ndo somente juridica, porque os tributaristas
deixaram de observar definigdes puramente juridicas e se preocuparam também com
0 aspecto econémico. De acordo com Viol (2000, p. 19) os tributos criados foram:

a) IPI (Imposto sobre Produtos Industrializados, em substituicdo ao I1C
(Imposto sobre Consumo), de competéncia da Uniao;

b) ICM (Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias, em substituicdo ao
IVC (Imposto sobre Vendas e Consignagdes, de competéncia esta-
dual;

c) ISS (Imposto Sobre Servicos), de competéncia Municipal;

d) A transferéncia para a Unido o Imposto de Exportagdo (competéncia
Estadual) e o Imposto Territorial Rural (competéncia Municipal).

Em 1966 ¢é eleito o presidente Costa e Silva que governa de 15 de feve-
reiro de 1967 até 1969 onde renuncia por questdes de saude e falece no mesmo ano.
Sucede entao o presidente Médici que governa o pais de dezembro de 1969 até margo
de 1974 (MANFRO, 2013). Em relacado ao periodo de 1968 a 1973 que € caracteri-
zado pelo “milagre econémico”, onde o pais cresce dez por cento ao ano. O produto
da industria mais que duplicou e a inflacdo permaneceu entre 15 a 20% ao ano.

Se considerarmos as decisdes de politica econémica tomadas por Delfim
entre os anos Costa e Silva e Médici , podemos descrever esse per6odo como mar-
cado por um processo inflacionario crescente a partir de 1967. A discussao a respeito
da inflacdo trata de uma inflagéo estrutural de custos que estava oculta sob a expan-
sdo da demanda. De acordo com Macarini (2006), o ministro da Fazenda, Delfim Netto
tem uma conducao heterodoxa na politica econémica: Ha expansao do crédito e tam-
bém minidesvalorizacées cambiais, se diferenciando substancialmente das medidas
adotadas durante o PAEG. Em dezembro de 1968 o governo instala o Ato Institucional
numero 5 onde sao cassados os direitos individuais e ocorre o fechamento do con-
gresso. A medida também concentra a politica econémica no Ministério da Fazenda e
o ministro Delfim passa a ser considerado um “superministro”. Em 1969 o governo (e
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Delfim) concentram os esfor¢os para o controle da inflacdo. Macarini (2006) descreve
0s passos da politica adotada:

a) A reducao do déficit orcamentario e fortalecimento de capital da em-
presa nacional (que inclui o Decreto num. 63.946, de 30/12/68 que
tinha por objetivo a contencao das despesas correntes, o Decreto no
64.010, de 21/01/69 que disciplina o orgamento maximo em 1969, com
a despesa maxima da ordem de 14.229 milhdes de cruzeiros e a pre-
visao de receita e o Ato Complementar 40, de 30/12/68, que reduzia o
Fundo de participagdo dos municipios pela metade) ;

b) O tabelamento das taxas de juros, para a diminuicdo do lucro cres-
cente dos bancos que estavam cobrando altas taxas e especulando
em investimentos imobiliarios.

Em suma, o superministro Delfim fica marcado na histéria pelas mudan-
cas de postura tanto no pré como no pés Al-5 e entra no Governo Médici colhendo
os frutos das ag¢des tomadas no triénio. Também se percebe oficialmente o inicio do
milagre brasileiro e 0 governo comega a estabelecer metas mais ambiciosas para o
crescimento econdémico.

Como plano de governo, nos anos Costa e Silva é criado em 1968 com
duracéao até 1970, o Plano Econdmico de Desenvolvimento (PED), que tinha por ob-
jetivo a taxa de crescimento de 6% na economia. O BNDE, segundo Tavares (2010)
e Manfro (2013), tinha uma posicao de destaque inédita em um plano de desenvol-
vimento do governo. Nao obstante, outras instituicbes participaram do PED, como o
Banco do Brasil, o Banco do Nordeste e o Banco da Amazénia.

De acordo com Tavares (2010), o PED resgatava a importancia do BNDE
no aspecto de fornecer técnicos e suporte para o planejamento dos objetivos do pro-
grama. Ainda de acordo com a autora, o triénio de 1967-1970 é considerado o periodo
em que os recursos aumentaram de forma crescente e continua, a explicagcado é que
a instituicao foi reconhecida como importante para os projetos de desenvolvimento a
serem implantados e o BNDE poderia financiar executar o planejamento do PED.

A taxa de inflacdo do periodo arrefece por conta das politicas contracio-
nistas do governo anterior e por conta da politica de perda de salarios. Baer (1987)
explica que a inflacdo era causada pela estrutura de custos e por conta dos desajus-
tes ocorridos nas contas publicas. O controle da inflacao se daria por meio do controle
orgamentario impactando a demanda e canalizando os investimentos produtivos. Para
o BNDE durante a implantagédo do PED, houve reforgo do caixa através do aumento
dos recursos para o FINAME e das reservas monetarias, € da criacao de dois novos
fundos: O FUNGIRO (Fundo Especial para o Financiamento do Capital de Giro) e do
FMRI (Fundo Especial para a Modernizacao e Reorganizacao Industrial) (MANFRO,
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2013).

Na tentativa de retomar o crescimento, dois planos de governos sédo im-
plementados no triénio 1967-1970: o PDE (Plano de Desenvolvimento Econdémico) e
o | PND (Plano Nacional de Desenvolvimento). Os planos tem o objetivo de atualizar o
parque industrial brasileiro e de promover a competitividade do setor. Tavares (2010)
afirma que o BNDE estava nos planos do governo de ser um dos principais atores
como fomentador de empréstimos e com isso promover maiores recursos para as em-
presas demandantes de créditos. Nao somente, ele deveria atuar em conjunto com
as demais grandes instituigbes bancarias nacionais para auxiliar no fornecimento de
crédito.

Quando consideramos o Plano de Desenvolvimento Econémico, Tavares
(2010, p. 134) demonstra o0 que se esperava do banco: “Mas o BNDE seria uma das
principais agéncias oficiais sobre as quais recairia o esforgo de viabilizar o ambicioso
programa do PDE — que ja trazia uma ideia do Brasil como um pais com “vocagao
de poténcia™. Essa visao institucional era uma forma de consolidar a mudanca de
perfil do banco, que deixaria de focar somente em servigos de utilidade publica e pas-
saria a atuar em outras frentes, tais como “Desenvolvimento Tecnoldgico, a Industria
de Transformacg&o, Mineracdo e Pesquisa Mineral, Agropecuaria, Alimentacéao e Abas-
tecimento” (TAVARES, op. cit., p. 134). O que definia também uma visdo do projeto
de desenvolvimento nacional, com uma énfase maior com a aquisicao de processos

tecnologicos, como veremos nos PNDs.

O | PND tinha como objetivo a modernizagao tanto do aparelho de Estado
quanto a atualizacao financeira das empresas, por meio de inovagdes tecnoldgicas e
administrativas e o PND enfatizava a necessidade de se aprimorar o financiamento
das empresas por meio do sistema financeiro nacional e do mercado de capitais. E no
tocante da visdo de investimento em tecnologia no programa vemos que:

‘A fim de concretizar a aspiracdo de permanecer no topo, isto é, entre os
que mais tarde seriam denominados “paises emergentes”, ficava patente a
necessidade de aceleragdo da transferéncia e aquisicdo de tecnologia, com
destaque para a tecnologia nuclear e o programa de pesquisas em uré-
nio, além de qualificar pessoal de nivel superior. “Implantar-se-4o sistema
de Centros de Tecnologia em areas de Infraestrutura e Industrias Basicas,
como sejam: Energia Elétrica, Tecnologia Nuclear, Petroleo, Telecomuni-
cacgoes, Siderurgia, Pesquisa Mineral, Pesquisa Espacial, e se reformara a
carreira de pesquisador, para assegurar-lhe condigbes satisfatorias™. (TA-
VARES, 2010, p. 142)

Neste projeto de governo, o BNDE era um dos protagonistas para esta
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visdo de desenvolvimento, e segundo Tavares:

“(...) ao BNDE seria destinado o papel de impulsionar a empresa brasileira
e capacita-la para se tornar “a grande empresa nacional”, que iria deman-
dar mecanismos financeiros para alavancar setores prioritarios e permitir a
associagao de capitais, promovendo concentragao, inovacdo e ganhos de
escala.” (TAVARES, 2010, p. 143)

Neste planejamento institucional, o BNDE criaria fundos especificos para o financia-
mento destes grandes empreendimentos: Primeiro um com fundos do Finame para
o financiamento de fusédo e aquisicdo de empresas, outro denominado Fumcap, que
tinha por objetivo a concessao de crédito de médio e de longo prazo para as empresas.

O saldo final para o BNDE nos primeiros anos da década de setenta se
da primeiramente por uma baixa capitalizagdo do banco, que posteriormente seria cor-
rigido por meio de repasses do PIS/PASEP, anteriormente, o banco tinha como fonte
de recursos somente a dotacdo que vinha do Tesouro Nacional e a instituicdo pre-
cisava competir com outras instituicdes pelos recursos financeiros. Destaca-se neste
periodo maior relevancia ndo somente do Finame, mas de novos fundos abertos para
o fomento a industrializacao. Para o Finame, Tavares (2010) afirma:

“Dentre todos os fundos criados, o Finame foi sem duvida o mais impor-
tante, ndo apenas por sua dimensdo, mas pela capacidade que criou de
capitalizar empresas que ndo consequiriam crescer sem o aporte de recur-
sos do BNDE. O FUNGIRO, o FIPEME e o FUNTEC (Fundo de Desenvol-
vimento Técnico-Cientifico) , com dotagbes menores, porém ndo desprezi-
veis, situam-se logo a seguir. A pequena dimensdo do FUNDEPRO (Fundo
de Desenvolvimento da Produtividade) e do FINEP (Fundo de Financia-
mento de Estudos de Projetos e Programas) explica-se pela reduzida de-
manda de recursos nesses fundos (TAVARES, 2010).

O crescimento econdmico brasileiro atinge 14,2% em 1973 e o pais co-
meca a sinalizar sintomas que essa taxa de crescimento ndo se sustentaria no longo
prazo. A inflagdo estava em torno de 12,7% a.a, a taxa de endividamento no ultimo
ano do ministro Delfim Netto atingiu 12,571 milhdes de dblares em 1973 (LIMA, 2006).

N&o obstante, o cenério internacional ndo era favoravel: os EUA haviam
suspenso a conversibilidade do délar em ouro e havia tido o primeiro choque do pe-
tr6leo em um cenario onde o Brasil importava 85% do produto para alimentar o setor
produtivo (LIMA, 2006, p. 80). No campo politico Geisel convida Mario Henrique Si-
monsen para o Ministério da Fazenda e Mantém Velloso no Planejamento. Conside-
rando os recursos que eram aportados no BNDES, o governo repassa 0s recursos do
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PIS/PASEP (fonte de recursos do banco) para a Caixa Econdmica Federal o que redu-
ziu drasticamente o aporte de recursos na instituicdo. No mesmo periodo, o FINAME
faz uma parceria com a Caixa Econémica para o financiamento do setor de bens de
capital, recuperando parte da capacidade de financiamento.

De acordo com Lima, para a resolugcdo do problema quando Vianna foi
convidado pelo presidente Geisel ele apresenta propostas e convence o Presidente:

“Marcos Vianna, em conversa com o Ministro Velloso, deixou claro que ndo
gostaria de continuar na presidéncia do Banco, caso ndo obtivesse fontes
de recursos asseguradas. Estava cansado de “mendigar” recursos nas reu-
niées para definicdo do Orgamento. Relembrou ao ministro que tanto o PIS
como o Pasep deveriam ter os seus recursos administrados pelo BNDE
dada a sua natureza de longo prazo.” (LIMA, op. cit., p. 83)

E logo vem a resolugéo:

‘Apds esse posicionamento, tanto o ministro como o proprio presidente do
Banco tiveram a oportunidade de mostrar ao Presidente Geisel a impor-
tancia de assegurar recursos que permitissem ao Banco financiar projetos
de longo prazo. Com esses recursos, segundo o ministro, o Banco seria o
agente ideal para executar os projetos que estavam sendo definidos como
prioritarios no Plano de Desenvolvimento. Como resultado desse trabalho
conjunto, o Presidente Geisel convenceu-se de que deveria transferir es-
ses Fundos para o Banco e formalizou essa decisdo no primeiro dia de seu
governo” (LIMA, op. cit., p. 83)

Percebe-se ai que existe uma preocupagado com a sobrevivéncia do BNDE
por parte do Governo Federal, a continuidade da gestdo Vianna. Em 1973-1974 uma
das prioridades do Banco era o setor de insumos basicos, por conta de pressao da
demanda de insumos que aumentou por conta da expansao industrial nos anos do “mi-
lagre econdmico”. Do ponto de vista macro, precisava completar o processo de substi-
tuicdo de importacdes com a conclusdo da matriz industrial brasileira (essencialmente
composta por produtos quimicos e petroquimicos), que pressionavam a balanga de
pagamentos.

Os anos do “milagre’, como ja descrito, provocaram desajustes inflacio-
narios e pressao no balango de pagamentos por conta da expansao industrial na fase
final da industrializag&o por substituicdo de importagdes. O primeiro choque do petré-
leo alterou significativamente a estrutura de custos do pais e das empresas nacionais,
sem contar que também afetou paises como Argentina, México, Chile e Uruguai, além



Capitulo 2. O BNDES no Periodo Desenvolvimentista e na Transicdo Democratica (1950-1990) 22

do Brasil. A estratégia brasileira, assim como a argentina e a mexicana foi o cresci-
mento pelo endividamento para a contengédo dos efeitos da crise internacional.

O BNDE segundo Manfro (2013) passou a atuar de forma significativa no
financiamento do setor privado. Ja na década de 70, a instituicdo ja era responsavel
por metade dos investimentos neste setor, criando novas subsidiarias e modalidades
de empréstimo. Para auxiliar no processo de financiamento do setor de insumos e
bens de capital a solugado segundo Lima era a captacao de recursos nao exigiveis no
mercado de capitais. Para isso, 0 BNDE cria trés subsidiarias: Fibarse para os projetos
de insumos, Embramec para o setor de bens de capital e a Ibrasa para a capitalizagao
de empresas. De acordo com Manfro tinham o objetivo de dar suporte as empresas
que necessitassem de capital de risco para alavancar a producao interna e por fim,
o lbrasa que tinha o objetivo de auxiliar na importagéo regional ou setorial e também
para impulsionar o setor de mercado de capitais. Em 1975 uma nova modalidade de
empréstimos com corre¢gdo monetaria fixa € feita, com o objetivo de corrigir os efeitos
da inflagdo causada durante o periodo do choque do petréleo.

Um fato a se destacar para a atuacdo do BNDE na metade da década
de setenta sdo 0s mecanismos para o auxilio da empresa privada, que compreende
o financiamento do acionista o financiamento da subscricdo das ofertas publicas de
acdes (MANFRO, 2013) e (TAVARES, 2010). Manfro comenta que o BNDE passou a
atuar na area administrativa e financeira das empresas endividadas, com o objetivo de
reestruturar e devolve-las algum tempo depois. Em outro aspecto, a autora comenta
que o BNDE estava se tornando uma Holding do setor privado, detendo participacao
acionarias de diversas empresas em suas trés subsidiarias e em dois anos com par-
ticipacao em 95 empresas, com participacoes entre 10 e 95% (MANFRO, 2013, p.
49)

Manfro (2013) destaca também as seguintes criacdes e participagdes do
BNDE ao longo da década de setenta:

a) POC (Programa de Operagdes Conjuntas): Foi criado com os recur-
sos do PIS/PASEP e substituia o FIPEME junto as pequenas e médias
empresas. Concedia autonomia aos agentes financeiros e descentra-
lizava as analises de projetos e permitia que os agentes o fizessem;

b) PROCAP (Programa Especial de Apoio a Empresa Privada Nacional):
Tinha como objetivo reduzir o endividamento das empresas privadas
nacionais por meio do mecanismo de revenda de ag¢des;

c) Pib-NE (Programa Especial de Apoio a Industria Basica do Nordeste)
Tinha o objetivo o adiantamento de recursos para as empresas na
forma de financiamento, o objetivo principal era 0 ndo atraso dos proje-
tos da SUDENE (Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste);
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d) Especifico para o Il PND: Os projetos da Aracruz Celulose e a Celulose
Nipo-Brasileira, a CPRM (empresa de mineragao, projeto de desenvol-
vimento cientifico e tecnoldgico) e projetos nos Poélos de Camacari e
Triunfo.

e) Também houve investimentos nos setores de siderurgia, metalurgia de
nao-ferrosos, fertilizantes, cimentos e de equipamentos basicos;

f) Investiu também em 79 no PROALCOOL (Programa Nacional do Al-
cool) Programa Conserve de economia de energia € na Usina de ltaipu.

O saldo final para o Il PND se da nas escolhas que o planejamento do
governo fez ao incentivar o setor automobilistico, na producao de insumos e bens de
capital (que também estava ocorrendo nas Coréias). Nao obstante uma crise come-
cava a assolar o mundo e as nagbes que haviam crescido com o endividamento tal
como o Brasil passavam por um processo de recessao. O pais passa a insistir no mo-
delo de desenvolvimento como no milagre e atinge uma “marcha forgada”. O Brasil
cresceria por mais dois anos, enquanto o Chile e Argentina também se endividaram
para tentar sanar a crise.

Grandes transformagdes ocorrem no BNDE no governo Figueiredo, que
também é o ultimo governo militar antes da transicdo democratica: O BNDE troca de
presidente, com saida de Vianna apés uma década presidindo a instituicdo e Luiz
Anténio Sande de Oliveira assume a instituicdo. Em 1982 é criado o FINSOCIAL
(Fundo de Investimento Social) que era composto por 0,5% da receita bruta das em-
presas publicas e privadas, com a isen¢dao das empresas que vendiam mercadorias
ao exterior. O Objetivo do fundo eram os investimentos de carater assistencial (alimen-
tacdo, moradia popular, saude, educacgao, etc) (MANFRO, 2013). Ainda em relagédo ao
FINSOCIAL, em 1986 o Governo que era apenas o administrador do fundo passa a
ter participacéo ativa e torna-se o seu gestor e o fundo passa a compor 13% dos re-
cursos do BNDE. Por conta da representatividade do fundo e a sua atuacao, o BNDE
acrescenta a letra “S” ao final de seu nome, se tornando o BNDES?, nome pelo qual é
conhecido até hoje.

Outra alteracdo significativa da instituicdo no periodo as subsidiarias FI-
BASE, IBRASA e EMBRAMEC se fundem formando o BNDES-par, que juntamente
com o FINAME e o BNDES formavam o Sistema BNDES. O BNDES-par tinha por
objetivo o0 apoio a capitalizagdo das empresas por meio da participagdo acionaria nao
permanente. O banco também passa a ser subordinado ao Ministério do Planejamento
no mesmo decreto em que se tornou BNDES.

Também se verifica uma nova postura do banco que acompanhava as mu-
dancas estruturais no pais com a crise do modelo desenvolvimentista. O BNDE atuou

3 Sera utilizado BNDES ao invés de BNDE ao se referir ao banco, acompanhando a metamorfose.
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segundo Manfro (2013) e Tavares (2010): Primeiramente ele foi um dos protagonistas
do financiamento do Il Plano Nacional de Desenvolvimento, segundo a légica desen-
volvimentista; auxiliou no esfor¢o para a geracao de superavits comerciais ao auxiliar
no financiamento do setor exportador e por fim, auxiliou no ajustamento das empresas
publicas e privadas por meio dos programas de saneamento financeiro. O BNDES cria
em 1984 o PROEX (Programa de Apoio ao Incremento das Exportacdes) e também
passa a atuar juntamento com o Fundo da Marinha Mercante.

Por fim, o BNDES neste periodo inicia uma etapa de privatizacao das em-
presas publicas que estavam em seu controle (MANFRO, 2013). Segundo a autora em
1979 haviam 268 empresas estatais e 0 banco possuia investimento em varias delas,
algumas por falta de pagamento dos empréstimos. Entre 1981 e 1984, vinte empre-
sas foram vendidas, uma arrendada e oito foram absorvidas por outras instituigoes
publicas.

Encerra-se neste capitulo a demonstracao do periodo conhecido como os
anos de chumbo, caracterizado pelo autoritarismo na condugéo das politicas, repres-
séo social e o desenvolvimento da economia liderado pelo Estado. Contudo, como foi
descrito o BNDES teve relativa importancia para o periodo financiando e auxiliando as
empresas nos mais diversos setores e também ele demonstra uma faceta que ira se
verificar mais adiante: A capacidade de vender empresas publicas por conta propria,
0 que o tornara o centro nervoso do processo das privatizacées nos anos 90.

Tancredo Neves € eleito de forma indireta no governo de transicéo pela
chapa da Alianga Democratica, José Sarney € o vice-presidente. Antes de assumir a
presidéncia, Neves falece e quem assume € Sarney, politico ligado ao antigo partido
da ditadura o ARENA. A conjuntura econémica do periodo é dada por uma profunda
ruptura no cenario internacional. O mundo estava caminhando para o fim da guerra
fria, o Brasil estava em um quadro de hiperinflacdo e de pressdes para a redemo-
cratizacdo. No Brasil, em 1988 ¢ redigida uma nova constituicao, tida como liberal,
que alterou as estruturas politicas e sociais do pais, concedendo mais direitos, mas
ainda incapaz de solucionar os problemas histéricos e estruturais do pais. Algo impor-
tante a se destacar em relacédo a constituicao é que ela destinou 60% da arrecadacao
dos recursos do PIS/PASEP para o financiamento do seguro desemprego e 0s 40%
restantes foram destinados ao BNDES. Em 1990 o PIS/PASEP passa a compor 0s
recursos do FAT (Fundo de Amparo ao Trabalhador) e esse fundo se tornaria uma das
principais fontes de recursos para o BNDES (MANFRO, 2013).

De acordo com Manfro (2013) o BNDES institui em 1984 o chamado
“Plano Estratégico 1985-87” com o objetivo de restabelecer as bases do planejamento

4 Cabe destacar aqui que o fato de boa parte dos recursos atuais do BNDES serem financiados com
o FAT e com os repasses do Tesouro Nacional, viabilizou duas criticas ao modelo de financiamento
do banco.
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de longo prazo. Ele foca a instituicdo como agente do desenvolvimento econémico
e agente do desenvolvimento social. Os objetivos do Planejamento era o desenvol-
vimento econdmico, a reducao da pobreza e a ampliagcdo das bases de recurso do
BNDES. Ainda segundo a autora, as estratégias de atuagdo eram: i) o incentivo ao
desenvolvimento tecnoldgico de ponta (informatica, microeletrénica e quimica); ii) Mo-
dernizacao e ampliacdo da capacidade produtiva; iii) Expansdo e modernizacao da
infraestrutura econémica; iv) Ocupacao da fronteira agricola; v) ampliagdo e moderni-
zacgao dos servigos sociais.

Como resultado do Plano Estratégico, o BNDES cria em 1986 o Programa
Especial de Apoio ao Setor de Informatica (Proinfo), o Programa Nacional de Peque-
nas Centrais Hidroelétricas (PNPCH), apoia os projetos para o metré no Rio de Ja-
neiro, a ultima fase da Hidroelétrica e ltaipu e os programas de modernizagdo da
Companhia Brasileira de Trens Urbanos (CBTU) (MANFRO, 2013, p. 55).

Como ja introduzido no final do tdpico anterior, o Estado e o BNDES pas-
saram a iniciar o processo de privatizacao de empresas ou por negocia¢ao do controle
de capital, ou por meio da transferéncia do controle acionario ou até mesmo o encerra-
mento das empresas deficitarias. (MANFRO, 2013, p. 55). destaca algumas empresas:
Companhia de Tecidos Nova América, Maquinas Piratininga do Nordeste e Maquinas
Piratininga S.A, Caraiba Metais, dentre outras. De acordo com a autora, no final do
processo foram privatizadas 13 empresas com uma receita gerada de 539,4 milhdes
de ddlares. Segundo Manfro (2013, p. 56):

“Em 1985, houve a promogdo da primeira grande oferta publica de agbes
no pais, os papéis vendidos eram da Petrobras. As agcbes pertenciam a
carteira do BNDES e valiam em torno de 300 milhbées de ddlares. Até entao,
foi a maior operacdo no mercado de capitais realizada no Brasil e envolveu
diversas instituicées financeiras. A operagcdo merece destaque pelo seu
tamanho e pioneirismo (BNDES, 2013).”

Vale destacar nesse periodo Sarney a criagdo do Conselho Federal para a
Privatizacdo, que acompanhava uma visdo de governo nas palavras de Velasco Junior
(1997a) e Schneider (1992) de “Antiestatista”, apesar de néo existir uma plano claro
de desestatizagao no governo Sarney. Ja era claro que as empresas estatais menores
estavam onerando a administragdo publica, que era vista como ineficiente, cara e que
comprometia os recursos do Estado. Schneider comenta uma entrevista com Paulo
Galleta, secretério do Conselho Federal para a Privatizagdo, que o governo tinha que
desembolsar mais da metade dos recursos via impostos somente para pagar o0s juros
e as empresas estatais comprometiam cerca de metade dos recursos no servigco da
divida Schneider (1992, p. 18). Em outras palavras, no pensamento da época, os
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tecnocratas acreditavam que a privatizagdo seria um instrumento para promover o
crescimento. No entanto, paradoxalmente, o governo Sarney nao estava preocupado
ideologicamente com as com as privatizacoes, e 0 BNDES autonomamente guiaria o
processo de privatizagdo nos anos Sarney.

O aspecto das privatizacdes promovidas pelo BNDES no governo Sarney
€ de crucial importancia para compreender as metamorfoses ocorridas na instituicao.
??) e Schneider e Serna (1990) explicam que o processo de privatizagées foram por
escolha do BNDES, por conta de uma orientacao pragmatica do banco, sem influén-
cias do governo Sarney. Segundo Velasco Junior (1997a) o BNDES entendia a pri-
vatizacdo como um meio de “fortalecer a intervengdo desenvolvimentista em setores
outros situados na ponta do desenvolvimento tecnoldgico”, ou seja, o BNDES preci-
sava eliminar aquilo que considerava como prejudicial para o financiamento das em-
presas de longo prazo e repassou ao setor privado as empresas que estavam dando
prejuizo ou que ndo eram estratégicas para o funcionamento do banco, tornando as
subsidiarias mais eficientes, sobretudo o BNDES-par.

Velasco ainda destaca que para o BNDES, as privatizagdes assumiam um
carater eminentemente técnico, o que o isentava das questdes ideoldgicas. Cabe res-
saltar ainda, que Velasco Junior (1997a, p. 11) considera o banco como uma self-direct
agency, ou seja, uma agéncia que possui uma relativa independéncia em relagédo aos
eleitores e grupos de interesse, possuem um cédigo de ética interno, formal ou infor-
mal e que suas politicas normalmente séo determinadas por funcionarios de carreira
que detém um certo grau de influéncia em seu staff. Destaca-se ainda que as priva-
tizacdes nao ocorreram por pressdes politicas, da sociedade civil ou por interesses
do governo. As razdes encontradas pelo BNDES seriam eminentemente técnicas, das
quais Velasco Junior (1997a) enumera:

a) Elevado numero de empresas controladas pelo BNDES-par que con-
sumia 50% dos recursos da subsidiaria;

b) Esforcos concentrados nas empresas que se encontravam em situa-
cao critica;

c) Os aportes que eram feitos nas empresas controladas se mostravam
ineficazes;

d) Por conta dos itens anteriores, 0 BNDES-par se encontrava em cons-
tante prejuizo, o que justificaria 0 saneamento promovido pelo banco.

Como resultado das privatizagcbes e a aquisicdo de expertise na elabora-
cao de editais, do acompanhamento das licitacbes e na experimentagao de diversas
formas de licitagcdes, 0 BNDES se tornaria o centro gestor das privatizagdes no go-
verno Collor, como veremos mais adiante.
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Os anos Sarney sofreram os revezes da crise internacional, sendo a eco-
nomia socorrida com os recursos do FMI. A inflagdo atingia niveis elevados e al-
guns planos econémicos foram adotados para tentar controlar a inflagao destacando
o Plano Cruzado (86) e o Plano Bresser (87). Os primeiro era uma mudang¢a de mo-
eda que tentava diminuir a inflacdo e reduzir os digitos, o segundo era uma tentativa
de desindexar a inflacdo com choques de demanda e congelamento dos precos, mas
ambos foram inexitosos ao tentar romper com a crise instalada. A situacao se agra-
varia ainda mais para o Brasil com a moratéria da divida no mesmo ano, onde as
margens de manobra do governo se tornam cada vez menores, e assim, as medidas
nao ortodoxas do governo perdem espago na agenda econdmica.

A conjuntura politica do governo Sarney é explicada por Velasco Junior
(1997a) e Velasco Junior (1997b): Primeiramente o governo tem um viés de recriar
as instituicbes democraticas e se comporta de forma conciliadora com as diversas
classes sociais, mas ele ndo € brusco no sentido de promover profundas mudancgas
na estrutura social, Neves tinha um plano de reforma agraria e um governo que fazia
concessodes as classes trabalhadoras, sobretudo no aspecto salarial, € isso ndo € visto
no governo Sarney. Velasco também destaca que o governo nos trés primeiros anos
possui uma auséncia no nucleo reformista devido a heterogeneidade das forgas que
apoiavam o governo.

O modelo econ6mico de substituicado de importagdes se mostrou plena-
mente esgotado, e 0 modelo neoliberal tomava forcas no mundo, ao mesmo tempo
em que o capital internacional abria espaco entre os paises do mundo. A agenda
neoliberal chegava junto com o préximo governo, Collor, a0 mesmo tempo em que
ja considerava a necessidade de abrir a economia brasileira para o resto do mundo,
como veremos no capitulo seguinte.
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3 O BNDES e os Governos Liberais
(1990-2002)

Fernando Collor de Melo foi o primeiro presidente a ser eleito democrati-
camente depois de 29 anos. Apds uma disputa acirrada com o candidato Luiz Inacio
Lula da Silva, Collor € eleito sob a promessa de aniquilar a inflagdo e de promover a
“caca aos marajas”, nome que era dado a elite que pretensamente estava inserida no
servigo publico brasileiro. Collor segundo Velasco Junior (1997a), Schneider (1992)
e Nogueira (2010)tinha um comportamento mais heterodoxo do que ortodoxo, con-
tudo, com tragcos de um reformista conservador. Ao mesmo tempo em que ele estava
enxugando o servigo publico (com um decreto que ordenava a demisséo de 30% do
funcionalismo publico). Os autores destacam claramente que ele nao tinha a preocu-
pacado em dialogar com as mais diferentes esferas de governo e tentava governar de
acordo com os didlogos diretamente com as massas.

Apesar de muitos o classificarem como um neoliberal, Collor n&o flertava
diretamente com a ideologia neoliberal. Schneider (1992) comenta que algumas po-
sicoes politicas do presidente até tinham alguma relagdo com o preconizado com o
Consenso de Washington, mas o que Collor fazia era tomar atitudes que iam de en-
contro com 0s anseios da classe dominante, esta ja influenciada com o avango do ne-
oliberalismo nas classes sociais mais altas da sociedade, sobretudo com as empresas
privadas, interessadas em tomar o espaco antes ocupado pelo Estado. Ao desestati-
zar diversas empresas estatais, ele ganharia a simpatia de alguns, como exemplo 0s
industriais. Cabe ressaltar que ja era uma discusséo forte em alguns setores da eco-
nomia que era necessario a abertura econémica para a modernizacao da economia,
e paulatinamente, Collor, em seus decretos perdeu apoios seguidamente e ao perder
0 apoio das mais diversas classes sociais, se viu isolado e em suas escolhas, mu-
dou por completo os paradigmas industriais brasileiros. Nogueira (2010, p. 34) citando
Schneider comenta a respeito do modo Collor de fazer politica:

“Suas reformas sdo uma tentativa de cortar intermediarios. Ele dispensa
negociacées com empresarios, sindicatos, partidos e outras organizagées.
Para ele, basta que suas mensagens cheguem as massas. Essa pratica
acaba por isolar Collor, destituindo-o de aliangas fortes que garantissem a
execucgdo de suas reformas”.

Nogueira (2010, p. 45) ainda cita uma entrevista com Marcilio Marques
Moreira, ministro da fazenda de Collor, a respeito da visdo do presidente em relacao



Capitulo 3. O BNDES e os Governos Liberais (1990-2002) 29

ao processo de impeachment:

‘Além disso, como ja disse, o presidente Collor ndo gostava de negociar,
ndo se defendeu, nem publica nem privadamente, de uma maneira con-
creta. Ele me disse mais de uma vez: “O processo de impeachment, para
mim, ndo é uma coisa desagradavel. Desagradavel é conversar com esses
deputados e senadores que s6 me vém aqui pedir verbas e nomeacdes. E
extremamente repugnante”. Evidentemente, isso € mortal do ponto de vista
politico”.

O aspecto importante a respeito da interacao entre o BNDES e o governo
Collor de Melo era que o presidente determinou a privatizagdo de determinadas em-
presas ja no comego do seu mandato em 1991. O Presidente do BNDES em 1990 e
1991 era Eduardo Modiano, chefe do departamento de economia da PUC que tinha
preocupacao também com o processo de privatizagao das estatais. Em sua chegada,
diversos técnicos ligados a doutrina anterior do banco sdo demitidos. Em 1992, ap6s
o impeachment assume a presidéncia Antonio Barros de Castro. Destacando a priva-
tizacdo da CSN e da USIMINAS que serviram como carro chefe para os processos
subseqlientes da privatizacdo. E curioso destacar que a populagdo em geral ndo tinha
nocao do conceito de privatizacdo e até mesmo defendiam que as empresas pode-
riam ser reformadas ou até mesmo melhor administradas (VELASCO JUNIOR, 1997a)
e (SCHNEIDER, 1992). O governo coloca o BNDES no centro operacional das priva-
tizacdes por conta do processo de privatizacao ocorrido no governo Sarney. O que se
destaca nesse periodo é a engenharia criada pelo governo para o processo de priva-
tizacdo das empresas, dado que nem todas eram atrativas para o mercado ou porque
o problema da inflagao corroia os recursos paulatinamente. A grande inovacao deste
periodo eram os Certificados de Privatizagcado que serviam como moeda e eram com-
prados de forma compulséria pelas empresas financeiras. Outra inovagdo promovida
no processo, eram os Leilées em Viva-Voz que pareciam mais democraticos e mais
justos.

No contexto das privatiza¢cdes anteriores a Collor Schneider (1992, p. 6)
cita uma pesquisa da Conferéncia Nacional da Industria no final de 89 que revelou que
0s empresarios ainda queriam que o Estado conduzisse a modernizacédo, sem lancar
mao de barreiras a importagdo e sem contar com as estatais. A pesquisa revelou que
67% dos empresarios (de uma amostra de 550 lideres) eram a favor das privatizacées.
Em relacdo as empresas de alta tecnologia, 8% eram a favor da criacdo de novas
estatais e 63% eram a favor de financiamento das areas estratégicas pelo BNDES.
Ainda em relacao a pesquisa, 84% dos entrevistados eram a favor das expansdes dos
financiamentos de longo prazo feitos pelo BNDES. Schneider ainda afirma que de um
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modo geral os empresarios (hoje o termo mais comum é empreendedores) eram a
favor de reformar a intervencédo do Estado na economia, mas néo a eliminar.

Para a realizagdo das privatizagdes, Collor cria o Plano Nacional de De-
sestatizacdo, que tinha por objetivo a reestruturagao do setor publico brasileiro. Bobsin
(2013, p. 40) destaca que o BNDES continuava a ser a unica fonte de recursos de mé-
dio e de longo prazo para o financiamento da capacidade produtiva e para o desenvol-
vimento tecnolégico. Segundo o autor, verifica-se no periodo de 1991/1993 diminui¢cao
nos montantes médios desembolsados € na mobilizagdo de recursos. Isso indica que
o BNDES perdeu relativa importancia como instituicdo financeira e os esforgcos esta-
riam concentrados no PND. N&o obstante, € destacado que o banco continuaria com a
execucgao de seus planos estratégicos considerando como referéncia o periodo 91/94
e as transformacdes tecnoldgicas, o cenario internacional e em relacdo as politicas
estabelecidas pelo governo. De acordo com (BOBSIN, 2013, p.41):

“Tratando-se de uma instituicdo publica voltada ao financiamento de longo
prazo, o BNDES tornava-se instrumento fundamental da politica industrial
do governo Collor, com um importante papel no processo de transicéo e de
ajustamento na estrutura produtiva brasileira”.

A funcao especifica do BNDES no processo de privatizacao foi a de pres-
tar suporte técnico para a venda das empresas, diferenciando as que ndo precisavam
ser vendidas em lotes ou blocos como a USIMINAS, além disso, nas empresas peque-
nas, era necessario todo o apoio técnico onde incluia até auditorias especificas para
a apresentagao para os potenciais compradores.

O saldo das empresas privatizadas no periodo de 1990 até 1994 compre-
endia segundo Bobsin (2013):

Tabela 1 — Empresas do setor de siderurgia privatizadas entre 1990 e 1994

Empresa | Valor em mil dolares
Usiminas US$ 2.302,30
Acominas US$ 720,40
CSN US$ 2.019,20
Acesita US$ 697,60
Cosipa US$ 1.469,90
Piratini US$ 109
Cosinor US$ 15

Fonte: (BOBSIN, 2013)

Segundo Manfro (2013, p. 59) da parte institucional do BNDES, duas no-
vas agéncias foram criadas: O FINAMEX (Programa de Financiamento de Exporta-
cbes de Maquinas e de Equipamentos), criado e 1991 com o objetivo de fornecer
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Tabela 2 — Empresas do setor de quimica e petroquimica privatizadas entre 1990 e

1994
Empresa Valor em mil délares
Copesul US$ 870,70
PQU US$ 328,40
Petroflex US$ 254,80
Poliolefinas US$ 87,10
Alcalis US$ 87,1
PPH US$ 94,80
Polisul US$ 187,80
Oxiteno US$ 55,90
Politeno US$ 44,90
Nitriflex US$ 35,40
Coperbo US$ 25,90
Ciquine US$ 23,70
Polialden US$ 16,70
Polisul US$ 187,80
Acrinor US$ 12,10
CBE US$ 10,90

Tabela 3 — Empresas do setor de fertilizantes privatizadas entre 1990 e 1994

Fonte: (BOBSIN, 2013)

Empresa | Valor em mil délares
Ultrafértil US$ 225,80
Fosfértil US$ 226,00
Goiasfértil US$ 22,40
Arafértil US$ 12,60
Indag US$ 6,80

Fonte: (BOBSIN, 2013)

crédito para a exportacdo de maquinas e de equipamentos, e em 1993 é criado o
Programa Nordeste Competitivo em parceria do BNDES com o Ministério do Planeja-
mento com o objetivo de investir na regiao um bilhdao de délares nos trés anos seguin-
tes para o fomento da economia regional e a geragcao de empregos.

Apesar das promessas para aniquilar a inflagdo e seus planos econémi-
cos que se mostraram ineficientes, o presidente se mostrou resistente as negociagdes
e paulatinamente fora perdendo base de apoio e de governance'. Por conta das diver-
sas atitudes tomadas pelo presidente, ele é deposto em um processo de impeachment
onde deixa o governo, em uma crise de hiperinflacdo e convulséo politica e social para
0 vice-presidente ltamar Franco.

' Entende-se como uma forma de governar baseada no equilibrio entre sociedade civil, governo e
mercado, ao nivel local, nacional e internacional.
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Tabela 4 — Outras empresas relevantes privatizadas entre 1990 e 1994

Empresa | Valor em mil délares
Embraer US$ 455,60
Celma US$ 95,60
Mafersa US$ 49,30
SNBP US$ 12,00
Caraiba US$ 5,80

Fonte: (BOBSIN, 2013)

Em relacdo ao governo ltamar Franco e as privatizagdes, Velasco Junior
(2010, p. 358) comenta que o presidente continuou as privatizacées superando em
numero até mesmo as privatizagdes ocorridas no periodo Collor. Nao obstante, a ca-
mara dos deputados abre uma CPIl (Comissao Parlamentar de Inquérito) “destinada a
investigar fatos decorrentes da execucdo do Programa Nacional de Desestatizacao”,
contudo, a parcela dos deputados que eram contra 0 PND sairam derrotados no pro-
cesso, e Velasco afirma que esse processo se deu por conta das amarras politicas
feitas durante o governo Collor.

Por fim, o presidente interino ltamar Franco, assume o0 governo em outu-
bro de 1992 com a inflacdo instavel e muda seus ministros da fazenda quatro vezes,
sendo o quarto ministro o senador Fernando Henrique Cardoso. No contexto, a in-
flacdo crescia a uma taxa média de 25% nos trés ultimos anos do ano e esta sobe
para 30% até o segundo semestre de 93. Havia uma crise de desemprego o nimero
de novas pessoas desempregas estava aumentando, mesmo com setores contrario
as privatizagdes, tendo conseguido temporariamente barrar o processo, ela continua
a ocorrer jA em meados de 1993. Sem recorrer a medidas drasticas como congela-
mento de precos, indexagdo ou confisco de poupancga, a equipe de Itamar passa a
recorrer ao ajuste fiscal. O ministro Fernando Henrique, propdem uma medida de aus-
teridade denominada “Plano de A¢ao Imediata” onde o objetivo era o corte nos gastos
do governo da ordem de 6 bilhdes de ddlares, que representava 9% dos gastos do
governo federal (BAER, 2003).

O mais sucedido plano do Ministro Fernando Henrique, com o auxilio de
economistas foi a implantacdo da URV (Unidade Real de Valor) que tinha como ob-
jetivo o controle da inflagdo por meio da indexagcdo da URV ao dolar. Essa medida
conseguiu conter a inflacao e foi ampliada para a troca de uma nova moeda, o Plano
Real, que rendeu ao Ministro a eleicdo no ano seguinte (BAER, 2003). Uma das ca-
racteristicas da URV/REAL é a paridade 1 para 1 com o dblar e segundo Baer, o plano
ajudou até mesmo o balanco das empresas.

Em 1994 Fernando Henrique Cardoso assume como Presidente da Repu-
blica apds vencer uma disputa com o candidato do PT, Lula. No aspecto das privatiza-
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cbes, FHC continua com os processos de privatizacdes onde setores importantes da
economia sdo leiloados. De acordo com Manfro, as receitas adquiridas no processo
de privatizacao compreendido entre 1995-1998 atinge-se a cifra de 73,3 bilhdes de
délares. Para o periodo de 1998-2002, a receita gerada foi de 83,40 bilhdes de ddla-
res. Das principais empresas, se destaca a venda da Companhia Vale do Rio Doce,
que mobilizou grande parte dos advogados do BNDES pois a empresa tinha muitas
acoes judiciais Manfro (2013). O setor de telefonia (Sistema Brasileiro de Telecomuni-
cacds - TELEBRAS) também é vendido, sob a justificativa de que eram necessarios
investimentos vultosos para a modernizacao do setor de telefonia.

Também houve flexibilizagdes nas normas internas do BNDES que permi-
tiram o financiamento em setores em que antes ndo eram cobertos, como por exemplo
o financiamento de empresas multinacionais. Outra modificagdo é a incorporacao das
taxas de juros de longo prazo (TLP) como medida para o custo de financiamento do
banco. Com a crise de 99, a taxa também incorporava em sua metodologia de célculo
0 risco pais e as expectativas inflacionarias. Em outro aspecto, € criado em 1994 o
Comité de crédito para avaliar a situacao financeira das empresas que eram atendi-
das pelo banco, em 1997 o comité passa a ter poder de veto, o que segundo Manfro, o
BNDES passa a se assemelhar mais a um banco privado. Também em 1997 o FINA-
MEX se torna o BNDES-EXIM e amplia as suas carteiras de financiamento atuando
nos setores quimico, petroquimico, de texteis, alimentos e calgados. Considerando o
periodo até 2002, o BNDES teve 33% dos seus desembolsos com o financiamento de
exportacdes e em relagdo ao setor privado, empresas com faturamento de até 60 mi-
Ihdes de reais representaram desembolsos de 22,2% para o banco (MANFRO, 2013).
Manfro ainda afirma que nos dois mandatos do presidente Fernando Henrique, o or-
camento passou de 7,1 bilhdes de reais em 1995 para R$ 38,1 bilhdes em 1995, com
participacéo no PIB de 1,01% para 2,58%.

Filgueiras (2006, p. 179) comenta que o Brasil foi um dos Ultimos paises
da América Latina a ingressar no modelo neoliberal e com isso comegar a intensificar
uma seérie de reformas na estrutura produtiva, como ja iniciado no governo Collor de
Melo. Atuacdo do BNDES como ja destacado nos paragrafos anteriores se da como
um agente que permite institucionalizagdo do processo de privatizacdo. Contudo, para
compreendermos melhor o0 processo € necessario desconstruirmos a ideologia neo-
liberal. O conceito de neo-liberalismo tem suas raizes no Consenso de Washington,
criado por Williamson em 1989, o conceito em linhas gerais segundo Giambiagi e Mo-
reira (2000, p. 174) tem as seguintes diretrizes: i) Impor disciplina fiscal, com geracao
de superavit primario e déficit orcamentario de nao mais de 2% do PIB; ii) A prioriza-
cao dos gastos publicos para os setores da economia com maior sensibilidade e maior
taxa de retorno; iii) reforma fiscal, com ampliagdo da base tributaria; iv) liberalizagdo do
financiamento, preferencialmente aquelas taxas vinculadas aos juros de mercado; v)
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unificacdo das taxas de cambio a niveis competitivos, eliminando as taxas multiplas e
cambio e assegurando o crescimento das exportagdes; vi) liberalizagdo comercial com
a diminuicdo das barreiras a importacao; vii) privatizagao; viii) desregulamentacao e
por fim, ix) a garantia dos direitos de propriedade.

Entende-se entdo que o Consenso de Washington, nesta perspectiva é
considerado como um conjunto de medidas macroeconémicas que visam 0 cresci-
mento econdmico do pais, dada a uma maior garantia de reprodutibilidade do capital
e a diminuicao dos riscos inerentes da economia visando uma maior mobilidade no
mercado financeiro. Um dos movimentos ocorridos durante a implantacao do projeto
neoliberal no Brasil é a abertura econémica. Giambiagi comenta a velocidade em que
a abertura econémica é feita no Brasil. O consenso geral na literatura afirma que a
abertura econémica promovida abruptamente durante o governo Collor gerou desem-
prego em uma escala elevada no Brasil e esse processo continuou com uma taxa de
desemprego alta no governo FHC como visto em Filgueiras (2006).

Filgueiras defende que o projeto neoliberal se inicia com o governo Col-
lor devido primeiramente ao fracasso do modelo de substituicdo de importagbes em
aglutinar os interesses de diferentes classes sociais, sobretudo as que continham a
elite hegemoénica da sociedade. Em segundo lugar, ja havia na sociedade um pen-
samento que caminharia para a implementagcédo de politicas antiestatistas como bem
descrito por Schneider (1992), mesmo com Collor ndo sendo diretamente filiado ao
neo-liberalismo. Contudo, as ideias neoliberais emanavam de uma parte da sociedade
e empurravam as politicas governamentais para uma determinada diregdo. Filgueiras
(2006, p. 186) demonstra citando BoitoJunior (2004):

‘Adicionalmente, o projeto neoliberal e a sua politica tém como importante
aliado a classe média alta, novos ricos que rejeitam qualquer coisa pare-
cida com um Estado de Bem-Estar Social, do qual ndo se beneficiariam,
pois ajudariam a financia-lo com impostos, mas néo fariam uso de seus
servigos”.

E nao obstante, Filgueiras justifica sua afirmativa dando exemplos:

‘[a elite dominante é composta] por executivos de empresas, certos seg-
mentos de profissionais liberais, a alta burocracia governamental, uma nova
intelectualidade identificada com os valores e habitos fordneos e um pe-
queno grupo de consultores e trabalhadores autbnomos altamente qua-
lificados, ocupados em atividades econbémicas recém surgidas e tipicas
dos novos paradigmas tecnolégicos. Um segmento social que se benefi-
ciou com a “farra das importagdes” e também com as altas taxas de juros
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e que, ao descobrir os padrées de consumo proprios dos paises desenvol-
vidos, e a ele ter acesso, se deslumbrou e se sentiu incluido no primeiro
mundo”.

Filgueiras sintetiza afirmando que a insergao do projeto neoliberal no Bra-
sil se da por conta de um discurso doutrinario que se afirma de forma ampla na so-
ciedade, com concordancia na sua pregagao privatizante sobretudo com os gastos
excessivos do Estado e os privilégios dos funcionarios publicos (como ja vimos ante-
riormente com o debate no governo Collor). O autor destaca que a abertura comercial
no Brasil se deu essencialmente por conta dos interesses do capital financeiro, nacio-
nal e internacional, e sobretudo pelas elites interessadas no ramo das exportacdes.

Filgueiras (2006, p. 187) também explica os processos com que se deu a
implantacdo do modelo neoliberal no Brasil:

“Esse processo, de implantagdo e evolugdo do projeto neoliberal, passou
por, pelo menos, trés momentos distintos, desde o inicio da década de
1990, quais sejam: uma fase inicial, bastante turbulenta, de ruptura com
o MSI e implantacdo das primeiras acbes concretas de natureza neoli-
beral (Governo Collor); uma fase de ampliagdo e consolidagdo da nova
ordem econbémico-social neoliberal (primeiro Governo Fernando Henrique
Cardoso - FHC); e, por ultimo, uma fase de aperfeicoamento e ajuste do
novo modelo, na qual amplia-se e consolida-se a hegemonia do capital fi-
nanceiro no interior do bloco dominante”.

Quatro esferas de implementacao sédo destacadas: A relagéo entre capital
e trabalho, a relacéo entre as distintas fracées do capital, a insercéao internacional do
pais e a estrutura de funcionamento do Estado. Na primeira, promoveram-se a partir
do governo Collor uma reforma estrutural e institucional nas empresas, 0 que gerou
modificacdes que geraram desempregos (até mesmo o chamado de desemprego tec-
noldgico), o que segundo o autor, levou o pais por algum tempo a ter uma diminuigéo
no PIB. Com esse processo de reestruturacao, a taxa de desemprego em Sao Paulo,
chegou a 19% da populacdo economicamente ativa. De acordo com o que € previsto
pelo teoria econGmica para o receituario neoliberal, houve aumento da tributagdo com
a carga tributaria passando de 25% para 37% no periodo de (1999-2002). O autor tam-
bém destaca que nesse periodo de transformag¢des da sociedade também aumenta o
numero de ricos, com 1,16 milhdes de familias ricas em 2000, em detrimento a 507
mil familias ricas em 1980, o autor justifica que o fator de enriquecimento se deu pelo
canal financeiro e ndo pelo da produgao. Por fim, o autor também destaca que du-
rante o processo de abertura comercial, e posteriormente no governo FHC com as
politicas cambiais e a sobrevalorizagdo do real levou a uma concentracao do capital
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por meio de processos de fusao, incorporacao e aquisicbes de empresas, que ocorre
concomitante com a internacionalizacdo e desnacionalizacdo da economia brasileira
(FILGUEIRAS, 20086).

Filgueiras ainda afirma que o processo de abertura econdmica gerou um
processo de desindustrializagdo com reducao da participagao da industria na econo-
mia nacional e especializagdo regressiva com menor diversidade e desarticulagéo das
cadeias produtivas, nos setores mais importantes que sdo os setores mais dindmicos
e intensivos em capital e tecnologia, ao mesmo tempo que perde em comparacao
com setores intensivos em mao-de-obra e em recursos naturais (FILGUEIRAS, 2006,
p. 193)

As consequéncias finais na adogao das politicas macroeconémicas pre-
conizadas pelo ideal neoliberal, naquela época, acabaram por tornar a economia bra-
sileira mais fragil, sobretudo no cambio, o que levou a uma crise em 1999. Filgueiras
sintetiza essas relagdes da seguinte forma: Instabilidade macroecondémica a partir de
1994 por conta da abertura da economia; A crise de 1999 esta ligada a dependéncia
da economia brasileira ao capital financeiro nacional e internacional; A dependén-
cia da economia brasileira estaria condicionada pela fragilidade competitiva do pais
e também devido aos recorrentes déficits no balango de pagamentos; O balanco de
pagamentos seria afetado pelas altas taxas de juros pagas pelos pais e por conta da
politica de privatizacoes; A fragilidade da economia estaria condicionada a exposi¢ao
da economia frente ao mercado internacional, tendo como conseqliéncia baixo cresci-
mento econdmico e altas taxas de inflagdo. Por fim, Filgueiras (2006, p. 198) conclui:

“Fechando o circulo deletério, as elevadas taxas de juros e a enorme de-
pendéncia externa, além de comprometerem o crescimento econémico, fra-
gilizaram também as finangas publicas e inviabilizaram a agéo e os investi-
mentos do Estado em todas as areas. Em particular, tornaram as politicas
sociais estritamente assistencialistas e focalizadas e, por isso, claramente
insuficientes —tendo em vista o estrago provocado pela estagnacdo econé-
mica, em especial sobre a parcela mais pobre da populagdo”.

O receituario neoliberal continuaria a operar nos governos seguintes ao
FHC, como em Lula e Dilma, mas com a caracteristica de existir programas de dis-
tribuicado de renda e programas sociais para acesso a moradia e a educag¢ao, como
veremos mais adiante no final deste capitulo.

Uma crise politica a ser destacada no periodo FHC é o “escandalo dos
grampos”. O fato ocorrido se dava no momento da privatizagdo do sistema Telebras
e um grampo (utilizado pelos agentes da ABIN, Agéncia de Inteligéncia Brasileira)
foi descoberto e ligacdes telefénicas foram interceptadas, onde se incluia o proprio
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presidente da Republica, que permitia 0 uso do nome dele para se fazer pressao
politica para favorecer o consércio organizado pelo banco Opportunity que pertencia
ao banqueiro Daniel Dantas e incluia a participacdo do PREVI, fundo de pensao do
Banco do Brasil e os ltalianos da Telcom (TAVARES, 2012).

Como resultado da crise, o presidente do BNDES André Lara Rezende e
o Ministro das Telecomunicagdes Luiz Carlos Mendonca de Barros, deixam o cargo.
Contudo, anos mais tarde, a justica absorve os réus e considera legitimo o estimulo
dado ao banco Opportunity?

2 Encontrado em: <hitp://www.senado.gov.br/noticias/OpiniaoPublica/inc/senamidia/historico/1998/
11/zn111625.htm>.


http://www.senado.gov.br/noticias/OpiniaoPublica/inc/senamidia/historico/1998/11/zn111625.htm
http://www.senado.gov.br/noticias/OpiniaoPublica/inc/senamidia/historico/1998/11/zn111625.htm
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4 O BNDES e os Governos Neo-
desenvolvimentistas (2003-2014)

Este ultimo capitulo tem um enfoque mais conjuntural da participagdo do
BNDES na economia brasileira nos governos neodesenvolvimentistas. As informacdes
relativas ao comportamento da instituicao se encontram nos apéndices do trabalho
onde as informacgdes contabeis séo sistematizadas a partir da fonte dos dados coleta-
dos nos relatérios anuais do banco.

Em 2003 Luiz Inacio Lula da Silva assume como presidente da republica.
Lula indica Carlos Lessa como presidente do BNDES, e Lessa promove algumas mo-
dificagdes na estrutura do banco: A visdo da instituicdo se volta para o social, promo-
vendo o desenvolvimento como inclusédo social. Segundo Manfro (2013, p. 63) Lessa
questiona a politica macroeconémica vigente e aponta que o foco da instituicado se
constitui de forma oposta as politicas vigentes. Lessa também recuperava o ideal de-
senvolvimentista e tinha idéias para a formulagao de politicas industriais e em setores
estratégicos.

Posto em pratica, essas metamorfoses da visdo do BNDES permitiram
compra das agcbes da Companhia Vale do Rio Doce, o que evitou que empresas es-
trangeiras adquirissem poder de veto na Vale, o que faria com que a empresa per-
desse o carater de empresa brasileira. A instituicao foca também nas micro, pequenas
e médias empresas criando o Programa de Participagdo em Fundos de Capital de
Risco para alavancar o capital dessas empresas (MANFRO, 2013, p. 63). Também
€ criado o Programa de Fortalecimento da Capacidade de Geracdo de Emprego e
Renda, também criado para o fortalecimento das pequenas, médias e micro empre-
sas. Os programas que tinham como objetivo a diminuicdo da desigualdade de renda
foram unificados em um novo programa: AGIR (Acao para Gestao Integrada de Re-
cursos). Em 2004, Lessa da lugar a Guido Mantega na instituicao e em 2007 assume
Luciano Coutinho, atual presidente do BNDES. A missdo do BNDES em 2007 era:
Promover o Desenvolvimento Sustentavel com geracao de emprego com reducao das
desigualdades sécio-regionais (MANFRO, 2013).

Com a crise de 2008 o BNDES passou com outros bancos publicos a
atuar conjuntamente no PAC, sendo um dos protagonistas para as politicas anticicli-
cas no combate a crise. Manfro afirma que a preocupacdo do banco era manter a
trajetéria do crescimento do investimento. Tal fato permitiu que a economia permane-
cesse ativa, garantindo emprego e renda para milhares de pessoas. Ainda em 2008,
o governo cria a Politica de Desenvolvimento Produtivo, criado em cima de um es-
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tudo de Coutinho e Jodo Carlos Ferraz, o BNDES viria a ser um dos protagonistas na
implementacao desse programa. Manfro (2013, p. 64) comenta que o estudo concluiu
que a politica industrial ndo deve ficar restrita aos setores de difusao tecnoldgica e que
devem ser adotadas medidas para enfrentar os obstaculos de cada setor, e que cada
setor tem suas especificidades. Também & criado em 2008 a Area Internacional, que
tem por objetivo a internacionalizagcdo das empresas brasileiras. Em 2009 seria criado
o Programa de Sustentacédo do Investimento, tendo também o objetivo de diminuir os
efeitos da crise econdmica e a carteira deste programa atingiu o0 montante de 124,5
bilhées de reais, onde 75% deste valor foi destinado ao setor de bens de capital. Por
fim, em 2010 o volume de financiamento da instituicao passa de 37,4 bilhdes de reais
em 2002 para 168,4 bilhdes em 2010 (MANFRO, 2013).

As relagdes externas, sobretudo a inser¢cdo econdémica internacional dos
governos FHC e Lula permitem que o BNDES passe a atuar de forma mais prepon-
derante a partir dos anos 2000. Valdez (2011) Explica que o governo Lula teve foco
na internacionalizagdo das empresas no continente sulamericano, dando énfase ao
Mercosul e aos demais paises vizinhos.

Destaca neste periodo histérico o ano de 2003 onde houve o seminario de
co-finaciamento BNDES/CAF (Comissdo Andina de Fomento) que resulta na criagao
do Departamento de Integracdo da América do Sul dentro da area de comeércio exterior
do BNDES. No mesmo ano, o BNDES com as suas subsidiarias passa a captar mais
recursos no exterior dando inicio ao processo de internacionalizagdo da instituigéo,
com as reformas estatutarias do banco e as reformas que foram feitas na legislacao
de comércio exterior do Brasil.

Unindo as questdes politicas com as relagbes entre o Estado e o BNDES,
podemos ver uma relacdo importante destacada por Valdez (2011), que comenta a
respeito do paradigma do Estado Logistico no governo Lula, paradigma que afirma que
o Estado deixa de ser o principal fomentador do desenvolvimento nacional e passa a
transferir essa responsabilidade para a sociedade. Nesse paradigma, o Estado foca
nas instituicoes e setores mais relevantes e estratégicos da economia ao passo que
também da subsidios para as empresas nacionais se internacionalizarem. Nao obs-
tante, o objetivo do BNDES/Governo Lula era a internacionalizagdo comercial do Bra-
sil como variavel fomentadora do desenvolvimento nacional e a internacionalizacao do
BNDES era um dos vetores para esse processo de desenvolvimento e esse processo
se daria por meio da consolidacdo da presenca do Estado brasileiro na América do
Sul.

Valdez afirma que o objetivo do Estado consiste por meio do BNDES em
dar apoio logistico aos empreendimentos publicos e privados, com preferéncia ao pri-
vado com fim de o dar robustez em termos comparativos internacionais. De acordo
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com o autor, esta forma de ver o sistema ndo elimina os investimentos estatais, mas
coloca o paradigma entre o Estado liberal e o Estado Nacional-Desenvolvimentista.

Quanto a presenca do BNDES na América Latina, o banco aumenta a sua
participagéo junto a CAF, passando de socio C para sécio A. O aporte da instituicao
em 2007 é de 14 bilhdes de dolares, enquanto a CAF possuia 4,125 bi, o BANDES
venezuelano 4,560 bi.

Destaca-se também de acordo com Valdez (2011, p. 66) uma maior inte-
racao entre o BNDES e as trés grandes empreiteiras brasileiras: Odebrech, Camargo
Correia e Andrade Gutierrez. Em linhas gerais a Odebrecht controla a Brasken e a
ETH Bioenergia, empresas do setor petroquimico e de producao de etanol respectiva-
mente. A Camargo Corréa possui sua propria fabrica de cimento, controla a Alpargatas
Calgados, é acionista da CPFL Energia, Usiminas, Companhia De Concess6es Rodo-
viarias (CCR), Dutra (RJ-SP), dentre outras. A Andrade Gutierrez é acionista da CCR,
da Light, controla a empresa Telemar e segundo o autor, ter4d a concessao do aero-
porto de Quito, Equador. Valdez afirma que essa alta concentracao de capital permite
a minimizagao dos custos e da burocracia na liberagéo dos recursos publicos.

Quando se considera a participacao acionaria do BNDES-par em 2010
nessas grandes empresas multinacionais brasileiras, destaca-se as principais no ramo
de energia elétrica (VALDEZ, 2011):

a) MPX energia (2,60%);

b) CESP (5,71%);

c) CPFL energia (18,42%);

d) ETH Bioenergia (16,33%);

e) Eletrobras (18,50%);

f) Rede Energia S.A (22,59%);

g) Light (22,96%);

h) COPEL (23,96%);

i) CAG (34,96%);
) Brasiliana (53,85%);

|

Destaca-se também algumas outras empresas de vulto que possui como
acionista o BNDES: América Latina Logistica (12,21%), Banco do Brasil (2,43%), Bra-
desco (0,25%), Brasil Telecom (2,20%), Braskem (5,55%), CSN (2,10%), Embraer
(5,37%), Gerdau (3,50%), JBS-friboi (17,32%), Ouro Fino (20%), Marfrig (13,89%),
Petrobras (7,66%), Vale S.A (5,34%) e Valepar (9,79%).

Souza (2010, p. 49) comenta a respeito de aquisicoes feitas por empresas
brasileiras na América Latina com o auxilio do BNDES:
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“Na Argentina, em 2003 a Petrobras adquiriu o controle da Perez Com-
pac (empresa petrolifera argentina), incrementando sua presenga no pais
desde entdo; a Camargo Corréa comprou a maior fabrica de cimento do
pais, a Loma Negra (2005); a JBS/Friboi adquiriu as unidades da Swift
argentina (2005); para projetos de ampliagdo de gasodutos foi contratada
a construtora Odebrecht (2009). Em 2010, a Vale adquiriu os ativos ar-
gentinos da empresa anglo- -australiana Rio Tinto (Projeto Potassio Rio
Colorado); e a Votorantim, que ja possuia agcbes da siderurgica AcerBrag,
adquiriu 50% da Cementos Avellaneda; no setor de servigos, o Banco do
Brasil adquiriu o Banco da Patagénia. Quase todos os negdcios contaram
com recursos do BNDES e empresas como Camargo Corréa, Odebrecht,
Friboi, Vale, Petrobras sabem que podem recorrer (e recorrem constante-
mente) aos financiamentos do Banco, mormente nas suas operacgoes inter-
nacionais em paises latino-americanos”.

E a autora também explica demais investimentos do BNDES junto a ex-
pansao de outras empresas na América Latina:

“Na Republica Dominicana, as empresas Odebrecht e Camargo Corréa as-
sumiram o comando das principais operagdes no setor hidrelétrico (Hidrelé-
tricas Pinalito, Palomino e Las Placetas), com o apoio do BNDES. De fato,
as duas empresas participam de praticamente todos os grandes projetos
latino-americanos de engenharia/construgdo civil financiados pelo Banco.
No Chile, as obras do metré de Santiago contaram com o apoio da Institui-
cao e, recentemente, a Petrobras adquiriu a empresa chilena Esso Petro-
lera, expandindo seus negdcios no pais. Na Venezuela, a Hidrelétrica La
Vueltosa e o metré de Caracas também contaram com recursos do banco
estatal brasileiro. Mathias Luce (2008) aponta outros casos: no Uruguai, a
Friboi e a Marfrig controlam mais de 70% da exportacdao de carne do pais.
No Paraguai, estima-se que entre 90 e 95% da soja do pais esteja em maos
de brasileiros, sem falar nas disputas em torno da lItaipu (de fato, contro-
lada pelo Brasil). No Peru, a Petrobras é hoje o sequndo maior produtor
do pais (aproximadamente 100 mil barris diarios); a Vale explora recursos
de fosfato; a Votorantim comprou a maior produtora, refinaria, metalurgica
de zinco, e tambeém a companhia mineira MinCo, que tem 66% das jazidas
desse produto mineral; a Gerdau comprou a SiderPeru, maior siderurgica
do pais, nestes dois ultimos negdcios as empresas contaram com recursos
do BNDES. No Equador, a presenca da Petrobras é bastante relevante e
conflitos tém surgido em torno da sua margem de lucro, sobretudo apds a
expulsdo da Odebrecht do pais. A empresa foi acusada pelo governo de
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cometer irregularidades na construgdo de uma usina hidrelétrica (que teve
de ser fechada depois de um ano de uso), além de dentncias de corrupg¢éo
em disputas por obras publicas.”

Percebe-se que no Governo Lula ha uma maior preocupag¢ao com a inter-
nacionalizacdo das empresas brasileiras e com isso 0 alinhamento como proposto por
Valdez na formacéao do Estado Logistico brasileiro, como forma de promover o desen-
volvimento econdémico sob a forma de criagdo de grandes conglomerados industriais
que vendem seus servigos para o exterior gerando emprego e renda na economia
interna. Discussdo semelhante poderia ocorrer no governo Dilma com a construcéao
do Porto de Mariel em Cuba, onde o BNDES emprestou 648 milhdes de dolares para
a construgéo do porto e agora em 2014, houve discussbes acaloradas a respeito do
financiamento do banco no porto'. O que se poderia levar em consideracéo é que
no governo Lula diversos empreendimentos como foi demonstrado foram feitos nos
mais diversos paises mas em especial, no caso de Cuba os animos foram levanta-
dos e o empréstimo, orientado para a Odebrecht construir o porto foi levado a sério
por determinados canais de empresa, que criticaram duramente o carater sigiloso dos
contratos.

A relacao entre o neo-desenvolvimentismo nos governos Lula e Dilma é
explicada por BoitoJunior e Berringuer (2013, p. 31), o autor afirma que a classe ne-
odesenvolvimentista € representada essencialmente pelo Partido dos Trabalhadores
(PT) e é constituido por uma massa heterogénea de agentes sociais, como trabalha-
dores rurais, desempregados, subempregados, por trabalhadores por conta propria,
trabalhadores por conta prépria, sendo aquilo o que o autor considera como “massa
marginal”. Este modelo econémico por parte do PT se contrapéem ao modelo de cu-
nho liberal e ortodoxo do Partido da Social Democracia Brasileira (PSDB), onde se-
gundo o autor:

“(...) apesar do nome, esse partido nao tem nenhuma relagdo com a soci-
aldemocracia de tipo europeu. O campo neoliberal ortodoxo reune, grosso
modo, o grande capital financeiro internacional, a fragdo da burguesia bra-
sileira plenamente integrada a esse capital, a maior parte dos grandes pro-
prietarios de terra e a alta classe média do setor publico e do setor privado.”

O conceito de neo-desenvolvimentismo segundo BoitoJunior e Berringuer
(2013) pela busca do crescimento econdmico do capitalismo brasileiro sem romper
com os limites dados pelo sistema neoliberal em vigéncia no Brasil. O autor ainda

T Uma discussao mais aprofundada do tema pode ser encon-
trado em: <http://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2014-05/
ffinanciamento-de-porto-cubano-foi-operacao-normal-diz-presidente-do-bndes>.


http://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2014-05/ffinanciamento-de-porto-cubano-foi-operacao-normal-diz-presidente-do-bndes
http://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2014-05/ffinanciamento-de-porto-cubano-foi-operacao-normal-diz-presidente-do-bndes
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afirma que o crescimento econémico nos governos Lula e Dilma ocorreram porque 0s
governantes langcaram mao de alguns elementos de politica econémica e social que
estavam ausentes nas gestdes FHC, sendo os quais:

“(i) politicas de recuperagdo do salario minimo e de transferéncia de renda
que aumentaram o poder aquisitivo das camadas mais pobres, isto é, da-
queles que apresentam maior propensdo ao consumo; (ii) elevagdo da
dotagdo orcamentaria do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico
(BNDES) para financiamento da taxa de juro subsidiada das grandes em-
presas nacionais; (iii) politica externa de apoio as grandes empresas brasi-
leiras ou instaladas no Brasil para exportagdo de mercadorias e de capitais;
(iv) politica econémica anticiclica — medidas para manter a demanda agre-
gada nos momentos de crise econémica.”

N&o obstante, o autor considera que apesar dessas medidas tomadas
de forma diferenciada em relacao ao modelo neoliberal, como ndo ha ruptura com o
sistema internacional e também nao ha uma quebra com a doutrina do tripé macre-
oecondmico (cambio flutuante, regimes de metas de inflagdo e geracao de superavit
primario), convém chamar o atual modelo de neo-desenvolvimentismo.

Quanto a diferenciagéo entre o velho desenvolvimentismo (1930-1980)
como ja tratado nesta monografia, BoitoJunior e Berringuer (2013, p. 32) afirma que o
neo-desenvolvimentismo € o desenvolvimentismo na época do capitalismo neoliberal,
e ele explica essa relagdo por meio de seis pontos:

“O neo-desenvolvimentismo (i) apresenta um crescimento econémico que,
embora seja muito maior do que aquele verificado na década de 1990, é
bem mais modesto que aquele propiciado pelo velho desenvolvimentismo;
(ii) confere importancia menor ao mercado interno; (iii) atribui importancia
menor a politica de desenvolvimento do parque industrial local; (iv) aceita
0s constrangimentos da divis&o internacional do trabalho, promovendo, em
condicées historicas novas, uma reativacdo da funggo primario-exportadora
do capitalismo brasileiro; (v) tem menor capacidade distributiva da renda e
(vi) o novo desenvolvimentismo é dirigido por uma fracdo burguesa que
perdeu toda veleidade de agir como forga anti-imperialista.”

Boito ainda afirma que a grande burguesia interna, principal forca da frente
desenvolvimentista, se encontra distribuida por diversos setores da economia: indus-
tria, mineracgao, construgdo pesada e as empresas do agronegdcio, que sao as gran-
des exportadoras de produtos brasileiros. Se compararmos com os paragrafos ante-
riores que explicavam as grandes empresas financiadas pelo BNDES, percebemos
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que ha um alinhamento entre os dois textos, onde essas empresas da burguesia in-
terna favorecida pelo estado neodesenvolvimentista € a mesma que € financiada pelo
BNDES, alinhando a teoria que o Estado brasileiro € um “Estado Logistico” como
apresentado por Valdez (2011).

A populacao mais fragil que foi atendida pelo governo neodesenvolvimen-
tista do PT, como demonstrada por Boito, foi beneficiada com uma série de medidas
distributivas na saude, na educacao e no acesso a moradia e ao crédito, ruptura pro-
funda com os governos neoliberais que privilegiaram a reforma do Estado, mas nao
tiveram vontade politica ou até mesmo condi¢des institucionais para o fazer. Indepen-
dente das relagées de fazer ou ndo, é um ponto que merece ser destacado como
ponto de referéncia entre os governos neoliberais e os neodesenvolvimentistas.

Recuperando novamente a discussao a respeito dos objetivos de integra-
cao internacional, BoitoJunior e Berringuer (2013) destaca que a burguesia interna
brasileira se uniu com o Estado para os interesses do plano internacional, sob o qual
o autor destaca alguns pontos relevantes:

“(i) 0 apoio do Estado para a conquista de novos mercados para exportagcado
de seus produtos e para a realizagdo de investimentos diretos no exterior;
(i) a prioridade para os seus produtos e servigos nas compras do Estado e
das empresas estatais e (iii) uma maior protecdo do Estado para o mercado
interno. Para nds, foi justamente por isso que os principais focos de atuacao
internacional do Estado brasileiro foram: (i) a énfase nas relagbes Sul- Sul;
(ii) a prioridade dada a Ameérica do Sul; (iii) a Rodada Doha da Organizagéo
Mundial do Comércio (OMC) e (iv) as negociacdes e o arquivamento da
proposta da Area de Livre Comércio das Américas (ALCA).

Observamos neste e nos capitulos anteriores a analise descritiva do BN-
DES e o seu papel ao longo da historia. Espera-se que com o encerramento deste
capitulo figue demonstrada a interagdo da instituicAo com os organismos governa-
mentais e com as empresas privadas de modo a auxiliar no processo de diversificagdo
industrial brasileira.

No tocante da relacdo do BNDES com a politica industrial brasileira, a
revisao de literatura demonstrou que a instituicao apds a abertura econbémica e em
especial a partir da gestdo neodesenvolvimentista da instituicdo se aproximou bas-
tante da dindmica tecnolégica mundial, da economia verde, da discusséo inerente a
sustentabilidade ambiental. Pequenas e médias empresas sdo foco dos desembol-
sos do BNDES nos governos Lula e Dilma, sobretudo com a facilitacdo do acesso
ao cartdo BNDES onde as pequenas e médias empresas tem créditos pré-aprovados
para a aquisicdo de maquinas, insumos e equipamentos para a operacionalizacdo de
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seus servigos. Acredita-se que o BNDES se tornou uma instituicao preocupada com o
avanco industrial no Brasil, sobretudo nos setores mais sensiveis a produgéo de bens
de capital e com maior empregabilidade da populacdo. Uma discussao mais aprofun-
dada sobre o tema é encontrado no apéndice do trabalho.

As questdes financeiras do BNDES sao resumidas aqui em um quadro
sintese , onde sdo destacadas as informagdes mais relevantes como resultado liquido
e desembolsos anuais a partir das analises dos relatérios anuais da instituicao.

Tabela 5 — Quadro sintese das informagbes econémico-financeiras do BNDES a partir
dos Relatérios Anuais (1994-2013

Relatorio Anual | Resultado Liquido em milhdes de reais
1994 R$ 552,08
1995 R$ 309,262
1996 R$ 963
1997 R$ 825
1998 R$ 810
1999 R$ 682
2000 R$ 867
2001 R$ 802
2002 R$ 550
2003 R$ 1.038
2004 R$ 1.500
2005 R$ 3.200
2006 R$ 6.300
2007 R$ 7.300
2008 R$ 4900
2009 R$ 6700
2010 R$ 9,913
2011 R$ 9.000
2012 R$ 8.183
2013 R$ 8.826

Fonte: Elaborado pelo autor com informagdes dos relatérios anuais do BNDES
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5 Consideracoes Finais

O presente trabalho buscou na revisédo de literatura as informagbes que
pudessem explicar a hipétese da relevancia do BNDES ao longo de sua histéria na
economia brasileira. A instituicdo esteve presente nos movimentos de inflexao da his-
toria da economia brasileira, sofrendo metamorfoses segundo as necessidades politi-
cas e econbmicas de acordo com cada paradigma de governo.

Foi visto neste trabalho, o BNDES durante a fase do desenvolvimentismo
no Brasil, considerando o espaco entre 1950 e 1980, periodo da economia liderada
pelo Estado e que parte consideravel do parque industrial brasileiro se consolidou, nas
empresas publicas e nas estatais. A literatura mostrou como o banco se comportou
neste periodo. O BNDES também mostrou a sua fungdo na transicao democratica
com José Sarney, onde a instituicdo amadureceu como banco de fato, mostrando sua
faceta pragmatica ao escolher privatizar as empresas que comprometiam 0s recursos
do BNDES-par.

O aprendizado do BNDES com as privatizagdes na gestao Sarney o tor-
nou o centro nervoso das privatizagdes a partir de Collor e indo até o fim da gestéao
Cardoso onde o banco ficou responsavel por gerir todos os processos de privatizacoes
e foi o gestor do Plano Nacional de Desestatizagdo o banco atuou como instrumento
para o pensamento neoliberal no Brasil e essas caracteristicas sdo encontradas no
apéndice deste trabalho com as metamorfoses que se apresentam na mensagem do
presidente encontradas em cada relatério anual.

A grande ultima metamorfose apresentada pelo BNDES € encontrada no
periodo do neo-desenvolvimentismo que se inicia a partir de 2002 com Lula da Silva e
Dilma Rousseff. O BNDES se mostra alinhado aos interesses do Estado em promover
a internacionalizacdo das empresas brasileiras, a exportacdo de bens e de servigos
brasileiros, sobretudo os servicos de engenharia que permitem que o Brasil possa
expandir sua esfera de influéncia na América do Sul. O BNDES de Luciano Coutinho
mostra um texto mais voltado a leitura schumpeteriana da economia defendendo a
inovagao, aos setores mais dindmicos da economia de modo a tornar a grande matriz
industrial brasileira pujante.

As informacdes relativa a lucro que sao detalhadas nos apéndices mos-
tram a evolucao do resultado operacional do BNDES que parte com o primeiro relaté-
rio anual de 1994 com um lucro operacional liquido de R$ 550 milhdes para a média
de R$ 8 bilhdes anuais a partir de 2010. A evolucado dos desembolsos da instituicao
também é apresentada, sempre com recordes sucessivos até atingir o valor de 200
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bilhdes de reais anuais em 2013 e praticamente, 72% do valor dos desembolsos da
instituicdo eram provenientes dos retornos das operagdes do BNDES ao investir nas
empresas.

O BNDES em 2014 é o terceiro maior banco de desenvolvimento do
mundo, uma das poucas instituicbes capazes de realizar um aporte em grande quan-
tidade de recursos financeiros com financiamentos de até trinta anos com a taxa de
juros de longo prazo capaz de fornecer crédito para as empresas produzirem, empre-
garem e promoverem o desenvolvimento econdmico, motivo para o qual o banco foi
criado.

No Brasil, pode-se considerar a criacdo do BNDES como algo raro no
mundo, ao ter em seu corpo institucional um orgao publico capaz de fomentar o provi-
mento de recursos para as empresas publicas e provadas. Em economias tidas como
mais avancadas ou mais maduras o préprio sistema financeiro fornece recursos mais
baratos, mas a constituicao financeira brasileira e a historia do crédito mais caro, de-
vido a fatores estruturais que fogem do escopo deste trabalho torna oneroso para o
empresario brasileiro o financiamento de longo prazo, logo, o BNDES é uma possi-
bilidade de corrigir essas deficiéncias no sistema financeiro brasileiro no fomento ao
crédito de longo prazo, de modo que o BNDES pode ser compreendido como um caso
particular se comparado com outros paises no mundo.

O BNDES atua no pais para financiar as empresas para que estas se
tornem capazes de competir internacionalmente, onde hoje, o ambiente ndo € mais
favoravel para pequenas empresas. Grandes empresas multinacionais hoje sao res-
ponsavel pelo comércio entre as nagdes e é imperativo que a nagao incentive a compe-
ticdo das multinacionais brasileiras no cendrio internacional caso o mercado sozinho
ndo tenha condicdes de prover esse financiamento. A presenca de uma instituicao
que gere lucros, que promova a geragao de emprego e renda pode ser considerado
como importante segundo as linhas gerais apresentadas por este trabalho e a defesa
da mesma ¢€ feita ao se fazer a analise descritiva da presenc¢a do banco no periodo
histérico abordado ao longo dos capitulos.

Espera-se que a revisdo e o apéndice sejam minimamente suficientes
para satisfazer a curiosidade dos leitores desta monografia e de interessados em
conhecer a histoéria do BNDES. Considera-se que como trabalho elaborado por um
universidade publica o tema de uma monografia deveria versar sobre questdes de
interesse nacional e neste caso, foi escolhido o BNDES como ator relevante na forma-
cao de capital de investimento para as empresas e a sua defesa € consequéncia da
leitura dos textos escolhidos como norteadores dos resultados apresentados.

Como concluséo final, a literatura demonstrou que o BNDES se comporta
como um brago operacional no Estado no financiamento de determinadas empresas
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ou setores “escolhendo” os setores em que a economia deve prosseguir ou investir.
Considera-se que de fato ele se alinha com o conceito de Estado Logistico no para-
digma das relagGes internacionais e também se alinha com o paradigma do Estado
Empreendedor, estudado pelos cientistas sociais e pelos economistas. O BNDES por
meio de seus relatérios e pela analise da teoria econémica, seja na analise setorial,
seja na analise de conjuntura econémica € uma fonte extensa de trabalhos posterio-
res a esse e fica como sugestdo para a comunidade académica, explorar mais pro-
fundamente os conceitos econdmicos, sociais e contdbeis que estdo entesourados
nos relatérios anuais do BNDES, o qual tive imenso prazer em perscrutar e ver as
metamorfoses do banco.
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APENDICE A — As Metamorfoses do
BNDES por Meio dos Relatérios Anuais

Este apéndice sistematiza a partir dos relatérios anuais do BNDES as in-
formacodes financeiras que dao lugar a uma analise de conjura nos capitulos finais da
monografia. Os dados contabeis sdo elencados a partir de lucro operacional (resultado
liquido), ativo e passivo do banco, nem sempre aparecendo em todos os periodos e re-
latorios. retorno sobre o ativo, desembolsos e outras informacdes relevantes coletadas
na investigacdo dos documentos.

Espera-se com este adendo ao trabalhado, sanar a curiosidade dos lei-
tores deste trabalho e dos demais interessados em conhecer mais profundamente
alguns detalhes operacionais da instituicao.

A.1 Relatérios Anuais de 1994 a 1997

No Relatério Anual de 1994 o presidente da instituicdo Pérsio Arida logo
na introducgdo introduz o pensamento institucional que estava se instalando no BNDES
em 1994. O presidente afirma que era necessario adaptar o banco aos novos tempos
e aperfeicoar os métodos de gestado, “uma vez que a coisa publica deve ser gerida
pelos mesmos critérios de eficiéncia que valem para o setor privado” (BNDES, 1994).

O tema central no relatério é a visdo positiva em relagcao a economia por
conta da implementacéo do Plano Real. O texto destaca o crescimento econdmico de
1994 que foi de 5,7% com a estimativa do IBGE e com a expansao da industria de 7%.
Outro destaque dado ao texto é a diminuigao da inflagao que reduziu para 6% no IPC-r.
O aumento do comércio exterior é outro tema em pauta, com aumento significativo das
importagdes e das exportagdes, decorrentes das mudangas decorridas na estrutura
comercial brasileira em Collor e Iltamar. Segundo o relatorio o fluxo de comércio exterior
se totalizou em aproximadamente 77 bilhdes de ddlares.

O relatério destaca a retomada do crescimento econdmico apds 0s anos
de recessao a partir dos anos oitenta. O foco do texto se concentra no setor indus-
trial, com énfase no automobilistico e nos setores de maquinas e de equipamentos,
com crescimento de 7,6% na industria fisica. Outros topicos abordados no relatério de
conjuntura do BNDES e a expansao da agricultura e do setor externo.

A visao interna do BNDES a respeito de sua prépria atuacdo em 1994 é
dada de acordo com o relatorio (BNDES, 1994, p. 21):
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A atuagcdo do Banco tem como objetivo a permanente geragcdo de em-
pregos, através da expansdo da capacidade produtiva e do aumento da
competitividade da economia brasileira, potencializando a participagdo dos
recursos privados no financiamento do investimento para promover: i) a re-
estruturacdo da industria, de modo a adequa-la a um maior de competicdo
doméstica e internacional; ii) modernizacdo e adequacao da infraestrutura
econdmica, buscando maior participacdo de investimentos pelo setor pri-
vado; iii) a modernizagdo do setor agropecuario, privilegiando a incorpora-
cdo e a difusdo de novos conhecimentos tecnoldgicos; iv) a conservacao
do meio ambiente.

O texto ja demonstra uma visdo da instituicao para a modernizagao e para
a reestruturacdo da economia, como era também a visdo de Collor, como haviamos
visto antes. Essa visdo de aumento da eficiéncia, aumento da produtividade, reforma
das estruturas existentes estava intrinseco no pensamento dos técnicos da época.
Outro ponto a se destacar no relatorio é a énfase dada aos desinvestimentos (pri-
vatizacoes feitas pela BNDES-par. E destacado a receita de 355 milhdes de ddlares
auferidas em 1994 com a venda da participagcédo acionaria de 69 empresas, sendo 63
vendidas na totalidade das participagdes. O texto também destaca que em uma das
operacoes o BNDES-par recebeu o prémio pela bolsa de valor do Rio de Janeiro “Cri-
atividade de Produtos - Bolsa Rio”, dada a inovacao financeira do BNDES durante as
privatizagoes.

O texto comemora os trinta anos da Finame que na época tinha os maio-
res desembolsos de sua histdria, totalizando 3 bilhées de ddlares e 76.790 operagdes,
cujo crescimento foi de 49% em relacdo ao ano anterior.

No anexo B do relatorio € dado destaque aos principais projetos que re-
ceberam financiamento do BNDES em dolares:

a) No setor de Papel e Celulose a Cenibra recebeu 139 milhdes de dodla-
res; Bacell com 38 milhGes de ddlares; A Aracruz recebeu um total de
225,8 milhdes de doblares, sendo destes: 190,9 recursos do BNDES,
21 da Finam e 13,8 do BID-Eximbak; Simao recebeu 115,2 milhdes
do BNDES, sendo 61,9 da Finame e o restante do banco, Klabin com
8,3 milhdes, ainda contando com a Ribasa, Bahia Sul e Santher nos
setores de papel e celulose;

b) No setor de Mineracao e Tecnologia as empresas que foram benefici-
adas pelo BNDES foram: Para Pigmentos S.A (17,2 milhdes de dodla-
res), Latas de Aluminio S.A (15 milhdes de ddlares), Acesita (40 mi-
Ihdes de dblares);
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c) No setor de quimica e de petroquimica a Eucatex Quimica (14 milhdes
de ddlares), Eucatex Madeira (59,3 milhdes de dodlares), Getec (4,7
milhdes de dblares), Manah (5 mi), Pronor (2 mi), Petropar embalagens
(34 mi), Fitesa (BNDES 13,8 mi e Finame 2,9 mi), Dixie Lalekla (12 mi),
White Martins (BNDES 4,7 mi e Finame 814 mil);

d) Para o setor de Metal-Mecanica, Bens de Capital e o0 Complexo Ele-
trénico se destacam: Arteb (26,1 mi, sendo deste 7,7 mi oriundo do
Finame), CCE (10,9 mi), Inepar (17,4 mi), lochpe-Maxion (24,7 mi)

e) Para o setor de bens de consumo: Antartica em RN (12 mi), MT (10
mi); Engepack (12 mi); Pepsi (40 mi), Cobertores Parahyba (14 mi);
Fiasa (5,5 mi); Textilpar (18,3 mi);

f) Para o setor de Agricultura e Agroindustria: Agra (16,4 mi do BNDES e
2mi do Finame); CCGL Banrisul (11,32 mi), ltambé (13,7 mi), Projeto
Orizicola do Rio Grande do Sul/BRDE (11,4 mi);

g) Para o Setor de Turismo: Copacabana Palace (18,3 mi); Mabu (6,4 mi),
Suarez (9,5 mi);

h) Infraestrutura e Energia: Energipe (9,3 mi do BNDES e 1,7 mi do Fi-
name); ltamarari Norte (34,3 mi). Celtins (17,8 mi do BNDES e 3,4 mi
do Finame);

i) Para o setor de telecomunicacgoes: Inepar (4,3 mi do BNDES e 3,7 do
Finame); dentre outros.

j) Contando com investimentos nos setores de infraestrutura urbana, trans-
porte e carga de mercadorias e transporte aquaviario que foram omiti-
dos nesta lista.

Percebe-se que o BNDES foi uma instituicdo com relevancia para o fi-
nanciamento de diversos tipos de projetos nos mais diversos tipos de setores na eco-
nomia brasileira em 1994. No tocante das informacgdes financeiras da instituicao, o
BNDES possuia 49 bilhdes de reais aplicados em empresas considerando o banco
e as suas subsidiarias (Finame e BNDES-par), destaca-se dessas aplicagdes RS 7,4
bi aplicados no Fundo da Marinha Mercante. Os recursos do banco (R$ 41,6 bi) vi-
eram integralmente do PIS/PASEP e do FAT. Os ativos do banco somaram no final
do periodo fiscal de 94 R$ 41,6 bi. O patriménio liquido do banco somava US$ 13,1
bilhdes de délares. Por fim, o lucro liquido do banco no final do resultado foi de R$
552.081.000,00.

O presidente do BNDES no ano seguinte foi Luiz Carlos Mendoncga de
Barros e o texto do relatério apresenta poucas diferencas no aspecto ideolégico em
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relacao ao relatorio anterior.A mudanga mais significativa no pensamento da instituicao
foi no objetivo do banco:

‘A atuacao do Banco tem como objetivo permanente a melhoria do padrdo
e da qualidade de vida da populagéo, contribuindo para a promog¢édo do
aumento da competitividade e da capacidade produtiva da economia brasi-
leira”.(BNDES, 1995)

O presidente da instituicdo considera cinco diretrizes prioritarias no triénio
1996/1999 (BNDES, 1995, p. 4):

a) Contribuir com a modernizagcdo e internacionalizagdo bem-sucedida
da economia brasileira;

b) Coordenar o financiamento e a regulariza¢ao dos investimentos priva-
dos em infra-estrutura econdémica;

c) Geranciar o Programa e o Fundo Nacional de Desestatizagao;

d) Desenhar e implantar um modelo de financiamento as pequenas e
médias empresas;

e) Atuar na area social com maior énfase;

Por conta das diretrizes € possivel perceber que a filosofia do banco nao
mudou muito em relacdo a gestdo Arida e ela acompanha a visdo neoliberal que estava
se instalando na economia. Nao se destaca neste relatério os investimentos realizados
setorialmente, mas se da énfase maior aos resultados obtidos durante o periodo da
desestatizacao.

Financeiramente, o banco possui aplicacdes da ordem de 51 bilhdes de
reais aplicados por ela e pelas suas subsidiarias, destes, 7,3 bilhdes de reais estao
no Fundo da Marinha Mercante. Os recursos oriundos do PIS/‘PASEP/FAT sédo da
ordem de R$ 43,5 bi, os ativos do BNDES no periodo atingem R$ 28 bi e assim como
em 1994, os empréstimos no ano fiscal atingem 27% dos recursos do banco. O lucro
liquido no final do exercicio em 1995 foi de R$ 309,262 milhdes

O relatério de 1996 ainda é assinado pelo Presidente Luiz Carlos de Men-
donga de Barros e ha uma significativa mudang¢a no discurso apresentado na intro-
ducado. Primeiramente o banco se auto-intitula como um agente da transformacéo, e
ainda existem mais auto-elogios com adjetivos de dindmico, moderno, criativo e atu-
ante. O texto se concentra no conceito de renovagdo, mudanca, reestruturacéo e re-
construcao, refletindo o que de fato estava ocorrendo com a implantagcado do projeto
neoliberal no Brasil.
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No BNDES (1996) o banco afirma que é o agente promotor do emprego
(Programa Proemprego) e da relagdo entre o capital e trabalho, para a expansao da
infraestrutura e ao apoio a pequena empresa. Indica também a aproximacao ao mer-
cado de capital brasileiro ao prometer investir mais nas empresas por meio do capital
secundario, o que levard a instituicdo ter lucros vultosos, ja a partir dos anos 2010.
O Banco também indica a conjuntura em que a economia se encontrava, no texto ele
aponta que é o banco para os setores mais fortes e para os setores mais fraco (téxtil
e calgadista) que estavam sofrendo por conta da abertura econémica. Quando indica
a promoc¢ao do emprego, também revela o desemprego estrutural em que a economia
se encontrava, como destacado no tépico anterior.

O relatério do Banco também apesar de indicar essa posi¢cao social e
proativa destaca que é o agente da reestruturacao dos estados e o agente propulsor
das privatizagdes. Neste texto, pela primeira vez a introdugao deixa claro que o BNDES
€ uma instituicdo bancaria e que é imperativo a manutencéo da saude financeira da
empresa, apesar de mais tarde, dizer que “o lucro ndo é o objetivo final do banco”,
mas sim a sua fungao de promotor do desenvolvimento.

No aspecto financeiro o BNDES teve um lucro liquido consolidado de R$
963 milhdes e retorno médio de 1,42% sobre as operacdes. Os ativos totais da insti-
tuicao atingem R$ 46 bilhdes e o endividamento da instituicdo também é baixo, com
22% ativos totais. A rentabilidade sobre o Patriménio Liquido é de 6,3% o que é con-
siderado uma margem boa. Os desembolsos para os investimentos no ano de 1996
foram da ordem de R$ 9,7 bi, com 30 mil operagdes durante o ano em andlise.

Para os projetos de infraestrutura os recursos orcados foram de R$ 3,46
bi, para o Programa Brasil em acao, os recursos foram da ordem de R$ 8,02 bi. De
acordo com o relatério os projetos aprovados foram:

a) Gasoduto Brasil-Bolivia (R$ 380 milhdes por meio do BNDES e R$
400 milhdes pelo Finame);

Hidrovia do Rio Madeira (R$123 milhdes);

Metro de Sao Paulo (R$ 767 milhdes);

Metro do Rio de Janeiro (R$ 298 milhdes);

)
)
)
e) Hidrovia Araguaia-Tocantis (R$ 8,5 milhdes)
) Proemprego (4,2 milhGes de reais)

)

As areas contempladas pelo Proemprego eram: i) Transporte de Massa,
i) Saneamento Ambiental, iii) Infraestrutura para o Turismo, iv) Revita-
lizagdo dos subsetores industriais e por fim, Infraestrutura para melho-
rar a competitividade.
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Fica destacado no relatorio a necessidade de se melhorar a competitivi-
dade da economia e a promog¢ao de emprego e renda, dado que a economia sofre
um gradual processo de desindustrializagdo causada pela abertura econémica. Ja ha
no texto indicativos que havera uma aproximagao por meio da internacionalizacéo da
economia brasileira e o Mercosul se torna um assunto em pauta a partir dos proximos
relatérios anuais.

O Relatorio Anual de 1997 inova em relagao aos demais pois pela primeira
vez € apresentado de forma bilingue inglés-portugués. O texto comeca diretamente
com as informacgdes financeiras da instituicido de maneira objetiva e direta, possivel-
mente ja adequada aos leitores internacionais. Seguindo a forma em que os dados
sao apresentados, o banco possui aplicagcbes na ordem de R$ 19 bi e os recursos
adicionais para as aplicagdes vieram dos desinvestimentos realizados pelo BNDES-
par. Outro aspecto relevante apresentado pelo relatério é que 50% das novas aplica-
¢cOes tiveram seus recursos oriundos dos retornos das aplicagées passadas, tornando
o banco menos dependente dos recursos financeiros do PIS/PASEP/FAT (BNDES,
1997).

O texto também apresenta que com essa segurancga financeira, o banco
pode retornar as suas origens e passar a atuar de forma multi-setorial e com o apoio
do setor interno e externo, poder investir em obras de infraestrutura de modo a diminuir
os “gargalos” produtivos (palavra-chave que se torna recorrente nos relatérios anuais).

Outros pontos destacados no relatério é o aumento da confianca na eco-
nomia por conta da estabilizacdo da inflacado, a reformulagdo do Finamex no BNDES-
Exim com o objetivo de incentivar a aquisicao de maquinas e equipamentos do Brasil
para o resto do mundo. Dois exemplos dados no relatério € o financiamento de maqui-
nas e equipamentos brasileiros para serem exportados para a Usina de Trés Gargan-
tas na China e os acordos comerciais entre a Embraer e a americana AMR-Eagle.

Na questao social o BNDES libera R$ 1,42 bi para projetos sociais, cria o
Departamento de Reordenamento Agrario para as questdes especificas fundiarias. Na
questdo das privatizacbes hd um aceleramento do cronograma do PND para que os
processos de privatizacdo se tornem mais rapidos. Uma inovagao dentro do sistema
BNDES é que o sistema Dutra foi o primeiro project finance a ser realizado no setor
rodoviario no Brasil, onde nesta modalidade de contrato a garantia do projeto € o
proprio fluxo de caixa do projeto.

No dmbito da macroeconomia o relatério anual destaca a crise asiatica
que causa um problema com as reservas brasileiras (ainda considerando a apreciagao
do real na economia promovida pelo governo FHC) e a desaceleracao do crescimento
econdmico. O relatério também destaca a crescente dependéncia da economia brasi-
leira frente a poupancga externa. A variavel de desemprego ndo € mencionada neste
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relatério anual.

Em relacado as informagdes econdémico-financeiras do BNDES: Lucro li-
quido de R$ 825 milhdes, ativo permanente de R$ 10,562 bilhdes, Patriménio Liquido
de R$ 10,636 bilhdes e aumento no capital social para R$ 10,339 bi. Um ponto a se
destacar nas informacdes financeiras da instituicdo € a seguinte frase: “aumentar a
credibilidade do BNDES como instituigdo financeira”, o que ressalta o comportamento
atual do BNDES mais do que uma instituicdo de fomento ao desenvolvimento mas sim
um banco como qualquer outro acima de tudo.

A.2 Relatérios Anuais de 1998 a 2001

O presidente do BNDES em 1998 era José Pio Borges e novamente o
relatério foi publicado simultaneamente em inglés e portugués.. O cenario macroe-
conbmico de 1998 é pessimista por conta da crise asiatica, o que é destacado no
texto. O destaque para o texto € a estabilizacdo da inflagdo na economia, mas no pa-
ragrafo seguinte o desequilibrio nas contas externas € o primeiro tema corrente, onde
se fala da queda dos precos na economia mundia, e sobretudo das commodities, que
€ a principal fonte de receita da economia brasileira no periodo. Os investimentos a
longo prazo que comegaram a tomar forma no inicio da crise em 1997 se tornam mais
robustos e o banco intensifica o financiamento nesta modalidade e também reduz a
TJLP, segundo o relatério em 1998 os desembolsos para infraestrutura do BNDES
atingiram 21 bi.

De acordo com o relatério, a visdo a respeito dos investimentos em infra-
estrutura era:

“O BNDES tem aumentado seus financiamentos na drea de infraestrutura,
principalmente para projetos conduzidos pela iniciativa privada, a fim de
promover o aumento da oferta e a eficiéncia dos seus servigos, contri-
buindo, assim, para elevar a produtividade da economia”. (BNDES, 1998,
p. 20)

Novamente vemos no discurso do banco a visdo que o incentivo a inici-
ativa privada é a Unica forma de melhorar a competitividade da economia. O BNDES
assume entdo, como ja estava ocorrendo nos outros relatérios a posicao que a estru-
tura brasileira € ndo-competitiva, ineficiente e com gargalos e que € imperativo que
recursos em infraestrutura para o setor privado sejam aportados de modo que as in-
dustrias possam competir no cenario internacional’. De acordo com o relatério a trans-

' Semelhancas com a terminologia de Custo-Brasil é mera coincidéncia, apesar de que hoje se coloca
nas costas do Estado a culpa da infraestrutura nao ser boa o suficiente, mas percebe-se que o
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feréncia das atividades para o setor privado estimulou a demanda por investimentos
do BNDES, o que levou a liberagdo de mais recursos em 1998.

Em relagéo a liberagdo de recursos os desembolsos do sistema BNDES
(BNDES, Finame, BNDES-par) totalizaram R$ 19 bi em 1998, demonstrando um cres-
cimento de 6% em relacdo ao ano anterior. As aprovagdes para financiamento tota-
lizaram R$ 23 bi e com 43.057 operagdes de crédito, sendo 18.555 realizadas pelo
Finame e 12.336 pelo BNDES automatico. O retornos dos investimentos do BNDES
correspondeu a 53% dos recursos dos novos desembolsos. Em 1998, os recursos
oriundos do sistema FAT/PIS/PASEP corresponderam a 6% do total investido. Ainda,
90% dos recursos liberados neste ano foram para o setor privado, no ano anterior, o
valor foi de 77%. Para o setor social, foram investidos R$ 1,627 bilhdes sobretudo nos
setores de transporte de massa, saneamento, educacao, saude e agricultura familiar.

O relatério de 1998 destaca a consolidagao do BNDES-exim que no mesmo
ano teve desembolsos da ordem de R$ 24 bi. No aspecto das privatizagdes o relatério
destaca a privatizagdo do sistema Telebras com lucro de R$ 18,95 bilhdes e a soma
de todas as privatizagdes rendeu ao banco R$ 37,5 bilhdes.

No aspecto econémico-financeiro os ativos totais do banco foram para
R$ 80,8 bilhdes, com carteira de financiamento e de repasses da ordem de R$ 56
bilhdes. No resultado consolidado com lucro de R$ 810 milhées. O retorno sobre o
ativo foi de 1,37%, retorno sobre o patriménio liquido de 7,76%. Ressalta-se ainda
que houve pagamento de dividendos para a Unido da ordem de 781 milhdes relativos
ao exercicio do ano anterior e teve em imposto de renda e de contribuicées sindicais
o montante de R$ 576 milhdes.

O relatério de 1999 comenta a respeito da crise econémica e das expec-
tativas pessimistas em relacdo a economia, mas comemora o crescimento no final do
ano de 1%. O texto enfatiza a estabilizagcao da inflacdo e diz que o objetivo do banco é
“conjugar a estabilizagdo monetaria com a retomada do nivel de emprego ansiada por
todos os brasileiros (fazendo alusao a crise de desemprego que estava alta no Brasil
no comego dos anos 2000). A participagcdo do BNDES junto ao governo se deu no
PPA (Plano Pluri Anual), por meio do Estudo dos Eixos de Integracdo e Desenvolvi-
mento e pelo Programa Brasil Empreendedor, junto com o governo federal. O relatorio
de 1999 nao é assinado pelo Presidente da Instituicdo, que interinamente é assumida
por Milton Seligman e é assinada pela diretoria do banco.

Dentro da andlise do discurso do relatério do banco, a palavra “mundo
globalizado” aparece pela primeira vez nos relatorios e se destaca também o termo

problema é muito mais antigo e pode ter se iniciado por conta das privatizagbes em massa e da
abertura econdmica feita de forma abrupta, sem contar na propria estrutura das Estatais que foram
sendo sucateadas ao longo do tempo.
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“flexibilizagao operacional”, o que poderia indicar futuramente que a instituicao esta se
aproximando de modelos mais modernos de gestao por conta do uso desses termos
novos. O objetivo do banco neste relatorio € novamente o conceito de competitividade
da industria nacional e a geragcao de emprego e renda para os brasileiros.

Na parte institucional, o banco ressalta de forma positiva as privatizacoes
que possibilitaram as empresas privatizadas a demandar mais recursos de financia-
mento do BNDES. Para a captag@o de recursos externos, o relatério afirma que foi
necessario “atuacao criativa para atrair capitais nacionais e internacionais” (BNDES,
1999). O BNDES-Exim atinge o montante de desembolsos da ordem de U$ 2,1 bi para
o financiamento de exportacdes brasileiras.

Os conceitos neoliberais estdo fortemente presentes no relatorio onde o
banco destaca no setor de conjuntura econémica a adogao do regime de cambio flu-
tuante, a adogao do sistema de metas de inflacdo e o cumprimento do sistema de
metas como preconizado pelo FMI (Fundo Monetario Internacional) agora no final da
crise internacional. Como resultados da turbuléncia na economia, o texto se refere ao
aumento da inflagcdo no periodo para 9% ao ano, a lenta recuperagcédo da economia,
a austeridade fiscal, a geracao de superavit primario e o baixo nivel das exportacdes
por conta da diminui¢cao dos pregos das commodities.

Um trecho do relatorio a se destacar por conta da forte influéncia da cor-
rente neoliberal € destacada a seguir:

‘Apds a consolidacdo do processo de estabilizacdo, assume destaque a
discussdo sobre 0s desafios a superar para a retomada de um novo ci-
clo de desenvolvimento da economia brasileira. Nesse novo ciclo, apesar
de restar ao Estado um papel de menor expressao na execu¢ao direta do
investimento em relacdo ao que se observou no passado, sua agdo conti-
nua essencial para construir as bases para a retomada do desenvolvimento
econémico. Isso implica a necessidade de recuperacdo das atividades de
formulacdo e de criagcdo de instrumentos condizentes com a nova confi-
guragcdo macroeconémica do pais e com a necessidade de intervengdo
precisa e seletiva, que devera caracterizar a atuacdo governamental nos
proximos anos. E nesse sentido que o BNDES, como principal agéncia de
promogdo do desenvolvimento a disposicdo do governo, tem um papel fun-
damental a cumprir”.(BNDES, 1999, p. 12)

Percebe-se no texto uma definicdo clara que deve se diminuir a presenca
do Estado na economia e que o BNDES deverd acompanhar essa tendéncia, tanto
que no ano de 1999, os investimentos do BNDES para o setor publico foi da ordem de
3%, sendo que em 1998 o investimento foi de 10%.
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No aspecto do desempenho operacional do BNDES, o banco e suas sub-
sidiarias tiveram um desembolso de R$ 19,97 bilhdes e 60.178 operagdes com cresci-
mento de 36,6% em relacdo ao ano anterior. Do total desembolsado R$ 18,05 bilhdes
foram destinados a operacdes de médio e de longo prazo, R$ 1,92 bilhdes para ope-
ragdes no mercado secundario. O texto relata um relativo pessimismo empresarial por
conta do aumento da inflagdo e aumento da taxa de juros da economia. Os agentes
credenciados pelo BNDES foram responsaveis por 66% dos desembolsos. O banco
também liberou recursos para o meio ambiente, segundo o texto, até 1999 foram Ili-
berados R$ 5 bi. As receitas com as privatizacoes atingiram a cifra de R$ 3,2 bi.Em
numeros, as operagdes decompostas das subsidiarias do BNDES foram da ordem de:

a) 1.307 operagdes no BNDES-exim, totalizando R$ 3,84 bi;

b) 21.975 operagdes no BNDES automatico, totalizando R$ 1,85 bi;

c) 11.076 operagdes no Finame, totalizando R$ 1,75 bi;
)

d) 19.528 operacdes no Finame agricola totalizando 740 milhdes de re-

ais.

O relatério também destaca os programas em infraestrutura onde o banco
tem foco:

a) Programa de Gas e Petréleo (Propag);
b) Programa Prioritario de Energia;
c) Programa de Telecomunicagdes;

)

d) Financiamento para Micro, Pequenas e Médias Empresas;

A venda dos servigos de engenharia também merecem destaque, em fun-
cao da internacionalizacao das empresas brasileiras por meio do BNDES:

a) Aqueduto na Linha Noroeste na Republica Dominicana feita pela An-
drade Gutierrez, com valor financiado pelo BNDES em US$ 129 mi-
Ihdes;

b) Estrada do Troncal Amazdénico no Peru, construida pela Odebrecht

com financiamento do BNDES no valor de US$ 101,6 milhdoes de reais;

c) Linhas Metroviarias na Argentina pela Auston Transportes Ltda. no va-
lor de US$ 114 milhdes;

d) Usina Hidroelétrica de San Francisco no Peru pela Odebrecht, com
valor financiado pelo BNDES de US$ 243 milhdes.

Nas informag¢des econdmico-financeiras o banco teve um resultado finan-
ceiro consolidado de R$ 682 milhdes, o ativo total da instituicdo tem crescimento de
9,7% totalizando R$ 88,6 bi. O retorno sobre o ativo foi de 0,88% e o retorno sobre o
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patriménio liquido de 6,3%. Dos desembolsos de 1999, 74,3% foram efetuados com
os retornos dos investimentos anteriores (R$ 14,8 bilhdes), 12,1% com os recursos do
FAT, 7,3% com empréstimos e 2% com captacao via eurobbénus. Para a Unido foram
repassados R$ 741 milhdes de reais em dividendos e R$ 559,6 milh6es em imposto
de renda e contribuicdo social.

O relatério anual de 2000 é assinado por Francisco Gros, novo presidente
da instituicdo. No ano de 2000, hd uma reformulagédo do plano estratégico (2000-
2005) e uma nova agenda de mudancas na instituicdo. O texto indica um BNDES
reestruturado, moderno e eficiente. Na reformulagdo sao sete os pontos trabalhados
internamente: i) modernizacdo do setor produtivo, ii) investimentos em infraestrutura,
iii) apoio as exportacoes, iv) apoio as micro, pequenas e médias empresas, v) reducao
dos desequilibrios regionais, vi) privatizagoes e vii) desenvolvimento social (BNDES,
2000).

O banco apresenta uma nova missao, onde explicita a questao social em
seu texto:

“Promover o desenvolvimento do pais, elevando a competitividade da eco-
nomia brasileira, priorizando tanto a redugao das dificuldades sociais quanto
a manutencgéo e a geracdo de emprego”.

Percebe-se na alteracao da missao da instituicdo que a questao das de-
sigualdades sociais e a questdo do emprego se tornam determinantes, sobretudo em
uma época em que o desemprego estrutural era uma questédo central no debate econé-
mico. Observa-se entdo, uma nova metamorfose do banco, ao incorporar esses ele-
mentos externos da sociedade.

Dos desembolsos realizados pelo BNDES no ano 2000, énfase é dada
nos efeitos multiplicadores dos investimentos do banco. Nos investimentos dos setores
produtivos se destacam:

No setor industrial os valores bolsados foram da ordem de R$ 10,4 bi,
sendo distribuidos em:

a) Transporte de massa (R$ 2,7 bi);
b) Metalurgia (R$ 1,7 bi);

c) Automotiva (R$ 1,5 bi);

d) Alimentos e Bebidas (R$ 1,2 bi)

Para o setor de exportagcdo o BNDES-exim desembolsou R$ 13,1 bi, des-
tacando o financiamento no setor aeroespacial para auxiliar a Embraer, que obteve
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vendas de US$ 2,71 bi, outro ponto a se destacar é o financiamento da americana
Mesa Airlines na aquisigao de aeronaves brasileiras com o valor de US$ 607 milhdes.

No campo das privatizagdes o texto destaca o acumulado das privatiza-
coes desde 1991 totalizando US$ 100 bilhdes. No ano 2000 com as desestatizagdes,
incluindo o Banespa e a venda das agdes da Petobras o banco atingiu a cifra de R$
14,4 bilhdes.

No aspecto econémico-financeiro os ativos totais do BNDES atingiram R$
100,6 bilhdes, os recursos desembolsados com valor de R$ 25,4 bilhdes, resultado
liquido de R$ 867 milhdes, o maior da historia do banco depois de 1996. O retorno
sobre o ativo foi de 0,92%, os recursos oriundos do sistema FAT corresponderam
a 62% do patriménio total, destes recursos desembolsados, R$ 18,1 bi vieram das
aplicagoes anteriores do banco. Para a Unido, foram repassados R$ 174,7 milhdes e
em pagamentos de imposto de renda e contribuicdes sociais a cifra foi de R$ 781,2
milhdes.

O relatorio anual de 2001 que comemora os 50 anos de existéncia da
instituicado destaca no primeiro paragrafo as quatro vertentes de crise que afetam a
economia brasileira: a crise na argentina, a crise no setor elétrico (apagéo) e o racio-
namento de energia que afetou o pais no referido ano a retragdo na economia mundial
e a crise americana em decorréncia aos atentados terroristas em Nova lorque. Um
ponto que chama a ateng¢do no relatério é em referencia a crise energética onde o
BNDES declara que se “devotard no combate a crise energética”, liberando recursos
e financiamento para o setor em crise (BNDES, 2001).

O texto também destaca as melhoria nas variaveis macroecondémicas e
de financas publicas: producgao industrial em alta, saldo positivo na balanga de paga-
mentos da ordem de US$ 2 bilhdes, reducao do déficit em conta corrente que agora
atinge US$ 24 bilhdes, superavit nas contas publicas de R$ 46,5 bilhdes , juro real
reduzido a um digito, e o crescimento do PIB que foi de 2% no ano de 2000.

Na parte operacional do relatério anual foram desembolsados R$ 25,7
bi, e também foram efetuadas 144 mil operagcodes, sendo que 87,2% dos recursos
aplicados sao retornos das aplicagcdes anteriores da instituicao.

Os desembolsos do BNDES por setor (em bilhdes) foram da ordem de:
a) Agropecuaria (2,8)
b) Industria (13,1)

)
)
c) Infra-estrutura (7,5)
d) Comércio e Servigos (1,5)
)

e) Educacéo e Saude (0,3)



APENDICE A. As Metamorfoses do BNDES por Meio dos Relatérios Anuais 65

f) Operagdes no mercado secundario (0,5)

Na parte operacional, em relagdo as privatizacdes em 2001, os lucros com
o PND chegaram a US$ 1,1 bi, com destaque para a privatizacdo do Banco do Es-
tado de Goias e venda de agdes preferenciais da Petrobras. No resultado econémico-
financeiro o ativo total consolidado foi de R$ 112,8 bilhdes,o lucro liquido consolidado
foi de R$ 802 milhdes. Os dividendos para a Unido foram de R$ 549,9 milhdes e R$
896,8 mi em imposto de renda e contribuigdo social. O retorno sobre o PL foi de 6,7%,
o retorno sobre o ativo foi de 0,8% e margem liquida de juros foi de 2,8%. Uma infor-
macao relevante neste relatério € que o banco teve uma classificacdo A2 na agéncia
de riscos Moodys, sendo a instituigdo financeira brasileira melhor colocada no ranking
(BNDES, 2001).

A.3 Relatérios Anuais de 2002 a 2005

O relatério anual de 2002 continua comemorando o quinquenario da ins-
tituicdo. O texto destaca a participagdo do banco no Acordo Geral do Setor Elétrico,
e também as medidas implementadas para a reducao das vulnerabilidades do pais
como o0 aumento das exportagdes e a internacionalizacdo das empresas brasileiras.

No aspecto operacional da instituicdo, o retorno liquido do banco foi de R$
550 milhdes, o retorno sobre o ativo médio foi de 0,4% e o patriménio liquido cresceu
1,6% atingindo R$ 12,4 bilhdes. O retorno sobre o patriménio liquido foi de 4,5% e a
margem liquida de juros foi de 3,2%. No geral, os indicadores de 2002 foram inferiores
ao de 2001 por conta da contaminagao com a crise da Argentina.

Os desembolsos no ano de 2002 cresceram 49% em comparagao com
2001, totalizando R$ 38,1 bilhdes, incluindo o Programa Emergencial de Energia (R$
5,9 bilhdes). As linhas de desembolsos da exportagdes tiveram o montante de R$ 11,8
bilhdes.

Os desembolsos por setor no ano de 2002 para o BNDES em bilhdes de
reais foi da ordem de segundo (BNDES, 2002):
a) Agropecuaria(4,6)
b) Industria (17,4)
c) Infra-estrutura (12,9)
d) Comeércio e Servicos (12,9)

e

)
)
)
)
) Educagéo e Saude (2,1)
)

f) Mercado secundario (0,7)
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Por fim, segundo o relatério foram realizadas 125.131, sendo destas 117.571
feitas com pessoas fisicas, micro, pequenas e médias empresas.

O relatério anual de 2003 é marcado pelo retorno retorno as origens da
instituicdo. O presidente Carlos Lessa, demonstra ja no primeiro paragrafo demonstra
a metamorfose que o banco caminha, demonstrando claramente um alinhamento com
0 pensamento neo-desenvolvimentista.

"O ano de 2003 marcou o reencontro do BNDES com suas origens de
banco criado e orientado para ancorar o desenvolvimento brasileiro. Ao
longo das décadas desde a sua criacdo, o BNDES foi o instrumento de su-
cessivos governos na saga de nosso processo de industrializagdo, primeiro
como o banco do financiamento da infra-estrutura, depois como o banco da
industria de base e, em seguida, da industria de bens de capital e de pro-
dutos intermediarios. Cada nova fase consolidava a anterior e abria novas
perspectivas. Foi gracas sobretudo ao apoio do BNDES que se estruturou
no Brasil um parque industrial capaz de atender grande parte da demanda
interna e da crescente demanda de exportagées."(BNDES, 2003)"

E interessante demonstrar nesta ponto a convergéncia com as hipéteses
tracadas nesta monografia: primeiramente o0 BNDES possui metamorfoses ao longo
em que se modificam os governos, em segundo ponto, a tese central de Valdez (2011)
do Estado Logistico ao longo dos governos FHC e Lula parecem estar se evidenciando
a0 mesmo passo que as teses de BoitoJunior e Berringuer (2013) e Mazzucato (2011)
também se alinham. Claramente, o a citacdo acima demonstra essa mudanca de pa-
radigma na economia brasileira e na ciéncia politica que a cerca.

Nesta metamorfose demonstrada pelo BNDES, o texto de Carlos Lessa
€ mais contundente que todos os outros textos analizados até o presente momento.
O texto possui um carater mais duro, critico e demonstra descontentamento com os
rumos tomados pela instituicdo nos anos 90, como se segue:

"Na década de 1990, entretanto, ocorreu uma profunda inflexdo na diné-
mica do Banco, que, em face de orientacdo superior da politica econémica,
se desviou de suas atividades tradicionais de suporte ao setor produtivo
novo para se tornar, prioritariamente, um gestor da transferéncia de ativos
produtivos publicos para o setor privado, no @&mbito do Programa Nacional
de Desestatizacdo. O BNDES cumpriu disciplinadamente o seu papel, mas
o papel que lhe foi atribuido estava em contradicdo com as suas finalida-
des legais e histéricas. Com a nova orientag&o politica derivada da eleicdo
do presidente Luis Inacio Lula da Silva, esta Diretoria entendeu como sua
tarefa prioritaria redefinir a estratégia do Banco."
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Ou seja, assumindo as linhas gerais discutidas no primeiro capitulo deste
trabalho, temos uma instituicdo ja metamorfoseada no neo-desenvolvimentismo se
contraponto a sua versao neoliberal. Apesar das limitagées impostas pelo neo-liberalismo
neste modelo de desenvolvimento como descrita anteriormente por BoitoJunior e Ber-
ringuer (2013), o banco reassume a sua visao préxima do velho desenvolvimentismo,
realocando os esforcos crediticios e politicos para uma nova visao de Estado.

O retorno a mentalidade desenvolvimentista se observa claramente na
passagem a seguir na sessao "Mensagem do Presidente":

"A década de 1990 nos legou um banco de desenvolvimento que se tornava
progressivamente um banco de investimento com estritos critérios de mer-
cado. Nos nos colocamos como objetivo imediato restaurar plenamente o
banco de desenvolvimento como brago operacional de politicas industriais,
que também tiveram de ser recuperadas no novo contexto politico."

Na nova postura critica apresentada pelo BNDES, um dos episodios mais
relevante a ser destacado neste ponto é o caso da AES, empresa americana que
comprou os direitos sobre o sistema elétrico da antiga Eletropaulo em 2003. Houve a
renegociagao da divida da empresa que apds a privatizagao recorreu ao financiamento
do banco para que se fosse viavel os investimentos em infraestrutura.

Nas palavras do presidente:

"O maior deles foi a renegociacdo da divida da AES, para dar fim a um
processo de inadimpléncia disfarcada que vinha se arrastando desde o
governo anterior, pondo em risco a governanga de uma empresa de ser-
vico publico, a Eletropaulo, estratégica para o mais industrializado estado
do pais. O acordo foi bom para a empresa devedora, bom para o pais e
bom para o BNDES, estando ancorado num conjunto de garantias e salva-
guardas que afasta completamente ou minimiza os riscos financeiros e de
servigo no futuro.”

Nesse aspecto, também se percebe uma mudanca de postura por parte
da presidéncia da instituicdo e do proprio governo, que assume uma visao mais prag-
matica em relagdo aos processos que se deram com as privatizacdes, dois elementos
sao centrais nesta analise: i) Lessa afirma que o mercado entendeu perfeitamente a
postura do banco ao tentar recuperar o crédito da empresa inadimplente, e, ii) passa
a se ter uma critica direta e contundente em relagdo aos processos de privatizagdes
realizadas nos anos 90. Cabe lembrar que até dois relatérios atras, o BNDES ainda
gerenciava o PND e era centro nervoso do processo das privatizagdes. Ou seja, mais
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um ponto que leva a observar que de fato o BNDES poderia estar sofrendo, talvez, a
mais profunda de suas metamorfoses ao longo de seus 50 anos de histéria.

A analise de conjuntura econ6mica apresentada pelo relatorio destaca
uma queda real do crescimento do PIB de 0,2% e uma redugao do pib per capita de
1,5%, atribuindo ao fato as projecoées do IBGE para o crescimento populacional de
1,3% em 2003, e logo em seguida, destaca um crescimento estimado do PIB entre
3% e 3,7%.

Outros elementos macroeconémicos em queda sao destacados no texto,
diminuicdo da formacéo bruta de capital fixo de 6,6% e de 3,3% no consumo das
familias, contraponto com a visao otimista da evolucédo da exportacao de bens e de
servigos, com crescimento de 14,2% no periodo. A inflagado também é destacada no
texto, com o IPCA de 9,3%, acima da média ajustada de 8,5%.

No tépico do desempenho do BNDES, os desembolsos da instituicdo atin-
giram R$ 33 bilhdes (no relatério anual do ano seguinte, este valor seria corrigido para
R$ 35,09 bi), com crescimento de 6% em relagdo ao ano anterior. R$ 1,8 bilhdo deste
montante foi destinado ao Programa Emergencial de Energia Elétrica.

Segundo o relatério, as operagdes com as pequenas € médias empresas
atingiram o montante de R$ 10 bilhdes, crescimento de 20,2% em relagdo ao ano
anterior. No total as operacoes, em 2003 foram efetuadas 103.042 operagdes, do qual,
94%, ou seja, 96.486 operacdes foram com pessoas fisicas, micro, pequenas e medias
empresas.

No Finame foram desembolsados R$ 5,3 bilhdes, com crescimento de
33% em relacdo a 2002. Para os recursos destinados as exportagdes, 0s recursos
desembolsados foram da ordem de US$ 3,9 bilhoes.

O lucro nominal do banco em 2003 foi de R$ 1,038 bilhdo, com cres-
cimento de 89% em relacdo ao ano anterior que foi de 550 milhdées. O patriménio
liquido totalizou R$ 12,8 bilhdes, com rentabilidade de 8,2% sobre o patriménio liquido
medio.

No campo operacional o relatério destaca o inicio da recuperagéo da in-
dustria naval brasileira junto com a Petrobras, a "maior demandante de empréstimos
diretos e indiretos para a aquisi¢do de equipamentos navais destinados a exploracao
de petréleo no mar."

Os desembolsos por setores em 2003 foram da ordem de:
a) Agropecuaria (R$ 4,60 bilhdes);

b) Industria (R$ 16,09 bilhdes);

c) Infra-estrutura (R$ 10,01 bilhdes);
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d) Comércio e Servigos (R$ 2,47 bilhdes);
e) Educacao e Salde (R$ 0,37 bilhdes);

f) Operacdes de mercado secundario (R$ 1,55 bilhdes)

O relatério anual de 2004 assindo por Guido Mantega, comemora a taxa
de crescimento do PIB de 4,2%, ao contrario do que a instituicdo esperava de 3 a 3,7%
previstos. Textualmente é destacado um novo ciclo de investimentos em uma época
de estabilidade macroeconémica no pais. Curiosamente, a mensagem do presidente
deste ano € bem mais timida do que a escrita por Lessa no ano anterior.

Na parte de conjuntura econémica a produc¢do industrial cresceu 8,3%
em 2004, com uma baixa inflacdo de 7,4%, abaixo do teto de 8%. As contas externas
estavam com um superavit de US$ 33,7 bilhdes. O texto também destaca a expansao
da formacéo bruta de capital fixo de 19,6% do PIB contra os 17,8% do ano anterior.

No aspecto operacional, os desembolsos do banco em 2004 foram de
R$ 40 bilhdes, novo recorde até o momento. Desses recursos, R$ 39,8 bilhdes foram
destinados a financiamentos de médio e longo prazos.

O relatério afirma que o apoio do BNDES viabilizou um total de R$ 56,6
bilhdes de investimentos na economia, por conta do efeito multiplicador de 1,42 (BN-
DES, 2004).

Os desembolsos por setores em 2004 foram da ordem de:
a) Agropecuaria (R$ 6,93 bilhdes);

b) Industria (R$ 15,78 bilhdes);

c) Infra-estrutura (R$ 15,17 bilhdes);

d) Comércio e Servicos (R$ 1,66 bilhdes);

e) Educagao e Saude (R$ 0,29 bilhdes);

f) Operacdes de mercado secundario (R$ 0,18 bilhdes)

Os investimentos realizados nas micro, pequenas e médias empresas
(MPMEs) foram de R$ 12,6 bilhdes e com 128 mil operagdes nas MPMEs.

Novos programas sao criados no BNDES em 2004, dos quais podemos
destacar o Programa de Apoio ao Desenvolvimento da Cadeia Produtiva Farmacéutica
(Profarma) e o Programa de Financiamento a Supridores Nacionais de Equipamen-
tos, Materiais e Servicos Vinculados, relancou o Programa de Desenvolvimento da
Industria Nacional de Software e Servigos Correlatos (Prosoft), criou o Funtec (Fundo
Tecnoldgico), voltado para o financiamento de inovagdes tecnoldgicas, o Programa de
Apoio ao Fortalecimento da Capacidade de Geracao de Emprego e Renda (Progeren).
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No aspecto econémico-financeiro, 0 BNDES teve um resultado liquido de
R$ 1,5 bilhao, novo recorde na histéria da instituicdo. A rentabilidade sobre o patrimé-
nio liquido atingiu 11,1%, o ativo total chegou a R$ 164 bilhdes, o ativo permanente
em R$ 15 bilhdes. Os recursos do sistema FAT correspondiam a 59,4% do passivo
total do banco, a captacéo externa 13% e o patriménio liquido 8,6%.

O relatério anual de 2005, em sua mensagem do presidente, novamente
assinada por Guido Mantega, € igualmente objetiva e suscinta como no ano anterior.
Destaca-se neste relatério a diminuicdo dos spreads bancarios em 30%, por conta
do objetivo central da instituigdo em tornar acessivel os recursos do BNDES para a
populagcdo como um todo. O banco neste ano teve um novo slogan: "O Banco de
Todos os Brasileiros", ja denotando essa politica de democratizacao dos recursos da
institui¢ao.

No campo da conjuntura econémica, o PIB de 2005 teve um crescimento
de 2,3%, menor do que no ano anterior. O relatério apresenta uma taxa de investimento
de 20% do PIB, com crescimento da industria (12% na producéo de bens de consumo
duraveis), destaca-se tambéem em 2005, diminuigdo da taxa de desemprego (9,8%, se
comparado com 11,5% e 12,3% registrado nos dois anos anteriores). A inflagao de
2005 segundo o (BNDES, 2005) também foi mais baixa com uma variagéo de 5,69%

Nas operacoes, os desembolsos do BNDES em 2005 atingiram R$ 47
bilhées, com crescimento de 18% em relagcao a 2004. Na distribuicao por setores, a
Agropecuaria teve desembolsos da ordem de R$ 4,06 bilhdes, enquanto a Industria
ficou com R$ 23,44 bilhdes, a Infra-estrutura R$ 17,10 bilhdes, Comércio e servigos
com R$ 2,38 bilhdes e as Operacdes com mercado secundario em 100 milhdes de
reais. Nao obstante, o nimero de operacgdes feitas 2005 atingiram 117,5 mil operagdes
por meio das instituigdes credenciadas, com 53% do total dos desembolsos do banco
(R$ 24,9 bilhdes). Para as MPMEs, o numero de operacoes foi de 108,5 mil do total
de operagdes e com os desembolsos na ordem de R$ 11,2 bilhdes.

O desempenho econdémico-financeiro do banco em 2005 apresentou um
resultado liquido de R$ 3,2 bilhdes, recorde novamente na instituigdo com crescimento
de 113,7% em relagcdo ao ano anterior, que ja tinha tido um crescimento de 44% em
relacdo a 2003. O texto atribui esse lucro ao bom desempenho da carteira de finan-
ciamento e dos rendimentos auferidos pela carteira de renda variavel, sobretudo na
forma de dividendos e juros sobre o capital proprio.

O patriménio liquido do banco totalizou R$ 15,7 bi, com rentabilidade so-
bre o PL de 21,4%. O ativo total do BNDES atingiu R$ 175 bilhdes, com nivel de
inadimpléncia em relagao a carteira de 2,08%.

O relatério ainda mostra que o ativo permanente atingiu o valor de R$
14,7 bilhdes, com rentabilidade sobre os ativos médios de 1,89%, orcamento de in-
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vestimentos de R$ 47,1 bilhdes, novo recorde. As liberagdes de recursos na industria
foram de R$ 23,4 bilhdes, na infra-estrutura com desembolsos de R$ 17,1 bilhdes. Os
recursos liquidos foram da ordem de R$ 48,8 bilhdes e desses valores, 82% vieram
dos retornos das operacgdes de financiamento, 13% através da monetizagdo do banco
e 12% por meio dos recursos do FAT Constitucional e do FAT Depdésitos Especiais.

A.4 Relatérios Anuais de 2006 a 2009

O relatério anual de 2006 comemora os bons ventos da economia inter-
nacional, com crescimento da economia brasileira, aumento no volume dos investi-
mentos privados, aumento no nimero dos grandes projetos e investimentos com foco
crescente em inovacao e em ativos intangiveis. Um ponto importante a se destacar a
partir de 2006 no ambito das metamorfoses do BNDES é que a questéo de inovagéo,
economia criativa e aproximagao do capital intelectual sdo pontos chaves nessa nova
abordagem do BNDES, como veremos nos relatérios anuais futuros.

O texto destaca algo que Valdez (2011) destacou na descrigdo do para-
digma do Estado Logistico, ja haviamos abservado nos relatériores a aproximacao
para o uso do BNDES como instrumento da internacionalizagéo brasileira, mas esse
aspecto comeca a ficar explicito textualmente:

"O setor publico empreende grande esforgco para superar obstaculos e ele-
var os investimentos em infra-estrutura, o que deve contribuir para a sus-
tentacdo do investimento privado ao longo dos proximos anos."(BNDES,
2006)

Lembrando que a definicdo de Estado Logistico, era o Estado que fomen-
tava o investimento privado, atuando em areas sensiveis para superar os gargalos e
promover a maior internacionalizagdo da economia.

No aspecto da questao da inovacdo no BNDES, essa metamorfose tam-
bém se explicita:

"Imprimimos uma mudancga qualitativa no incentivo a inovagdo e ao au-
mento de competitividade. Em 2006, o BNDES investiu com mais ousadia
no apoio a industria farmacéutica e ao complexo eletroeletrénico; aprofun-
dou sua rede de instrumentos para apoiar empresas emergentes, com no-
vos fundos de capital de risco; e introduziu o Funtec, que destina recursos
ndo-reembolsaveis para pesquisa aplicada.”
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E por fim, a metamorfose mais alinhada para uma visdo de inovagao con-
comitante com a visdo de Estado Logistico, pode ser verificada no encerramento do
assinado por Demian Fiocca:

"O BNDES quer contribuir decisivamente para a superagcdo dos principais
obstaculos ao crescimento da economia brasileira e conquistar sua legitimi-
dade em um novo Brasil que se avizinha, com baixo risco de investimento,
melhores condigbes de infra-estrutura, empresas de classe mundial, mer-
cado de capitais pujante e crédito democratizado. A sociedade brasileira
pode nos cobrar a ousadia necessaria.”

Em relacdo a conjuntura econémica de 2006 apresentada pelo relatério, o
material destaca o crescimento de 3,7%, com formacao bruta de capital fixo de 16,8%
do PIB, desemprego médio de 10%, indice de emprego formal de 4,7% e criacao
liqguida de empregos formais com crescimento de 29% em relagdo ao ano anterior.

Ainda no aspecto macroeconémico, o IPCA de 2006 foi de 3,1% e as
exportagdes brasileiras com o valor de US$ 137,5 bilhdes, importagbes em US$ 91,4
bilhdes e saldo comercial de US$ 46,1 bilhdes.

No aspecto operacional, os desembolsos do BNDES chegaram ao valor
de R$ 52,3 bi, novo recorde histérico na série de desembolsos. As aprovagdes da
instituicdo atingiram a marca de R$ 74,3 bilhdes.

Os investimentos em infra-estrutura e energia foram distribuidos nas se-
guintes areas: i) Energia elétrica (R$ 3,2 bi), Biocombustiveis (R$ 2,1 bilhdes), Petréleo
e Gas (R$ 3,7 bilhdes). Para os setores produtivos e de insumos basicos foram inves-
tidos R$ 6,4 bilhdes, na siderurgia foram investidos R$ 2,3 bilhdes, papel e celulose
R$ 2,7 bilhdes e por fim, quimico e petroquimico R$ 1,3 bi.

Para a exportacdo, o BNDES-exim desembolsou US$ 6m4 bilhdes em
2006 e o banco introduziu duas novas alteracdes neste ano: foco no mercado de ca-
pitais, com foco nos micro-investidores e para a inovagao, passou atuar em fundos de
private equity e venture capital, com a criagdo de 12 novos fundos, com investimentos
de até R$ 490 milhdes.

O lucro do BNDES foi de R$ 6,3 bilhdes em 2006, novamente, um recorde,
com crescimento de 97,7% em relacdo ao ano anterior, com rentabilidade sobre o
patriménio liquido de 36,4%. O relatério atribui o lucro ao baixo nivel de inadimpléncia
e ao desempenho da carteira de renda variavel.

Na renda variavel, o banco adquiriu R$ 2,7 bi, com alienacdes de titulos e
valores mobiliarios de R$ 1,5 bi e receita com dividendos e juros sobre capital préprio
de R$ 1,8 bilhao.
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A contribuicdo do FAT representou 12% da geracgao liquida de novos re-
cursos, segundo o relatério, dos R$ 13,7 bilhdes captados no FAT, R$ 6,1 bilhdes
corresponderam aos depdsitos especiais, o servigo da divida no fundo foi de R$ 7,1
bilhdes.

Luciano Coutinho assina o relatério anual de 2007, e ainda € atualmente
o presidente da instituicdo. O relatério de 2007 apresenta os projetos aprovados que
foram da ordem de R$ 98,8 bilhdes e desembolso total de R$ 64,9 bi, onde segundo
o0 texto, esses recursos alavancaram investimentos da ordem de R$ 102,7 bilhdes na
economia, com contribuicao de 12,9% na formacao bruta de capital fixo.

Os desembolsos para a expansdo e a modernizagao do pais foram da
ordem de R$ 25,6 bilhdes, para a industria e servigos, R$ 34,3 bi e nas operagdes do
Finame R$ 20,5 disponiveis para aquisicdo de maquinas e equipamentos financiaveis
por meio dos agentes credenciados do BNDES.

No aspecto econémico e financeiro, os ativos totais do BNDES eram de
R$ 202,6 bilhdes, com patrimonio liquido de R$ 24,9 bilhdes e lucro liquido de R$ 7,3
bilhdes, novo recorde na instituicao. O retorno sobre o patriménio liquido foi de 33,2%
e niveis de inadimpléncia de 0,11%.

O BNDES sofre uma transformagéao interna, modernizando a gestao in-
terna por meio de sistemas informatizados, segundo o (BNDES, 2007):

"O denominado “Novo Modelo Operacional”, que visa modificar procedi-
mentos para dar mais celeridade ao processamento e a analise de projetos,
foi posto no ar em setembro de 2007. Também no &mbito de processos, o
projeto AGIR — Gestao Integrada de Recursos — terminou, conforme plane-
jado, sua primeira fase, de analise de situacdo e planejamento, e foi dada
a largada para a etapa de licitacdo e aquisicdo de servigos, softwares e
equipamentos visando a modernizacao de processos.”

A visdo da instituigdo para os projetos de longo prazo nos investimentos
brasileiros também se acentua no final da mensagem de Luciano Coutinho, demons-
trando as metamorfoses que ja estavam se consolidando no relatério de 2006:

"O BNDES também contribuiu para levar adiante iniciativas de desenvolvi-
mento do governo federal. Neste sentido, engajou-se na implementagdo do
Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC), em particular nas areas
de energia e logistica e no desenho e proposicdo da Politica de Desenvol-
vimento Produtivo. O desempenho do BNDES em 2007 indica que o pais
esta nos estagios iniciais de um importante ciclo de investimentos, o que
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pode modificar, substancialmente, o padrdo de crescimento baixo e vola-
til observado nos ultimos 25 anos. As perspectivas da economia brasileira
me animam e favorecem as chances de que possamos contribuir, junto com
empresarios e trabalhadores, para um ciclo de desenvolvimento virtuoso e
sustentavel em nosso pais."

O banco entao apresenta e demonstra a sua orientagdo de desenvolvi-
mento do pais, nos moldes em que ele foi concebido em 1952, pode se destacar
também neste relatério, a percepgao do banco a respeito da sua prépria importancia.
Observe o que o relatério anual fala a respeito da instituicdo em relagdo ao financia-
mento de longo prazo de acordo com(BNDES, 2007, p. 18):

"O BNDES ¢ o principal instrumento de financiamento de longo prazo para
a realizagéo de investimentos na industria e na infra-estrutura, bem como
das exportacoées brasileiras de bens e servigos."

Ainda no mesmo topico, o texto afirma que o banco corresponde por cerca
de 20% de todo o crédito dos bancos brasileiros ao setor privado, e o texto também
afirma que o banco muitas vezes, é o "unico provedor de recursos de longo prazo em
moeda nacional nos segmentos de mercado onde atua". Pode se observar entédo, que
o banco de fato, esta se resgatando como instituicado de fomento ao desenvolvimento,
diferente de sua metamorfose como banco das privatizagdes nos anos 90.

O préprio relatério de 2008 explicita as metamorfoses do mesmo ano, o
qual se destaca segundo o (BNDES, 2008)

"O ano de 2008 foi marcado por grandes transformag¢ées do BNDES. Os
desembolsos de mais de R$ 92 bilhbes, um recorde na histdria da institui-
cao, trazem desafios internos e externos que vém pautando o novo perfil
do Banco. A inequivoca relevancia do BNDES como agente propulsor do
desenvolvimento econémico brasileiro requer, no atual cenario, ajustes im-
portantes de ordem financeira, gerencial, estrutural e até mesmo cultural,
que irdo nortear seus passos futuros.”

Como demonstrado por Valdez (2011) a respeito do Estado Logistico e
a internacionalizagdo do BNDES no governo Lula, o banco ja demonstra que a sua
estratégia de crescimento "contempla o desenvolvimento de atividades internacionais
com base em uma perspectiva integrada."A partir disso, o banco busca a captacao de
recursos, o crédito para a exportagao, seguro, garantias, o apoio a internacionalizagao
das empresas, a internacionalizacdo do BNDES, dentre outros.
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O texto destaca a funcédo do banco para o investimento no PAC como
ferramenta de controle da crise econdmica que se abatia sobre o mundo em 2008 e a
capacidade do Brasil de enfrentar a crise mundial.

As liberagcdes do BNDES em 2008 foram da ordem de R$ 92,2 bilhdes,
com participagdo de 13,3% na formacgao bruta de capital fixo. Os desembolsos para
a industria foram de R$ 39 bilhdes, sendo a area de infra-estrutura absorveu R$ 35
bilhdes dos desembolsos do ano.

O banco promoveu alteragées em sua politica operacional de modo a di-
minuir os spreads das linhas de financiamento, aumentou os prazos do financiamento
do Finame de cinco para dez anos, operacionalizou o programa Revitaliza, Implan-
tou uma area de renda variavel para as empresas inovadoras e criou novas linhas de
creditos.

Novamente, o banco se destaca como peca importante no financiamento
de longo prazo:

"Neste Relatério Anual, fica demonstrado, cabalmente, que o BNDES é um
agente extremamente importante para o desenvolvimento industrial e da
infraestrutura do Brasil, e que continuara sendo uma ferramenta decisiva
para vencermos os atuais e futuros desafios."

Percebe-se claramente uma mudancga de postura se contrapormos essa
gestdo Coutinho do BNDES em relagéo as outras, por conta do banco sempre insistir
que € uma instituicdo de desenvolvimento econémico e co-autora do processo de
desenvolvimento industrial, nos moldes os quais o banco foi criado em 1952.

A citacao a sequir, consolida a tese a qual este trabalho foi inspirado:

"O BNDES ¢ a instancia do poder publico a qual foi delegada a fungéo de
agente do Estado para a promog¢ao do desenvolvimento econémico e social
do Pais, na sua vertente financeira. Organizado como banco publico, o BN-
DES aloca recursos especiais, preferencialmente na forma de financiamen-
tos de longo prazo e participagbes acionarias, e apoia os investimentos de
entidades econémicas e sociais das esferas publica e privada.” (BNDES,
2008, p. 19)

Para o aspecto de emprego e renda, o relatério afirma que o Estudo da
instituicdo "Emprego formal, qualidade de vida e o papel do BNDES", que a cada
desembolso de 10 bilhdes, geraria de 58 mil a 86 mil empregos com carteira assinada
NO municipio que recebeu 0S recursos.
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Um outro fator a ser destacado em 2008 é a inauguragao do Portal Trans-
paréncia do BNDES, ferramenta de governanca corporativa e accountability da institui-
cao para os seus stackeholders. A partir deste ponto, todas as operacées do BNDES
poderiam ser consultadas por qualquer pessoa.

Na area internacional, o BNDES-exim fez desembolsos superiores a US$
5 bilhdes, e se destaca em 2008, a abertura de uma subsidiaria do BNDES em Monte-
videu, no Uruguai, se iniciando o processo de consolidagéo internacional da instituicao
na América Latina.

Dos aproximadamente R$ 90 bi desembolsados pela instituicdo em 2008,
24% ou R$ 22 bi foram repassados para as MPEMs, onde foram realizadas 174.111
operacgoes.

Os desembolsos do BNDES por setor foram da ordem de:

a) Infra-estrutura R$ 36 bilhdes;

)
b) Agropecuaria R$ 5,5 bilhdes;

c) Comércio e Servico R$ 11,1 bilhdes;
d) Industria R$ 39,6 bilhdes;

No aspecto econdmico-financeiro do relatério de 2008, o banco teve um
retorno de 56,6% na geragao dos recursos da instituicao para os novos desembolsos
de um total de R$ 94,1 bilhdes. O funding do banco, deste total, foi responsavel por
25,5% da geracdo de desembolsos, o que segundo o relatério foi responsavel pelo
volume recorde de recursos.

Os desembolsos do BNDES em 2009 foram da ordem de R$ 137,4 bi-
Ihdes, as aprovacoes de créditos chegaram a R$ 170,2 bilhdes e um lucro operacional
de R$ 6,7 billhdes, apresentando um crescimento de 26,8% em relagdo ao ano ante-
rior.

Para os desembolsos para as MPEMs o BNDES automatico e o Cartao
BNDES permitiram um total de R$ 2,47 bilhdes em desembolsos, com um crescimento
de 193% em relacdo ao ano anterior. Os desembolsos do BNDES-exim somaram US$
8,3 bilhdes, com crescimento de 26% em relagdo ao ano anterior.

No aspecto conjuntural, o texto de Coutinho destaca o enfrentamento da
crise econdmica e as decisdes de manter os niveis elevados de emprego e renda de
modo a manter um nivel alto de consumo interno, estratégia adotada pelo governo
para o enfrentamento da crise.

DE acordo com o BNDES (2009, p. 12), as medidas anti-ciclicas tomadas
pelo governo e pelo BNDES foram:
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"Adicionalmente, a adogdo pelo governo de um amplo leque de medidas
anticiclicas foi decisiva para que no Brasil a crise tenha sido mais branda
e sua saida mais rapida do que na grande maioria dos paises. No fim
de 2008, num quadro de retracdo do crédito privado, a acdo anti-ciclica
iniciou-se com estimulos monetario-financeiros, com destaque, no caso do
BNDES, para a criacdo do Programa Especial de Crédito (PEC). No ini-
cio de 2009, somaram-se a concessao de isengbes tributarias a produgdo
e 0 anuncio de R$ 100 bilhées em empréstimos ao BNDES pelo governo
federal."”

O texto também destaca a importancia que o BNDES atribui aos bancos
publicos no combate a crise:

"As acbes executadas pelo BNDES mostram a importancia de bancos pu-
blicos em contextos de crise. Os exemplos sdo numerosos e enfaticos. Em
2009, 4,5 milhées de empregos foram mantidos ou gerados por investimen-
tos apoiados pela instituicdo. Os desembolsos para operacbées no Norte e
no Nordeste alcangaram R$ 33 bilhées. O apoio do BNDES a operagées de
micro e pequenas empresas atingiu R$ 16,5 bilhées, superando o recorde
de R$ 13 bilhées do ano anterior. Finalmente, é indispensavel mencionar
0 apoio a projetos de infraestrutura, com desembolsos de R$ 49 bilhbes
no ano, e o estimulo dado pelo Banco a formagdo de grupos empresariais
brasileiros com capacidade de atuar globalmente."”

Percebe-se nos dois trechos citados do relatério que o BNDES ja a algum
tempo, assumia a lideranga no tocante de manter a estabilidade de investimentos e da
manutencao dos empregos desde 2006 com a mudancga de paradigma na institui¢ao.

O texto também indica a intencdo de uma operacionalizagdo de um exim-
bank brasileiro, banco de fomento as exportagdes, no mesmo molde do Eximbank
americano e o Eximbank chinés. Essa demonstracdo ressalta as ambicdes do Bra-
sil em se tornar uma poténcia financeira internacional, como ja destacado por Valdez
(2011) e Boitodunior e Berringuer (2013).

A.5 Relatérios Anuais de 2010 a 2013

Este ultimo bloco de relatérios ird considerar apenas as informagdes mais
relevantes como o lucro do BNDES nos quatro ultimos relatérios e os investimentos por
setores como ja havia sido feito anteriormente. Nao ha mais grandes metamorfoses a
serem destacadas nos quatro ultimos relatérios, dado que o presidente da instituicao
e 0 mesmo partido permaneceram no poder nos ultimos oito anos.
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Os principais pontos a serem destacados, comegcando com o lucro do
banco que foi da ordem de R$ 9,913 bilhdes em 2010, R$ 9 bi em 2011, R$ 8,183
bilhdes em 2012 e R$ 8.126 em 2013. Os lucros do banco deram uma diminuida por
conta da diminuicao dos lucros advindos das operagdes financeiras no capital interna-
cional, contudo, a lucratividade da instituicdo se estabilizou em um patamar diferente
da encontrada no primeiro relatorio em 2014. O ativo total do banco, na série estu-
dada, mostra os valores em reais da ordem de 549 bilhdes, 625 bilhdes, 715 bilhdes e
782 bilhdes respectivamente para os anos de 2010-2013. Para 2013, o retorno sobre
as operacdes da instituicdo eram responsaveis por 77,4% dos novos desembolsos do
BNDES, indicando que a instituicao esta ficando auto-suficiente para o préprio financi-
amento. No mesmo conjunto de dados, os aportes do Tesouro Nacional eram respon-
saveis por 8,3% dos recursos ao passo que os recursos do FAT eram responsaveis
por 2,8%. Também indicando que o banco passa a depender menos dos recursos do
fundo.

Outra informacao de carater relevante para se destacar neste topico, é
que a inadimpléncia no sistema BNDES atingiu a minima histérica, sendo que em
2013, a taxa de inadimpléncia era de 0,01%, indicando solidez e garantia de retorno
nas operagoes do banco. Se for comparar com a taxa de inadimpléncia com o sistema
financeiro nacional, a taxa do SFN é de 3%, enquanto a do banco € de 0,01%, o que
€ um bom indicador de como anda a gestao dos investimentos.

Para os investimentos em infra-estrutura, os valores da série de 2010 a
2013 sédo em bilhdes de reais segundo o (BNDES, 2013): 52,4; 56,1; 52,9; 62,2. Os
dados indicam que no ciclo promovido pelo governo do PT, os gastos com infraes-
trutura, em oposicao aos governos anteriores de foco neoliberal, que focaram mais
na privatizagdo, houve uma inversao no ciclo e se investiu mais do que nunca na ge-
racdo de base para a industrializagdo, bem como uma estratégia de Estado para o
fortalecimento da industria nacional.

Para 2013, o relatério destaca desembolsos de R$ 20 bi em energia, e R$
9,4 bi em logistica. O setor de telecomunicacdes e de mobilidade urbana receberam
em desembolsos, respectivamente: 2,7 e 3,5 bilhdes de reais. Os recursos aplicados
em economia verde e desenvolvimento social pela instituicdo foram da ordem de R$
24,4 e R$ 19,5 bilhdes de reais.

Para o montante de operagdes para Grandes e MPMEs, as Grandes em-
presas tiveram 43.013 operacdes enquanto as Micros, Pequenas e Médias Empresas
totalizaram 1.101.248 operacdes em 2013. Os valores desembolsados para as gran-
des empresas foram de R$ 126,9 bilhées de reais, enquanto que para as MPMEs
tiveram um desembolso de 63,5 bilhdes de reais.

Os investimentos setoriais do BNDES em 2013 foram de 11,2 bilhoes de
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reais nos setores de quimica e petroquimica, 10,3 bilhées de reais em material de
transporte e 7,9 bilhdes de reais no setor de alimentos e de bebidas. As séries de
dados para as exportacoes do BNDES-exim, em bilhées de délares foram de: 11,3
para 2010, 6,7 em 2011, 5,5 em 2012 e 7,1 em 2013, consolidando a atuacéo do
BNDES como um banco fomentador das exportagdes. Os setores que mais receberam
incentivo a exportagdo, segundo o relatério foram: Maquinas e equipamentos (1,1 bi),
veiculo, reboque e carroceria (2 bi) , outros equipamentos de transporte em (1,2 bi) e
construgcao com (1,3 bi).

Concluindo este apéndice, o objetivo central da analise dos relatérios anu-
ais, foi primeiramente responder a pergunta feita na introducao deste trabalho a res-
peito da lucratividade do BNDES. Ficou demonstrado claramente a partir de 1994
quando a receita do BNDES era pouco menos de 500 milhdes de reais. Hoje, o lucro
liquido da instituicdo bate pouco mais de 8 bilhdes de reais anualmente e com desem-
bolsos se aproximando da casa dos 200 bilhdes de reais, com retorno das aplicagdes
sustentando quase 79% dos novos desembolsos, indicando que a instituicao esta se
tornando autosuficiente. Espera-se que com esse capitulo, a indagacéao a respeito da
lucratividade do BNDES esteja sanada.
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