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RESUMO

Este trabalho mostra a importancia de bancos de desenvolvimento como fornecedor de
crédito suplementar ao investimento das economias, tanto de paises desenvolvidos, como
de paises subdesenvolvidos. Sua base tedrica terd como referéncia os trabalhos de Keynes,
Schumpeter, Minsky e Celso Furtado, autores estes que consideraram essencial o papel do
crédito nas decisbes de investimento. Para respaldar a defesa dessas instituicdes, o trabalho
faz um breve apanhado dos exemplos de bancos internacionais ao redor do mundo,
mostrando inclusive que estas instituicdes existem abundantemente no mundo e que, ao
contrério do que possa se pensar, existe e € atuante tanto em paises em desenvolvimento
quanto em paises com o processo de desenvolvimento consolidado. Concentrando a analise
ao caso brasileiro, faz uma analise do BNDES como principal banco de desenvolvimento
do pais e de alcance em todo territério nacional e, por fim, inclina sua anélise para a regido
Nordeste e no BNB como banco de desenvolvimento regional, analisando a atuacao deste
para o estado da Paraiba. Conclui que o BNB possui uma participacdo pequena na rede
bancéaria do estado, mas que possui grande peso nos créditos de longo prazo, e que muitas
vezes destina ao estado menos do que este representa para a economia da regido, nao
combatendo as desigualdades intra-regionais.

Palavras-chave: crédito publico. bancos de desenvolvimento. desenvolvimento regional.



ABSTRACT

This paper shows the importance of development banks as a supplier of supplemental credit
to the economies of both developed and underdeveloped countries. Its theoretical base will
have as reference the works of Keynes, Schumpeter, Minsky and Celso Furtado, authors
who considered essential the role of credit in investment decisions. To support the defense
of these institutions, the paper briefly reviews the examples of international banks around
the world, showing that these institutions exist abundantly in the world and that, contrary to
what one might think, it exists and is active both in developing countries, countries with the
consolidated development process. Focusing on the analysis of the Brazilian case, it
analyzes the BNDES as the country's main development bank and reaches national
territory, and finally tilts its analysis to the Northeast region and the BNB as a regional
development bank, analyzing the performance of this for the state of Paraiba, concludes
that the bank has a small stake in the state's banking network, but that it holds great weight
in long-term loans, but that the bank often assigns to the state less than this represents to the
economy of the region not by combating intra-regional inequalities.

Keywords: public credit. development banks. regional development.
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1 INTRODUCAO

Diversos autores ao tratar da importancia do crédito para a promoc¢do do
investimento, apontaram nesse instrumento objetivos distintos para que este pudesse
auxiliar no desenvolvimento econdmico. Se para alguns autores o Estado deveria atuar
como o proprio fornecedor do crédito, e portanto, credor dos investidores, para outros o
Estado deveria atuar como indutor da oferta de crédito que deveria ser feita pelo setor
financeiro privado, e ha ainda quem considere que o Estado deveria ser apenas um

regulador do setor financeiro.

Schumpeter, argumenta, que o crédito era condicdo sine qua non para que
houvesse investimento em inovacdo, que era o que de fato levaria ao desenvolvimento de
uma sociedade. O autor considerava que os bancos deveriam ofertar crédito aos inovadores
para que estes pudessem realizar suas inovagdes, uma vez que na maioria das vezes eram
agentes novos na economia e ndo possuiam poupanca prévia, sendo portanto os verdadeiros

necessitados do crédito, que deveria ser ofertado antes da producéo.

Keynes, demonstra que, o investimento agregado precede logicamente a poupanca
e € nessa conjuntura que se torna imprescindivel a figura do crédito. No entanto o autor vai
mais além defendendo que em momentos de incerteza elevada os agentes financeiros
privados, por receio dos acontecimentos futuros, acabam por restringir o crédito aos
investidores, para reter moeda, e que essa postura retira do mercado, e portanto dos
investidores, a figura do crédito tdo necessario ao investimento. E justamente nesse sentido
que surge o papel do Estado para induzir o mercado financeiro privado a ofertar crédito na
quantidade e condi¢bes (taxas de juros) necessarias a atender a demanda por investimento.
E preciso perceber que o Estado no existe para rivalizar com o setor privado, ao contrario
existe para garantir a liquidez e criar condigbes ao mercado e para fornecer crédito
necessario as propostas de investimento que surgirem na economia para gque estas nao
fiquem refém das decisGes das instituicGes privadas que muitas vezes adotam uma postura
de racionamento de crédito, ou de juros elevados que atuam como inibidores do

investimento privado.
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Minsky, assim como 0s autores anteriormente citados, também acreditava na
importancia do mercado de crédito como promotor do crescimento e consequentemente do
desenvolvimento econdmico, mas para ele o papel do Estado ia além do de simplesmente
fornecer o crédito que ndo era ofertado pelo setor privado. O autor considerava que o papel
do Estado seria de regulador desse mercado, pois ao contrario do que acreditavam 0s
neoclassicos, a economia € naturalmente instavel e que é essa instabilidade que causa as
constantes crises na economia, uma vez que qualquer desequilibrio no setor financeiro
levaria & uma crise generalizada na economia pelo poder de contégio desse setor. Se por um
lado seria necessario uma regulacdo do Estado nas posturas agressivas que tenderiam a
adotar os bancos em momentos de percepcdo de baixo risco, para evitar que os agentes
privados assumissem posturas financeiras que poderiam levar toda a economia a uma crise,
surgiria assim o papel do Estado para mitigar as posturas consideradas frageis adotadas
pelos bancos que poderiam levar toda economia pelo efeito contagio a uma crise. De outro
lado, existiria também o Estado para mitigar as posturas hedge que em demasia levam a um

racionamento de crédito.

Por sua vez, Celso Furtado considera que o Estado deve agir para garantir a
infraestrutura necessaria para que um pais ou regido considerada subdesenvolvida, supere
esta condicdo e alcance o seu grau de desenvolvimento. O autor considera que cada
economia tem sua peculiaridade e que modelos ou padrbes feitos para as economias
desenvolvidas podem ndo funcionar para as economias subdesenvolvidas e que portanto, é
preciso que se pense uma politica propria para o desenvolvimento das regides atrasadas.
Seria portanto, o papel do Estado incentivar a infraestrutura e a industria dos paises
subdesenvolvidos, seja com investimento direto através das estatais, ou de forma indireta,

ofertando crédito para que o setor privado possa realizar os investimentos necessarios.

Depois de feito este apanhado geral sobre as teorias, o trabalho passou a analisar
os exemplos bem sucedidos de bancos de desenvolvimento (BD) pelo mundo e concluiu
que, diferentemente do que possa se pensar, bancos de desenvolvimento existem néo
apenas em paises em desenvolvimento e que possuem um sistema financeiro incipiente.
Pelo contrario, observou-se exemplos de bancos de desenvolvimento em paises como

Alemanha e Japdo, que como sabe-se, possuem sistemas financeiros bastante
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desenvolvidos, por isso conclui-se que os BD's foram Uteis para estes paises na
reconstrucdo pds-guerra e pos-crise, mas que continuam a desempenhar papel relevante nos

dias atuais.

Chega-se portanto ao maior exemplo brasileiro de banco de desenvolvimento, que
é 0 BNDES, observando o seu papel ao longo do tempo desde sua fundacéo, percebendo
que no inicio desempenhou bem sua funcdo para promover a industrializagdo do pais e
também a infraestrutura, passando sua preocupacado ao longo do tempo a inovacao e as
micro, pequenas e médias empresas desembolsando para estes valores recordes, nunca

antes observado na sua historia.

Por ultimo, e ndo menos importante o trabalho analisa a atuacdo do Banco do
Nordeste do Brasil (BNB) em especial na regido Nordeste que é sua principal area de
atuacdo, regido esta, que, historicamente tornou-se atrasada dentre outros fatores, pelo
processo desigual em que se desenrolou a industrializacdo do pais, além de ser uma regiao
carente de uma fonte propria de recursos para financiamento de suas necessidades, é
justamente neste sentido que o banco tem confirmado a sua importancia para a regido e
também para parte de Minas Gerais e do Espirito Santo onde também atua, sendo o maior

banco de desenvolvimento regional da América Latina.

O problema de pesquisa que se coloca é o seguinte: dado o acontecimento da crise
financeira internacional iniciada em 2008, os bancos de desenvolvimento cumpriram seu
papel como agente anticiclico, fornecendo crédito que se tornou mais restrito, financiando
setores e prazos preteridos pelo mercado privado e como agentes de combate as

desigualdades regionais?

1.1 OBJETIVOS

Este trabalho tem como objetivo geral avaliar a atuacdo dos bancos de
desenvolvimento nas economias onde estdo inseridos, no periodo pds-crise de 2008, para
constatar sua atuacdo naquilo que é tipico de um BD, que é fornecer crédito aos que
enfrentam do problema de restricdo de crédito, seja por serem setores ou prazos preteridos
pelo mercado privado, e se em momentos de crise, agem como agente anticiclicos,

fornecendo credito necessario aos projetos de investimento, produzindo com sua atuacao,
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uma maior estabilidade no sistema financeiro que se traduzird em uma maior estabilidade

macroeconémica.
Ja os objetivos especificos sdo:

» Mensurar o peso dos creditos concedidos pelos bancos de desenvolvimento no total

de crédito da economia;

» ldentificar quais setores historicamente sdo mais beneficiados pelos desembolsos

das instituices; e

» Avaliar se as micro e pequenas empresas sdo beneficiadas em proporcoes
significativas por estes bancos, ja que aqueles possuem mais dificuldade de

conseguir financiamento dos bancos privados por ndo possuirem grandes garantias;
1.2 Metodologia

Este trabalho é uma pesquisa de natureza exploratdria, pois buscara sobre a
existéncia de instituicbes de desenvolvimento ao redor do mundo, para constatar que, estas
instituicbes ndo sdo uma exclusividade do Brasil e que o mundo utilizou e continua a
utilizar destes mecanismos. Também tera esta pesquisa um carater descritivo, descrevendo
como funcionam no exterior e no Brasil, tentando sintetizar os pontos convergentes e

divergentes dessas instituicdes.

Serd utilizado por este trabalho, além de teorias que fundamentam e defendem a
intervencdo do Estado no mercado financeiro através do crédito, fontes primarias como 0s
relatorios das instituicGes financeiras e indicadores macroecondmicos dos paises e regides
onde estdo inseridas, para constatar se estas instituicdes possuem importancia na sua area
de atuacéo, ndo avaliando apenas de forma quantitativa os valores e politicas adotadas por
estas instituicbes mas também qualitativamente, para perceber se estas instituicoes
promovem a diminuigéo das desigualdades regionais e a melhoria da qualidade de vida do

Sseu povo.

Este trabalho foi dividido em quatro partes [por uma questdo Iégica e com intuito

de facilitar a compreensao do leitor] em um primeiro momento é feito um apanhado geral
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da teoria e dos autores que defendem a intervencdo do Estado no mercado de crédito,
depois chega-se aos exemplos internacionais bem sucedidos onde sdo feitas estas
intervencdes, num terceiro momento analisa-se o caso geral brasileiro com a atuacdo do
BNDES e, por altimo, o caso especifico do BNB que atua como banco de desenvolvimento

regional para o Nordeste brasileiro.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 SCHUMPETER E A DESTRUICAO CRIADORA

O economista Joseph Alois Schumpeter na sua obra Capitalismo, Socialismo e
Democracia (1961) busca refutar muitos dos postulados da teoria econd6mica dominante,
como por exemplo o de que a concorréncia perfeita é a situacdo de mercado que gera 0s
melhores resultados para as economias. O autor argumenta que em alguns momentos € a
pratica monopolista/oligopolista que gera melhores resultados, portanto nao é simplesmente
invidvel a concorréncia perfeita em certos momentos como é defensavel o argumento que

se proteja a formacdo ou manutencédo de carteis em dadas ocasifes.

Outro ponto de divergéncia do autor com a teoria econémica ortodoxa é que 0s
precos devem ser perfeitamente flexiveis para equilibrar oferta e demanda imediatamente,
para ele a teoria ordodoxa desconsidera inovacBes excepcionais que mudam, e dao ao
inovador a oportunidade de cobrar um prego mais elevado como forma de prémio por assim
dizer. O autor aponta que, na pratica a concorréncia perfeita sempre desapareceu no

momento do progresso econdémico, ou seja, quando surgem inovagoes.

O ponto crucial na analise econémica segundo o autor é tratar a economia como de
fato ela é, ou seja, um processo evolutivo e dindmico, isso quer dizer que esta sempre em
movimento e mudanga, e ndo trata-la de maneira estacionaria ou em constante crescimento

como faz a corrente dominante da economia. O autor vai mais além, afirmando que a



16

economia capitalista € por sua prépria natureza instavel e que o equilibrio ndo é a regra,
mas sim uma excec¢do. Para ele a logica é inversa, onde o equilibrio € um ponto raramente
alcangado e que a evolugdo natural do sistema faz com que na maioria das vezes a

economia esteja fora desse ponto.

Na primeira parte da sua obra Teoria do Desenvolvimento Econémico Schumpeter
(1982) apresenta a economia como um "fluxo circular" onde nesse fluxo a economia tende a
permanecer estacionaria, apenas replicando a tecnologia existente e no maximo por vezes
ampliando a producdo, ndo havendo uma inovagdo 0 que nao representa para o autor um

desenvolvimento econdmico no seu sentido pleno, mas apenas um crescimento.

Para o autor, para que se configure como desenvolvimento sdo necessarias
mudangas que ocorram internamente nas economias, ou Seja, 0 autor ndo considera fatos ou
acontecimentos historicos como caracteristicos do processo de desenvolvimento pois
segundo ele, fatos externos a estrutura econdmica alteram os dados da economia e com isso
forcam estas a se adaptarem. Na ideia do autor o processo de desenvolvimento é a mudanca
interna desarranjada do fluxo circular que perturba e desloca o equilibrio da economia para

sempre.

Essa mudanca ndo surge do lado da demanda com alteracéo das preferéncias dos
consumidores, mas sim do lado da oferta através da figura do empresario com o seu
processo de destruicdo criadora. Segundo ele uma vez iniciado 0 processo de

desenvolvimento este servira como base para 0s seguintes.

A "destruicdo criadora" trard através da figura do empresario, um novo bem, que
utilizard um novo método de producdo, que por sua vez formard um novo mercado e assim
sucessivamente. Mas 0 autor ressalta ainda que, muitas vezes este "novo" gera receio e
desconfianga acerca do futuro nos proprietarios ou dirigentes dos recursos produtivos

necessarios a realizacdo do investimento.

Por esse motivo 0s empresarios que na maioria das vezes sdo atores novos no
mercado e portanto, ndo possuem poupanca ou riqueza previamente acumulada, necessitam
de poder de compra e devem ter sua necessidade de crédito atendida pelos agentes a quem o

autor chamou de capitalistas. A funcdo destes ditos capitalistas, na economia



17

Schumpeteriana é de conceder recursos aqueles para que com isso possam realizar suas
inovacOes, portanto ha uma inversdo da logica da poupanca como pre-requisito do

investimento.

Para Schumpeter, o empresario primeiro sera devedor do banco para depois de
realizado seu investimento tornar-se credor, e caberia aos bancos por sua vez conceder
crédito seja como agentes intermediadores - entre agentes superavitarios e deficitarios - seja
pela sua capacidade de criar dinheiro como produtor da mercadoria "poder de compra”. O
autor vai além afirmando que todo crédito deve ser fornecido para o empresario realizar
suas inovacdes, jamais para 0 consumo ou ainda para salvar um negécio que foi abalado
por contratempos. O crédito é, portanto, para Schumpeter elemento impulsor oferecido
exclusivamente para o processo de desenvolvimento econémico e uma vez realizado o
empreendimento o empresario paga o crédito e aufere seu lucro, desaparecendo portando de

circulacdo o crédito o que nao gera problemas inflacionarios.

2.2 KEYNES E O PAPEL DO FINANCIAMENTO

John Maynard Keynes (1973) teorizou uma inversdo da causalidade -
poupanca/investimento. Para ele a poupanca aconteceria depois do processo de
investimento e ndo seria um pré-requisito para que este pudesse acontecer, isso se deve em
parte a ideia de que as decisdes de poupar e investir, em regra, residem em agentes

diferentes e que € preciso tracar uma linha que separe o consumidor do empresario.

A poupanca portanto, ndo seria uma condi¢do Sine qua non para ocorrer o
investimento, pois por definicdo estas duas grandezas tem que ser iguais, isso se deve ao
fato de os bancos possuirem capacidade de criar "dinheiro” e isto ndo afeta a igualdade
entre poupanga e investimento. Segundo o autor, esses dois montantes se analisados na

coletividade da economia representam uma identidade.

Os recursos iniciais para o investimento ndo originam-se da poupancga prévia, mas
da capacidade que possuem os bancos de criar poder de compra, e com isso possibilitar o

investimento. Keynes em sua Teoria Geral (1985) retira da poupanca o0 papel de
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protagonista no crescimento do investimento e da economia como um todo. Para ele, sdo 0s
bancos e ndo os poupadores que determinam o nivel de oferta de crédito e iniciam o
processo de investimento e crescimento. Mais do que isso, afirma ele que é a preferéncia
pela liquidez dos bancos e dos aplicadores em titulos que determina o volume e 0s prazos

do financiamento e ndo a preferéncia intertemporal dos consumidores.

Um problema entretanto surgiu na economia, que é a questdo dos prazos diferentes
entre a realizacdo completa do investimento e o vencimento do financiamento concedido.
Foi na pessoa de Keynes que essa discussdo sobre os problemas de liquidez dos bancos se
aprofundou. Para Keynes os bancos podem momentaneamente ficar iliquidos concedendo

crédito necessario as fases iniciais do investimento.

Este papel dos bancos o autor chamou de "finance", no entanto a capacidade de
“criar dinheiro" dos bancos possuem além dos limites encaixe-depdsito, e dos impostos pela
autoridade monetaria, um limite das preferéncias pela liquidez dos bancos, que ao
ofertarem crédito de maneira constante podem acabar por atrair "maus-investidores" e por
isso podem optar por restringir o crédito, passando a ter preferéncia por ativos mais

liquidos.

Como sabe-se, grande parte dos empreendimentos possuem longo prazo de
maturacdo quando, enfim, se tornam rentaveis. Por esse motivo € necessario encontrar
fontes de recursos de longo prazo, dispostas a financiar os empreendimentos até 0 momento

em que estes possam pagar os financiamentos.

Esta funcdo cabe as familias que ao adquirirem esses titulos de longo prazo
sinalizam que estdo dispostas a emprestar dinheiro aos empreendedores para que estes

paguem suas dividas de curto prazo " finance".

A este papel das familias de aceitarem tornar-se iliquidas por longo periodo o autor
chamou de "funding" e constitui portanto, um papel fundamental para completar o circuito
do financiamento. Por isso na economia pela logica Keynesiana para o crescimento €
necessario, alem dos bancos, o0 mercado de capitais, pois este tem fundamental importancia
promovendo o encontro entre ativos de liquidez de curto prazo com ativos de longo prazo,

sanando com isso o problema de descasamento de vencimentos. Enfim, para que o processo
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de investimento ocorra de maneira ideal € necessario que existam familias dispostas a
financiar através de produtos financeiros os longos prazos de maturacdo dos investimentos.
No entanto, para que este papel de "funding" das familias funcione da maneira idealizada é
necessario um arcabouco juridico e regulatério que atenue a possibilidade de fraudes.

2.3 MINSKY E A FRAGILIDADE FINANCEIRA

Assim como Schumpeter e Keynes, Minsky (2008) considera a necessidade e a
importancia do sistema financeiro como indutor do crescimento econdmico. Porém, esse
papel deve ser constantemente controlado para que o entusiasmo dos banqueiros néo levem
a economia para uma situacdo de excessiva fragilidade financeira, pois o autor considera
que se os bancos forem deixados "soltos" para fazer suas vontades estes serdo negligentes,
gerando desequilibrios que como sabe-se podem se alastrar mais rapidamente para toda
economia através do mercado financeiro. Pois para ele, os bancos acreditam sempre que,
em caso de perturbacdo da ordem, os bancos centrais e outras agéncias governamentais

intervirdo para evitar uma grande catastrofe na economia.

Essa crenca foi validada pela crise do final dos anos de 1970 e inicio dos anos de
1980 e a ajuda que tiveram naquela época os grandes bancos. A defesa que se faz na
intervencdo do Estado como regulador da atividade financeira se deve principalmente ao
fato de esta atividade tem um poder maior de contagio para outros ramos da economia

como foi observado na pratica ap6s a crise de 1929.

No entanto, Minsky afirma que passado algum tempo da recessdo, a aparente
calmaria durante um longo periodo de tempo nos mercados leva os bancos ao esquecimento
dos periodos conturbados. Isso somado a falsa crenca da inexisténcia de falhas, faz com os
banqueiros novamente adotem posturas, baseadas nesse otimismo, e tornam-se mais
iliquidos sempre em busca do aumento do lucro. Isso, pela l6gica de Minsky, levard a
economia novamente para a crise. Em suma, para o autor a economia capitalista é
naturalmente instdvel pelo comportamento das finangas capitalistas e que, portanto, 0s

ciclos sdo naturais em uma economia que investe.
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No detalhamento dos aspectos da economia e das causas da sua instabilidade o
autor apresenta trés tipos de fluxo de caixa: os oriundos das rendas; os regidos pelas
obrigagdes; e os relacionados a carteira de titulos. Portanto a instabilidade da economia esta
relacionada a proporgdo como se alocam esses varios tipos de fluxos de caixa. Desses trés
tipos de fluxo, o de renda é o que serve de base para os fluxos regidos pelas obrigacdes e 0s

relacionados a carteira de titulos.

E a partir desse momento que Minsky inaugura outro conceito, que é o das
posturas financeiras das empresas. Para ele as empresas podem adotar trés tipos de posturas
financeiras: a postura "hedge" que sdo as situa¢des onde em todos os momentos os fluxos
de caixa esperados sdo maiores que as obrigacdes previstas; existem também as posturas
"especulativas" onde em dados momentos o fluxo de caixa é incapaz de cobrir as despesas e
portanto as empresas precisam recorrer ao mercado de titulos, fazendo um arranjo entre
ativos de longo prazo por ativos de curto prazo, vendendo ativos de sua carteira ou rolando
as dividas afim de suprir as necessidades de dinheiro no curto prazo; e por ultimo e ndo
menos importante existe na economia o0 que o autor chamou de posturas "ponzi". Estas de
forma semelhante as especulativas precisam recorrer ao mercado de titulos para suprir as
necessidades de liquidez mais diferentemente das especulativas as empresas que adotam
posturas ponzi geralmente aumentam suas dividas para pagar dividas preexistentes pois
acreditam que em dado momento as receitas recebidas serdo suficientes para honrar os

COmMpromissos.

Uma economia onde a maioria das instituicbes adota a postura hedge €
praticamente imune a crises financeiras de modo que o que pode lhes afetar diretamente sdo
apenas mudancas nos custos ou nas receitas esperadas, ja quando a propor¢cdo de
instituicGes especulativas e ponzi € muito grande, essa economia é potencialmente fragil e
portanto estard sujeita & mudancas na taxa de juros por exemplo ou alteragdo no mercado de

crédito.

Mas o que leva as instituicbes a adotarem posturas especulativas ou ponzi, ja que
estas estdo mais vulneraveis a crises? a resposta é de facil entendimento. As expectativas de
uma maior lucratividade geram tendéncia crescente dos investimentos, 0s quais precisam de

financiamento e como sabe-se financiamento na economia é troca de dinheiro hoje por
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expectativa de dinheiro amanha. Portanto, o entusiasmo na economia leva os agentes a
financiarem dividas a longo prazo sem preocupacdo com o risco a elas associado. Com a
constante inovacao que desenvolve o mercado financeiro fica cada vez mais dificil para a
autoridade monetéaria controlar a forma de criagdo de dinheiro pelos bancos, pois como
sabe-se, 0 controle das autoridades monetarias atua na maioria das vezes apenas no volume
das reservas - aumentando ou diminuindo o percentual — e que esse controle se mostra
ineficaz no freio aos bancos, portanto o autor defende que se crie barreiras mais eficazes
como controle a alavancagem ou ao patrimdénio dos bancos atrelados ao crescimento da
economia para que nao haja uma discrepancia entre a economia real e o mercado
financeiro, pois nem sempre o interesse proprio nos levara a situacdo de equilibrio como

acreditam os classicos, as vezes o interesse dos bancos leva-nos a uma situacdo de crise
2.4 CELSO FURTADO E UMA POLITICA PARA O NORDESTE

Segundo Furtado (1981) o principal problema das conclusdes a que chegam o0s
economistas e a escolha dos "remédios" a serem adotados reside na falha de querer replicar
em economias com baixos niveis de renda, produtividade e desenvolvimento o0 mesmo
receitudrio adotado pelos paises desenvolvidos. Portanto, para ele ndo é possivel um
tratamento semelhante, a quem por construcao historica tornou-se desigual. A maneira para
entender a economia é analisando sua historia e sua estrutura, por esse motivo sua analise é
conhecida como histérica-estruturalista. Para o autor uma economia estagnada tende a
permanecer nessa situacdo até que uma forca exdgena venha promover o impulso inicial
para que depois ela continue sozinha este processo. O principal papel dos economistas é
perceber a desigualdade na economia brasileira com o processo historico de formacgédo da

industria e sua concentracdo no Centro-sul.

Coube ao Nordeste apenas um papel secundario, levando com isso a um
empobrecimento maior da sua populacdo, portanto seria preciso uma politica propria de
desenvolvimento para o Nordeste. Onde cabe a populagdo como um todo uma tomada de
consciéncia e mais que isso que onde o Nordeste assuma a dianteira dessa luta afim de tirar
a regido dessa prostracdo a que se encontra. Esta acdo do Estado seria possivel através de

trés arcaboucos: uma transferéncia macica de recursos para a regido, mudancgas estruturais
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na massa trabalhadora e por Gltimo um aumento da participacdo do Nordeste na indudstria

nacional.

O autor enfatiza na sua obra que o Nordeste e sua autonomia industrial foi perdida
no processo de industrializacdo brasileira passando de centro dindmico para simples
fornecedor de insumos para o polo industrial do centro-sul, cabendo-lhe portanto um papel
de subsididria da economia central. Sendo impossibilitada de produzir bens
industrializados, sua demanda passou a se adaptar aquilo que era ofertado pela industria do

centro-sul.

Por fim, Furtado considerava que seria preciso devolver ao Nordeste o papel de
agente dinamico da economia e ndo apenas papel de segundo plano e que se veja 0
agricultor/produtor como agente ativo da economia e ndo como mera forga de trabalho.
Além disso se faz necessaria a descentralizacdo industrial promovendo as pequenas e
médias empresas nordestinas o papel que Ihe foi tomado nas ultimas décadas. Enfim,
conclui o autor que as desigualdades regionais surgiram de um processo de industrializacéo
mal planejado e que cabe ao Estado o papel central como agente coordenador e planejador

dos investimentos de longo-prazo.

Para isso, cabe ao Estado, pela visdo de Furtado, promover o incentivo a indUstria
e a infraestrutura da regido Nordeste, fazendo isso de forma direta ou de forma indireta

como fornecedor de crédito para que 0s investimentos nesses setores possam acontecer.

2.5 LITERATURA RECENTE

Diversos autores recentemente também mostraram-se preocupados com a tematica
do desenvolvimento econémico da regido Nordeste. Monteiro Neto (2017) afirma existir no
Brasil um padrdo da intervencdo governamental como redistribuidor de recursos, ora por
regras estruturais, - definidas por preceitos constitucionais - ora por regras conjunturais em

que ha uma discricionariedade de escolhas pela administragéo publica.
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O autor faz uma breve retrospectiva dos anos de 2000 a 2015 evidenciando que
apos 2003 o governo adotou uma politica essencialmente de incentivo a demanda agregada
com aumento dos gastos publicos e que s6 apds 2006 que os gastos relacionados ao
investimento e a oferta agregada passaram a ser mais significativos e se tornado ainda mais
vigorosos com o surgimento do PAC em 2007. Segundo o autor, o governo ndo s6 ampliou
0s gastos relacionados ao investimento como se preocupou com as desigualdades regionais
levando a recriacdo da SUDENE, e que isso levou as taxas de crescimento da economia
nordestina e brasileira duplicassem no periodo de 2003 a 2013 em relacdo aos patamares
observados de 1995 a 2002.

O autor considerou ainda existirem duas formas de atuacdo do governo na
economia: uma como agente redistribuidor de recursos de tributos com o intuito de ampliar
a capacidade de gastos de regifes menos desenvolvidas como o Nordeste; e a outra forma
de atuacdo como agente ativador da economia ampliando crédito para consumo e/ou
investimentos privados. Monteiro Neto (2017) demonstra que inicialmente a funcéo
transferidora teve trajetoria ascendente, mas que ap6s 2013 houve uma reversao desse papel

transferidor.

Quase no fim de sua contribuicdo, o autor evidencia que o governo utilizou das
suas ferramentas - 0 BNDES e o FNE administrado pelo BNB - para incentivar o crédito ao
investimento produtivo na regido Nordeste e também como agente transferidor de recursos
buscando promover uma elevacdo no padrdo minimo de consumo das populacbes de

regibes mais pobres do pais.

Com isso, gera um otimismo nas expectativas futuras dos empresarios,
incentivando portanto, de forma indireta o investimento. Por ultimo, o autor mostra que 0s
governos estaduais possuem pouca capacidade de induzir os investimentos na regido e que
¢ preciso que se tenha cuidado para que os recursos destinados a promog¢do do
desenvolvimento regional ndo acabem por migrar para outras regides pelo efeito do
vazamento de renda, anulando com isso os efeitos das politicas de desenvolvimento

regional.
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Cavalcanti Filho (2017) também demonstra preocupacdo com o possivel futuro do
nordeste se as medidas corretas ndo forem adotadas. Para ele, a regido deve adotar um
sistema proprio de inovagao para superacéo do subdesenvolvimento nordestino. O autor faz
um breve retrospecto da economia brasileira chegando ao ponto que levou a economia
nordestina ao estado de subdesenvolvimento e submissdo em relacdo a economia do
sudeste. Ele, partindo da andlise de Guimardes Neto (1989), apresenta quatro fases do
periodo recente dos acontecimentos da economia nacional: inicialmente, ha o processo de
integracdo comercial no qual a industria acabou por se instalar na regido sudeste; num
segundo momento a integracdo produtiva, que tornou a economia nordestina em mero
fornecedor de bens intermediarios a industria dominante; em terceiro, é apresentado o
processo de integracdo financeira apds os anos de 1990 que restringiu financeiramente as
economias nordestinas, ora pelo modo asfixiante de refinanciamento das dividas, ora pela
privatizacdo dos bancos estaduais levando o nordeste a uma quase que total dependéncia
financeira das instituices externas a regido; por Gltimo, e ndo menos importante, se
desenrolou na economia brasileira o processo de integracdo tecnoldgica motivado na sua
maior parte pela abertura comercial, que acirrou a concorréncia, levando a faléncia de
muitas empresas nacionais e em especial as empresas nordestinas que historicamente eram

mais improdutivas e frageis financeiramente.

Dado este panorama geral da economia, 0 autor nos mostra que é preciso que a
regido e seus agentes tomem as rédeas das decisdes de investimento, entretanto para que a
atuacdo seja feita de forma correta é preciso ser feito um mapeamento das prioridades a
serem alcancadas e isto se faz com a macica participacdo de atores-chave e liderancas da

regiao.

Enfim, conclui o autor que um Sistema Regional de Inovacdo (SRI) deve ter
autonomia na busca pelos seus objetivos, e também no controle e gestdo dos recursos
financeiros necessarios a expansao do investimento. Portanto, ndo se deve submeter os SRI
aos interesses das grandes empresas e aos objetivos de um Sistema Nacional de Inovacédo
(SNI), mas um SRI eficaz deve ser constituido de arranjos produtivos locais que devem
partilhar da mesma rede articulada de instituicdes promotoras e atores cultural e

historicamente enraizados no territério, além do controle das fontes de financiamento.
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Portanto a elaboracdo de um SRI é condicdo sine qua nom para se superar o atraso da

regido Nordeste.

Por altimo, Martini (2014) faz uma anélise bibliografica acerca do papel e atuacédo
dos bancos de desenvolvimento como fornecedores do crédito para financiamento do
investimento sobre uma perspectiva pos-Keynesiana. Para tal ele faz um breve apanhado
das teorias Keynesiana e Minskyana e defende a atuacdo dos bancos publicos baseando sua
ideia em dois alicerces: primeiro, dada a postura de preferéncia pela liquidez que assumem
0s bancos privados em momentos de incertezas preferindo racionar o crédito, pois nao
conseguem identificar os bons dos maus pagadores, e que esse racionamento impede que 0
crescimento e portanto o desenvolvimento ocorram. Essa postura dos mercados privados
acaba assumindo carater pro-ciclico, expandindo o crédito quando as expectativas de lucro
sdo favoraveis e restringindo o crédito nos momentos de declinio da atividade econdmica,
intensificando ainda mais o efeito da crise. E justamente nesse sentido que surgiria o papel
do banco de desenvolvimento com seu carater anticiclico, ampliando o crédito mesmo nos
piores momentos da economia. O segundo ponto que o autor traz para defender uma
atuacdo do Estado é para impedir ou ao menos reduzir a incerteza e instabilidade dos
mercados privados. Pela teoria de Minsky estes tendem, em momentos de euforia
econbmica, adotarem posturas cada vez mais agressivas e consequentemente mais
arriscadas, sempre em busca do maior lucro. Por isso conclui Martini que em paises cujo
sistema financeiro é pequeno e incapaz de suprir todo crédito demandado, o investimento
estaria muito aquém do que se verifica atualmente, se ndo fossem os bancos de
desenvolvimento. Além disso, essas instituicbes publicas servem como ancora para o
mercado, pois se sabe gque teoricamente um banco publico ndo age sempre para maximizar
lucro e que portanto ndo se sujeitam aos riscos a que se sujeitam as institui¢ces privadas em
busca de maior lucratividade. Enfim, a atuacdo do Estado no mercado financeiro nao
configura apenas protecdo para esse setor, mas uma protecdo a toda economia ja que o
efeito contagioso de uma crise financeira € bem maior do que em outros mercados,
configurando esse setor como sendo um setor estratégico para a economia e, portanto,

sendo de responsabilidade do Estado.
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2.6 DISCUSSOES E CONCORDANCIA ENTRE OS AUTORES

Um ponto é certo e ratificado pelos autores aqui citados: o crédito € o instrumento
fundamental para um processo de crescimento e portanto de desenvolvimento econdmico.
Desde Schumpeter até Furtado todos concordam que por vezes a impossibilidade de
financiamento como pré-requisito para o investimento seria um empecilho para o aumento
da producdo e com isso 0 crescimento econémico e que, nesse cenario, seria dos bancos
através do crédito o papel de ator imprescindivel como instrumento promotor e impulsor do

investimento.

Divergéncias, no entanto, quanto a forma de atuacdo dos bancos e do crédito
existem entre as teorias por este trabalho apresentadas. Assim, para Schumpeter o crédito
deve existir para permitir a realizacdo de inovacOes pelos empresarios o que levaria a
economia ao desenvolvimento, e que portanto apenas estes devem ser beneficiados pelo
crédito, jamais deve haver crédito para salvar negdcios antigos atingidos por eventualidades

ou ainda crédito para 0 consumo.

Para Keynes o crédito deve existir para suprir quaisquer que sejam as demandas
por ele, ndo se importando, diferentemente de Schumpeter quanto a inovacdo dos projetos
ou a classe econémica por ele beneficiada. Para Keynes o crédito existe para promover o
crescimento da producdo que posteriormente levara ao crescimento da renda e pelo efeito

multiplicador levara toda a economia a um crescimento.

Minsky por sua vez, assim como Schumpeter e Keynes se preocupou com 0
crédito, indo mais além ao mostrar preocupacdo com a instabilidade natural do sistema
capitalista ocasionada pelas posturas financeiras arriscadas adotadas pelos bancos o que
levaria a economia a uma inevitavel crise. Portanto para ele o papel do Estado seria como

agente regulador e limitador das préaticas bancarias que podem gerar crises na economia.

Por ultimo, Furtado defende que o investimento deve existir sempre com a ajuda
do Estado seja de forma direta através da criacdo de empresas estatais ou ainda de forma
indireta no papel de fornecedor de crédito necessario para que se desenvolvam nos paises

subdesenvolvidos - e portanto dependentes das economias dominantes - 0s setores
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minimamente essenciais a sua independéncia e a infraestrutura minima necessaria para que
0 pais subdesenvolvido tenha a partir desse momento seu processo de crescimento e

desenvolvimento independente e autdnomo.

3 INSTITUICOES FINANCEIRAS DE DESENVOLVIMENTO: TEORIA E
PRATICA

A questdo sobre a necessidade ou ndo de bancos de desenvolvimento nas
economias, desperta muita divergéncia. Ao se falar sobre intervencdo do Estado no
mercado financeiro trés abordagens podem ser consideradas. A primeira baseia-se no
modelo de repressdo financeira e tem uma filiagdo neocléssica e conforme apontado por
Shaw e McKinnon (1973, apud Hermann, 2011) consideram que qualquer intervengéo

acaba por reprimir e ndo estimular, o desenvolvimento financeiro.

Estes autores do maisntream da economia, baseando-se na teoria dos fundos
emprestaveis, consideram desnecessaria a intervencdo do Estado no mercado de crédito,
pois essa intervencdo tende a distorcer a taxa de juros de equilibrio, afetando portanto a
oferta e a demanda por crédito da economia; ja a segunda e terceira visdes, ndo condenam,

ao contrario, defendem a existéncia dessas institui¢des financeiras publicas.

Estas visGes possuem viés Keynesiano e podem ser divididas em duas correntes
tedricas: 0s novo-Keynesianos que baseiam-se nos trabalhos de Stiglitz que inaugura a
Hipdtese das falhas de mercado em oposicdo a hipdtese dos mercados eficientes; e 0s pos-
Keynesianos que vdo mais alem afirmando que a causa dos mercados ndo operarem de
forma eficiente é pela incerteza que diferentemente dos riscos, ndo pode ser calculada,
baseiam sua analise, conforme aponta Além, Madeira e Martini (2015) na restricdo de
crédito e no comportamento de racionamento de crédito que adotam as instituicoes
financeiras privadas em dados momentos. Os novo-Keynesianos consideram que o Estado

atua no mercado para corrigir falhas de mercado causadas por assimetria de informacdes,
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ou seja os tomadores de recursos tem mais informacGes sobre a viabilidade, ou ndo, dos
seus projetos em relagcdo aos bancos e que portanto se os bancos elevam as taxas de juros
acabam por atrair investidores com projetos mais arriscados e por esse motivo decidem
restringir o crédito. J& a escola pds-Keynesiana associa o racionamento ndo ao risco, mas a
incerteza que diferentemente do risco ndo pode ser calculada, e que para realizar 0s
investimentos, os investidores se baseiam em expectativas futuras que podem ou nao
acontecer, ja que o futuro é incerto e portanto diante dessa forte incerteza tanto os bancos
quanto os investidores podem preferir reter moeda que como sabe-se ainda possui mais

liquidez e portanto menos risco de perdas do que bens de investimento.

Nesse cenario a defesa que se faz sobre a atuacdo dos bancos publicos, seria
justamente como agente fornecedor de crédito a setores estratégicos e que possuem maior

risco e que, portanto tendem a ser preteridos pelo mercado privado.

E nessa conjuntura que surgiram os bancos de desenvolvimento para incentivar
investimentos em que o retorno social prevaleca sobre o financeiro, e mais do que isso, 0s
bancos publicos existem para atuar como agentes anticiclicos ja que as institui¢cdes privadas
tem carater pro-ciclico aprofundando ainda mais a crise nos momentos em que elas surgem.
Portanto as institui¢cbes publicas tem seu papel fazendo aquilo que o setor privado nao faz,
expandindo crédito no momento em que as institui¢ces privadas restringem, contribuindo

portanto para atenuar os efeitos recessivos da crise.

Outro ponto para defender a existéncia de BD's é a necessidade que os paises
subdesenvolvidos precisam ter, de autonomia financeira necessaria para implantar suas
politicas de desenvolvimento, que como é sabido muitas vezes nao representa o interesse
dos grandes bancos privados que sdo comandados por capital estrangeiro e interesses

diversos que ndo a superacao do desenvolvimento por parte desses paises.

Historicamente, a criacdo dos bancos de desenvolvimento em cenario mundial
para Além, Ferraz e Madeira (2013) se deu ap0s os anos de 1940, hora para reconstruir
paises destruidos pela segunda guerra mundial, hora para financiar pequenas e médias
empresas industriais. Além disso os bancos de desenvolvimento podem propiciar as

economias subdesenvolvidas a superagdo desta condicao através de fornecimento de crédito
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necessario para implementacao de setores estratégicos que vao desde a infraestrutura basica

até o processo de industrializacdo autbnomo para estas economias.

O passado nos mostra que estas instituicdes vdo mais além, desempenhando papel
de recuperacdo econdmica necessaria para os paises fortemente afetados pelos efeitos de
crises econdémicas como a de 1929. Portanto paises que ndo apresentam bancos publicos de
desenvolvimento, dificilmente teriam alcangado niveis de produgdo e desenvolvimento
observados na presenca dos bancos publicos de desenvolvimento, além de que estes
possuem papel anticiclico mitigando os efeitos contagiosos de crises econémico

financeiras.

Este trabalho trard os argumentos favoraveis ndo apenas a criacdo de bancos
publicos para economias em desenvolvimento, como também a manutencdo destas
instituicGes publicas em sistemas financeiros maduros conforme apontado por Hermann
(2011). Como se observara ao longo do trabalho, estas instituicdes sdo sempre necessarias
mesmo em paises com elevado nivel de desenvolvimento econdmico como € o caso da
Alemanha, mudando suas missdes e objetivos ao longo do tempo e ratificando com isso sua

importancia.

Em suma, este trabalho tentara mostrar que a existéncia de instituicdes publicas se
faz, ndo para rivalizar com as instituicdes privadas, e portanto com o mercado, mas como
forca complementar ao crédito privado que como sabe-se muitas vezes torna-se restrito,
para isso trara o contexto histérico em que se deu a criacdo dessas instituicdes de fomento,
e mostrard exemplos internacionais onde esta experiéncia foi bem sucedida e continua nos
dias atuais a desempenhar papel fundamental tanto em economias subdesenvolvidas como

em economias com elevado nivel de desenvolvimento econémico e social.

E fato amplamente sabido que os bancos de desenvolvimento ndo sdo uma
exclusividade do Brasil ou de paises subdesenvolvidos, onde o mercado financeiro e de
capitais é ainda incipiente. Uma pesquisa realizada pelo Business Development Bank of
Canada em 2009, identificou a existéncia de 373 instituicfes de desenvolvimento, sejam
elas publicas ou privadas, em 92 paises. Ja uma outra pesquisa do Banco Mundial de 2012

apontou existirem em todo mundo 90 instituigdes em 61 paises.



30

Um fato € correto afirmar, ndo sO paises em desenvolvimento possuem estas
instituicbes como mecanismos de promoc¢do do desenvolvimento. Como ficara claro ao
longo deste trabalho, paises considerados desenvolvidos como Alemanha, Franca e Coréia
do Sul disponhem destas institui¢bes, assim como paises subdesenvolvidos como é o caso
do Brasil e da China, mostrando com isso que estas instituicbes existem nos mais variados

paises nas mais diferentes formas de desenvolvimento.

3.1 A ALEMANHA E O GRUPO KFW

Apesar de ser considerado um pais altamente desenvolvido, a Alemanha possui uma
forte rede de bancos publicos de desenvolvimento, alguns em ambito regional e outros de
alcance nacional. Conforme definido por Além, Madeira e Martini (2015) o sistema
nacional de fomento (SNF) é o conjunto de instituicbes financeiras na sua maioria de
controle do Estado, voltadas a realizacdo das politicas de desenvolvimento econémico.

Na Alemanha, segundo Além, Madeira e Martini (2015) o SNF é constituido de
duas Instituicdes Financeiras de Desenvolvimento (IFD) nacionais e dezessete outras
regionais, sendo a principal instituicdo o Kreditanstalt fir Wiederaufbau (instituto de
crédito para reconstrucdo, traducdo livre) ou KFW, que sera mais detalhado por este
trabalho nesta secdo. Esta instituicdo financeira de desenvolvimento surgiu em 1948, com
parte dos recursos oriundos do Plano Marshall que visava financiar a reconstrucdo dos

paises destruidos pela segunda guerra mundial.

Por ser considerada instituicdo de desenvolvimento oficial, é controlada em 80%
pela Republica Federal da Alemanha e 20% pelos estados federais aleméaes. Atua em nome
do Ministério Federal da Cooperacdo Econdmica e Desenvolvimento (BMZ), e em nome
do Estado alem&o detém acbes em varias empresas, incluindo Deutsche Post, Deutsche
Telekom e Commerzbank, conforme informacGes que podem ser extraidas do sitio oficial

da instituicdo na internet.

Atua em diversos setores e atende diversos clientes, com uma gama variada de

financiamento, financiando desde as pequenas e médias empresas (PME's) alemas,
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infraestrutura municipal até o financiamento da educacdo e formacdo, concedendo
empréstimos e bolsas estudantis, e apesar de nédo financiar a agricultura, outra IFD nacional

o faz, o Rentenbank.

Por ser considerada instituicdo necessaria ao desenvolvimento possui certos
privilégios em relacdo ao setor privado, ndo estando sujeita, por exemplo, as regras do
Acordo de Basileia, além de ndo possuir a obrigatoriedade de pagamentos de dividendos ao
Estado, o que Ihe permite maior volume de recursos para emprestar. Quanto a tributacao,
por possuir status de 6rgdo publico e patriménio ndo remunerado, possui isencdo de
impostos, ndo estando sujeito ao recolhimento de impostos corporativos ou de renda, além
de Possuir um conselho com membros independentes e é regulado por ministérios
responsaveis. Segundo a Lei do KfW, o Conselho de Administragdo monitora e assessora a
Diretoria Executiva na gestdo do KfW. De acordo com a lei, o conselho consiste de 37
representantes da politica, industria e associac@es. Sete ministros federais s&o membros e a
presidéncia é exercida pelo Ministro Federal das Finangas e pelo Ministro Federal da

Economia que se alternam anualmente entre eles.

Como banco de desenvolvimento possui uma politica de taxas de juros
diferenciadas para determinados segmentos. Gragas a sua boa gestdo dos recursos e
sustentabilidade financeira, o grupo KFW ainda utiliza recursos do plano Marshall.
Segundo um relatério do KFW (2013, apud Afonso, Paiva e Rodrigues, 2017) o sucesso do
grupo KFW se deve ao fato de o grupo ter concedido recursos sob a forma de empréstimos
e ndo como subsidios, conservando assim os recursos do plano Marshall. Como ndo possui
depdsitos de clientes, 0 KFW se refinancia no mercado de capitais e assim, segundo 0s
autores, a composicao atual do funding da instituicdo, baseia-se em recursos proprios,

oriundos principalmente da emissdo de titulos no mercado de capitais.

Esses titulos representam o instrumento de refinanciamento da instituicdo e
possuem grande aceitacdo pela sua seguranca, uma vez que sdo garantidos pela republica
federal da Alemanha, além de possuirem excelente avaliacdo pelas agencias internacionais

de risco, recebendo avaliacdo AAA.
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O KFW foi pioneiro na protecdo ao meio ambiente, oferecendo, desde a década de
1950, financiamentos nesse setor, atuando ndo somente no financiamento do mercado
domestico, mas financiando também, o mercado externo atraves de suas subsidiarias: o
KFW Ipex-bank; e a DEG.

Segundo pode-se extrair do sitio oficial do grupo KFW na internet, Ipex-bank é a
maior subsididria do grupo e desde 2008 é legal e financeiramente independente, e
diferentemente do proprio KfW esta sujeito a supervisao bancaria e obrigacdes fiscais e
refinanciamentos em condicdes de mercado, competindo diretamente com os bancos
comercias e ndo possuindo privilégios, sendo regido pela lei bancaria alema. Esta
Instituicdo atua principalmente emprestando internacionalmente, fornecendo financiamento
para projetos e empresas para comércio e exportacdo na Alemanha e no exterior, atua nos
setores de Industria Basica, Manufatura, Telecomunicacdes, Comércio e Salde, Energia e
Meio Ambiente, Navegacdo e Portos, Aviacdo e Aeroportos, Transporte Ferroviario e

Rodoviério, Industria da Construcéo.

Suas ofertas de financiamento vao desde créditos tradicionais, até projetos
complexos e financiamento estruturado em varias moedas, promovendo o investimento de
empresas e projetos em paises em desenvolvimento. O Ipex-bank possui atualmente

escritorios de representacdo em varias cidades ao redor do mundo.

Outra subsidiaria do grupo KFW ¢é a DEG que foi fundada em 1962, mas que sO
em 2001 passou a ser subsidiaria do KFW e atua como acionista minoritaria em outras
empresas. Além de financiar projetos de empresas privadas em paises em desenvolvimento,
contribuindo para o crescimento sustentavel, através de projetos que promovem a protecdo
do clima por meio de tecnologias inovadoras, e a melhoria de vida nos paises emergentes,
seus principais setores de atuacdo sdo: agronegdcio, energia renovavel, telecomunicagdes e
manufatura. Seus principais produtos de financiamento séo oferecidos em condicGes de
mercado: empréstimos de longo prazo, capital acionario, garantias e servigos de suporte
comercial, além disso a DEG oferece servicos de consultoria. Segundo as informacdes

retiradas da pagina oficial do banco na internet.
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A DEG acompanha de perto os projetos por ela financiados e desenvolveu um
mecanismo independente de reclamacdes, que pode ser acionado por qualquer individuo,
grupos, comunidades ou quaisquer outras partes que se julguem afetados negativamente por
um projeto financiado por ela. Um grupo de especialistas decide se a queixa € admissivel,
responde a queixa e € responsavel por tomar outras medidas possiveis. Assim como o Ipex-

bank, a DEG possui diversos escritorios de representacdo em diversas cidades do mundo.

Pelo trabalho de Além, Ferraz e Madeira (2013) observamos um crescimento da
carteira de crédito do KFW principalmente em 2010 e 2011 motivado pelo auge da crise
europeia, evidenciando com isso seu papel de agente anticiclico. Ainda segundo Além,
Ferraz e Madeira (2013) pode-se retirar do trabalho que o KFW, assim como outros BD's,
apresentou em 2012 uma taxa de inadimpléncia muita baixa se situando no percentual de
0,21%.

Apesar de ndo estar formalmente submetida ao Acordo de Basileia e ndo possuir
como func&o precipua a obtengdo de lucro, as boas préticas financeiras e a gestdo de risco
mostram que esta instituicdo historicamente tem apresentado lucro como pode-se extrair
dos relatérios anuais da instituicdo. J& quanto a carteira de crédito o KFW, a instituicdo
apresentou em 2012 uma carteira de crédito que representava 15,5% do valor do PIB da
Alemanha o que mostra o0 seu tamanho e sua importancia para a economia deste pais e entre
2002 e 2012 este percentual tem aumentado, fazendo a participacdo do banco crescer em

4.4 pontos percentuais em relacdo ao PIB.

Quanto ao crédito ofertado pelo KFW em relacdo ao crédito total da economia a
participacdo do KFW foi de 12,7% do total em 2012, j& em 2002 sua participacao era de

8,1, evidenciando com isso sua evolucdo.

Outros trabalhos ratificam a importancia desta instituicdo para a economia da
Alemanha. Como mostra Afonso, Paiva e Rodrigues (2017) o KFW possuia em 2014 mais
de 547 bilhdes de dolares em ativos o0 que representava 16,6% do PIB da Alemanha naquele
ano. Ainda de acordo com relatério financeiro (KfW, 2015), no ano de 2015 mais de 175

titulos (bonds) em 14 moedas do volume total de € 62,6 bilhdes foram vendidos para
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investidores internacionais, valor este que corresponde a quase 80% de suas necessidades

de recursos no ano.

Conforme apontado por Além, Madeira e Martini (2015) O KfW e o Rentenbank,
as duas IFDs publicas nacionais, possuiam ativos totais que representavam cerca de 20% do
PIB da Alemanha, em 2014. Ainda por este trabalho conclui-se que em 2013 o KFW
possuia em suas operacdes uma taxa de inadimpléncia de 0,13%, percentual ainda mais
baixo do observado em 2012, o que demostra uma constante preocupacdo com a
sustentabilidade financeira da instituicdo e uma carteira de crédito correspondente a 14,5%
do PIB aleméo em 2013.

E amplamente sabido que o KFW desempenhou e desempenha papel de grande
importancia na economia alema, no entanto, em certos momentos, por escolhas
equivocadas de aplicacdo de recursos, sua existéncia e necessidade para a economia alema
foi posta em divida. Uma destas criticas se desenrolou com a crise do subprime em 2007,
que tornou varias instituicdes iliquidas, inclusive o banco IndustriekreditBank (IKB) que
era em grande parte propriedade do KFW. A necessidade de socorro financeiro fez com que
0 grupo KFW disponibilizasse grandes aportes de recursos e assumisse grandes perdas
desta instituicdo que acabou por ser vendida para um grupo norte americano com grande

prejuizo para o KFW.

Outra critica foi a transferéncia que o grupo KFW fez para o banco de
investimento americano Lehman Brothers em 2008 que ja estava com problemas de
liquidez aparentes. Outras criticas foram os milhGes perdidos em empréstimos da Islandia.

Enfim, por diversas vezes sua boa gestdo de recursos foi posta em "xeque", 0 que
levou a renincia de varios dirigentes da instituicdo, mas, o banco parece ser mais forte do
que as crises que enfrentou e continua a desempenhar seu papel na economia da Alemanha.
Desde a reconstrucdo do pais, destruido pela segunda guerra mundial, passando pela
modernizacdo da Alemanha oriental no processo de reunificacdo daquele pais, até
problemas financeiros pelas crises do subprime (2007-2008) e europeia (2010-2011)
atuando no seu papel de agente anticiclico, e mais recentemente tem voltado sua atuacédo as

questdes ambientais tdo evidentes em nosso tempo.
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Portanto, conclui-se que os bancos de desenvolvimento existem ndo apenas para
suprir falhas de mercado, mas que continuam uteis mesmo em mercados financeiros
desenvolvidos como é o caso da Alemanha, mas antes de tudo, conforme aponta Aronovich
e Fernandes (2006, apud Afonso, Paiva e Rodrigues, 2017), sdo instrumentos de politica
econémica e seu desempenho deve ser avaliado mais pelos beneficios sociais do que pelos
econémicos e que sua area de atuacdo vai mudando de acordo com as necessidades e da

forma de desenvolvimento em que se encontram 0s paises

3.2 AECONOMIA CHINESA E O PAPEL DO CHINA DEVELOPMENT
BANK

A economia chinesa possui no seu sistema de fomento, trés instituicdes financeiras
que atuam sob a forma de bancos publicos, através dos quais o governo central aplica as
politicas da Republica Popular da China. Este trabalho ird descrever uma destas
instituicBes, o China Development Bank (CDB), que € o principal mecanismo pelo qual o

governo alimenta politicas desenvolvimentistas do pais.

O CDB foi fundado em 1994 como fornecedor de financiamento a projetos -
principalmente de infraestrutura - de prioridade nacional. Esta instituicdo € supervisionada
diretamente pelo governo central, a estrutura do banco é composta pelo governador, quatro
vice-governadores e dois governadores assistentes. Existe ainda o conselho de supervisores
que ¢ responsavel perante ao governo central. Por ndo receber poupanca privada, o banco se
financia principalmente pela emisséo de titulos no mercado financeiro, titulos estes que sdo
garantidos pelo governo, ou seja, recebem 0 mesmo tratamento que os titulos emitidos pelo
proprio governo. Dado o seu tamanho, o CDB é o segundo maior emissor de titulos da
China, somente atras do Ministério das Financas daquele pais, e é ainda considerado o
maior banco de desenvolvimento do mundo em volume de ativos e de empréstimos e ainda

0 maior emprestador em moeda estrangeira.

Alguns dos exemplos dos seus financiamentos sdo: a Barragem das Trés
Gargantas, o Aeroporto Internacional de Shanghai Pudong e o aeroporto internacional de
Pequim. Em dezembro de 2008 o CDB foi transformado em uma sociedade anénima de

capital aberto, que conforme pode ser extraido da pégina da instituicdo na internet, possui
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como acionistas: o Ministério das Financas da China; o Investment Ltd. Central Huijin;
Buttonwood Investment Holding Co.Ltd.; e o Conselho Nacional do Fundo de Seguridade

Social.

Apesar de existir desde 1994, foi apenas em 2015 que o CDB foi definido
oficialmente como instituigdo financeira de desenvolvimento. Entre as missées do banco
estdo: aumentar a competitividade do pais e melhorar o meio de subsisténcia das pessoas. O
banco também atua melhorando as condi¢cfes de vida das pessoas, atuando para garantir
habitacdo a pregos acessiveis a grupos de baixa renda. Alguns dos valores fundamentais da
instituicdo sdo: a responsabilidade, o incentivo & inovacdo, ao crescimento verde e a

prudéncia.

O CDB é uma das trés instituicGes financeiras publicas voltadas a promogdo de
politicas de desenvolvimento da China, juntamente com o banco de exportacdo-importacédo
e 0 banco de desenvolvimento agricola da China. possui uma subsidiaria, o China
Development Bank International Investment Limited que é uma empresa de investimentos
constituida nas ilhas Cayman, com sede em Hong Kong. O CDB assim como outros BD's
internacionais é controlado diretamente pelo governo central, atende diversos clientes e
atua em diversos setores, apesar de nao financiar a agricultura, pois este papel €
desempenhado por outra instituicdo em nivel nacional o Agricultural Development Bank.
Conforme aponta Além, Madeira e Martini (2015), atua também o CDB na coopera¢do
financeira internacional e no desenvolvimento econdmico de paises em situacdo de
subdesenvolvimento, buscando interesses da China nesses paises. Por isso estabeleceu em
2007 o China-Africa Development Fund. Conforme apresentado por Além, Ferraz e
Madeira (2013) a institui¢do chinesa possuia em 2012 uma carteira de credito no percentual
de 12,4% do PIB da China contra uma participacdo de 7,4% do PIB observada em 2002, o
que demostra uma evolucdo da participacdo desta instituicdo na economia chinesa. J& com
relacdo ao crédito total na economia, percebemos o mesmo movimento de crescimento
passando de 5,2% do crédito total em 2002, para 8% em 2012.

Ja como demonstrou Afonso, Paiva e Rodrigues (2017) os ativos totais do CDB
em 2015 representavam mais de 16% do PIB chinés o que parece corroborar para sua

importancia e evolucio para a economia daquele pais. E preciso notar ainda, que o CDB
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ndo esta sujeito a mesma regulacdo que o sistema privado, o que ndo significa dizer
necessariamente que esta instituicdo ndo adota padrdes financeiros internacionais e nem se
preocupa com a gestdo de riscos e com o lucro. Pelo contrario esta instituicdo
historicamente tem apresentado lucro, conforme apontam dados dos trabalhos aqui citados,

Outro ponto apresentado pelos autores € quanto a tributagdo, pois assim como
instituicbes privadas, o CDB nédo goza de isencdo no pagamento de impostos como
observado no caso alemdo. Por fim os autores observam que a maioria dos titulos emitidos
por esta instituicdo possuem a garantia estatal, o que garante mais confianca no

financiamento do seu funding.

Conclui-se que o CDB assim como as outras IFD's chinesas, desempenharam e
continuam a desempenhar papel de suma importancia na economia daquele pais, seja como
fornecedor de financiamento a projetos nacionais de infraestrutura, industrias basicas,
energia e transporte. Atua também apoiando mudancas estruturais na economia, assim
como o desenvolvimento econdmico nacional, o0 apoio a politicas macroeconémicas afim
de construir um novo método de economia aberta e levar ao crescimento do mercado de

titulos chineses.

O CDB mostra-se cada vez mais preocupado com os problemas regionais e com a
crescente disparidade econdmica entre as regides, buscando revitalizar regides atrasadas.
Por ultimo e ndo menos importante é preciso ressaltar que assim como um bom banco
publico, o CDB atuou como agente anticiclico apés a crise de 2008, recebendo um pacote
de estimulo para ampliar a oferta de crédito ao investimento e permitir com isso que a
economia chinesa continuasse a crescer, conforme aponta Além, Ferraz e Madeira (2013).
O banco de desenvolvimento chinés é portanto, a maior instituicdo financeira de
desenvolvimento do mundo, com diversas filiais e escritérios de representacdo em vérias

cidades ao redor do mundo
3.3 0 JAPAO E O GRUPO JFC

O sistema nacional de fomento japonés é composto por diversas instituicdes, com

controle por parte do governo e que atuam em segmentos especificos, e sdo portanto,
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corporagdes especiais que visam a promocdo de politicas do governo voltadas ao

desenvolvimento econémico. Alguns exemplos destas instituicdes sdo:

O banco de desenvolvimento do Japdo (DBJ); o banco do Japao para cooperacdo
internacional (JBIC) que substitui o Japan Export-Import Bank (JEXIM) e esta voltado a
exportacdo e importacdo; a agéncia de cooperagdo internacional do Japdo (JICA) que
contribui com empréstimos para o financiamento de paises em desenvolvimento; tem-se
também o Banco Central da Associacdo da Industria do Comércio (The Shoko Chukin
Bank, Ltd.); o banco que apoia o financiamento da habitacdo que € o Japan Housing
Finance Agency (JHF), existem ainda corporacfes especiais como o The Okinawa
Development Finance Corporation que tem como papel financiar o desenvolvimento das
industrias de Okinawa. E por fim e ndo menos importante temos o Japan Finance
Corporation (JFC) que é uma corporacdo financeira fundada em outubro de 2008, através
de uma lei especial que fundia em uma s6, quatros instituicdes de financiamento entéo
existentes no Japdo: o National Life Finance Corporation (NLFC) que fornecia
financiamento necessario para o publico, porém dificil de ser ofertado por instituicdes
financeiras em geral; a Agriculture, Forestry and Fisheries Finance Corporation (AFC)
que oferece apoio aos operadores agricolas, florestais e pesqueiros, promovendo a
produtividade destes setores, afim de garantir o fornecimento estavel de alimentos ; o Japan
Finance Corporation for Small and Medium Enterprise (JASME) que fornece apoio ao
financiamento de pequenas e médias empresas; e o International Financial Operations of
the Japan Bank for International Cooperation (JBIC) que promove as atividades japonesas
no exterior, fomentando com isso o comércio internacional. E preciso ressaltar que no
periodo que compreende outubro de 2008 a marco de 2012 o JBIC pertencia ao grupo JFC
como subsidiaria deste, mas que a partir de 1 de abril de 2012, este foi separado do JFC e

tem atuado como entidade independente.

Além, Ferraz e Madeira (2013), ao discutirem o papel dos BD's para
financiamento de longo prazo, apontam que o JFC é controlado em 100% pelo governo
japonés e regulado diretamente por um ministério responsavel, mas que possui um conselho
de diretores com membros independentes. Demonstram ainda que a principal fonte de

financiamento desta instituicdo se da através de recursos fiscais e que por ndo financiarem
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todos os segmentos que geralmente um BD financia, como é o caso da infraestrutura,
injetam recursos em outras instituicdes como o DBJ, que historicamente desempenhou
papel no financiamento deste setor. De forma semelhante o JFC também ndo financia a
exportacao e a cooperacdo internacional, trabalhos estes que sé&o feitos pelo JBIC e a JICA,

respectivamente.

Por fim os autores ao fazerem um levantamento sobre a lucratividade dos BD's
evidenciam que, em 2009, o JFC apresentou um prejuizo contabil, muito provavelmente

pelo recente e dispendioso processo de fusdo.

Por possuir no Japdo um grande numero de instituicdes financeiras de
desenvolvimento, fica dificil que qualquer uma delas, sozinha, represente grande peso na
economia japonesa. Por isso Além, Madeira e Martini (2015) ao ampliarem o campo de
analise de apenas BD's para IFD's como um todo demonstraram que em mar¢o de 2014 os
ativos totais de apenas quatro dessas IFD's: DBJ, JFC, Shoko Chukin Bank e JBIC
somaram 14,5% do PIB japonés, o que evidencia a importancia dessas instituicbes para a

economia japonesa.

Os autores também mostraram que, a partir de 2008, 0 Japdo iniciou um processo
de privatizacdo do DBJ e do Shoko Chukin Bank, mas que devido a crise de 2008 e o
terremoto de 2011, esse processo foi adiado e este adiamento parte da ideia de que € preciso
ampliar o desenvolvimento regional e que estas instituicdes sdo fundamentais neste
processo. Afonso, Paiva e Rodrigues (2017) vao mais além, explicitando a relacdo das
instituicbes com o Estado, e mostram que o JFC e o JBIC por seres considerados
instituicGes de interesse publico, gozam de isencdo de impostos, recebem recursos fiscais
para se financiarem e possuem garantias estatais o que facilita suas captacdes no mercado,

uma vez que estes titulos sdo garantidos pelo governo.

Outro ponto € o pagamento de dividendos, apesar dos bancos japoneses precisarem
pagar dividendos ao Estado, ndo ha uma exigéncia de pagamento minimo obrigatorio de
dividendos. Quanto a regulacdo, os autores observam que os bancos japoneses ndo sdo
regulados pela mesma regra que se aplica aos bancos privados, ou seja, sdo regulados por

legislacdo especifica, ndo sendo submetidas a regras do acordo de Basileia.
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3.4 SNF E O PAPEL DO BNDES

O SNF brasileiro na definicdo de Além, Madeira e Martini (2015) é constituido de
uma IFD de ambito nacional, que € o BNDES, outras trés IFD's regionais e diversas outras
instituicOes estaduais. Conforme aponta Araujo et al. (2011), a economia brasileira assistiu
nas décadas de 1960 e 1970 um processo de surgimento em grande gquantidade de bancos

de desenvolvimento estaduais, processo este que foi interrompido nas décadas seguintes.

Se antes da década de 1990 o SNF era constituido por diversas instituicbes e
bancos de &mbito estadual e regional, a crise econdmica da década de 1980 e as reformas
de carater neoliberais que se intensificaram na década seguinte, levaram a privatizacdo
desses diversos bancos estaduais e para compensar essas perdas 0s estados recebiam a
possibilidade de criar agéncias de fomento, que possuiam uma série de restricdes que 0S
bancos estaduais ndo tinham. Esse processo culminou no esfriamento das economias mais
subdesenvolvidas, que eram portanto mais necessitadas de crédito para financiamento do
investimento. Esse enfraquecimento da sua capacidade de financiamento, transformou as
fontes de funding no Brasil pouco diversificadas e em grande parte dependentes do
BNDES.

O BNDES foi fundado em 1952, sendo criado por lei especifica sob o0 nome de
banco nacional de desenvolvimento econdmico (BNDE). A principio como uma autarquia
publica federal e instrumento do governo para financiamento de investimentos de longo
prazo em diversos setores da economia, foi posteriormente transformado em empresa
publica com personalidade juridica de direito privado e patrimémio proprio, porém
vinculada ao Ministério do Planejamento, Orcamento e gestdo (MPOG) e com necessidade
de prestar contas a diversos 6rgaos publicos como: ministério da transparéncia, fiscalizacao
Controladoria-Geral da Unido(CGU); Tribunal de Contas da Unido, Congresso Nacional e
Ministério da Fazenda. O banco possui ainda subsidiarias como: a BNDESPAR pelo meio
da qual o banco adquire e administra participacdo em empresas privadas nacionais; BNDES
limited, que adquire participagdo em empresas estrangeiras; € a FINAME, destinada ao

financiamento de maquinas e equipamentos.
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Afonso, Paiva e Rodrigues (2017) analisam o BNDES por uma perspectiva de
interacdo deste com o Estado e observam que o banco atua em diversos segmentos da
economia e tem grande importancia para a economia brasileira. Os autores mostram que 0
BNDES recebe recursos fiscais como os oriundos do Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT) do qual recebem por determinacéo constitucional no minimo 40% da arrecadacéo do
PIS/PASEP para fazer frente aos seus desembolsos. Esses recursos representavam até 2007
a principal fonte de recursos do banco, no entanto a partir de 2008 o protagonismo do FAT
foi substituido pelos repasses do tesouro nacional (TN) que passaram a ser a partir de 2008
as principais fontes de recursos do BNDES. Desde 2015 estes recursos ndao sdo mais
captados como fonte de recursos e deixaram de ser as principais fontes de recursos do
BNDES. Conforme podemos extrair dos relatorios da instituicdo de 2016 e 2017, é possivel
observar que até o final de 2017 o BNDES ja tinha devolvido ao TN cerca de 180 bilhdes,
ou seja 43% do que lhe foi repassado entre 2008 e 2014.

Os autores evidenciam também, que diferentemente de BD's internacionais, 0
BNDES ndo possui garantias do governo nas suas captacdes no mercado e que possuem
exigéncia de pagamento de dividendo ao Estado e também uma exigéncia minima
obrigatoria de 25% de repasse dos lucros auferidos a Unido. No entanto, a lei das estatais
em vigor desde 2016 determina que no minimo 40% do lucro seja destinado para
capitalizacdo do banco, o que fortalecerd a estrutura de capital do banco. Os autores
mostram que diferentemente de outros exemplos internacionais, 0 BNDES ndo possuli
qualquer tipo de isencdo de impostos e esta regulado pela mesma instituicdo que controla os
bancos privados, que é o Banco Central do Brasil e estd formalmente submetido as regras
do acordo de Basileia, 0 que pode ser um problema ja que os mandatos a serem exercidos

pelos BD's sdo diferentes dos desempenhados por bancos privados.

Barboza, Furtado e Gabrielli (2018) por outro lado, analisam a atuacdo histérica do
BNDES e utilizando dados eles tentam alcancar trés objetivos e consequentemente
responder trés perguntas: i) para quais setores foram os desembolsos do BNDES ao longo
da sua existéncia e se é verdade que ele é o banco da infraestrutura nacional; ii) qual o seu
tamanho para a economia e se é verdade que na década de 2000 ele assumiu um tamanho

maior do que o observado historicamente; e iii) qual o porte das empresas beneficiadas
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pelos desembolsos do BNDES e se € verdade que o banco tem apoiado recentemente as

grandes empresas como nunca antes aconteceu na sua historia.

Para responder a primeira pergunta e alcancar o primeiro objetivo, os autores
mostram que entre 1952 a 1960 a participacdo média da infraestrutura foi de mais de 69%
do total e a da industria de mais de 28%; na década de 1960 o banco passou a ser 0 banco
da industria onde sua participacdo passou de 70% nesse setor enquanto O apoio a

infraestrutura caiu para pouco mais de 25%.

Na década seguinte a composicao ndo se alterou muito, permanecendo no topo dos
desembolsos a industria com mais de 2/3 do total e a infraestrutura com cerca de 27%; entre
1981 a 1990 os setores mais apoiados mantiveram na mesma ordem, porém houve uma
maior diversificacdo onde surge como terceiro lugar como setor mais apoiado o de
comércio e servigos, com uma participacdo de pouco mais de 11%; na década de 1990 a
industria continua liderando e sendo seguida pela infraestrutura e surgindo em terceiro
plano o setor agropecuério, até entdo com uma participacdo irriséria e agora passando a
representar cerca de 11% do total de desembolsos do banco.

Os anos de 2001 a 2010 mantiveram a grosso modo a mesma composicdo do
decénio anterior; e por fim no periodo de 2011 & 2017 percebe-se claramente um grande
salto no apoio ao setor de comércio e servicos, que pula de pouco menos de 10% para quase
24% e simultaneamente uma grande perda de importancia do setor industrial, que sai de
mais 46% para pouco mais de 28%, deixando de ser o setor mais apoiado que agora passa a
ser novamente o setor de infraestrutura com quase 36% dos desembolsos totais do banco,

porém este percentual € menor do observado na década de 1950.

Ainda no que diz respeito a industria entre 1995 e 2017 a média de participacao
deste setor nos desembolsos do BNDES foi de 40,8 % e que 0 auge deste setor em volume
de recursos desembolsados pelo BNDES, se deu em 2010 quando este setor sozinho
absorveu mais de 78 bilhdes em valores correntes de 1995 ou quase 47% do total da
instituicdo. Portanto ao analisarmos a média de desembolsos percebe-se que o percentual
desembolsado para este setor € muito maior do que o peso deste setor no PIB nacional, o

que permite inferir que o BNDES atuou nas ultimas décadas como um banco da
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industrializacdo nacional, permitindo inferir-se que sim, o BNDES contribuiu e contribui
no que pode para promover a industrializacdo do Brasil assim como fora sugerido no

pensamento de Celso Furtado e pela CEPAL.

Para responder a segunda questdo e consequentemente atingir o segundo objetivo €
possivel mensurar o tamanho do banco pelo volume dos seus financiamentos em relacdo a
formacéo bruta de capital fixo (FBCF), ou em relacdo ao PIB. Pelas duas maneiras observa-
se que a partir de 1974 o banco passa a ter peso mais significativo para a economia,
representando 8,7% da FBCF e quase 2% do PIB.

Os anos entre 2000 a 2014 foram de constante aumento da participacdo do
BNDES na economia brasileira, principalmente pds-crise de 2008-2009 cumprindo seu
papel e atuando como agente anticiclico. Percebe-se que os desembolsos desta instituicdo
em 2009 saltaram mais de 50% em relacdo a 2008, saindo de pouco menos de 91 bilhdes
em 2008 para mais de 136 bilhdes em 2009. Atuando para o mandato que foi criado o
BNDES ampliou suas atividades em resposta a desaceleracdo da economia brasileira,
agindo assim como agente anticiclico, sua participacdo chegou a mais de 21% da FBCF em
2009 e que esta trajetdria ascendente vai até o0 ano de 2010 quando os desembolsos da
instituicdo ultrapassam os 168 bilhGes ou 4,3% do PIB Brasileiro em 2010, atingindo com
iSso seu maior tamanho no que diz respeito ao total dos desembolsos em relacdo ao PIB
nacional. Este salto se deve em parte ao programa de sustentagdo do investimento (PSI)
lancado em meados de 2009 que visava garantir a retomada do crescimento no pais em um
cenario de crise econdmica internacional iniciada em 2008. O auge de desembolsos desta
instituicdo em volume de recursos s6 ocorre em 2013 quando foram desembolsados mais de
190 bilhdes.

Portanto para responder a segunda pergunta, podemos afirmar que sim, é verdade
que o BNDES alcancou um tamanho até entdo nunca visto na sua historia entre 2000 a
2014. Mas a partir de 2015 se sucedeu um processo de encolhimento do seu tamanho
guando observados os volumes desembolsados e que a partir deste ano o banco apresenta
uma constante trajetéria descendente, se situando em 2017 com volumes desembolsados
inferiores aos observados uma década atrds em 2008, com desembolsos que ndo atingiram
em 2017, 71 bilhdes de reais.
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Gréaficol — Evolucdo dos desembolsos do BNDES em bilhdes de reais correntes 2008-2017
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Fonte: Elaboracgdo Propria, com dados do relatério da instituicéo.

Para responder a ultima questdo € necessario analisar os desembolsos do BNDES
pelo porte das empresas e para isso so existem dados a partir de 1990. Os autores apontam
que historicamente o banco apoiou sempre mais as grandes empresas, mas gque ao contrario
do que se acredita o0 apoio as MPME's tem aumentado e nunca foi tdo grande. Entre 2015 e
2017 a média de empréstimo as MPME's foi de 33,4% e portanto a critica de que 0o BNDES

nunca apoiou tanto as grandes empresas como recentemente tem feito € uma ideia falaciosa.

Se formos mais além e analisarmos o relatério do BNDES de 2017 percebemos
que naquele ano a participacdo das MPME's nos desembolsos do BNDES foi de 42% e que
segundo dados referentes ao primeiro semestre de 2018 esta trajetoria de crescimento da
participacdo das MPME's nos desembolsos do BNDES continua se intensificando tendo
alcancado 48,6% dos desembolsos no primeiro semestre de 2018 o que mostra que essa

trajetoria de participacdo € crescente.

Ou seja, ao contrario do senso comum, percebe-se que na realidade a participacdo

das MPME's nos financiamentos do BNDES nunca foi t&o grande como é observado no
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periodo recente e se deve a acbes como o cartdo BNDES que é um cartdo de crédito com

limite de no maximo 1 milhdo, beneficiando portanto, as micro e pequenas empresas.

Partindo para outro tipo de analise, a de que 0 BNDES tem agido como banco de
desenvolvimento no combate as desigualdades regionais, em especial se tem cumprindo
esse papel na regido nordeste. Ao analisarmos o periodo de 1995 a 2015 quanto em termos
percentuais médios do total de desembolsos do BNDES foi destinado a regido nordeste
percebe-se que em média pouco menos de 12% do total dos desembolsos da instituicdo
foram destinados a regido e que no mesmo intervalo de tempo a participacdo do Nordeste

no PIB brasileiro foi de mais de 13%.

Isto permite dizer que o BNDES néo tem feito grandes esforgos para reduzir as
desigualdades regionais, visto que o peso do PIB do Nordeste no PIB nacional foi superior
ao que foi destinado a regido pelo BNDES, no entanto é preciso notar que este percentual
atingiu o auge de 20% dos desembolsos em 2017, e que este percentual se repete no
primeiro semestre de 2018 o que pode indicar uma mudanca na politica do banco afim de
promover a reducdo das desigualdades regionais, mas que se analisarmos pelo valor
absoluto percebe-se que em termos de valores, 0 montante destinado a regido em 2017 é
inferior ao recebido em 2009, isto se deve a constante diminuicdo do seu tamanho em

volumes emprestados que vem sofrendo a instituicdo nos Gltimos anos.

Um banco de desenvolvimento em consonancia com a teoria Schumpeteriana é
aquele que fornece crédito ao inovador para que este possa realizar sua inovagdo, para que
esta por sua vez possa melhorar a eficiéncia na producdo que consiste em elemento
indispensavel para melhorar o0 posicionamento competitivo das empresas. Incentivo a
inovacdo existe em sentido amplo no BNDES desde 1964 quando foi instituido o fundo de

desenvolvimento técnico-cientifico (FUNTEC).

Ao longo dos anos outros programas de incentivo a inovacdo foram criados,
entretanto conforme pode-se extrair do livro verde do BNDES (2017) os desembolsos em
inovacgdo s6 apresentaram forte crescimento a partir de 2009 quando representavam 0,4%
dos desembolsos totais da instituicdo, até 2015, quando atingiram 4,4% dos desembolsos

totais do Banco, num montante de R$ 6 bilhdes, aumentando em mais de dez vezes o
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percentual destinado a este segmento. Nota-se que houve uma queda no volume dos
desembolsos entre 2016 e 2017, resultado da conjuntura econdmica adversa e da
diminuicdo de tamanho que enfrenta o banco, todavia, a participagdo do apoio a inovagéo
em percentual manteve-se relativamente estavel, ficando em torno de 4% em 2016 e 2017

(acumulado em 12 meses até julho).

Pode concluir-se também através dos relatorios da instituicdo, que esta possui
historicamente uma taxa de inadimpléncia menor do que a observada no sistema financeiro
nacional e que também por ndo possuir nenhum tipo de isencao tributaria, suas operacoes
pagam impostos assim como geram lucros e dividendos que em parte sdo remetidos a
unido. Portanto analisar a importancia do BNDES para a economia em que esta inserida
requer dentre outras coisas, analisar a demonstracdo do valor adicionado (DVA) que
percebe-se pelo relatério de 2017 a riqueza gerada pelo BNDES foi de mais de 12,5 bilhdes
de reais, desempenho este superior ao de 2016. Além de que os desembolsos feitos pelo
BNDES, fazem empresas investirem mais, o que acaba retornando para o Estado em forma
de impostos e que as empresas ao ampliarem sua producdo contratam mais, o que amplia o
nivel de emprego e consumo das familias na economia brasileira. Portanto, analisar a
atuacdo do BNDES requer também computar todos os retornos que ele gera direta e
indiretamente para a sociedade.

3.5 COMPARACAO: EXEMPLOS INTERNACIONAIS E O BRASILEIRO

Esta secdo ira discutir os pontos convergentes e divergentes acerca de bancos de
desenvolvimento entre o Brasil e as experiéncias internacionais, e para isso, serdo utilizados
os diversos autores por este trabalho citado. Observa-se que todos os BD's séo controlados
pelo Estado, na maioria dos casos por ministérios responsaveis e as vezes pelo proprio

governo central - como a China -.

Todos os BD's possuem um conselho com membros independentes e atuam em
diversos setores atendendo diversos clientes, todos eles atuam como agentes anticiclicos e
ndo estdo sujeitos as mesmas regras do setor privado e as regras do acordo de Basileia, 0
que ndo significa que possuem praticas inadequadas de atuacdo. pelo contrario, os BD's em

geral possuem uma boa gestdo de risco que se traduz em lucratividade e em baixos niveis
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de inadimpléncia. E possivel notar também que, em regra nos paises mais desenvolvidos
como a Alemanha o financiamento da instituicdo se da pela emissdo de titulos no mercado
financeiro, que na maioria das vezes contam com garantias do governo. J& em outros
paises, como o Brasil e 0 Japdo, as principais fontes de financiamentos séo oriundas de

recursos fiscais.

Quanto a isencdo de impostos 0 caso japonés e alemdo s&o 0s Unicos que gozam
desse privilégio, enquanto o BNDES, e o banco chinés pagam impostos da mesma forma
que instituicdes privadas. E possivel notar também que em todos os casos as instituicdes
emprestam internacionalmente, contribuindo para a cooperagdo financeira internacional.
Muitas das instituicdes passaram por erros que levaram a perdas e as puseram em
constantes criticas sobre sua importancia. Enfim, apesar de ndo existir formalmente uma
Unica teoria que defina com clareza qual o papel dos BD's e seu campo de atuacgdo, estas
instituicbes possuem similaridades e se mostram Uteis seja qual for o nivel de

desenvolvimento de uma sociedade.

Quanto as particularidades, é preciso perceber que o BNDES, das institui¢cGes aqui
citadas, é a Unica gque esta sujeita a mesma regulacdo do setor privado e que portanto segue
as regras do acordo de Basileia e que isto deve ser visto com cautela, pois um BD tem suas
prioridades e objetivos diferentes dos bancos privados. Indices de liquidez que s&o
utilizados para bancos privados, podem ndo ser atingidos em BD's que historicamente

financiam segmentos mais arriscados e com maior prazo de maturacao.

Outro ponto particular do BNDES é o fato de ser o tnico BD dos aqui citados, que
ndo possuem nenhum tipo de garantia por parte do Estado na emissao de seus titulos e que
diferentemente dos demais é também o Unico que possui uma exigéncia minima obrigatéria
de pagamentos de dividendos ao seu ente controlador. Por Gltimo e ndo menos importante é
preciso notar que como apontado por Afonso, Paiva e Rodrigues (2017) os BD’s
internacionais em geral ndo emprestam a uma taxa inferior as de mercado, pelo contrério,
em alguns casos percebe-se que eles possuem um custo mais elevado do que os bancos
privados tradicionais, mas que mesmo assim séo preferidos pelos investidores, visto que
oferecem servicos de consultoria e acompanhamento especificos aos investimentos. Entre

os BD's selecionados e analisados nesse trabalho o KFW é o que goza de mais privilégios,
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ndo tendo obrigacdo de pagar dividendos ao Estado, além de possuir isencdo de impostos

corporativos e de renda.

E amplamente sabido que os BD's possuem mandatos diferentes das instituicoes
privadas e que sua importdncia ja foi confirmada mesmo em paises claramente
desenvolvidos como a Alemanha, portanto submeter estas instituicdes as mesmas regras do
setor privado, ndo parece ser sensato. No entanto é fundamental que estas instituicoes
possuam sustentabilidade financeira para que possam continuar a desempenhar seu papel na
economia, e medidas deveriam ser pensadas para equilibrar os interesses econémicos e
sociais com uma boa gestdo e administracdo destas instituicbes para que elas possam

realizar aquilo para que foram criadas, néo se desvirtuando da sua miss&o.
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4 BANCO DO NORDESTE E FNE: HISTORICO

O Banco do Nordeste do Brasil (BNB) € uma instituicdo financeira multipla criada
pela Lei Federal n® 1649, de 19.07.1952, e organizada sob a forma de sociedade de
economia mista, de capital aberto, com sede na cidade de Fortaleza, Estado do Ceard. O
banco tem como area bésica de atuacdo os nove estados da Regido Nordeste, o norte e 0s
Vales do Mucuri e do Jequitinhonha do Estado de Minas Gerais e 0 norte do Estado do

Espirito Santo, compreendendo 1.990 municipios.

Autores como Celso Furtado mostraram o problema da formag&o econdmica do
Brasil que levou a desigualdades regionais graves. A economia nordestina, inicialmente
produzia basicamente para exportacdo e ainda o desenvolvimento da industria nacional que
se constituiu no Sudeste e fez desta regido seu centro dindmico e com forte crescimento, em

contrapartida a estagnacdo das demais regides.

No que diz respeito a regido Nordeste, uma caracteristica tipica da regido a tornava
ainda mais necessitada de atencdo especial do Estado, que eram as constantes secas, em
especial a grande seca de 1951-1953. Portanto para reduzir as disparidades regionais, ajudar
a solucionar os problemas climaticos e ainda fornecer uma fonte de crédito a uma regido até
entdo carente de fonte prépria de financiamento das suas atividades, surgiu como uma
resposta do governo de Getulio Vargas, na pessoa do ministro da Fazenda, Horacio Lafer o
Banco do Nordeste para fomentar o desenvolvimento de projetos de carater produtivo,

principalmente na area do Poligono das Secas.

Além do financiamento do desenvolvimento da regido Nordeste, cabia a0 BNB um
papel de estudos voltados a regido, papel desempenhado pelo Escritério técnico de estudos
econémicos do Nordeste (ETENE) que foi instituido pela propria lei de criacdo do banco.
Os trabalhos elaborados pelo ETENE levaram a criagdo mais adiante do grupo de trabalho
para o desenvolvimento do Nordeste (GTDN) que culminaram no futuro com a criacéo da
Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE). E importante perceber que
estudos sobre a realidade da regido Nordeste sempre foi uma preocupacdo do BNB por isso,
0 banco administra outros dois fundos que promovem apoio a pesquisas e projetos voltados

ao desenvolvimento: o Fundo de Desenvolvimento Cientifico e Tecnologico (FUNDECI)
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instituido em 1971; e o Fundo de Desenvolvimento Regional (FDR) criado em 1987 e que

ainda existem atualmente.

A fonte inicial de recursos do BNB advinha do fundo das secas, instituido pela
constituicdo de 1946, no entanto, na década de 1960 houve um processo de esfriamento nas
politicas regionais o que levou a um aumento das desigualdades regionais, e o fundo das
secas foi extinto pela constituicdo de 1967, o que levou a um desaquecimento e
enfraquecimento da regido Nordeste. O fim desse fundo que constituia a principal fonte de
recursos do BNB enfraqueceu o banco, que passou a operar com dificuldades e esse

processo agravou as desigualdades regionais.

O periodo que sucedeu o “milagre econdmico” foi importante para a retomada das
politicas de desenvolvimento regional, como a criacdo pelo decreto-lei 1.376 de 1974 do
Fundo de investimentos do Nordeste (FINOR). Operado pelo banco, assim constitui-se
como um beneficio fiscal destinado a apoiar empresas que atuassem na area de jurisdi¢éo
da SUDENE.

Esse processo de avanco nas politicas regionais foi interrompido novamente na
década de 1980, marcada por crise econdmica e da divida do setor publico brasileiro. Essa
crise no setor publico nacional afetou 0 BNB, ja que 0s recursos repassados a esta
instituicdo cairam de forma drastica, comprometendo inclusive a saude financeira da

instituicao.

Percebe-se claramente pela breve explanacdo da histéria do Banco do Nordeste
que, assim como fora apontado por Afonso, Paiva e Rodrigues (2017) ja citados nesse
trabalho, as IFD's devem ter fontes de recursos estaveis e que ndo estejam submetidas a
decises politicas ou interesses diversos que ndo sejam o cumprimento dos seus mandatos e
a consequentemente a reducdo das desigualdades regionais. Convencidos dessa visdo, e na
iminéncia da elaboracdo de uma nova constituicdo surge um movimento parlamentar das
bancadas nordestina e de outras regides para a criacdo dos fundos constitucionais que seria
um fluxo estavel de recursos para melhorar a atuacdo do BNB. Por isso pode ser
considerado uma vitéria. A criagdo dos fundos constitucionais das regides Norte (FNO),

Centro-oeste (FCO) e Nordeste (FNE) que foram instituidos pelo artigo 159 da constituigcdo
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de 1988 e regulamentados um ano mais tarde pela lei 7.827 de 1989, que determinou que
3% da arrecadacdo do Imposto de renda (IR) e do imposto sobre produtos industrializados
(IP1) seriam destinados aos fundos constitucionais. Vitoria especial se deu para a regido
Nordeste que recebeu maior parcela de 1,8% ou 60% do total destinado aos fundos, onde
metade desse total deveria ser destinado a regido do semiarido e deveriam todos 0s recursos

do FNE serem administrados pelo Banco do Nordeste.
4.1 PRODUTOS E PROGRAMAS DE FINANCIAMENTO DO BNB

Conforme pode-se extrair da pagina do banco na internet acessada em 09 de
setembro de 2018, o BNB conta com diversas linhas de crédito para financiamento de
atividades nos principais setores do mercado como: Inddstria e agroindustrial,
infraestrutura, comércio e servigo, setor rural, setor de tecnologia e turismo. Alguns dos
seus programas sdo setoriais, assim sendo, atendem unicamente um setor especifico,
enquanto outros programas sao multisetoriais, de forma que financiam atividades em mais
de um setor. Mas recentemente, 0 banco passou a contar com programas destinados a
conservacdo do meio ambiente (FNE verde), o uso eficiente da 4gua (FNE agua), produtos

destinados a inovacéo e uns especificos voltados a atividades exportadoras, dentre outros.

O BNB ndo operacionaliza apenas produtos com recursos do FNE, mas atua
também como intermediador financeiro dos produtos com recursos oriundos do BNDES
como o FINAME. O BNDES automaético; cartdo BNDES e FINAME agricola. Oferecem
também produtos de outras fontes de recursos como o FINAGRO, que possui como fonte
de recursos a caderneta de poupanca rural e os recursos livres de Letras de Crédito do
Agronegoécio (LCA) e visa apoiar as atividades agroindustrial, industrial e comercial para

aquisicdo de produtos de origem agropecuaria.

Além disso, 0 banco ainda possui linhas de microcrédito orientado urbano e rural, 0
crediamigo e 0 agroamigo respectivamente que sdo em parte financiados com o uso de

recursos internos (RECIN) do banco.

4.2 BANCO E FNE: EVOLUCAO EM NUMEROS 2008-2017

4.2.1 DESEMBOLSOS TOTAIS
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O BNB vem desempenhando seu papel como banco de desenvolvimento regional
desde sua fundacdo, no entanto, sua atuacdo se tornou mais independente das decisdes
politicas e autbnoma quando passou a contar com os recursos do FNE a partir de 1989.
Desde entdo essa fonte de recursos representa seu maior funding, o que permite ao banco
agir para aquilo que foi criado. Neste trabalho serd analisado os desembolsos do BNB a
partir de 2008, esse ano foi usado por ser 0 ano em que se inicia a crise econémica
internacional, com isso se buscard identificar se 0 banco agiu com o seu papel de agente

anticiclico na regi&o.

Percebe-se pelo grafico 2 que os desembolsos do BNB aumentaram
vertiginosamente a partir de 2008, saindo de pouco mais de 7,5 bilhGes de reais em 2007
para 13,3 bilhdes em 2008 o que representa um aumento de mais de 77%, quando compara-
se entre 2008 e 2009 as operacdes totais do banco experimentaram novo crescimento dessa
vez em mais de 50%, e que este processo de crescimento foi consistente até o ultimo ano
(2017), com algumas pequenas quedas nos anos de 2015 e 2016, mas que a partir de 2017

voltaram a crescer o que demonstra um comportamento estavel na ultima década.

Gréafico 2 — Evolugdo dos desembolsos do BNB em bilhdes de reais correntes 2007-2017
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Fonte: Elaboracdo Propria, com dados do relatério da instituicéo.



53

4.2.2 RECURSOS ORIUNDOS DO FNE

E possivel perceber também (Gréfico 3) que, historicamente a principal fonte de
recursos do BNB para fazer frente aos seus desembolsos de longo prazo séo oriundos do
FNE, e que os anos onde estes recursos se reduziram foram também os anos onde as
aplicacdes totais do banco cairam (2015 e 2016) mostrando com isso que o banco seguiu a

mesma tendéncia de queda apresentada nos recursos advindos do FNE.

E possivel enxergar também, que ao longo da Gltima década esse peso do fundo
gira em média entre 50 e 60% do total do banco, mas é preciso perceber que ao longo dos
anos cresceu a capacidade do banco de captar recursos através de depo6sitos a vista, a prazo,
depdsitos de poupancga, LCA, além da captacdo no mercado de capitais. Se assemelhando
aos bancos de desenvolvimento de paises desenvolvidos que possuem ampla capacidade de
captacdo através do mercado de capitais fazendo assim uma ampliacdo dos recursos

internos disponiveis para empréstimos cada vez mais demandados na regido Nordeste.

Gréfico 3 — Evolugdo da Composicdo das fontes de recursos do BNB em bilhdes de reais
correntes e em percentual 2008-2017
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Fonte: Elaboracdo Propria, com dados do relatério da instituicéo.
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4.2.3 OPERACOES DE LONGO PRAZO

Assim como € de se esperar de um banco de desenvolvimento, este deve
primordialmente fornecer crédito ao financiamento de longo prazo, que na maioria das
vezes é preterido por bancos privados, pelo longo periodo de maturagdo dos investimentos,
que pode levar a grandes riscos e incerteza de pagamento pelo descasamento dos
vencimentos. Por esse motivo, os desembolsos para financiamento de longo prazo
constituem a maior parte dos recursos aplicados do BNB (Gréfico 4) que representam
também a maior também parte dos saldos de crédito de longo prazo do Sistema Financeiro
na regido onde atua (grafico 6). Mesmo tendo uma participacdo minuscula da rede bancaria
instalada na regido (grafico 5), o banco continua detendo boa parte dos saldos de crédito de

longo prazo do Sistema Financeiro na &rea onde opera.

Gréafico 4 — Evolucédo Percentual das operagdes de curto e longo prazo do BNB 2008-2017
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Fonte: Elaboracdo Propria, com dados do relatério da instituicao.
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Gréfico 5 — Participacdo do BNB na rede bancaria da regido Nordeste, junho de 2018
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Fonte: Elaboragdo Propria, com dados do relatorio da instituicéo.

Gréafico 6 — Participacdo do BNB nos créditos totais de LP da regido Nordeste, junho de
2018
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Fonte: Elaboracéo Propria, com dados do relatério da instituicéo.



56

4.2.4 DESEMBOLSOS POR SETOR

Se a analise for feita por desembolsos aos setores, percebe-se que os setores rural e
industrial possuem historicamente participacdes semelhantes nos desembolsos do BNB. O
setor de comércio e servicos € o mais favorecido com os empréstimos da instituicdo
levando sozinho em 2015 mais de 57% de todo crédito que é fornecido pelo banco, ainda é
possivel perceber claramente que o setor de infraestrutura vem ao longo da década
diminuindo sua participacdo saindo de quase 10% dos desembolsos em 2008, tendo
atingindo menos de 1% em 2014 (gréfico 7).

Gréfico 7 — Evolucdo percentual dos desembolsos do BNB por setores 2008-2015
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Fonte: Elaboracéo Propria, com dados do relatério da instituicéo.
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4.2.5 DESEMBOLSOS PARA AS MPE'S

Como é funcdo ideal de um BD suprir as demandas por crédito que por vezes
tornam-se restritas, assim o BNB atua no seu papel, fornecendo crédito a setores, empresas
e pessoas que enfrentam a tdo conhecida restricdo de crédito. Se a analise for feita por porte
das empresas percebe-se apoio crescente dado pelo banco aos "pequenos” onde se destaca

0s programas de microcrédito urbano e rural, apoio a agricultura familiar e apoio as MPE's.

Maior parte dos recursos do BNB ¢ ofertado as MPE's e aos pequenos e mini
produtores rurais e pessoas fisicas, sendo 0s mais necessitados de crédito por encontrarem
maior restricdo do setor privado. Os clientes de pequeno porte (aqui incluidos agroamigo,
crediamigo, PRONAF e MPE’s) apresentavam 60,2 % dos desembolsos totais do banco em
2014 e 69,0% em 2015.

Apesar do apoio dado pelo BNB aos “pequenos” de forma geral ter aumentado
significativamente nos tultimos anos, as MPE’s em especifico ndo experimentaram tal
crescimento, nem uma mudanca significativa na Gltima década, pois apesar dos
desembolsos para esse segmento terem crescido desde 2010 e tenham se situado acima dos
11% entre 2011 e 2016, sua participacdo percentual ainda em 2016 voltou a cair e em 2017
o percentual do banco destinado ao setor das MPE’s ¢ semelhante ao percentual observado
em 2008 quando sua participagdo ndo atingiu nem 10% dos desembolsos da instituicéo
conforme pode-se observar pelo gréfico 8

Em contrapartida percebe-se pelos relatérios da instituicdo que o segmento corporate
que é constituido de empresas com faturamento anual superior a 200 milhGes também
recebem grandes desembolsos do BNB, mas que esta participacdo é decrescente, tendo
apresentado em 2012 o valor de 11,1 bilhdes de reais enquanto que em 2016 este valor foi
de 2,59 bilhGes de reais. O que demonstra que a preocupagdo maior do banco estd nos

“pequenos’.
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Gréfico 8 — Evolugdo Percentual dos desembolsos para as MPE’s 2008-2017
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Fonte: Elaboragdo Propria, com dados do relatorio da instituicéo.

4.2.6 MICROCREDITO URBANO: CREDIAMIGO

O crediamigo se destaca como sendo 0 maior programa de microcrédito orientado
da América Latina. Iniciado em 1998 foi o pioneiro entre os bancos publicos brasileiros, o
programa possui histéricos baixos niveis de inadimpléncia, o que demostra a qualidade da
carteira, que mesmo com crescimentos constantes no volume dos desembolsos, continua a
ter excelente niveis de adimpléncia o que refuta a ideia de que oferecer muito crédito atrai

necessariamente maus pagadores.

Além disso o programa de microcrédito atua como banco de desenvolvimento
promovendo a incluséo financeira, através da abertura de contas e oferecimento de cartdo

de crédito aos seus beneficiarios.

Internacionalmente reconhecido, o crediamigo ja& recebeu diversos prémios
internacionais pela inclusao financeira que promove, reafirmando com isso o seu papel no

desenvolvimento da regido. Segundo pode-se extrair do relatério dos programas de



59

microfinancas do BNB (2017), mais de 2/3 dos clientes do programa sdo mulheres e que
cerca de 51% possuem renda familiar inferior a R$ 1.000,00 o que mostra a importancia do
crediamigo par atender as familias de mais baixa renda. E possivel concluir também pelo
relatério de 2017 que cerca de 81% das operagbes de curto prazo do banco sdo

desempenhadas pelo crediamigo.

Pelo Grafico 9 é possivel visualizar que o peso do crediamigo no total do banco
vem crescendo de forma constante, tendo saido de pouco mais de 8% em 2008, para mais
de 30% em 2017, e que portando o crediamigo sozinho representa quase 1/3 de tudo que
ofertado pelo BNB.

Gréafico 9 — Evolucdo percentual do crediamigo nas operacfes totais do BNB 2008-2017
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Fonte: Elaboracéo Propria, com dados do relatério da instituicéo.
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Gréafico 10 — Evolucdo Percentual do peso do crediamigo nas operacdes totais de curto
prazo do BNB 2008-2017
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Fonte: Elaboracgdo Propria, com dados do relatério da instituicéo.

4.2.7 MICROCREDITO RURAL: AGROAMIGO

Surgido em 2005, o agroamigo se apresenta como uma ampliacdo do entdo bem
sucedido programa de microcrédito urbano do banco (crediamido), buscando promover a
inclusdo financeira aos pequenos empreendedores da zona rural. Da mesma maneira que
age o crediamigo, o programa de microcrédito rural promoveu a abertura de milhares de
contas aos seus clientes, assegurando conta corrente, poupanca e cartdo de débito aos

agricultores familiares.

Por esse papel, e gracas a implementagédo do programa Agroamigo Movel, que deu
mais agilidade ao processo de liberacdo do crédito, o Agroamigo recebeu o Prémio
Agrobanco, concedido pela Associacdo Latinoamericana de Instituicbes Financeiras para o
Desenvolvimento (Alide). O Agroamigo conquistou também o primeiro lugar na categoria
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“Exceléncia — Melhor em Produtos e Servicos para Inclusdo Financeira” em um dos

prémios mais conceituados do pais.

Pelo Grafico 11 é possivel enxergar que em 2008 o total destinado pelo BNB a
esse programa era menos de 2% e que em 2017 esse percentual se aproximou de 9%, o0 que
demostra uma grande ampliacdo desse programa. Esse programa ainda possuia uma
importancia adicional em promover as desigualdades existentes dentro da prépria regido
Nordeste, pois pelo relatério do programa de 2017, percebe-se que cerca de 69% dos

clientes do agroamigo estdo distribuidos na regido mais carente, o semiarido.

Gréfico 11 — Evolucédo percentual dos desembolsos do BNB para 0 agroamigo 2008-2017
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Fonte: Elaboracéo Propria, com dados do relatério da instituicéo.
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4.2.8 AGRICULTURA FAMILIAR: PRONAF

O Programa nacional de fortalecimento da agricultura familiar (PRONAF) foi
instituido em 1995 visando atender aos pequenos agricultores, e tem no banco do nordeste
seu maior agente e principal operador na regido Nordeste. Segundo pode-se extrair do site
do Banco Central do Brasil (BCB), acessado em 09 de setembro de 2018, o PRONAF
beneficia produtores e agricultores que comprovem seu enquadramento no programa,
mediante a Declaracdo de Aptidédo ao Pronaf (DAP), emitida por agentes credenciados da
Secretaria Especial de Agricultura Familiar e do Desenvolvimento Agrario (Sead).

Os créditos do programa destinam-se a: custeio e investimento e podem ser
concedidos de forma individual ou coletiva, sendo exigidas garantias para obtencdo do
financiamento que possuem taxas de juros efetivas que ndo excedem 5,5% a.a. em ambos
0s casos (custeio e investimento) e que devem ser reembolsados em no maximo 3 anos

(custeio) e até 10 anos (investimento).

Grafico 12 — Evolugdo percentual dos desembolsos do BNB destinados a0 PRONAF 2008-
2017
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Fonte: Elaboracdo Propria, com dados do relatério da instituicéo.
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4.3 GOVERNANCA, GESTAO E DESEMPENHO DO BANCO

Apesar de lucro ndo ser o principal objetivo de um banco de desenvolvimento é
necessario que a atuacdo desses bancos, possuam sustentabilidade financeira para que estes
possam dar continuidade ao mandato para o qual foram criados. Nesse sentido, 0 BNB vem
historicamente apresentando resultados econdmicos favoraveis, apresentando sucessivos
lucros liquidos conforme pode-se extrair dos relatorios anuais da instituicdo e estes lucros

se devem as constantes melhorias na eficiéncia operacional através da gestdo de despesas.

Além disso o banco cumpre e mantém os indicadores de alocacao de capital acima
dos estipulados pela resolucdo n°® 3490 do Conselho Monetério Nacional (CMN) que
determina uma relacdo minima entre o patrimonio liquido de referéncia e o total de riscos
assumidos em suas operagOes ativas. Além da rentabilidade sobre patrimonio liquido e de
constantes crescimentos em recuperacdo de crédito de operagbes consideradas
inadimplentes, possui também excelentes niveis de rentabilidade sobre o patrimonio

liquido.

Esses bons desempenhos econdmico-financeiros se devem pelo controle interno,
gestdo de riscos do banco e de mudancas na concessdo de crédito que foi realizada pelo
banco a partir de 2012, assemelhando-se a modelos internacionais de boas praticas. Por este
constante comprometimento da instituicdo em operagdo em operar de maneira 0 mais
eficiente possivel, recebeu e continua a receber diversos prémios, como 0 prémio mérito
Brasil de governanca e gestdo publicas. Além disso em 2010, a Moody's atribuiu pela
primeira vez grau de investimento em escala global ao BNB, grau este que vem sendo
reafirmados nos anos seguintes, tudo isto com ampliacdo da carteira de crédito e nimeros
de clientes. De acordo com o Banco Central, 0 Banco do Nordeste é a empresa com menor

namero de reclamac6es entre os bancos com mais de 4 milhGes de clientes.
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5 POSICAO DA PARAIBA NA ATUACAO DO BNB

A posigdo da Paraiba na economia nacional e regional nos anos entre 1995 e 2015
conforme pode-se constatar pelos trabalhos do BNB (2013) e pelo sistema de contas
regionais do IBGE 2010-2015 ndo se alterou muito, jamais tendo o estado representado
mais de 1% do PIB nacional ou 6,6% do PIB da regido nordeste, quando se trata do peso da
populacdo da Paraiba para a populagdo nacional observa-se que sua importancia dobra,
representando quase 2% da populacdo do Brasil e 7% da populacdo da regido nordeste em
2014,

Quando passa-se a analisar o crescimento real acumulado entre 1995-2010 a
Paraiba ocupa o 4° lugar na regido Nordeste com um crescimento real de 70%, acima da
taxa de crescimento do pais (57,5%) e da regido nordeste (64,4%), isso d& uma taxa média
geomeétrica para a Paraiba de 3,6%, acima do pais (3,1%) e do nordeste (3,4%), se o recorte
for feito para o mais recente periodo de 2010-2014 percebe-se que o estado cresceu 19,7%
nesses quatro anos, crescimento este que foi mais uma vez superior ao crescimento
observado no Brasil (9,7%) e o da regido nordeste (13,6%) tendo o estado apresentado em
2014 um PIB de R$ 52.936.483,00.

No que diz respeito ao PIB per capita, entre 1995 e 2010 a Paraiba apresentou um
crescimento real de 51,3%, percentual este maior do que o crescimento do Brasil (31,2%),
da regido nordeste (40,5%) e de todas as outras regides do pais, apesar deste crescimento o
PIB per capita paraibano representava em 2010 apenas 42,9% da média brasileira, valor
ainda muito baixo e inferior ao percentual nordestino que foi em 2010 de 48,4% do PIB per
capita do pais. Se o periodo a ser analisado for 2010-2014 percebe-se que 0 nordeste
continuou a melhorar sua participacdo em relacdo ao PIB per capita nacional tendo
apresentado entre 2010 e 2014 um crescimento real de 7,3%, mais que o dobro do
crescimento observado no pais que foi de 3,2% tendo atingido em 2014 o valor médio de
14.329,13 ou pouco mais de 50% da média nacional que ficou em R$ 28.500,24 e que a
Paraiba acompanhou este crescimento da regido, tendo representando em 2014 o valor de
R$ 13.422,42 ou 47% dos R$ 28.500,24 que foi o PIB per capita do Brasil naquele ano.
Apesar das taxas de crescimento da regido Nordeste e do estado da Paraiba desde 1995

terem se mostrado superiores as taxas de crescimento do pais, estes niveis de crescimento
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acima da média, ainda nao foram suficientes para equiparar a economia paraibana ao nivel
da nordestina e muito menos a média do pais da qual representa menos da metade da renda

per capita.

No que tange a distribui¢do dos setores no valor adicionado bruto (VAB) do PIB
nordestino percebe-se evidente queda na importancia da agropecudria que representava
10,7% da composic¢do do PIB da regido em 1995 e que em 2010 esse peso se resumiu a
6,6%, queda esta, que também diminui o peso da agropecudria nordestina na economia
nacional que sai de 22,9% do VAB agropecudrio brasileiro em 1995 para 17,1% em 2010, é
possivel observar que a Paraiba acompanhou a queda na importancia da agropecuéria tanto
na economia da regido da qual sai de 7,8% em 1995 para 4,1% em 2010, quanto na
economia nacional saindo de 1,8% do VAB agropecuario nacional em 1995 para 0,7% em
2010 e que essa diminuicdo de importancia vai na contramao dos setores industrial e de
servigos que aumentaram sua participagdo tanto no PIB da regido quanto no peso na

economia nacional .

No que diz respeito a importancia do VAB industrial para a economia do
Nordeste, observa-se que o VAB industrial sai de 10% de peso em 1995 para 12% em
2010. Ja o peso da Paraiba no valor adicionado bruto (VAB) da industria do Brasil e do
Nordeste ndo tem se alterado muito, saindo de 0,5% em 1995 para 0,7% em 2010 do VAB
industrial nacional e de 5,1% para 5,9% em relacdo a regifo nordeste. E preciso perceber
que em 2010 o VAB industrial da Paraiba teve crescimento real de 20,2%, representando o
maior crescimento da regido nordeste e o 3° maior crescimento do pais, mas que ao
analisarmos o acumulado entre 1995 e 2010 o crescimento foi de 138%, sendo superior a
taxa do Brasil e da regido nordeste, sendo porém inferior ao percentual apresentado pelo

Maranhd&o e pelo Piaui.

No que tange ao peso do VAB do setor de servigcos nordestino para a economia
nacional, percebe-se trajetoria ascendente, saindo 12,4% em 1995 para 14,3% em 2010 de
peso deste setor na economia do pais com crescimento real acumulado de 63,4%. A Paraiba
acompanhou este crescimento saindo de 0,8 para 1% no peso do VAB de servigos
paraibano no PIB nacional e de 6,2 para 6,8% de peso deste setor para a economia do

Nordeste, com crescimento real de 54,8%, a Paraiba apresentou percentual inferior ao
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crescimento do Nordeste (63,4%) e menor também do que o crescimento do Brasil (60,3%).

A economia paraibana por ser assim como a nordestina uma economia periférica
precisa muito do Estado, pois conforme aponta Anjos (2017) no ano de 2015, o estado da
Paraiba ainda apresentava cerca de 17% da sua populacdo nédo alfabetizada, e que possui
um percentual de moradias atendida por rede coletora de esgotos de 40,5% que apesar de
ser superior a taxa média da regido nordeste (32,1%) ainda estar muito aquém da média

nacional.

Tabela 1 — Peso do Nordeste no PIB nacional e da Paraiba no PIB nacional e do Nordeste,
1995-2015

Anos Nordeste/P1B Paraiba/PIB Brasil |Paraiba/PIB Nordeste
Brasil
1995 12 0,7 6,1
1996 12,5 0,8 6,1
1997 12,5 0,8 6,2
1998 12,4 0,8 6,3
1999 12,4 0,8 6,3
2000 12,4 0,8 6,4
2001 12,6 0,8 6,6
2002 13 0,8 6,5
2003 12,8 0,8 6,5
2004 12,7 0,8 6,1
2005 13,1 0,8 6,0
2006 13,1 0,8 6,4
2007 13,1 0,8 6,4
2008 13,1 0,8 6,5
2009 13,5 0,9 6,6
2010 13,5 0,9 6,3
2011 13,3 0,8 6,4
2012 13,6 0,9 6,5
2013 13,6 0,9 6,4
2014 13,9 0,9 6,6
2015 14,2 0,9 6,6

Fonte: Elaboracéo propria, com base nos dados das contas regionais do IBGE
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5.1 DESEMBOLSOS DO BNB DESTINADOS A PARAIBA

Ao analisar-se a série historica dos desembolsos do BNB destinados a Paraiba,
percebe-se que os recursos destinados ao estado sdo sempre inferiores ao peso que este
representa para a economia nordestina (gréfico 13) e que desta maneira 0 banco nao
promove 0 combate a desigualdade que existe dentro da propria regido Nordeste,
destinando muito dos seus recursos aos trés estados mais ricos da regido (Bahia,

Pernambuco e Ceard).

Além disso, € possivel enxergar pelo grafico 14 que da mesma maneira que ocorre
com a composicdo das fontes de recursos do BNB na regido Nordeste, na Paraiba a
principal fonte de recursos do banco para fazer frente aos seus desembolsos tambeém s&o

oriundos do FNE, tendo apresentado em 2017 57,5% do total dos recursos do banco.

Gréfico 13 — Evolucéo percentual dos desembolsos do BNB para a Paraiba 2008-2017
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Fonte: Elaboracdo Propria, com dados do relatério da instituicéo, 2018.



68

Gréafico 14 — Composicao percentual das fontes de recursos do BNB na Paraiba 2008-2017
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Fonte: Elaboragdo Propria, com dados do relatorio da instituicao, 2018.

5.2 DISTRIBUICAO INTERNA DOS RECURSOS DESTINADOS A
PARAIBA POR SEGMENTOS

Esta secdo tratara da alocacdo interna dos recursos recebidos pelo estado da Paraiba.
Desta forma, percebe-se claramente pelo Gréfico 15 que ao se analisar a distribuicdo dos
recursos na Paraiba, observa-se que os programas de microcrédito urbano e rural passaram
a ser a prioridade do banco, pois ao analisar-se a série historica da ultima década, se
constata que, o percentual destinado ao crediamigo na Paraiba, saiu de pouco mais de 10%
em 2008 para mais de 38% do total em 2017 o que representa um crescimento de 259% e
gue o agroamigo teve performance ainda mais positiva, com um crescimento de mais de
422% saindo de pouco menos de 3% do total em 2008 para quase 14% em 2017, e que
portanto, apenas os dois programas de microcrédito do banco do Nordeste na Paraiba
representavam em 2017 mais de 51% de todo o crédito ofertado no estado.

Passando a andlise para os outros dois segmentos analisados por esse trabalho
(PRONAF e MPE’s) constata-se que, houve queda na participacdo destes dois segmentos

no percentual dos desembolsos da instituicdo no estado da Paraiba, se em 2008 0 PRONAF
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representava pouco mais de 3%, em 2017 esse percentual ndo atingiu nem 2%. O mesmo
pode se observar no percentual destinados as MPE’s na Paraiba, quando em 2008
representavam mais de 14% do total e em 2017 este montante alcangou pouco mais de 10%
do total de recursos alocados na Paraiba.

Gréfico 15 — Distribuicéo percentual dos desembolsos por segmentos na Paraiba 2008-2017
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Fonte: Elaboracgdo Propria, com dados do relatorio da instituicéo, 2018.

5.3 RECURSOS DO FNE DESTINADOS A PARAIBA

As regras que definem o percentual de aplicagdo e destinagdo dos recursos oriundos
do FNE, estabelece um teto de 30% e um piso de 4,5% a serem destinados a cada estado da
regido. Pela andlise histérica dos dados apresentados por este trabalho, percebe-se que,
além dos desembolsos oriundos do FNE entre 2008 e 2017 jamais terem sidos superiores ao
peso do estado da Paraiba para o Nordeste. Em alguns anos especificos, o que fora
destinado ao estado foi inferior ao piso de 4,5% definido, como em 2011 que foram
destinados cerca de 447 milhdes de reais o que representa 4,03% do total de recursos do
FNE que naquele ano fora de pouco mais de 11 bilhdes e em 2014 onde foram destinados
4,07% ou 549,6 milhdes.
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Gréfico 16 — Evolucdo percentual dos desembolsos do FNE na Paraiba 2008-2017
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Fonte: Elaboragdo Propria, com dados do relatorio da institui¢do, 2018.

5.4 O CREDIAMIGO NA PARAIBA

Ao se analisar os desembolsos destinados ao crediamigo na Paraiba em relagcdo ao
total do programa para a regido, percebe-se que é destinado ao estado mais do que este
representa para a economia nordestina, tendo alcangado um percentual maximo de quase
7,9% em 2012 e que no ultimo ano analisado este percentual ficou em 7,4%, conforme
pode-se extrair do grafico 17, é possivel inferir que na ultima década a média dos
desembolsos destinados ao crediamigo na Paraiba se situou em mais de 7% do total do

programa do crediamigo.



Gréafico 17 — Evolucdo percentual do total do crediamigo destinado a Paraiba 2008-2017
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Fonte: Elaboracgdo Propria, com dados do relatorio da instituicdo, 2018.

5.5 0 AGROAMIGO NA PARAIBA

Quando se analisa o programa de microcrédito rural do banco do Nordeste, percebe-

se que neste, a Paraiba possui um melhor resultado no percentual destinado ao estado.

Nota-se pelo Grafico 18 que em 2008 o percentual destinado ao agroamigo na Paraiba no

total do programa, sai de 7,3% em 2008 para mais de 9,2% em 2017 ou 213,6 milhdes de

reais de um total de mais de 2,3 bilhGes de reais do total destinado ao programa em 2017.
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Gréafico 18 — Evolucéo percentual do total do agroamigo destinado a Paraiba 2008-2017
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Fonte: Elaboracgdo Propria, com dados do relatorio da instituicéo, 2018.

5.6 INCENTIVO A AGRICULTURA FAMILIAR NA PARAIBA

O apoio dado pelo BNB a agricultura familiar no caso da Paraiba tem-se mostrado
muito pequeno e ainda em trajetdria descendente saindo de 2,9% do total do PRONAF em
2008, para pouco mais de 1% em 2017. Esta trajetoria declinante estd na contramdo do
movimento apresentado pelos nimeros do PRONAF para o total da regido, que é de

constante crescimento, tendo saido de 739 milhdes de reais em 2008 para um valor quase
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quatro vezes maior de 2,85 bilhGes de reais em 2017.

Grafico 19 — Evolucéo percentual do total do PRONAF destinado a Paraiba 2008-2017
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Fonte: Elaboracgdo Propria, com dados do relatério da instituicéo, 2018.

5.7 DESEMBOLSOS AS MPE’S DA PARAIBA

Ao se analisar o inicio e o fim da série historica desse trabalho (2008-2017) no que
diz respeito ao volume destinado as MPE’s paraibanas do total destinado a este segmente
na regido, percebe-se uma involucdo nos recursos destinados a Paraiba saindo de 8,2% do
total em 2008, para 6,4% em 2017, conforme pode-se ver pelo gréafico 20.
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Gréfico 20 — Evolugdo percentual dos desembolsos as MPE’s paraibanas no total destinado
as MPE’s 2008-2017
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Fonte: Elaboragdo Propria, com dados do relatorio da institui¢do, 2018.

5.8 IMPORTANCIA DO BNB NA ECONOMIA PARAIBANA

Segundo dados de agosto de 2018 o BNB possuia na Paraiba 20 agéncias de um
total de 235 agencias da rede bancaria no estado o que representa 8,5% da rede bancaria
instalada no estado. Com uma representatividade tdo pequena, o banco sozinho respondia a
78,5% de todo o crédito de longo prazo no estado, percentual este que € o maior percentual
de concentracdo em todos os estados de atuacdo do BNB, e 71,9% de todo o crédito rural

no estado.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

A importéncia deste trabalho consiste em constatar que, bancos de
desenvolvimento sdo instituicdes necessérias em economias subdesenvolvidas como
também em economias j& desenvolvidas. Para ratificar esta afirmacdo foram feitas por este

trabalho uma pesquisa de exemplos internacionais para corroborar tal ideia.

Ha de se considerar que os principais resultados, quando analisado o caso
brasileiro, indicam que, a principal instituicdo de desenvolvimento nacional, contribuiu e
contribui desde a sua fundacdo para promocao da industria e infraestrutura do pais. Quando
concentra-se a anélise do trabalho para a atuacdo do BNB na regido Nordeste, percebe-se
que este tem contribuido de forma relevante para a economia nordestina, mas que,
diferentemente do observado na atuacdo do BNDES, foca seus desembolsos
primordialmente ao setor de comércio e servicos e as pequenas e médias empresas e

empreendedores individuais.

E possivel perceber também, ao longo do trabalho, que, no que diz respeito a
atuacdo do banco para com o Estado da Paraiba, percebe-se que os desembolsos sdo na sua
maioria inferiores ao peso que este Estado possui na economia nordestina, ndo contribuindo
com isso para que o Estado cresca acima da média da regido. E que mais do que isso,
observa-se com dados também, que os limites minimos estabelecidos para alocacdo de
recursos oriundos do FNE ndo foram cumpridos, sendo preciso portanto um maior
investimento no Estado da Paraiba, para que este maior investimento leve a um maior

crescimento.

E possivel perceber através dos dados que ao longo da Ultima década, o apoio dado
pelo banco através de programas de microcrédito, foi 0 que mais cresceu percentualmente,
tanto na regido Nordeste, quanto no Estado da Paraiba, e que diferentemente do padrdo de
atuacdo observado na regido, os desembolsos para a agricultura familiar, através do
PRONAF, foram de constante queda no estado da Paraiba, indo em sentido contrario ao

movimento apresentado pela regido Nordeste como um todo.

Uma ideia de pesquisa futura que se coloca, € analisar de forma mais profunda a
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economia do Estado da Paraiba, para perceber qual o setor &€ mais carente de financiamento
e qual setor possui maior possibilidade de crescimento, e feita as constatacGes desta
pesquisa, propor acdes especiais como politica de governo para promover, um crescimento

e com isso um desenvolvimento da economia paraibana.
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