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RESUMO

CANO, lIsaias Pinto Lima. Politica Industrial e Desenvolvimento: O Papel do BNDES
no Desenvolvimento Industrial Brasileiro. 2014. Dissertacdo (Mestrado em Economia)
— Centro de Ciéncias e Tecnologias para Sustentabilidade, Universidade Federal de
Sao Carlos, Sorocaba, 2014.

O presente trabalho usa uma abordagem historico-institucional e teérica
desenvolvimentista para fazer a analise das transformacdes das diferentes formas de
atuacdo do Banco Nacional para o Desenvolvimento Econémico (BNDES) como
instrumento de politica industrial e econbmica a partir da década de 1950, com
enfoque maior nos anos compreendidos entre 2003 e 2012. Assim, esta dissertacdo
aborda as transformacfes da forma de atuacdo do banco em trés grandes blocos
qualitativamente distintos: (i) auge e crise do nacional-desenvolvimentismo, (i) a
reacdo liberal e (iii) o suposto novo desenvolvimentismo que floresceu nos anos poés
2002.

Palavras chaves: Politica industrial e desenvolvimentismo. Banco de Investimento.
Atuacao do BNDES.



ABSTRACT

CANQO, Isaias Pinto Lima. Industrial policy and developmentalism: The Role of BNDES
in the Brazilian Industrial Development. 2014. Dissertation (Masters in Economics) —
Centro de Ciéncias e Tecnologias para Sustentabilidade, Universidade Federal de Séo
Carlos, Sorocaba, 2014.

This work uses a historical-institutional and theoretical developmental approach to the
analysis of the transformations of different forms of activity of the Banco Nacional para
o Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) as an instrument of industrial and
economic policy from the 1950’s, with focus between 2003 and 2012. Thus, this work
discusses the transformations of the form of action off the bench in three major
qualitatively distinct blocks: (i) height and crisis of national developmentalism, (ii) the
liberal reaction and (iii) the new developmentalism that flourished in the years after
2002.

Key-words: Industrial policy and developmentalism. Investment Bank. BNDES
performance.
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INTRODUCAO

O objetivo principal deste trabalho é analisar a atuacdo do BNDES, seja
por meio da formulacdo de politicas industriais ou como financiador de
investimentos de longo prazo, para o desenvolvimento industrial brasileiro no
periodo de 1952 a 2012. Essa anadlise da atuacdo do BNDES considera a sua
importancia como instrumento dos diferentes governos na realizacdo das
politicas industriais e econdmicas. Por isso, a analise da transformacdo das
diferentes formas de atuacado da instituicao € realizada considerando o contexto
das politicas econdmicas dos governos ao longo do auge e crise do nacional-

desenvolvimentismo, da reacéo liberal e do suposto novo-desenvolvimentismo.

Neste ponto é importante salientar que devido ao recorde temporal deste
trabalho ser relativamente extenso, o principal foco desta dissertacdo € a
analise da forma de atuacdo do BNDES no suposto novo-desenvolvimentismo
entre os anos de 2003 e 2012, mais especificamente com a atuacdo do banco
com os programas Prosoft e Profarma que estdo em aderéncia com as politicas
industriais e tecnoldgicas que retomaram a centralidade da inovacdo neste
periodo. Assim, a analise da atuacdo do banco no nacional-
desenvolvimentismo e na reacdao liberal é feita de forma mais ampla, inclusive
pelo motivo da existéncia de uma literatura bastante extensa que apresenta e
discute de forma mais pormenorizada a atuacdo do BNDES nesses periodos

historicos.

O capitulo um desta dissertacdo apresenta uma andlise de cunho mais
teorico da relacéo entre politicas industriais e desenvolvimento econémico e da
importéancia de uma instituicdo financeira no financiamento do investimento
produtivo. Esse capitulo um apresenta o embasamento tedrico para justificar a
necessidade da atuacdo de uma instituicdo como o BNDES na formulacéo e no
financiamento de politicas industriais no pais. Em um primeiro momento, na
primeira secdo é discutida a importancia da formulacdo de politicas industriais
que estdo estritamente relacionadas com o desenvolvimento econdmico

segundo a visdo neoschumpeteriana que analisa o papel estratégico dos
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investimentos em inovacfes para o aumento da competividade das empresas
(SUZIGAN e FURTADO, 2006). Na secdo seguinte, analisa-se a relacdo entre
politica industrial e desenvolvimento econbmico para o pensamento do
nacional-desenvolvimentismo e da reacéo liberal. Na secdo 1.3 analisa-se a
atuacdo do BNDES como instituicdo de financiamento de longo prazo que atua
no sistema financeiro brasileiro segundo a visdo keynesiana e pds-keynesiana.
Conforme essa abordagem, uma instituicdo financeira é importante para
assegurar o financiamento do investimento produtivo de longo prazo segundo a
economia monetaria baseada na légica do circuito finance-investimento-
poupanca-funding (KEYNES, 1937). Para finalizar esse capitulo um, aborda-se
a atuacdo de um banco de investimento como o BNDES no financiamento de
longo prazo e a importancia dessa instituicdo para o financiamento do

investimento.

A partir da analise da importancia de um banco de investimento para
promover a formulacdo e o financiamento do investimento realizada no capitulo
um desta dissertacdo, faz-se necesséario apresentar no capitulo dois uma
contextualizacdo do processo de industrializacdo brasileira desde os seus
primordios até a industrializacdo restringida para analisar a necessidade de
criacdo de uma instituicdo responsavel pela formulacao e, principalmente, pelo
financiamento do investimento de politicas industriais no pais. Para isso,
analisa-se o inicio da industrializacdo do pais ainda na fase de auge e crise do
modelo de economia primario exportador, entre 1888 e 1933, caracterizada
como de crescimento industrial, segundo MELLO (1982), em que ocorreu a
inversdo em bens de consumo assalariados induzido pelo transbordamento de
capital gerado pela renda da exportacdo de produtos agricolas, principalmente

do café.

Posteriormente, ainda no capitulo dois deste trabalho, a analise continua
com a industrializagdo propriamente dita em sua fase restringida (1933-1955)
que comeca com o “deslocamento do centro dindmico” do modelo primério
exportador para as atividades industriais voltadas para o mercado interno
(FURTADO, 1959). Conforme MELLO (1982), na industrializacdo restringida
houve a internalizagdo dos processos produtivos de bens manufaturados de
consumo leve e duravel leve baseado no modelo de substituicdo de
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importacbes (TAVARES, 1972), mas que estava ‘“restringida” porque nao
progrediu com a internalizacdo dos departamentos de producdo mais
avancados como os de bens de insumos intermediarios e, principalmente, de

bens de capital.

Esses departamentos mais avancados sO seriam implementados a partir
da industrializacdo pesada (1956-1980) quando ocorreu de fato a constituicdo
do “capitalismo tardio” no Brasil com politicas industriais desenvolvimentistas
no auge do nacional-desenvolvimentismo que convencionalmente foi
denominado pela escola cepalina original (MANTEGA, 1989). A industrializac&o
pesada avancou para a internalizacdo dos departamentos de bens de capital,
como € analisado na secdo 2.1.3 do capitulo dois deste trabalho, porque
estava amparada pela atuacdo do BNDES, seja como formulador de politicas
industriais, seja como agente de financiamento de longo prazo. Em seguida, é
analisada a crise do nacional-desenvolvimentismo e o0 enfraquecimento do
processo de industrializacdo na década de 1970 em que ocorre 0 esgotamento
das politicas desenvolvimentistas que resulta em uma crise da divida e na
recessao econdmica com altas taxas de inflacdo (“estagflacdo”) que
caracterizaram o0s anos 80 como a “década perdida’. Devido ao
enfraquecimento da capacidade das politicas desenvolvimentistas em gerar
desenvolvimento econdmico e a ampliacdo da desigualdade social, 0 BNDES

passa a “atuar” com o financiamento de projetos sociais’.

No final do capitulo dois é apresentada a analise da mudanca da logica
de atuacdo do BNDES entre as décadas de 80 e 90 quando deixou de atuar
como formulador e financiador de politicas industriais para apoiar o programa
nacional de desestatizacdo (PND) com o financiamento das privatizacdes das
empresas estatais, principalmente nos governos Collor (1990-1992) e FHC
(1995-2002), sob a influéncia das politicas neoliberais, que foram
recomendadas pela ortodoxia convencional, caracterizadas como de veto a
politica industrial (BRESSER-PEREIRA, 2012).

! A instituicao foi criada como BNDE em 1952 e foi denominada de BNDES com a inclus&o do
S pelo Decreto-Lei n. 1.940, de 25 de maio de 1982, que trata da instituicdo de contribuicdo
social e da criacdo do Fundo de Investimento Social (FINSOCIAL). E importante observar que
0 BNDES nao passou a atuar efetivamente com politicas sociais, apesar da nova denominacéo
daincluséo do S.
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No capitulo trés desta dissertacdo € analisada a atuacdo do BNDES ja
amparado na légica do suposto novo-desenvolvimentismo? que predominou na
Era Lula (2003-2010) e que promoveu o fim ao veto a politica industrial. Apesar
das politicas macroecondmicas predominarem no planejamento econémico no
periodo em que vigorou o novo-desenvolvimentismo, as politicas industriais
sdo planejadas de forma subsidiaria para promover a industrializacdo e o
desenvolvimento econdmico a partir da expanséo das exportagdes de produtos
com médio valor agregado e bens primérios de alto valor agregado segundo o
pensamento neoschumpeteriano da ampliacdo da competividade das
empresas por meio do investimento em pesquisa, desenvolvimento e inovacéo
(P,D&l). Desta forma, o BNDES volta a ocupar um papel importante na
formulag&do e no financiamento com a retomada da centralidade da inovagao
nas politicas industriais e tecnoldgicas no periodo analisado entre 2003 e 2012,
tais como: a Politica Industrial, Tecnolégica e de Comércio Exterior (PTICE),
lancada em 2003; a Politica de Desenvolvimento Produtivo, em 2008; O Plano
de Sustentacéo dos Investimentos (PSI), em 2009; e o Plano Brasil Maior, em
2011.

O BNDES ocupou um importante papel nas politicas industriais e
tecnolégicas nesse periodo por meio da criacdo de diferentes linhas,
programas, produtos e projetos para atuar com a temética da inovagédo. Porém,
dada a abrangéncia dessas frentes de atuacao, é analisada especificamente a
atuacao da instituicdo em relacdo aos programas Prosoft e Profarma criados
para atender os mercados de software e servicos de tecnologia de informacao

(TI); e de farmacos e medicamentos, respectivamente.

0 pensamento desenvolvimentista cepalino influenciou as politcas  nacional-
desenvolvimentistas no Brasil no periodo compreendido entre as décadas de 1930 e 1970, por
isso € visto de forma mais detalhada na secdo de referencial tedrico sobre o nacional-
desenvolvimentismo e 0 novo desenvolvimentismo nos capitulos um e trés deste trabalho.
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1. O PAPEL DO BNDES NO DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL
BRASILEIRO. POLITICA INDUSTRIAL E DESENVOLVIMENTO
ECONOMICO

1.1  POLITICA INDUSTRIAL E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO

Nesta secdo é analisada sucintamente a relacéo entre politica industrial
e desenvolvimento econ6mico. Para isso, é feito uma sintese das principais
contribuicbes tedricas sobre politica industrial, principalmente a abordagem
neo-schumpeteriana que debate o papel estratégico que as inovacfes
tecnologicas promovidas no ambito do Sistema Nacional de Inovacao
representam na competitividade sistémica e que contribuem para o
desenvolvimento econémico de um pais.

A definicdo de politica industrial ndo é consenso na literatura econémica
e a relacdo entre politica industrial e desenvolvimento econdmico € influenciada
por diferentes correntes do pensamento. Nesta secdo € apresentado
inicialmente o pensamento convencional da escola neoclassica. Nos
paragrafos seguintes, € analisada a abordagem alternativa representada pela
visdo neo-schumpeteriana. Esta abordagem é debatida de forma mais
detalhada devido a sua relevancia com o tema deste trabalho, ja que conforme
esse pensamento € importante que ocorra a coordenacao entre o Estado, que
realiza politicas industriais e tecnoldgicas relacionadas com a centralidade da
inovacado, e as empresas, institutos de pesquisas e universidades que realizam
as inovacdes no ambito do SNI.

Segundo o0 pensamento convencional neoclassico, as politicas
industriais devem ser adotadas pelo Estado somente em situacdes especificas
em que ocorrem falhas de mercado, tais como bens publicos, externalidades,
informacdo incompleta ou assimétrica, entre outros. Nesses casos, 0 Estado
deve intervir de forma reativa com politica industrial para promover o
reequilibrio de mercado. Ou seja, nessas circunstancias em que ocorre alguma
imperfeicdo de mercado, o Estado deve adotar politicas pontuais, reativas e
horizontais que n&o distinguem setores ou atividades industriais. ApOs o
reestabelecimento desse suposto equilibrio, segundo essa abordagem
neoclassica, o préprio mercado se encarrega de manter a alocacdo dos
recursos de forma mais eficiente na economia (SUZIGAN; FURTADO, 2006).
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Por outro lado, a visdo neo-schumpeteriana € apresentada como uma
abordagem alternativa ao pensamento da ortodoxia convencional em relacdo a
importancia do Estado na realizacdo de politicas industriais que retomam a
centralidade da inovagcdo com a coordenacgao junto aos agentes do Sistema
Nacional de Inovacdo (SNI). Porém, antes de analisar a abordagem neo-
schumpeteriana, é necessario retomar a ideia apresentada originalmente por
Joseph A. Schumpeter em seu livro Capitalismo, Socialismo e Democracia, de
1942, que relaciona originalmente as inovagdes tecnolégicas empreendidas no
ambito das grandes empresas com o desenvolvimento econémico de um pais.

Conforme SCHUMPETER (1984), o sistema capitalista € um processo
que estd em constante evolugdo, denominado por ele de “transformacgéo
econdmica”. Essas modificacbes que promovem a evolugdo do sistema
capitalista ocorrem por meio daquilo que SCHUMPETER (1984, p. 117)

caracterizou como de impulso fundamental:

(...) que inicia e mantém o movimento da maquina capitalista decorre
dos novos bens de consumo, dos novos métodos de producédo ou
transporte, dos novos mercados e das novas formas de organizagéo
industrial que a empresa capitalista cria.

Para o supracitado autor, a inovagdo tecnologica € uma variavel
enddégena ao sistema capitalista e tem a capacidade de gerar profundas
transformacdes tecnoldgicas, que por sua vez tém um impacto na estrutura
econbmica e em nivel sisttmico pode impactar positivamente o0
desenvolvimento econdmico. Neste sentido, € importante observar a
contraposicdo do autor em relacdo especificamente a esta varidvel com a
escola neoclassica que analisa a tecnologia como externa, o que influencia em
parte a crenca recorrente conforme a abordagem da ortodoxia convencional da
incapacidade de politicas industriais e tecnolégicas em promover um continuo
processo de desenvolvimento econdmico.

Assim, para a teoria schumpeteriana do desenvolvimento, a inovacéo
tecnolégica ocupa um papel de destague no desenvolvimento econdémico.
Porém, ainda segundo SCHUMPETER (1984), a inovacao tecnolégica por si s
ndo € criada por, na expressao neo-schumpeteriana, “geracdo espontanea” no

sistema capitalista, mas € resultado de investimentos em pesquisa e
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desenvolvimento. As inovacdes foram empreendidas inicialmente pelos
empresarios dotados de espirito empreendedor e, posteriormente, pelas
grandes empresas multinacionais dotadas de vultosos recursos que assumiram
esse papel de promover as inovagdes tecnoldgicas. No caso das grandes
empresas multinacionais, a principal motivacdo em realizar investimentos em
pesquisa e desenvolvimento € a necessidade de ganhar parcelas significativas
do competitivo mercado caracterizado pela estrutura oligopolizada em que as
poucas empresas podem competir por meio de diferenciagdo de produtos
(SCHUMPETER, 1984).

Desta forma, as grandes empresas, principalmente as multinacionais,
sao movidas pela necessidade de competirem no mercado oligopolizado e que
por isso realizam vultosas somas de recursos em pesquisa e desenvolvimento
que resultam nas inovacdes tecnoldgicas, que por sua vez se manifestam em
novos processos e produtos diferenciados. Essas inovacbes promovem o
processo capitalista devido a capacidade de gerar mudancas significativas nas
tecnologias por meio do processo de destruicdo criativa. Nas palavras do

proprio autor, essa “mutacao industrial” é:

(...) que revoluciona incessantemente a estrutura econémica a partir
de dentro, destruindo incessantemente o antigo e criando elementos
novos. Este processo de destruicdo criadora € basico para se
entender o capitalismo. E dele que se constitui o capitalismo e a ele
deve se adaptar toda empresa capitalista para sobreviver (...
(SCHUMPETER, 1984, p. 117, grifo do autor).

Essa capacidade da inovacéao tecnoldgica de causar a destruicdo criativa
ocorre quando se criam novos processos e produtos diferenciados que
substituem aqueles que passam a ser considerados obsoletos, isto €, uma
tecnologia considerada anteriormente como moderna, torna-se ultrapassada,
sendo substituida por outra mais inovadora, que € constituida por um processo
com uma maior produtividade ou um produto com maior atratividade para o
consumidor. Esse ganho de produtividade das empresas as torna mais
competitivas no mercado capitalista, tal como € discutido nos paragrafos
seguintes segundo a visdo neo-schumpeteriana. Os empresarios e as grandes

empresas tém a importante funcdo de alocar na economia o fruto da sua
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criacdo, seja um produto ou um processo inovador. Segundo SCHUMPETER
(1984, p. 177):

(...) a funcdo do empresario € reformar ou revolucionar o sistema de
producédo através do uso de uma invencao ou, de maneira mais geral,
de uma nova possibilidade tecnolégica para a producdo de uma nova
mercadoria ou fabricagdo de uma antiga em forma moderna, através
da abertura de novas fontes de suprimento de materiais, novos
canais de distribuicdo, reorganizagdo da inddstria, e assim por diante.

Assim, tanto a inovacdo tecnolégica quanto a grande empresa
multinacional sdo fatores essenciais que contribuem para o desenvolvimento
econdmico capitalista. Desta forma, o desenvolvimento econdémico é resultado
da capacidade da inovacdo em gerar mudancas nas estruturas tecnolégicas do
sistema capitalista.

A partir da década de 70, a abordagem neo-schumpeteriana e da
economia evolucionista aprofundaram a discussao apresentada inicialmente
por Schumpeter. Segundo SUZIGAN e FURTADO (2006), a abordagem neo-
schumpeteriana debate a inovacdo tecnolégica como resultado dos
investimentos em pesquisa, desenvolvimento e inovacédo (P,D&l) da relacdo
sinérgica dos agentes que compdem o Sistema Nacional de Inovacao (SNI),
que é formado pelas empresas de grande porte, institutos tecnolégicos e
universidades, além de 6rgdos governamentais.

Ainda segundo os autores, a inovagdo promove uma evolugdo continua
e permanente das estruturas das empresas, das instituicdes relacionadas a
tematica da inovacdo e dos paradigmas tecnoldgicos. Neste sentido, a
abordagem neo-schumpeteriana, conforme SUZIGAN e FURTADO (2006, p.
165):

(...) propde que ha uma co-evolucao de tecnologias, de estruturas de
empresas e de inddstrias, e de instituicdes em sentido amplo,
incluindo instituices de apoio a indulstria, infra-estruturas, normas e
regulamentacdes, tendo a inovagdo como for¢ca motora.

Segundo MORCEIRO (2012), a industria, em particular a industria de
transformacao ou de manufatura, € um dos mais importantes l6cus do esforgo
inovativo, além de ser um dos principais vetores do progresso técnico na

economia, ja que tem a capacidade de promover as atividades de invencoes,
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inovacado e de difusédo tecnologica. Esse papel ocupado pela industria permite
gue esse setor seja um dos principais responsaveis em promover a inovacao
sistémica que resulta no desenvolvimento econémico.

Para HIRSCHMAN (1958, apud MORCEIRO, 2012, p. 12), a inddstria
ocupa um papel importante na economia quando comparado com 0s setores
de atividades da agricultura e de servicos na medida em que “o poder de
empuxo” dela € maior do que destes outros ramos de atividades. Para se
chegar a essa conclusdo, Hirschman apresentou esses setores econdmicos
como interconectados por meio de encadeamento para tras (backward linkage)
e para frente (forward linkage) e exemplificou isso com a ideia do
estabelecimento de uma “inddstria-ancora” que consome bens produzidos
pelas “indUstrias-satélites” que se posicionam proximas a primeira para que
ocorra a relagcdo de compra e venda entre essas industrias conectadas. No
caso norte-americano, o0 autor concluiu com os seus estudos que o setor
agricola tinha um baixo encadeamento para trds e um moderado forward
linkage em relagéo a capacidade de estimular ou induzir a produgdo dos outros
ramos de atividades. O setor de servicos apresentava um encadeamento
razoavel tanto para frente quanto para trds. No entanto, o setor industrial
apresentou um elevado encadeamento tanto para frente quanto para tras
guando se tratava de estimular os setores da propria indUstria, da agricultura e
de servigos.

Desta forma, partindo da ideia de que o setor industrial € mais
importante para promover o crescimento da economia do que outros ramos de
atividades, faz-se necesséario relacionar a capacidade da industria de
transformacdo com o desenvolvimento econémico de um pais. Segundo
KALDOR (1966, p. 102-104, apud MORCEIRO, 2012, p. 14-15), existe uma
correlacdo direta e bastante expressiva entre a taxa de crescimento da
inddstria de transformacé@o com a taxa de crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) que vai além da simples composi¢éo deste setor no calculo do PIB. Para
provar essa ideia que ficou posteriormente conhecida como a primeira lei de
Kaldor, o autor apresentou alguns dados estatisticos que demonstravam a forte
correlacdo entre a razao da taxa de crescimento do nivel de producdo do setor
industrial de manufaturas e a taxa de crescimento do produto dos ramos da

agricultura e de servicos com a taxa de crescimento do PIB. Desta forma,
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pode-se perceber a capacidade da industria de transformacdo tem em
estimular e induzir o crescimento e o desenvolvimento econdmico®.

Conforme MORCEIRO (2012), a industria de transformacg&o ocupa um
papel de destaque na economia na medida em que pode ser considerado como
0 “motor do capitalismo” quando cria e difundi as inovacfes, que por sua vez
resultam em modernizacdo tecnolégica com transferéncia de ganhos de
produtividade e spillovers (transbordamentos) para outras atividades
econOmicas. Desta forma, como o setor industrial apresenta uma expressiva
importancia para o crescimento econdmico, a atuacdo de um Estado nacional
na realizacdo e implementacao de politicas industriais capazes de incentivar ou
estimular a industria de transformac¢do ou manufatureira deve ser considerada
para se alcancar o desenvolvimento econémico.

O debate tedrico apresentado inicialmente por Schumpeter em relagédo a
politica industrial e desenvolvimento econdmico nao considerava a presenca de
um Estado que interviesse na economia por meio de politicas industriais que
estimulassem os investimentos em pesquisa, desenvolvimento e inovagéo. A
abordagem neo-schumpeteriana inclui o Estado como um elemento capaz de
promover o desenvolvimento econdémico por meio de politicas industriais.

Para SUZIGAN e FURTADO (2006), o Estado tem um importante papel
na realizacdo de politica industrial por meio de incentivos, principalmente por
meio do financiamento do investimento, para que 0s agentes do sistema
nacional de inovacdo promovam a inovacao tecnoldgica em determinados
setores ou atividades que considera estratégicos para o desenvolvimento
industrial. Assim, a politica industrial tem um importante papel como estratégia

de desenvolvimento econémico, ja que:

(...) é ativa e abrangente, direcionada a setores ou atividades
industriais indutoras de mudanca tecnoldgicas e também ao ambiente
econdmico e institucional como um todo, que condiciona a evolugao
das estruturas de empresas e industrias e da organizagao
institucional, inclusive a formacdo de um sistema nacional de
inovacdo. Isto determina a competividade sistémica da industria e
impulsiona o desenvolvimento econdmico (SUZIGAN; FURTADO,
2006, p. 165).

® As demais leis de Kaldor ndo sdo apresentadas porque fogem ao escopo desta secdo que
tem como principal objetivo relacionar a capacidade que as inova¢fes industriais, que
apresentam o seu locus na indUstria de transformac&o ou manufatureira, em promover em nivel
sistémico o desenvolvimento econémico.
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Segundo BAPTISTA (2000), o resultado desses investimentos €
observado no aumento do nivel de produtividade e, principalmente, de
competividade das empresas, que quando analisado em nivel sistémico é
capaz de impactar no desenvolvimento econémico de um pais. Neste sentido,
segundo a visdo neo-schumpeteriana, o BNDES tem um papel fundamental na
formulacéo e, principalmente, no financiamento dos investimentos das politicas
industriais, incluidas aquelas relacionadas com a retomada da centralidade da
inovacao®.

Porém, segundo SUZIGAN e FURTADO (2006), a politica industrial
perde parte da sua eficiéncia como instrumento para promover o
desenvolvimento econ6mico quando estdo presentes algumas incertezas,
principalmente em relacdo aos aspectos macroeconémicos. A politica industrial
pode ser afetada por fatores macroecondémicos, assim como também pode
interferir em objetivos e metas tracados para estas politicas. Portanto, as
politicas macroecondmicas devem ser condizentes com a politica industrial
adotada pelo Estado. Isto €, quanto menos instaveis e restritivas as politicas
macroecondmicas, principalmente em relagdo aos seus principais precos,
como juros e cambio, maior € a capacidade efetiva de a politica industrial
resultar em desenvolvimento econdmico.

Assim, a partir desta breve apresentacao tedrica da importancia da
politica industrial para o desenvolvimento econdémico, este trabalho analisa as
transformacdes da forma de atuacdo do BNDES como instrumento do Estado
nacional para realizar a formulacdo e o financiamento do investimento com o
objetivo de promover o desenvolvimento econdmico por meio da
industrializacdo. Além disso, segundo a abordagem neoschumpeteriana que
apresenta a importancia da tematica da inovag¢do, no capitulo trés desta
dissertacdo é apresentada a analise da atuacdo do BNDES especificamente
com os programas Prosoft e Profarma que foram criados (ou reestruturado,

como no caso do Prosoft) para se adequar as politicas industriais e

* A atuacéo do BNDES com a retomada da centralidade da inovac&o pelas politicas industriais
da década de 2000 ¢ analisada de forma detalhada e especificamente por meio dos programas
Prosoft e Profarma no capitulo trés deste trabalho.
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tecnoldgicas do suposto novo desenvolvimentismo que retomam a centralidade

da inovacéo para alcancar o desenvolvimento socioecondémico.

1.2 INDUSTRIALIZACAO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO NO
NACIONAL-DESENVOLVIMENTISMO E NA REACAO LIBERAL

Nesta secdo € apresentada uma breve discussao a respeito do papel da
industrializacdo para o desenvolvimento econémico do Brasil sob a otica do
debate das escolas de pensamento em diferentes momentos historicos, desde
as politicas desenvolvimentistas do nacional-desenvolvimentismo (1930-70) até
as politicas baseadas nas teorias da ortodoxia convencional que prevaleceram
nas décadas de 1980 e 1990.

Os paises latino-americanos, principalmente o Brasil, apresentaram um
excepcional crescimento econdmico no periodo compreendido entre as
décadas de 1930 e 1970. Esse crescimento, mais especificamente a partir da
década de 50, estad relacionado diretamente com a adocdo de politicas
desenvolvimentistas influenciadas pela teoria do pensamento estruturalista
latino-americano e que se baseou no processo de substituicdo de importacao
com a protecdo da industria nascente, tal como analisado no capitulo dois
deste trabalho. Segundo BRESSER-PEREIRA (2011), as politicas industriais e
de desenvolvimento econémico que foram adotadas por esses paises eram
influenciadas mais pela teoria econdmica desenvolvimentista e pela teoria
econdmica estruturalista latino-americana do que pelas teorias da ortodoxia
convencional. Esse desenvolvimentismo, tal como é visto adiante nesta secéo,
tinham um viés mais nacionalista e seguiam um conjunto de “estratégia
nacional de desenvolvimento” que estimularam a criagéo e o fortalecimento de
instituicbes capitalistas nacionais com politicas industriais mais especificas
para a condicdo de subdesenvolvimento desses paises latino-americanos.

A dependéncia econbmica dos paises latino-americanos em relacédo aos
paises centrais esta relacionada diretamente com o seu passado colonial que
foi caracterizado por séculos de exploracdo pelas respectivas metropoles
quando a dependéncia era politica, econémica, social e cultural. Porém,
posteriormente a declaracdo de independéncia politica desses paises, essa

vinculacdo de dependéncia passou a apresentar um carater mais econémico.
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Isto ocorreu porque quando as principais colonias latino-americanas
proclamaram as suas independéncias em relacao as metropoles manteve-se a
relacdo de dependéncia econbmica, ja que, segundo FURTADO (1959), ndo
conseguiram formar uma nacéo forte na figura de Estado-nacdo que garantisse
a autonomia nacional em todos os termos, como ocorreu, por exemplo, no caso
dos EUA.

A dependéncia econbmica dos Estados latino-americanos apos a
independéncia politica esta relacionada principalmente com a adocdo de
politicas econdmicas condizentes com a ortodoxia convencional. Isto é, o
modelo priméario exportador adotado pelos paises latino-americanos de
insercdo na divisdo internacional do trabalho era aderente com a lei das
vantagens comparativas de David Ricardo que predominava no comeércio
internacional. Essa teoria ricardiana sugere que os paises devem explorar 0s
setores econdbmicos em que obtém maior vantagem comparativa. Nesse caso,
0s paises periféricos deveriam explorar 0s seus recursos naturais e a sua mao-
de-obra abundante, enquanto que o0s paises centrais poderiam produzir e
exportar bens industrializados. A renda gerada com a exportacado de produtos
primarios pelos paises periféricos seria utilizada para a importacdo de bens
manufaturados dos paises centrais. Assim, sob a perspectiva estética da lei da
vantagem comparativa, 0s paises se beneficiariam mutuamente se
estabelecessem a exportagdo de bens com maior vantagem comparativa em
relacdo a outros bens e a renda gerada por esses setores exportadores seria
canalizada para a importacdo de bens produzidos em outros paises (COUTO,
2007).

No entanto, essa forma de insercdo dos paises latino-americanos no
comeércio internacional baseada nessa divisdo de trabalho resulta em
dependéncia econbmica desses paises em relacdo as nacdes industrializadas.
Segundo COUTO (2007), a critica apresentada pelo economista Raul Prebisch
a teoria da vantagem comparativa parte da ideia da relacdo econdmica centro-
periferia formada em uma ponta pelos paises centrais, que produzem bens
industrializados e que apresentam aumentos de produtividade porque detém a
inovagdo tecnoldgica, enquanto que do outro lado estdo os paises latino-
americanos, que sdo essencialmente primarios exportadores. Raul Prebisch

contradiz a visdo estatica da teoria das vantagens comparativas e propde a
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teoria da deterioracdo dos termos de trocas, que € fundamentada em uma
analise com uma perspectiva mais dinamica da relacdo econdmica entre o0s
paises centrais e os periféricos e que explica a dependéncia econdmica dos
paises latino-americanos ao longo do tempo.

Segundo essa teoria da deterioracdo dos termos de trocas, PREBISCH
(2000) apontou que os precos dos produtos primarios, principalmente
agricolas, tinham uma tendéncia baixista e os precos dos bens industrializados,
por sua vez, altista. Isso tem um impacto negativo para a renda dos paises
latino-americanos na medida em que a renda gerada pela exportacdo de
produtos agricolas tendia a diminuir, enquanto que os bens industrializados
aumentavam ao longo do tempo. Conforme COUTO (2007, p. 50-51) sobre a
teoria de Prebisch, explicitou que:

Esta deterioracéo era explicada pelo movimento ciclico da economia.
Na fase descendente do ciclo, a queda nos precos dos produtos
primarios era maior do que a sua elevacdo na fase ascendente.
Enquanto isto, os precos dos produtos manufaturados produzidos nos
centros resistiam a queda. A rigidez dos precos manufaturados e a
flexibilidade dos precos primarios tinham como razdo o maior poder
sindical dos trabalhadores dos centros, que elevavam os salarios na
fase ascendente e mantinha-os na fase descendente.

Desta forma, segundo MANTEGA (1989, p. 31), Prebisch aponta que a
Teoria da Vantagem Comparativa “sO trazia desvantagens para 0s paises
subdesenvolvidos”. Além disso, ja segundo as teses cepalinas influenciadas
pela teoria da deterioracdo dos termos de torcas, observa-se que a condicao
de dependéncia econdmica da periferia em relacéo ao centro e, principalmente,
da situacdo caracteristica de subdesenvolvimento dos paises latino-
americanos, esta fadada a se perpetuar caso esses paises continuassem a
promover as politicas sugeridas pela ortodoxia convencional. Em relacdo a
esse ultimo aspecto, Celso Furtado diz que, citado por D’AGUIAR (2013, p. 50),
“(...) o mito do laissez-faire (...) nas economias subdesenvolvidas tem servido
para sancionar e consolidar a dependéncia”.

Para diminuir a dependéncia em relacdo aos paises centrais e promover
o desenvolvimento econdmico dos paises latino-americanos, segundo
MANTEGA (1989), alguns economistas como Raul Prebisch e Celso Furtado,

no ambito da CEPAL, que foi criada em 1948 como uma extensdo das



25

OrganizacOes das NacOes Unidas para a regido da AL e o Caribe, formularam
medidas de cunho desenvolvimentista que se apresentavam como alternativas
a ortodoxia convencional. Um dos resultados mais importantes foi a tese
cepalina original da teoria estruturalista de subdesenvolvimento que apresenta
uma analise com uma perspectiva mais dindmica da condicdo de
subdesenvolvimento dos paises latino-americanos. Segundo esse pensamento
cepalino, a condi¢cédo de subdesenvolvimento poderia ser vencida se 0 processo
de industrializacdo ocupasse um papel de destaque como propulsor do
desenvolvimento econémico.

Essa ideia de que a industrializacdo dos paises latino-americanos
permitiria que eles saissem da condicdo de subdesenvolvimento foi uma das
mais importantes teses cepalinas originais. Essa ideia é defendida inicialmente
por Prebisch quando apresenta a teoria da deterioragdo dos termos de troca
em seu artigo El Desarrollo Econdmico de América Latina y Algunos de sus
Principales Problemas, que foi publicado em 1949 e promoveu “um ponto de
inflexdo” no debate tedrico a respeito do desenvolvimento econdmico dos
paises latino-americanos. A esse respeito, MANTEGA (1989, p. 31) aponta

que:

(...),era, a0 mesmo tempo, um manifesto pro-industrializagdo e
emancipagdo da América Latina e primeiro libelo de uma nova
doutrina intervencionista e antiliberal, que desafiava o status quo e as
teses consagradas sobre o comércio internacional e demais relagées
entre paises pobres e ricos. A pedra angular do novo fildo tedrico,
gue se inaugurava, era uma contundente denudncia dos efeitos
deletérios do livre comércio sobre os paises atrasados e uma ardente
defesa de novos principios de organizacéo econ6mica que violava 0s
postulados classicos. Ao cunhar a relacdo centro-periferia Prebisch
contradizia a imagem de harmonia e cooperacdo mundial sugerida
pelos intérpretes neoclassicos da Teoria das Vantagens
Comparativas (...).

Ainda segundo MANTEGA (1989), as ideias defendidas inicialmente por
Raul Prebisch no ambito da CEPAL foram aprofundadas por Celso Furtado que
implementou essas teses no Brasil a partir da década de 1950. Aqui se faz
necesséaria uma distincdo entre as ideias de Raul Prebisch e Celso Furtado.
Conforme o supracitado autor, o pensamento de Prebisch estava relacionado
mais a ideia da deterioracao dos termos de troca, enquanto que Furtado amplia

essa andlise para a condicdo de subdesenvolvimento dos paises latino-
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americanos, que na interpretacdo de GUIMARAES (2000, p. 20) deve ser
“entendido como espaco e temporalidade proprios das na¢cdes da periferia do
mundo, fugindo a qualquer nocao fasica ou linear da histéria”. Sobre isso, tem-

se que:

(..) o primeiro passo em dire¢cdo a uma teoria do
subdesenvolvimento, ou seja, uma teoria gestada pelos teéricos dos
paises periféricos, voltada para os interesses dos paises periféricos e
buscando uma saida para superar o subdesenvolvimento. Coube a
Furtado amadurecer essa teoria, dar-lhe consisténcia e encontrar sua
feicAdo mais acabada (...). Se o0 objetivo era implementar o
desenvolvimento por meio da industrializacdo, cabia, no plano tedérico,
explicar as raizes da industrializacdo brasileira e descobrir os meios
de impulsiona-la (MANTEGA, 1989, p. 32).

No entanto, para Furtado trazer e implementar as suas ideias formuladas
no ambito da CEPAL para o Brasil nas décadas de 50 e 60, foi necessario
vencer uma resisténcia natural imposta pelas teorias da ortodoxia
convencional. Segundo Mantega (1989), na década de 40 e nos anos iniciais
da década seguinte, havia um debate entre aqueles ligados a economia
agroexportadora que apoiavam o liberalismo econdémico da ortodoxia
convencional e aqueles que estavam amparados pelo pensamento
desenvolvimentista que sustentavam a intervencdo do Estado no apoio do
processo de industrializagéo para alcancar o desenvolvimento socioeconémico.
Esse debate foi travado entre os liberais na figura de Roberto Campos, de
Otavio Gouveia de Bulhdes e de Eugénio Gudin e os desenvolvimentistas,
representado principalmente por Celso Furtado, que foi o mais importante
expoente do desenvolvimentismo no pais. Ao longo da década de 50, o
pensamento desenvolvimentista passou a predominar nas politicas industriais e
econdmicas. Segundo Maria da Conceicédo Tavares, no documentéario O Longo
Amanhecer (2007), as teorias estruturalistas e 0 pensamento
desenvolvimentista passam a formar o0 pensamento predominante e
hegemadnico das politicas industriais e econémicas dos governos ao longo das
décadas de 1950 e 1960. Para BRESSER-PEREIRA (2006), os
desenvolvimentistas nas décadas de 50 e 60 formaram o mainstream do
pensamento econdmico latino-americano.

Celso Furtado atuou na Cepal desde a sua criagcdo e foi um dos

principais formuladores da tese cepalina do estruturalismo junto com Prebisch
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e outros economistas. Esse pensamento desenvolvido na Cepal influenciou as
acOes de Celso Furtado quando coordenou e implementou técnicas de
planejamento no Grupo Misto CEPAL-BNDES a partir de 1953 (esses estudos,
além daqueles realizados anteriormente pelo Grupo Misto Brasil-Estados
Unidos, tiveram uma grande influéncia na formulacdo do Plano de Metas no
que diz respeito a questdo da necessidade de promover a industrializacéo e da
visdo setorial, respectivamente, tal como visto anteriormente no capitulo dois
desta dissertacdo), além do seu trabalho a frente da diretoria do BNDES, em
1953, e da chefia da Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste
(SUDENE), em 1959. Também foi neste ano de 1959 que Celso Furtado
publicou uma de suas principais obras: “Formac¢ao Econdmica do Brasil”.

Em “Formag&o Econdmica do Brasil’, Furtado faz uma retomada da
andlise das raizes historicas do Brasil com a combinacao da teoria econdmica
keynesiana e demostra que a dinamica das diversas estruturas econdmica,
social e politica em torno dos ciclos do acucar, da mineracdo, do café e da
industrializagdo que prevaleceram em diferentes momentos histéricos
caracterizou e constituiu a condicdo de subdesenvolvimento do pais. Isto é,
Furtado faz uma analise da condicdo de subdesenvolvimento do pais a partir
da relacao historica do sistema entre o centro e a periferia baseada na insercéo
da divisdo internacional do trabalho como primario-exportador. Essa forma de
analisar a condicdo de subdesenvolvimento dos paises latino-americanos, nas

palavras do proprio Furtado, deve ser:

A partir de uma globalizacéo histérica, identificam-se os elementos
estruturais que permitem, num corte temporal, ‘reduzir'’ a realidade
social a um sistema a que se podem aplicar os instrumentos da
andlise econémica. O corte temporal torna-se necessério, a fim de
gue certos elementos ganhem suficiente invaridncia para que
possamos considera-los estruturais. A globalizagc&o historica, por sua
vez, permite continuar a observar tais elementos como variaveis, que
mudam de significagdo quando se passa de um a outro corte
temporal. (FURTADO, 1972, p. 3).

Celso Furtado, em O Longo Amanhecer (2007), quando retoma as suas
ideias sobre a condicdo de subdesenvolvimento dos paises latino-americanos
em um conjunto de entrevistas gravadas em 2004, diz que os paises latino-
americanos nao superaram a sua condicdo de subdesenvolvimento ao longo

do tempo devido a crenca predominante de que esses paises poderiam atingir
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o desenvolvimento dos paises desenvolvidos se adotassem as politicas
sugeridas pela ortodoxia convencional, isto é, ficaram “presos por uma
armadilha teérica que é imaginar um processo (...) de desenvolvimento como
uma coisa linear de que uma etapa segue a outra (...)". Além disso, Furtado
enfatiza que o0s paises que acreditam nesse processo linear de
desenvolvimento e que por isso integram o0 mercado internacional através da
divisdo internacional do trabalho recomendado pela ortodoxia convencional
estdo “condenados ao subdesenvolvimento”.

Desta forma, a partir desta constatacdo, por meio da analise do
estruturalismo econdmico do desenvolvimento, Furtado apresenta o
desenvolvimento industrial como Unico caminho para que o Brasil e os demais
paises latino-americanos consigam escapar da “armadilha tedrica” da ortodoxia
convencional e alcancar o almejado desenvolvimento econdmico e social. A
respeito do pensamento de Furtado, BIELSCHOWSKY (1995, p. 148) aponta
que o “(...) seu estruturalismo o orientou na proposta de subordinacdo da
politica monetéria a politica de desenvolvimento e na proposta de planejamento
e de intervencdo do Estado em suporte a industrializacao”.

Essa forma de promover a industrializacdo por meio de politicas
industriais a partir da condicdo de subdesenvolvimento desses paises latino-
americanos com o0 objetivo de ampliar o desenvolvimento econdmico ficou
conhecida convencionalmente pela expressao nacional-desenvolvimentismo. O
nacional-desenvolvimentismo adotou o modelo de desenvolvimento conhecido
modelo de substituicdo de importacdes em que o Estado disponibilizou uma
rede de infraestrutura basica, além de garantir o financiamento necessario para
promover a industrializacdo. A estratégia de desenvolvimento do nacional-
desenvolvimentismo era a adocao de politicas industriais mais especificas para
a condicao de subdesenvolvimento dos paises latino-americanos, isto €, essas
politicas nacionais desenvolvimentistas tinham um viés mais nacionalista dado
a necessidade de promover politicas proprias de forma mais independente dos
paises desenvolvidos, ja que havia a condicdo preponderante de dependéncia
externa, pelo menos no aspecto econémico, com 0s paises desenvolvidos, 0
que é resultado da condicdo de paises colonizados de outrora (BRESSER-
PEREIRA, 2011).
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Assim, o nacional-desenvolvimentismo que vigorou no Brasil estava
alinhado com as teses cepalinas originais da condicdo de subdesenvolvimento
dos paises latino-americanos, mais especificamente com a teoria supracitada
do estruturalismo do desenvolvimento. No entanto, 0 nacional-
desenvolvimentismo foi aplicado alguns anos antes da criacdo da CEPAL
quando o primeiro governo Vargas realizou algumas acdes de carater nacional-
desenvolvimentista no momento de repressao econdmica internacional no
inicio da década de 30 em que os paises centrais se voltaram para as suas
economias internas. Segundo TAVARES (1972), a partir da década de 30
ocorreu um processo de industrializacdo por meio da acdo de um Estado
nacional interventor que no inicio apresentou-se de forma mais timida e que
depois se provou exitoso segundo o modelo de substituicdo de importacdes a
partir do estimulo da producéo nacional de bens industrializados que antes
eram importados dos paises centrais. Conforme BRESSER-PEREIRA (2006, p.
6):

Entre os anos 1930 e 1970, o Brasil e os demais paises da América
Latina cresceram a taxas extraordinariamente elevadas, aproveitando
o enfraquecimento do centro para formular estratégias nacionais de
desenvolvimento que, essencialmente, implicavam a protecdo a
industria nacional nascente e a promogdo de poupanca forcada por
meio do Estado. O nome que essa estratégia recebeu foi
desenvolvimentismo ou nacional-desenvolvimentismo.

Além disso, segundo BRESSER-PEREIRA (2011), as politicas e
planejamento nacional-desenvolvimentista ndo se resumiram apenas a adotar
0 processo de substituicdo de importacdo para concretizar a industrializacao no
pais, mas foi muito além desta estratégia quando o Estado nacional
desenvolvimentista tomou as rédeas do desenvolvimento realizando inversdes
em infraestrutura por meio de empresas estatais e com a criacdo de novas
instituicdes capitalistas, inclusive do BNDES como banco de investimento de
longo prazo que realiza o financiamento do investimento em diferentes setores
da economia, tal como visto no capitulo dois desta dissertagéo.

O Estado nacional-desenvolvimentista € aquele que apresenta um
conjunto de “estratégia nacional de desenvolvimento”. Vargas foi o primeiro
estatista a promover o desenvolvimento econémico segundo as estratégias do

nacional-desenvolvimentismo, mesmo muitos anos daquelas discussfes mais
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tedricas lideradas por Furtado e Prebisch com as teorias desenvolvimentista e
estruturalista do desenvolvimento no ambito da CEPAL. A partir da Era Vargas
(1930-37 e 1951-54) e, principalmente, no Plano de Metas do Governo JK se
materializou a ideia de que o pais precisava realizar politicas industriais de
carater mais nacionalista para promover o desenvolvimento econbémico e
superar as principais condicdes de dependéncia e vulnerabilidade externa
imposta pela conjuntura econdémica internacional. Mais do que isto, 0s paises
em desenvolvimento deveriam promover estratégias de desenvolvimento
econdmico com suas proprias instituicdes e politicas industriais para superar a
condicdo de subdesenvolvimento caracteristico desses paises latino-
americanos (BRESSER-PEREIRA, 2012).

Desta forma, segundo BRESSER-PEREIRA (2006, p. 6), os
desenvolvimentistas que “colocavam o desenvolvimento como objetivo de sua
analise econdmica e de sua acao politica” se distanciavam das teorias da
ortodoxia convencional porque acreditavam que o Estado tinha que intervir na
economia para garantir o desenvolvimento econémico com distribuicdo de
renda. Além disso, o desenvolvimentismo, ainda conforme o supracitado autor,
ndo era uma teoria econbmica, mas uma “estratégia nacional de
desenvolvimento” baseada nas teorias macroecondmica de Keynes e no
estruturalismo da CEPAL.

Por outro lado, os economistas que professam a ortodoxia convencional
fundamentam as suas teorias nas forcas de mercados autossuficientes e
equilibrados que garantem o crescimento econémico sem a presenca do
Estado, sendo que este sO interviria em um ou outro setor de forma pontual
(BRESSER-PEREIRA, 2012). Essa linha de pensamento passou a predominar
nas politicas e planejamento do Estado a partir do final da década de 80
gquando o pensamento nacional-desenvolvimentista se enfraqueceu dado um
conjunto de fatores que séo explicitados nos paragrafos seguintes.

As politicas de planejamento econémico de carater desenvolvimentista e
a capacidade do Estado em gerar dinamismo econdémico a partir de um
conjunto de “estratégia nacional de desenvolvimento” se enfragueceram no
final da década de 70 e inicio da seguinte devido a uma combinacédo de fatores.

Uma das principais razdes se deve ao proprio esgotamento do processo

de industrializacdo promovido pelo Estado segundo o modelo de substituicdo
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de importacbes. Para FURTADO (1966, apud BRESSER-PEREIRA, 2012), o
processo de industrializacdo por substituicdo de importacBes continha as
proprias sementes para a sua destruicdo na medida em que esgotados 0s
avancos na capacidade de producédo de bens de consumo, a industrializacéo
deveria avancar com uma ampliacdo da relacdo capital e trabalho, o que
resulta em um aumento da concentracdo de renda e a uma reducdo da
produtividade do capital.

Para FIORI (1995), outro fator importante que deve ser ponderado para
explicar o enfraquecimento do desenvolvimentismo esta relacionado com a
crise da divida externa nos paises latino-americanos. A crise da divida externa
se intensificou na década de 80 devido a dois fatores. O primeiro motivo esta
relacionado com o crescente endividamento externo, ja que em diferentes
momentos do processo de industrializacdo brasileira, como no segundo
governo Vargas, e, principalmente, no Plano de Metas de JK, ndo se descartou
0 ingresso dos investimentos estrangeiros segundo a ideia de poupanca
externa. Porém, a principal razdo da crise da divida externa se deve a politica
monetaria restritiva realizada de forma unilateral pelos EUA por meio do
“choque de juros” com a elevacao do juro pelo banco central norte-americano,
o Federal Reserve (FED), em 1979. A divida externa dos paises latino-
americanos que foi contraida com base em juros flutuantes aumentou
drasticamente com a politica de “choque de juros” de Paul Volker, o que
intensificou a crise da divida externa. Além disso, a recessdo econémica que
assolava os paises desenvolvidos, em particular os EUA, resultou em uma
drastica diminuicdo das exportacBes brasileiras, que além de exportar
gradativamente um menor nivel de produto, também teve que enfrentar uma
reducdo no preco dos produtos primarios exportados, o que teve um impacto
na ampliacdo dos déficits da balanca comercial e de pagamentos do Brasil.

Ainda conforme FIORI (1995), essa crise da divida externa resultou em
recessdo econdmica dos paises latino-americanos que passam a apresentar
um quadro de estagflacdo® (nivel de inflacdo elevada associada com baixo
crescimento econémico), de deterioracao fiscal, entre outros. As politicas de

carater desenvolvimentistas ndo foram suficientes para promover a retomada

® Estagflacdo: a década de 80 ficou conhecida como a “década perdida’ devido ao baixo
crescimento econdmico e aos elevados niveis de inflagao.
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do desenvolvimento econémico de outrora. Assim, a crise da divida externa
evidenciou o0 enfraquecimento do nacional-desenvolvimentismo e a
necessidade de criar uma alternativa vidvel para os paises latino-americanos
sairem desta crise. Desta forma, o planejamento econémico passou a se
basear nas teorias neoliberais da ortodoxia convencional que substituiu
gradativamente o desenvolvimentismo ao longo da década de 80 e se tornou o
pensamento predominante na década seguinte.

Desta forma, a emergéncia da ortodoxia convencional ocorreu como
uma alternativa viavel e estratégica para enfrentamento da crise nos paises
periféricos, em particular da América Latina. Umas das principais fontes
tedricas do neoliberalismo foram as recomendagbes do Consenso de
Washington. Esse consenso foi criado pelos organismos multilaterais FMI e
BIRD e em parte se basearam em um paper de John Williamson que analisou
dez possiveis pontos que poderiam ser recomendados para que 0s paises
latino-americanos lograssem éxito para sair da crise que se apresentou na
década de 80. Nas palavras de BRESSER-PEREIRA (2006, p. 17):

O Consenso de Washington €, na verdade, a forma que a ideologia
neoliberal e globalista assumiu, efetivamente, no plano das politicas
econdmicas recomendadas aos paises em desenvolvimento. Em
alguns trabalhos, distingui o primeiro do segundo Consenso de
Washington, para salientar que no primeiro, a preocupacao
fundamental expressa naquela lista € com o ajuste macroecondmico
gue se tornou necessario devido a grande crise da divida externa dos
anos 1980, enquanto que o segundo, dominante a partir da década
de 1990, pretende ser também uma estratégia de desenvolvimento
baseada na abertura da conta capital e no crescimento com
poupanca externa. Contudo, os dois formam um Unico consenso — 0
consenso dos paises ricos em relagdo a seus concorrentes, de
desenvolvimento médio.

Segundo FIORI (1995), esse consenso define e sugere para 0s paises
periféricos um conjunto de politicas baseadas no tripé formado pela
liberalizacdo comercial, desregulamentacdo financeira e privatizacdo das
empresas estatais. Um dos principais pontos definidos pelo consenso seria a
desregulamentacdo das economias dos paises latino-americanos como uma
estratégia para superar a crise. Somado a isso, 0 consenso também
recomendou a liberalizacdo econbmica para que o0s paises periféricos

ampliassem a sua atuacdo no comeércio internacional. Por fim, os programas
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relacionados com as privatizacbes de empresas estatais seria uma forma de
enfrentar e reduzir os problemas fiscais desses paises. Neste caso, 0os bancos
publicos foram direcionados para apoiarem o processo de privatizacdo das
empresas estatais, inclusive o proprio BNDES foi uma instituicdo com uma
atuacdo bastante ativa no Programa Nacional de Desestatizacdo (PND) na
década de 90, tal como analisado no capitulo dois desta dissertacdo. A partir
deste conjunto de sugestdes tedricas, acreditava-se que os paises periféricos
voltariam a apresentar um robusto crescimento econdmico. A respeito dessas
recomendacdes do consenso, BRESSER-PEREIRA (2012, p. 39) aponta que:

Para substituir o desenvolvimentismo, Washington propds um
“consenso” formado a partir de um grupo de politicas
macroecondmicas ortodoxas e reformas institucionais orientadas para
0 mercado, que incluia (ndo originalmente, mas desde o inicio dos
anos 1990) a mais discutivel politica de todas: a liberalizagédo
financeira. Propds também que os paises em desenvolvimento
abandonassem o antiquado conceito de “nacdo” e aceitassem a tese
globalista de acordo com a qual, na era da globalizacéo, os Estados-
nacao haviam perdido autonomia e importancia: mercados livres em
nivel mundial (inclusive mercados financeiros) cuidariam de promover
0 desenvolvimento econdmico para todos, desde que os direitos de
propriedade e os contratos fossem garantidos pelo Estado.

Esse conjunto de pontos recomendados pelas agéncias multilaterais
teve uma grande influéncia nos planos econémicos dos paises latino-
americanos ao longo da década de 90 como uma alternativa viavel ao
enfraquecimento das politicas baseadas no antigo desenvolvimentismo
(BRESSER-PEREIRA, 2003).

No Brasil, as politicas de carater mais neoliberais passaram a ocorrer
ainda no final do governo Collor (1990-1992) e de forma mais explicita no Plano
Real, em 1994, que neste caso teve como principal objetivo a estabilizacao da
inflac@o. Essas politicas neoliberais seguiam um conjunto de estratégias que se
baseavam na privatizacdo das empresas estatais, na reducdo dos gastos
publicos para obter déficits nominais zero (ou superavits primarios, como sao
mais conhecidos) e a abertura da economia para investimento externo, além do
“Estado Minimo”. Segundo BASTOS (2012, p. 783), as politicas neoliberais
adotadas no pais nos anos 90 tinham como objetivos:

(...) o ‘choque do capitalismo’ para melhorar a eficiéncia das
empresas remanescentes, presumidamente capazes de elevar
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exportacdes a ponto de compensar o aumento desejado das
importacdes. A privatizacdo, a contencdo dos gastos publicos e a
abertura ao financiamento externo completariam o quadro, levando a
um modelo orientado para fora, em direcdo as oportunidades do
mercado global e ndo regulado pelo Estado em direcdo a integracao
do mercado interno.

No governo FHC (1995-2002), os planos econémicos influenciados pelas
teorias da ortodoxia convencional tiveram como objetivos a estabilizacdo da
economia, principalmente com a busca da estabilidade do nivel de precos. Em
detrimento a essas politicas, a questdo do desenvolvimento econémico ficou
relegada a um segundo plano. A auséncia de politicas econbmicas que
visassem ao desenvolvimento resultou em uma ampliacdo das desigualdades
sociais, entre outros aspectos. Além disso, no final deste periodo, a
estabilizacdo macroeconémica nao foi atingida e o pais ndo conseguiu retomar
o desenvolvimento econdmico. BRESSER-PEREIRA (2003, p. 335-336) aponta
gue o governo FHC:

(...) ndo ficara na histdria como o grande governo que poderia ter sido
porque deixou a desejar no plano gerencial, como a crise da energia
de 2001 demonstrou, e principalmente porque fracassou no plano
econdmico. N&o apenas porque nao logrou retomar o
desenvolvimento: na verdade, ndo chegou sequer a estabilizar
macroeconomicamente o pais, de forma que deixa uma heranca
pesada para o futuro governo em termos de altas dividas (...). Dividas
e déficits que se espelham nas mais altas taxas de desemprego que
0 pais ja teve.

Além do Brasil, os demais paises latino-americanos que adotaram as
politicas neoliberais influenciados pelas teorias da ortodoxia convencional
tiveram resultados modestos em termos de crescimento econbmico e
apresentaram uma ampliagdo das desigualdades sociais se comparado com o
desenvolvimento socioecondmico apresentado no periodo de vigéncia do
desenvolvimentismo. Além disso, os resultados foram bastante mediocres
quando comparados com aqueles alcancados pelos paises asiaticos que
optaram em adotar politicas de carater mais desenvolvimentista com um
modelo de exportacdo baseados em produtos manufaturados em vez de
politicas neoliberais.

Neste sentido, BRESSER-PEREIRA (2006) aponta que o0s paises
asigticos adotaram politicas desenvolvimentistas no processo de
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industrializacdo semelhante as adotadas nos paises latino-americanos até a
década de 70, mas que realizaram uma transicdo gradativa do modelo de
substituicdo de importacdes para a exportacdo de manufaturados. Para efeitos
de exemplificacdo, CANUTO (1994) na comparacdo do processo de
industrializacdo empreendido pelo modelo coreano em relacdo com o
brasileiro, a Coréia do Sul voltou 0 seu mercado para a exportacdo de produtos
manufaturados associados a parques industriais que apresentavam ganhos de
competividade por meio de vultosos investimentos em pesquisa, além do
desenvolvimento e aprendizado tecnolégico relacionados com a
implementacédo de setores mais dinamicos de alta tecnologia. Enquanto que o
modelo brasileiro ainda estava baseado na substituicdo de importagcdes com 0s
esfor¢cos de industrializagdo voltados para o mercado interno e caracterizado
pela auséncia de investimentos em inovacbes e de instalacbes de ramos
diversificados voltados para o desenvolvimento tecnologico.

Segundo BRESSER-PEREIRA (2006), essa politica desenvolvimentista
de industrializacdo empreendido pelos paises asiaticos fundamentada na
exportacao de produtos manufaturados pode ser considerada de carater novo-
desenvolvimentista. Por outro lado, como visto anteriormente nesta secao,
enquanto 0s paises asiaticos adotavam gradativamente politicas
desenvolvimentistas, 0os paises latino-americanos passaram a seguir politicas
influenciadas pela ortodoxia convencional entre as décadas de 80 e 90 e os
resultados apresentados por esses paises foram insignificantes, caracterizados
por instabilidade financeira e pela ampliacdo da desigualdade social, entre
outros. Neste sentido, tornou-se necessario encontrar outras formas viaveis de
realizar politicas econbmicas nos paises latino-americanos para substituir
essas politicas neoliberais influenciadas pela ortodoxia convencional no inicio
dos anos 2000. Uma das possibilidades viaveis foi a adocdo de politicas de
carater novo-desenvolvimentista que buscam alguns parametros no modelo
asiatico bem-sucedido de desenvolvimento, além de alguns elementos do
pensamento estruturalista cepalino. Mas antes de analisar 0 suposto novo-
desenvolvimentismo que passou a vigorar nos paises latino-americanos a partir
da década de 2000, é necessario fazer uma breve analise da necessidade de

criar essas alternativas viaveis para substituir as politicas de carater neoliberal.
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Para BRESSER-PEREIRA (2012), a ortodoxia convencional que
predominou no final do século passado € uma forma que o0s paises
desenvolvidos, em especial os Estados Unidos, encontraram para expressar a
sua hegemonia de paises dominantes em relacdo aqueles dominados, tais
como 0s paises latino-americanos. Sendo assim, observou-se que 0s paises
desenvolvidos nao tinham o interesse em que o0s paises periféricos
promovessem um processo de industrializacdo exitoso que resultasse em uma
maior independéncia econdmica e que viessem a competir com 0S Seus
produtos manufaturados no mercado internacional. As nacdes ricas
recomendaram o neoliberalismo por meio de agéncias internacionais como o
FMI e o BIRD como Unica alternativa vidvel a derrocada do nacional-
desenvolvimentismo para que o0s paises latino-americanos voltassem a
apresentar o desenvolvimento econdmico alcancado outrora. Desta forma,
BRESSER-PEREIRA (2006, p. 17) aponta que:

A ortodoxia convencional é a forma pela qual os Estados Unidos, no
plano das politicas e instituicbes econdmicas, expressam a sua
hegemonia ideolégica sobre o resto do mundo e, principalmente,
sobre os paises em desenvolvimento dependentes, que ndo dispdem
de uma nacdo suficientemente forte para fazer frente a essa
hegemonia, como tém sido tradicionalmente os latino-americanos.
Esta hegemonia se pretende benevolente, mas, na verdade, é o
braco e a fala do neo-imperialismo — isto €, do imperialismo sem
colénias (formais) que se estabeleceu sob a égide dos Estados
Unidos e dos demais paises ricos depois que o sistema colonial
classico foi encerrado logo apés a Segunda Guerra Mundial.

Isto ocorreu segundo a justificativa de que os paises hoje ditos
desenvolvidos sdo exemplos de nagcdes que promoveram a industrializacédo
adotando politicas liberais. No entanto, CHANG (2002), economista da corrente
de pensamento desenvolvimentista, elaborou um amplo estudo sobre o
processo de industrializacdo e desenvolvimento econdmico dos paises que
hoje sdo membros do seleto grupo caracterizado por ele como de Paises
Atualmente Desenvolvidos (PAD’s). O resultado da sua pesquisa contraria o
senso comum de que esses paises desenvolvidos sempre adotaram politicas
liberais ao longo de sua industrializagdo. Na verdade, contrariamente do que 0s
PADs recomendam para o0s paises em desenvolvimento, as nacdes
desenvolvidas promoveram a sua industrializacdo adotando politicas

desenvolvimentistas, inclusive protecionistas em alguns momentos, para
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amparar a sua industria nascente. Os casos da Alemanha e do Japdo séo
bastante ilustrativos neste sentido, uma vez que foram paises que adotaram
politicas protecionistas para defenderem suas industrias nascentes da
competicdo de paises como a Inglaterra, ao qual apresentava uma maior
competitividade decorrente da sua condicdo de Unica nacdo a se industrializar
na Primeira Revolucao Industrial.

Ainda conforme CHANG (2002), os PADs recomendam que 0s paises
em desenvolvimento adotem um conjunto de instituicbes e posturas que o autor
chama de “boas politicas”, tais como governanca corporativa, Judiciario e um
banco central independente do Executivo, um governo eleito
democraticamente, um sistema bancario sélido e desenvolvido e com leis que
garantissem a protecdo a propriedade intelectual, entre outros. No entanto,
essas sugestbes das nacdes desenvolvidas para o0s paises em
desenvolvimento ndo passam de uma falacia inserida no contexto de
neoliberalismo do Consenso de Washington, jA que esses paises
desenvolvidos praticaram politicas protecionistas e ndo tinham criado essas
instituicbes ainda quando promoveram O Seu exitoso processo de
industrializacdo. Desta forma, para CHANG (2002), as na¢cOes desenvolvidas

estdo “chutando a escada™

para impedir que os paises em desenvolvimento
facam o mesmo caminho na qual elas mesmas calcaram quando adotaram
politicas protecionistas para resguardar a indUstria nascente da concorréncia
externa.

No entanto, os resultados obtidos com as politicas econbémicas
baseadas na ortodoxia convencional ndo foram os esperados pelos paises em
desenvolvimento segundo o que havia sido recomendado e defendido pelas
nacbes desenvolvidas. Por conta disso, como visto nesta secdo, O
neoliberalismo entrou em crise e alguns paises latino-americanos passaram a
eleger politicos que propunham politicas econémicas alternativas com a forma
de realizar politicas neoliberais da ortodoxia convencional, tal como sera

analisado na secdo inicial do capitulo trés desta dissertacéo.

® O termo “chutando a (prépria) escada” foi utilizado pela primeira vez em 1841, pelo autor
alemdo Georg Friedrich List, se referindo a Gra-Bretanha que protegeu a sua industria
nascente durante a Primeira Revolucéo Industrial e que recomendou o livre-cambismo depois
disto, principalmente quando outras nacfes, tais como os EUA, Alemanha e Japao
promoveram a industrializacdo na Segunda Revolu¢éo Industrial (1850-70).
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1.3 FINANCIAMENTO DO INVESTIMENTO E DESENVOLVIMENTO
SEGUNDO A ABORDAGEM KEYNESIANA E POS-KEYNESIANA

Para se compreender melhor a atuagdo do BNDES como instituicdo de
financiamento de longo prazo inserida no contexto do sistema financeiro
brasileiro (SFB), é necessario fazer uma breve analise teorica da relacéo entre
sistema financeiro (bancario) e financiamento do investimento. Para isso, é
utilizada uma abordagem critica a visdo “convencional” que segue a proposta
alternativa das abordagens keynesiana e poOs-keynesiana. Segundo essas
abordagens, discute-se que a atuacao das instituicdes financeiras bancarias e
ndo bancéarias tem um importante papel no financiamento do investimento
produtivo.

O referencial tedrico adotado nesta secdo segue a abordagem de
Keynes e de seus contemporaneos por ser mais condizente a analise de cunho
histérico-institucional abalizada no ciclo finance-investimento-poupanca-funding
gue estabelece a relacdo entre o sistema bancério, mais especificamente a
atuacdo do BNDES, e o setor produtivo. Isto é, a justificativa de utilizar essas
abordagens se refere ao papel das instituicbes financeiras, principalmente
bancaria, em fornecer e determinar o volume do financiamento do investimento
com a disponibilizacdo de finance e funding necessarios para o0 empresario
realizar o investimento produtivo. Além disto, também é apresentado de forma
sucinta o papel chave ocupado pelo investimento para o crescimento do nivel
do produto agregado e, por consequéncia, do desenvolvimento econémico de
uma economia.

No item 1.3.1 apresentado a seguir sao analisados os diferentes
estagios de desenvolvimento do sistema financeiro, em particular do bancério,
segundo a analise feita por CHICK (1986,1988). A ideia em realizar esta
analise € compreender de uma forma mais nitida como se deu a relacao entre
o financiamento e o investimento nos diferentes estagios evolutivos do sistema
bancério, principalmente no estagio mais recente.

No item 1.3.2 é discutida a relac&o entre o financiamento realizado pelo
sistema financeiro e o0 investimento produtivo segundo a abordagem

keynesiana e poés-keynesiana. Como dito anteriormente nesta breve
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introducdo, o sistema bancario ocupa um papel central e essencial em uma
economia monetaria ou empresarial por oferecer o financiamento necessario
para o empresario realizar o investimento do setor produtivo.

No item 1.3.3 € apresentado o sistema financeiro brasileiro (SFB) e as
disfuncbes apresentadas pelas instituicbes financeiras, principalmente
bancarias, que atuam neste sistema. Essas instituicdes financeiras, segundo
CARVALHO (2005), séao disfuncionais porque quando enfrentam o trade-off
retorno e risco preferem atuar em atividades financeiras de menor risco e com
rentabilidade garantida, como séo os casos dos titulos publicos e dos produtos
diferenciados oferecidos para as classes sociais mais favorecidas, do que
fornecer o financiamento do investimento de longo prazo para 0s empresarios
(que apresenta maior risco dado o descasamento de prazos, entre outras
variaveis).

Assim, dadas essas disfuncionalidades da forma de atuacdo das
instituicbes no SFB, é discutida a necessaria e essencial atuacdo do BNDES
com o financiamento dos investimentos de longo prazo como alternativa para
compensar a falta de representatividade daquelas instituicbes bancarias
atuantes no SFB para com o financiamento do investimento, como € visto

brevemente no item 1.3.4.

1.3.1 Os Estagios de Evolucdo do Desenvolvimento do Sistema
Financeiro

Para se entender melhor a relacédo entre financiamento e investimento
em um sistema financeiro baseado em uma economia monetaria’ segundo as
abordagens keynesiana e poés-keynesiana, € preciso analisar o processo de
evolucdo do sistema bancéario desde a sua origem até o inicio do século XXI.
Além disso, conforme a abordagem poOs-keynesiana, a oferta de crédito

depende do estagio de evolucdo do desenvolvimento bancéario. Uma economia

’ Para Keynes, economia monetéaria (de producéo) é baseada na presenca e também na nao
neutralidade da moeda tanto no curto quanto no longo prazo, ja que a mesma esta relacionada
com nivel de investimento e com o nivel de producao nas economias modernas. Nas palavras
do préprio autor: “Sob tais circunstancias, o dinheiro é, sobretudo, garantia de reserva de poder
aquisitivo, é ele mesmo reserva de valor... como bem se sabe, o dinheiro serve para duas
finalidades principais, embora tenha trés fun¢des: ao funcionar como numerario, facilita as
trocas, sem que precise chegar a entrar no quadro como um objeto substantivo. A este
respeito, trata-se de uma facilidade desprovida de real significado ou influéncia. Em segundo
lugar, ele constitui uma reserva de valor (Keynes, 1936, p. 115)".
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que tem um sistema bancario em um estagio mais avancado apresenta uma
diversificacdo e uma capacidade maior em oferecer crédito para os agentes
deficitarios, tal como analisado de forma mais detalhada nas préximas duas
secdes (1.3.2 e 1.3.3).

Esta analise se baseia na discussdo apresentada inicialmente por
CHICK (1986,1988). Porém, é importante destacar que este conceito da
evolucado do desenvolvimento bancério feito pela autora diz respeito ao sistema
bancario inglés, mas que existem similaridades deste processo de evolugéo
com outros sistemas bancarios e seus diferentes estagios®. Segundo CHICK
(1986,1988), o sistema bancario passou por um processo de transformacao
crescente e gradativo em seis estagios de desenvolvimento até o final do
século XX; e no inicio do seguinte, segundo FARHI e PRATES (2011), se
desenrolou na sua forma mais atual caracterizada pelo sétimo estagio.

Segundo CHICK (1986), os bancos eram essencialmente receptores de
poupanca no primeiro estagio de evolucdo do sistema bancéario. Se nao
houvesse depoésito nos bancos, estes ndo tinham a capacidade de realizar
empréstimos na economia. Os bancos, assim, eram um importante elo
intermediador entre 0s agentes superavitarios depositantes e 0s agentes
capitalistas que almejavam realizar investimentos no setor produtivo, mas que
nao tinham os recursos suficientes para tal. A relagdo formada entre os bancos
e 0s agentes era de que os depdsitos estabeleciam as reservas bancarias, que
por sua vez, criavam a capacidade para promover empréstimos. Assim, esses
bancos trabalhavam como verdadeiros intermediadores financeiros entre o0s
agentes econdmicos superavitarios e deficitarios no sentido causal de que a
poupanca determinava a capacidade de realizar investimentos na economia
(CHICK, 1986).

No segundo estagio, ainda conforme CHICK (1986), os bancos estavam
mais fortalecidos devido ao processo crescente de concentracdo bancéria que
resultou em uma elevacao do nivel de confianca do publico depositante, o que

ampliou ainda mais os depdsitos nessas instituicbes. Agora, 0os bancos néo

®Em um trabalho pioneiro, ZYSMAN (1983) fez uma classificacdo da estrutura do sistema
financeiro em sistemas com base em mercado de capitais (capital market-based-systems) e
com base no mercado de crédito (credit-based systems). Na secdo 1.3.3 sdo analisados de
forma sucinta os mecanismos de financiamento do investimento para cada um desses sistemas
financeiros.
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fazem apenas o intermédio entre a poupanca e os investimentos, mas também
utiizam os recursos adquiridos dos agentes depositantes para aumentar
significativamente 0os meios de pagamentos da economia.

Neste estagio, os bancos tém a importante funcdo de criar moeda
escritural baseados nos depdsitos a vista feitos pelos agentes superavitarios, o
gque amplia ainda mais 0s meios de pagamentos na economia. Para
CARVALHO et al. (2007), estes depdsitos sao registrados do lado do passivo
do balango contabil do banco e ndo sdo mais convertidos integralmente em
poupancas, mas tém expressiva proporcao utilizada para a criagdo de meios de
pagamentos que resultam em um aumento de consumo na economia.
Conforme CHICK (1986):

(...) Porque os depésitos sdo agora meios de pagamento,
representam toda a renda, tanto destinada ao consumo como a
poupanca. Torna-se apropriado dizer que o investimento precede a
poupanca, uma vez que 0s empréstimos bancarios, baseados tanto
nos fluxos de consumo, como nos de poupan¢a conjuntamente
depositados, tém um papel significativo no financiamento do
investimento (...) (CHICK, 1986, p. 114).

Ademais, para CHICK (1986), devido ao aumento da confianca dos
agentes depositarios nas instituicbes financeiras, os bancos adquiriram mais
reservas que ampliaram e multiplicaram os empréstimos no sistema bancario
como um todo em uma relacdo causal de que as reservas criam 0S
empréstimos, que por sua vez, formam a variagdo de novos depdsitos
fracionados. Assim, ocorre uma espécie de multiplicador dos depoésitos
bancarios em que os bancos emprestam valores em quantidades superiores
agueles apresentados em reservas, 0 que também gera certa apreensao por
parte das autoridades financeiras (Banco Central). Isto resulta na fixagcdo de um
limite minimo de reservas que devem ficar no banco sem ser comprometidas
com a ampliacdo dos meios de pagamentos. Além disto, é importante observar
gue ainda neste segundo estagio, 0s bancos possuiam uma posi¢cado passiva
em relacdo aos depdsitos dos agentes superavitarios, isto é, esses niveis de
depdsitos sao determinados pelos depositantes de forma exdgena ao sistema
bancario.

No terceiro estagio, os bancos expandiram 0os empréstimos para outros

bancos a partir dos recursos disponiveis em forma de reservas, o que alastrou
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ainda mais o empréstimo interbancario. Desta forma, na medida em que
aumentaram as relacdes de interdependéncia entre os bancos, ampliou-se o
multiplicador de depdsitos bancéarios; mas, por outro lado, aumentou-se a
possibilidade de risco sistémico financeiro e bancario (CHICK, 1986).

Ja no quarto estagio, como consequéncia do aumento do risco sistémico
do estégio anterior, ocorreu o fortalecimento da figura do Banco Central como
emprestador de dltima instancia que cobrava taxas de empréstimos
relativamente elevadas no sentido de punir os bancos por terem assumido
posicdes mais alavancadas. Porém, se por um lado ha o comportamento de
uma autoridade financeira que controlava de forma punitiva o sistema bancario,
por outro, tendo essa presenca, resultou em uma nova expansédo dos
empréstimos de riscos feitos pelos bancos, ja que no limite ha o emprestador
de ultima instancia para socorré-los de uma possivel insolvéncia.

Desta forma, o aumento dos empréstimos realizados pelos bancos
comprometeu as limitadas reservas provenientes de depdsitos, o que contribuiu
significativamente para o crescente avanco da capacidade de descasamento
de prazos do ativo e passivo desses bancos. Isto se expandiu porque em
altima insténcia os bancos tinham o Banco Central como a instituicAo com
responsabilidade pela manutencdo da estabilidade do sistema bancario caso
eventualmente as reservas dos bancos nao fossem suficientes para honrar
com seus compromissos em relacéo aos agentes depositantes (CHICK, 1986).

Nos estagios anteriores, o sistema bancario atuava com servicos ligados
principalmente com o lado do ativo, sendo que o0 ajuste de qualquer
desequilibrio no seu balango contabil era por meio desta conta (do ativo). A
partir do quinto estagio, os bancos passaram a assumir também a capacidade
de administrar o lado do passivo do seu balang¢o contabil.

Segundo FARHI e PRATES (2011), o quinto estagio emerge nas
décadas de 1950 e de 1960 na Inglaterra e nos Estados Unidos,
respectivamente. Esse novo estagio de evolucao do sistema bancario estava
relacionado com a administracdo de passivos pelas instituicdbes bancérias.
Essa capacidade de administracao foi decorréncia da necessidade dos bancos
de obter maiores reservas em forma de depdsitos devido ao aumento da
concorréncia com outras instituicbes financeiras. Isso ocorreu devido

principalmente a desregulamentacdo financeira que ampliou a concorréncia
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entre as instituicdes bancarias e ndo bancarias atuantes no sistema financeiro.
Para atuar neste mercado financeiro cada vez mais concorrido, as instituices
bancarias passam a competir por depdsitos dos agentes superavitarios e
combina-los de forma a ampliar a sua capacidade de empréstimos na
economia, o que foi possivel devido a administracdo de passivos do seu
balanco contébil (CHICK, 1986).

Por outro lado, apesar de os bancos aumentarem a sua vantagem
competitiva, essa capacidade de administrar o descasamento de prazos entre o
passivo e o0 ativo permitiu que o0s bancos adquirissem uma maior
independéncia em relacdo a autoridade monetaria (Banco Central), ja que ndo
precisavam depender daquelas reservas ndo compulsorias que eram obrigadas
a manter para fazer frente a um possivel risco de default. Essa maior
independéncia em relacdo ao Banco Central aumentou de forma crescente os
riscos incorridos pelos bancos (FARHI; PRATES, 2011).

De forma complementar, CARVALHO et al. (2007) acrescenta que o
aumento da competicdo entre as instituicdes financeiras ampliou a capacidade
do banco de administrar o lado do passivo do balanco contabil de forma mais
eficiente e a diversificar a sua atuacdo na captacdo de depdsitos junto ao
publico superavitario por meio de taxas mais atrativas. Para o autor, esse novo
processo de transformacao da forma de atuagdo do banco ficou conhecido
como administracdo de passivos e composicdo de ativos, caracteristica mais
proeminente do quinto estagio da evolucéo do desenvolvimento bancario.

Entretanto, ainda conforme CARVALHO et al. (2007), o aumento da
liquidez dos bancos nédo foi acompanhado de uma ampliacdo da oferta de
crédito para o financiamento do investimento produtivo, j& que com a entrada
de maior volume de recursos, 0os bancos desenvolveram novos mecanismos de
aplicacdes, mais especificamente em ativos financeiros. Na verdade, os bancos
podem agora substituir ainda mais o financiamento do investimento dos
empresarios para a compra de ativos produtivos por alavancagem de ativos
financeiros, tal como é visto nos estagios seguintes, principalmente no sétimo
estagio de evolucao do desenvolvimento bancério.

Ainda no periodo do quinto estagio, as atividades bancéarias se
ampliaram, resultado do aumento da capacidade de captar recursos por meio

de depdsitos, agora com a participacdo de forma crescente de depdsitos a
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prazo, além dos tradicionais depositos a vista. Esses depdsitos a prazo, por
apresentarem menor liquidez, permitiam que os bancos realizassem aplicacdes
financeiras em ativos de prazos maiores, sem incorrer necessariamente em
maiores riscos de descasamento de prazos. Assim, 0s bancos aumentaram a
complexidade e a diversificacdo das suas atividades no sistema financeiro.
Este processo aproximou de forma crescente e definitiva os bancos das demais
instituicbes financeiras ndo bancarias que surgiram a partir da década de 70,
como por exemplo, os bancos de investimentos, os fundos de investimentos e
as cooperativas de crédito (CARVALHO et al., 2007).

As profundas transformacdes neste quinto estdgio que se operaram nas
formas de atuacdo dos bancos, conforme o ja citado autor, resultaram na
formacdo dos bancos universais ou multiplos que realizavam novas e
complexas atividades financeiras que vao além daquelas tradicionalmente
desempenhadas nos estagios anteriores. Esses bancos universais Ss&o
formados naturalmente como resultado do processo de evolucdo do
desenvolvimento bancéario quando os bancos comerciais se fundem com os
bancos de investimentos formando grandes conglomerados financeiros que
atuam em diferentes atividades e niveis de complexidade de produtos e
servicos que vao além daquela simples intermediacdo entre 0s agentes
poupadores e deficitarios dos bancos comerciais em seus estagios iniciais
(CARVALHO et al., 2007).

Aléem disso, a atuacdo do banco universal passa a ser de forma
desintermediada no mercado financeiro, 0 que sO6 é possivel devido ao
desenvolvimento de novos mecanismos e inovagdes financeiras que estavam
mais sintonizados as necessidades do mercado, além de atuarem com aquelas
atividades tradicionalmente desempenhadas nos estagios anteriores
(CARVALHO et al.,, 2007). A forma desintermediada de atuacdo dessas
instituicbes financeiras reduziu os custos das transacdes de empréstimos e
captacao de recursos, 0 que permitiu que os bancos ampliassem o seu espaco
no mercado financeiro na concorréncia com outras instituicées financeiras nao
bancarias. Isso ocorreu porque 0S bancos universais, diferentemente dos
bancos comerciais, exercem as suas fungbes financeiras de forma
desintermediada, isto €, os bancos auxiliam os agentes superavitarios a

alcancarem diretamente os agentes deficitarios sem a sua tradicional atividade
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de intermédio entre um e o outro. Para exemplificar esta nova forma de
atuacdo, os bancos universais utilizam do seu conhecimento no mercado
financeiro, mais especificamente bancario, para colocarem contratos de agdes
ou titulos privados das empresas ou publicos (agentes deficitarios) para a
sociedade (agentes superavitarios).

Desta forma, os bancos passam a atuar no mercado de capitais
caracterizado pela desintermedia¢ao financeira entre os agentes superavitarios
e deficitarios. As operacgdes financeiras no mercado de capitais ocorreram com
a colocacao direta de papéis de contratos pelos agentes no mercado,
reduzindo substancialmente os riscos de inadimpléncia por parte dos agentes
deficitarios que ndo pagavam pelos empréstimos realizados segundo a légica
de descasamento de passivos e ativos, e 0s custos de intermediacéo
apresentados pelos bancos comerciais. Assim, 0 mercado de capitais foi uma
importante evolucdo do sistema financeiro no sentido de reduzir os custos de
fluxo de recursos e, consequentemente, aumentar a liquidez no mercado®
(CARVALHO et al., 2007).

No sexto e ultimo estagio analisado por CHICK (1988), ocorreu uma
proliferacdo do uso do processo de securitizacdo de créditos e de outras
inovacdes financeiras, tal como os derivativos de crédito, para reduzir 0s riscos
de iliquidez que sao intrinsecos das atividades desenvolvidas pelos bancos
universais neste estagio de evolugcdo bancaria devido ao descasamento de
prazos entre o ativo e o passivo (do quinto estagio). Este processo de
securitizacdo se alastrou no sistema bancario e permitiu que os ativos
considerados iliquidos, como os contratos de empréstimo entre 0s agentes
deficitarios e o banco, se transformassem em ativos liquidos. Se em um
primeiro momento este processo aumentou consideravelmente a liquidez dos
bancos, por outro influenciou os bancos a incorrerem em novos e cada vez
mais arriscados negoécios com alavancagem de seus ativos.

Neste estagio, segundo CARVALHO et al. (2007), os bancos universais
interagiram com o sistema macroecondémico de forma ativa, se transformando
continuamente para acompanhar as modificacbes que ocorreram no sistema

financeiro globalizado ao criarem meios de estar a frente na concorréncia

° Nas préximas secdes deste capitulo é discutida a importancia do mercado de capitais, assim
como o mercado de crédito, para o financiamento do investimento produtivo na economia.
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interbancéaria e com outras instituicdes financeiras. Os bancos passaram a
trabalhar com a securitizacdo das dividas, mais conhecido como exemplo a
securitizagcdo secundaria, e continuaram com a securitizacdo primaria de
diferentes titulos, que aumentou a capacidade de financiamento para empresas
e familias, além dos outros bancos e instituicdes financeiras ndo bancarias.

FARHI e PRATES (2011) partem da tipologia da evolucéo dos diferentes
estagios de desenvolvimento bancéario analisada por CHICK (1986, 1988) para
apresentar o sétimo estagio. Segundo as autoras, 0 sétimo estagio comegou no
final da década de 90 e culminou com a crise de 2008. Neste estagio, ocorreu
uma ampliacdo bastante significativa e complexa da forma de atuacdo do
sistema bancéario em outros mercados, mais especificamente no denominado
global shadow banking system™®.

Tradicionalmente, os bancos comerciais e 0s universais com carteira
comercial tiveram as suas atividades acompanhadas pela fiscalizacdo e
regulacdo da autoridade monetaria. Aquelas instituicbes bancarias, conforme
analisado anteriormente, em diferentes momentos de sua evolucéo, tiveram
que manter um determinado limite minimo de reservas de capital exigido pela
autoridade monetaria. Este limite de capital exigivel foi oficialmente declarado
pelo Acordo de Basiléia I'*. No entanto, as instituicbes bancarias, para
escaparem da fiscalizagdo e regulacdo do banco central em relacdo ao
coeficiente de capital minimo exigido, passaram a atuar com instrumentos
financeiros, como da securitizacdo de titulos e de derivativos de crédito, que
por sua vez ndo eram contabilizados no balangco contabil dessas instituicdes
(FARHI e PRATES, 2011).

Ainda de acordo com FARHI e PRATES (2011), os bancos comerciais e
universais com carteira comercial comecaram a atuar com produtos
diferenciados e a adotarem inovacdes financeiras baseadas principalmente nos
derivativos de crédito negociados nos opacos mercados de balcdo e com

outros produtos mais complexos que tem como lastros operacdes de crédito

19 0 Global Shadow Banking System é formado por instituicdes ndo bancarias que atuam com
servigos similares aos realizados pelos bancos comerciais tradicionais, mas estdo fora do
controle das instituicdes responsaveis pela regulacdo e supervisdo do sistema bancério e
financeiro (Banco Central). Sobre o Global Shadow Banking System, ver FARHI e PRATES
(2011).

' O Acordo de Basileia | foi designado em 1988 para exigir formalmente que os bancos
comerciais, e depois 0s universais com carteira comercial, apresentassem um valor minimo de
capital que prevenisse um possivel risco de crédito.
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bancario. Além disto, neste estagio ocorreu um avan¢o da securitizacao
primaria com uma variedade maior de titulos negociados nos obscuros (sem
regulagao) mercados de balcao.

A inter-relacdo entre as instituicbes financeiras bancérias e né&o
bancarias foi tdo acentuada que os riscos e também 0s prejuizos decorrentes
se multiplicaram e se intensificaram em uma magnitude maior do que aquela
vigente nos estdgios anteriores. Isto ocorreu, conforme FARHI e PRATES
(2011), pois se por um lado as instituicbes bancarias comerciais eram
reguladas e fiscalizadas pela autoridade monetaria, além de serem capaz de
trabalhar com a administracdo do passivo e composi¢ao do ativo, por outro, as
instituicbes financeiras ndo bancéarias que atuavam “na sombra” ndo eram
reguladas e fiscalizadas pelo Banco Central, o que significa ndo terem um
emprestador de Ultima instancia, além de nao apresentarem a capacidade de
criar moeda escritural e trabalhar com o descasamento de prazos entre ativos e
passivos.

No entanto, apesar da ampliacdo da alavancagem com ativos
financeiros complexos contabilizados fora do balanco contabil e do aumento do
risco sistémico das instituicbes bancarias e ndo bancarias que atuavam no
global shadow banking system, houve um crescente aumento do financiamento
e do funding para as empresas atuarem com investimentos produtivos a partir
dos derivativos de créditos negociados nos opacos mercados de balcédo
(FARHI; PRATES, 2011).

O importante desta analise sucinta do sétimo estagio de evolucdo do
sistema bancario foi apresentar a inter-relacdo que se deu entre 0s bancos
comerciais e universais com carteira comercial e as instituicbes financeiras que
atuavam “na sombra” dos mercados de balcdo na formacdo de um dos
principais pilares do global shadow banking system, o que caracterizou 0 novo
sistema financeiro internacional e que resultou na crise financeira e econdémica
iniciada em 2007/8 (FARHI; PRATES, 2011).

Nesta secdo, a ideia de apresentar os sete estagios de evolucdo do
sistema bancario foi uma tentativa de compreender os caminhos tomados pelo
sistema financeiro, em particular o sistema bancéario, ao longo da sua trajetéria
de evolucdo. Esse rumo trilhado pelo sistema financeiro, em vez de aproximar

as instituicbes financeiras bancarias e nao bancarias por meio do
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desenvolvimento do mercado de crédito e de capitais, distanciou as suas
atividades de financiamento do investimento da capacidade produtiva da
economia real para alavancar a sua atuacao no lado monetario da economia.
Isso fica bastante evidente com a culminacdo da crise em 2008, como é
analisado mais detalhadamente no capitulo trés deste trabalho, quando as
instituicbes bancéarias e ndo bancéarias contrairdo ainda mais 0 mercado de
crédito, o que reduz o financiamento do investimento para as empresas. Neste
momento, é destacada a atuacdo anticiclica do BNDES como instituicdo que
promove o financiamento dos investimentos necessarios para garantir a

retomada do crescimento econdémico no Brasil.

1.3.2 Abordagem Keynesiana e Pds-Keynesiana Sobre o Financiamento
do Investimento

Nesta secdo sdo analisadas de forma sucinta as contribuicbes das
abordagens keynesiana e pdés-keynesiana na discussdo da importancia do
sistema financeiro, em especial do bancério, para o financiamento do
investimento, que por sua vez tem um importante papel para o
desenvolvimento econdmico. Essa corrente de pensamento defende uma
analise de cunho histoérico-institucional de carater dinamico, temporal, da
relacdo do financiamento do investimento entre o sistema bancario e o setor
produtivo em uma economia monetaria ou empresarial conforme o circuito
finance-investimento-poupanca-funding™?.

Assim, nesta secédo discute-se a importancia do sistema financeiro, em
especial do bancério, respeitados os limites impostos pelo estagio de evolucéo
do sistema bancario, ja que, como visto na se¢do 1.3.1, quanto mais evoluido o
sistema bancério, maior é a sua capacidade em disponibilizar crédito para o
financiamento do investimento por meio dos mercados de crédito e/ou de
capitais. No caso brasileiro, na secdo 1.3.3 subsequente a esta, € analisado
que as evolugdes dos sistemas financeiros e bancérios no pais nao

desenvolveram os mercados de crédito e menos ainda de capitais que sejam

2.0 circuito finance-investimento-poupanca-funding é baseado na relacdo entre o sistema
financeiro, em particular do bancério, que disponibiliza o financiamento, e o setor produtivo, na
figura do empresario, que realiza o investimento para concretizar novas inversées (funding) ou
obter novos bens ou servigos utilizados na produgéo (finance).
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capazes de atenderem com financiamento a demanda por investimentos dos
empresarios.

Em sua obra magna e em artigos posteriores, Keynes discutiu a
importancia do investimento como causa causans da variavel renda, nivel de
produto e poupanca. Segundo Keynes (1936), o investimento € uma das
variaveis macroeconémicas mais importantes em uma economia nha medida em
gue tem um impacto direto para o crescimento econdmico dos paises. Desta
forma, para compreender melhor quais os elementos que determinam essa
variavel investimento, € analisada nesta secéo a relacéo entre o financiamento
e 0 investimento em uma economia capitalista monetaria ou empresarial a
partir do circuito finance-investimento-poupanc¢a-funding proposto por Keynes e
aprofundado posteriormente pelos pds-keynesianos. Nesse circuito de
financiamento, como é visto nesta se¢do, 0s recursos em circulacado na esfera
financeira, tal como os ativos financeiros de curto e longo prazo, podem
assumir a forma de circulacdo de ativos produtivos na esfera industrial.

Ainda segundo o supracitado autor, a respeito da poupanca e do
investimento em uma economia monetéria, a decisdo do empresario de investir
precede a criacdo da poupanca. Esse sentido de determinacdo da poupanca a
partir do investimento diverge da ideia defendida pelos economistas classicos
de que a poupancga determina o investimento por meio do intermédio dos
bancos que canalizam a renda dos agentes superavitarios para 0s empresarios
que realizam os investimentos no setor produtivo. Inclusive essa atuacédo do
sistema bancério como intermediario entre a poupanca e 0s agentes que
realizam os investimentos equivale ao primeiro estagio de evolucdo do sistema
bancéario como visto na secdo 1.3.1. Neste momento, é importante fazer uma
ressalva que por ora ndo parece clara, mas com o avanco desta secéo ficara
mais evidente (com a discussdo de todo o circuito finance-investimento-
poupanca-funding). A abordagem adotada nesta secdo segue a ideia de que o
financiamento do investimento ocorre com a criacdo da poupanca a partir do
investimento realizado anteriormente pelo empreséario. COSTA (1994, p. 164)

aponta que:

A confusdo conceitual inicia-se porque, em Keynes, parte-se do
financiamento do investimento, mas, ao final do processo
multiplicador da renda, é a poupanca que financia o investimento.
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Como sugere Chick, "evidentemente, isto é estranho, uma vez que
nado se pode financiar algo, depois que isto ja aconteceu, se antes de
mais nada se precisa de fundos para poder fazer com que aconteca.
E até mesmo mais estranho ainda para o leitor que foi convencido no
Capitulo 3 [da Teoria Geral] de que a poupanca e o investimento sédo
idénticos na definicdo de Keynes. Consequentemente, um ndo pode
financiar o outro".

Nesta se¢do analisa-se que a decisdo do empresario em realizar
investimento é influenciada por um conjunto de variaveis, além da capacidade
do sistema bancario em realizar o financiamento do investimento. Esses
estimulos, segundo CARVALHO (2005), sdo dados pelas variaveis de inducéo
e de viabilizagdo que podem ocorrer de forma simultanea. Os elementos
indutores do investimento sdo aqueles baseados nas expectativas de obtencao
de lucro pelo empresario e no seu animal spirits (fatores emocionais que
influenciam na sua deciséo, tal como a confianca de que a sua producéo ira
encontrar-se com um determinado nivel de demanda efetiva). Além desses
elementos, é importante incluir também o papel do Estado como agente de
inducdo na medida em que este garante a estabilizacdo ndo apenas do nivel
de precos, mas também de outras varidveis macroecondmicas, tais como 0s
niveis de emprego, de renda e de produto agregado. JA os elementos de
viabilizagdo dos investimentos sdo aqueles relacionados ao financiamento
baseado na disponibilizacdo de crédito por parte do sistema bancario para que
o empresario faca as inversdes no setor produtivo.

De forma complementar, STUDART (2003) aponta que uma das
principais variaveis para a viabilizagdo do investimento em uma economia
capitalista € a sua capacidade de financiamento. Isto €, em uma economia
monetaria ou empresarial, o sistema financeiro, principalmente o bancario,
deve apresentar elevada liquidez para que o empresario consiga 0 necessario
financiamento para realizar o investimento no setor produtivo. Desta forma,
observa-se que os elementos indutores influenciam na deciséo de investir, mas
0S empresarios soO realizam investimentos quando, simultaneamente, ocorre a
disponibilizacédo de crédito pelas instituicdes bancarias.

Para KEYNES (1937), em um artigo posterior a publicacdo da sua
principal obra, a questdo de investimento produtivo em uma economia
monetaria e empresarial reside essencialmente na esfera do sistema bancario,

ja que 0 mesmo ocupa um importante papel no circuito finance-investimento-
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poupanca-funding. Segundo o autor, os bancos disponibilizam crédito para os
empresarios em duas diferentes ocasifes que podem ocorrer de forma
simultinea. Uma das possibilidades é o financiamento para que o0s
empreséarios facam as inversdes na criacdo ou ampliacdo da capacidade
produtiva. Outra possibilidade, que pode ocorrer simultaneamente com a
primeira, esta relacionada com o fato de que o empreséario pode adquirir, por
meio do financiamento dos bancos, 0s bens e servigos que séo utilizados na
producdo de novos produtos, o que € visto de forma mais detalhada nos
paragrafos seguintes.

Ainda segundo KEYNES (1937), o investimento realizado pelo
empresério esta subordinado diretamente a capacidade do sistema bancério
em criar crédito para financiar o setor produtivo. Os bancos concedem o
financiamento por meio da concessao de crédito para o empresario que agora
passa a apresentar os meios de pagamentos para adquirir os ativos produtivos.
Esses bens e servicos utilizados pelo empresario sdo adquiridos de outras
empresas, que por sua vez demandam novos insumos de producédo e
contratam mais mé&o-de-obra. Esse processo tem efeito multiplicador na
economia e ocorre até que se atinja um nivel proximo de pleno emprego da
economia e ocorra crescimento econémico.

Além disso, 0 excedente obtido do investimento inicial realizado pelo
empresario que ndo foi utilizado em novas inversdes pode ser convertido na
criacdo de poupanca na economia que volta para os bancos na forma de
depdsitos. Somado a isso, em uma economia monetaria keynesiana, 0s
recursos emprestados pelo empresario volta automaticamente para o sistema
bancéario na medida que ocorre estimulo e outros setores que movimentam, por
sua vez, novos depdsitos nos bancos. O papel mais importante dessa
poupanca ndo é o de determinar o investimento, mas sim o de realizar a
consolidacdo do capital produtivo segundo o circuito finance-investimento-
poupanca-funding. Assim, em uma analise mais ampla, o papel desempenhado
pelo sistema financeiro, principalmente o bancéario, no sistema capitalista &
essencial para a viabilizagdo do nivel de investimentos e, assim, para o
crescimento econémico (KEYNES, 1937).

No momento em que o empresério decide realizar os investimentos no

setor produtivo com a compra de ativos, é imprescindivel que o sistema
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bancario tenha os recursos necessarios para viabilizar o crédito bancéario. As
instituicbes bancarias, conforme analisado no item 1.3.1 relativo a evolucéo do
sistema bancério, ndo precisam necessariamente ter poupanca para garantir o
empréstimo para o empresario, jA que apresentam a capacidade de criar
moeda escritural por meio de um instrumento contabil baseado na
administracéo do seu balanco contabil*®. Além disso, os bancos também obtém
recursos com o0s depoésitos dos empresarios que obtiveram lucros
extraordindrios no setor produtivo que extrapolam os niveis de reinvestimentos,
Ou seja, esses empresarios obtém um determinado nivel de renda (poupanca)
a partir dos investimentos realizados inicialmente e que sdo depositados nos
bancos como pagamento dos empréstimos realizados anteriormente. KEYNES
(1937) caracteriza esse processo em que O0S recursos excedentes do
empresario volta para o sistema bancario como de finance em que aprofunda
agquela discussdo inicial apresentada em sua obra magna de que o
investimento determina o nivel de poupanc¢a da economia.

Em complemento, FARHI e PRATES (2011) propdem que o finance é
uma espécie de fundo rotativo de curto prazo que os bancos possuem e que
sao formados a partir da entrada de recursos depositados pelas empresas que
obtiveram lucros dos investimentos realizados com 0s empréstimos contraidos
anteriormente do banco, enquanto as saidas foram caracterizadas pelos novos
empréstimos realizados para outros empresarios que almejam realizar
investimentos produtivos. Isto €, o finance nada mais € do que o financiamento
de curto prazo realizado pelos bancos para que 0s empresarios realizassem o0s
investimentos na compra de bens e servigos para promoverem a sua producao.
Assim, para FARHI e PRATES (2011, p. 2):

O investimento é, entdo, financiado no mercado monetario, sem
comprometer a auto-sustentacdo do processo de acumulagdo. Em
outras palavras, 0os bancos avangam o poder de compra, até entdo
inexistente — mediante um fundo rotativo, denominado por Keynes
(1937) de finance —, a partir da avaliagdo dos riscos de crédito
(sancionando a aposta empresarial na aquisicdo de novos ativos) e a
execucao do gasto sanciona a aposta bancaria. Em cada momento
hd4 um conjunto de empresas que esta realizando o gasto de
investimento e ja exerceu a demanda de finance. Este conjunto de

¥ Como discutido anteriormente, quanto mais evoluido for o sistema bancario de uma
determinada economia, maior € a sua capacidade para conceder crédito para o financiamento
do investimento.
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empresas esta assumindo um déficit financiado pelos bancos. Ao
mesmo tempo, outro conjunto de empresas estd colhendo os
resultados de suas decisdes anteriores de investimento, isto €&, realiza
um superavit. Esse superavit permite as corporacdes servir as dividas
do crédito obtido para o financiamento dos ativos que formaram no
passado e acumular fundos que irrigam o sistema bancéario como
intermediario financeiro para mobilizar recursos.

Nesse ponto é importante retomar a discussado apresentada inicialmente
nesta secdo de que ndo € necessario ter uma poupanca prévia para o
empresario realizar o investimento. Segundo o motivo finance, o empresario
realiza o investimento para a compra de bens e servi¢os a partir da capacidade
do sistema bancario em conceder um empréstimo de curto prazo, e ndo da
necessidade deste sistema apresentar uma poupanca prévia (0os bancos
adquirem os recursos do motivo finance principalmente com a criacdo de
moeda escritural e com 0 pagamento dos empréstimos realizados pelos
empresarios). CINTRA (1993, p. 55, apud COSTA, 1994, p. 166) esclarece
bem essa ideia:

O investimento, suscitando um fluxo de poupancga estritamente
equivalente a seu montante a posteriori, ndo necessita de nenhum
fundo prévio de poupancga para ser realizado. Precisa, sim, de crédito.
A expansédo do crédito precede e é indispensavel ao surgimento da
propria poupanca.

Os empresarios também adquirem ativos produtivos tais como maquinas
e equipamentos que sdo imobilizados em prazos de amadurecimento mais
longos do que aqueles disponibilizados pelos bancos segundo o motivo
finance. Isto &, os recursos disponibilizados pelos bancos que concedem meios
de pagamentos de curto prazo para a compra de bens e servicos para que o
empresario promova a producdo ndo sao compativeis com essas necessidades
de financiamento do investimento para inversdao ou ampliacdo da capacidade
instalada das empresas. Para CARVALHO (2005, p. 7), os bancos devem
“consolidar as dividas de curto prazo em funding adequado” por meio de um
processo caracterizado de consolidacéo financeira.

Segundo STUDART (2003) que complementa essa ideia, os bancos
devem fornecer vias de financiamento com prazos mais longos que sejam
adequadas com o0s investimentos no setor produtivo. Os empresarios

demandam crédito com prazo maior dos bancos devido a realizacao dos seus
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investimentos em uma nova ou na ampliacdo da capacidade instalada serem
de longa maturacdo. Assim, os bancos podem atender a necessidade do
empresario de forma a alongar o periodo de pagamento dos empréstimos para
se adequarem aos prazos maiores de maturacdo dos investimentos. Esse
processo dos bancos oferecerem crédito de longo prazo para o investimento
por meio de consolidacao financeira é conhecido como funding.

STUDART (2003) aponta que o financiamento realizado pelos bancos
deve ter um perfil condizente com o periodo de amadurecimento de médio e
longo prazo tipico dos ativos produtivos adquiridos com o investimento. Neste
sentido, o sistema bancéario apresenta uma relativa dificuldade em fazer o
necessario casamento do passivo e do ativo para compatibilizar o seu balanco
contébil, j& que o primeiro (o lado passivo do banco) tem muitas vezes a
caracteristica de curto e médio prazo, enquanto que o segundo (o do ativo),
assume prazos maiores se considerar a forma de amadurecimento do
investimento do setor produtivo, tal como visto nos estagios finais da evolucao

do sistema bancario.

Parcela significativa das necessidades de financiamento no
crescimento esta associada ao financiamento de longo prazo.
Investimentos produtivos s@o em geral aplicagbes em ativos fixos
com prazos longos de maturacdo. Ao financiar a aquisicdo de um
ativo de longo prazo, tantos o0s bancos comerciais quanto o0s
investidores produtivos estardo expostos aos riscos inerentes ao
descasamento de vencimentos: caso 0s bancos possuam
empréstimos de longo prazo (e captem, como de regra, a prazos mais
reduzidos), estardo expostos, além obviamente ao risco de
inadimpléncia ou default, ao risco de liquidez e de juros; caso
financiem a curto prazo, seréo os investidores produtivos que estaréo
sujeitos a rolagens continuas de seus financiamentos de curto prazo,
estando portanto sujeitos a risco de taxas de juros (0 que por sua
amplia o risco de default para os bancos) (STUDART, 2003, p. 9).

Para KEYNES (1937), o financiamento do investimento deve ser
contabilizado no balanco contabil do banco em ativos com estruturas de
realizacdo de longo prazo com a criacdo de funding adequado em termos de
prazo e de custos para o empresario que imobiliza o investimento em ativos de

maior prazo de maduracao.

O empresario, quando decide investir, tem de satisfazer-se em dois
pontos: primeiramente, que possa obter financiamento de curto prazo
suficiente durante o periodo de produgdo do investimento; e em
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segundo lugar, que possa eventualmente consolidar, em condi¢cfes
satisfatdrias, suas obrigac@es de curto prazo através de emissdes de
titulos de longo prazo. Ocasionalmente o empresério pode utilizar-se
de recursos préprios ou fazer emissdo de longo prazo diretamente;
mas isso ndo modifica o volume de financiamento, que tem de ser
encontrado pelo mercado como um todo, mas simplesmente o canal
pelo qual chega ao empresario e a probabilidade de que parte do
volume possa ser levantado pela liberagdo de dinheiro de seu préprio
bolso ou do resto do publico. Dessa forma, é conveniente ver o
processo duplo [finance/funding] como o caracteristico [no
financiamento do investimento] (KEYNES, 1937, apud STUDART,
1993, p. 110).

Desta forma, KEYNES (1937) definiu como economia monetaria ou
empresarial, segundo o0 circuito finance-investimento-poupanca-funding, o
financiamento concedido pelo banco para o investimento do empresario que
resulta na obtencdo de lucro quando atinge a demanda efetiva de mercado,
sendo que o mesmo (o lucro) pode ser convertido em poupanca, que por sua
vez, voltaria para o banco por meio do funding, o que fecha o circuito do
processo de consolidacao financeira.

Porém, é importante salientar que o financiamento do investimento por
meio do funding ndo deve ser confundido com uma sequéncia temporal natural
do finance. O processo de funding esta relacionado com a viabilizacdo de
crédito para o investimento de longo prazo por meio da consolidagdo
financeira, enquanto que o segundo € influenciado diretamente pela concesséo
de crédito de curto prazo para a compra de ativos produtivos, sendo que
ambos podem ocorrer de forma concomitante. FARHI e PRATES (2011)

caracteriza muito bem este processo atemporal:

Simultaneamente a materializacdo das fontes de crédito de curto
prazo [o finance], as empresas iniciam negociac¢des junto aos bancos
e a outras instituicdes atuantes no mercado de capitais para mobilizar
fundos de longo prazo necesséarios a consolidacdo financeira do
investimento — processo de funding (FARHI; PRATES, p. 2).

Segundo STUDART (1993), o processo de consolidacao financeira do
investimento € essencial para estabelecer o funding. Este mecanismo nada
mais € do que o alongamento dos prazos do lado do passivo do balanco dos

bancos universais (ver item 1.3.1) ou das instituigcdes financeiras que atuam em
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mercado de capitais fortalecido™. Mais especificamente, a consolidacdo
financeira ocorre com a alocacéo dos recursos advindos da poupanca formada
pelo processo de multiplicacdo de renda, que por sua vez é desencadeada pela
obtencéo de lucros resultante da realizagdo do investimento feito inicialmente
pelo empresario. Assim, a ampliagcdo do lado passivo do banco para prazos
mais longos sO ocorre devido a alocacdo de recursos por meio dos
investimentos feito pelos empresarios. No final, a consolidacdo financeira
permite que 0s prazos mais longos de amadurecimento dos investimentos
produtivos sejam atendidos pelo funding. Portanto, desta forma, fecha-se o
circuito finance-investimento-poupanca-funding das abordagens keynesiana e
pos-keynesiana. COSTA (1994, p. 164) sintetiza de forma bastante clara o

processo finance-investimento-poupancga-funding:

A segunda fase da sequéncia - financiamento da producéo - consiste
na utilizacdo que as empresas fazem dos empréstimos recebidos.
Embora se enfatize o financiamento dos investimentos, a producao
de bens de consumo, assim como a producéo de bens de capital,
exige a disponibilidade de um fornecimento de fundos. O
financiamento inicial (finance), um empréstimo de capital de giro para
as empresas financiarem a producdo, é fornecido pelo crédito
bancério, ou seja, a fonte ndo é a despesa dos consumidores. Mas,
no que se refere ao financiamento final (funding), ou seja, os fundos
gue permitem as empresas reembolsar as dividas aos bancos, e que
as empresas obtém vendendo, seja bens, seja titulos, é evidente que
estes fundos ndo podem sendo vir das rendas precedentemente
distribuidas.

Assim, neste momento, pode-se concluir que o0 montante e a estrutura
da poupanca no sistema financeiro e bancario sdo importantes para criar o
funding necessério para promover o processo de consolidacao financeira. No
entanto, adiantando a analise que é apresentada na secdo 1.3.3 a seguir, ndo
basta somente haver o funding necessario para que sobrevenha a
consolidagéo financeira, mas tem que ocorrer a necessaria alocacado desses
recursos por meio do financiamento para o investimento do setor produtivo em

um sistema financeiro e bancario cada vez mais complexo devido ao processo

4 A analise da consolidagéo financeira por meio do funding apresentado nesta se¢ao, segundo
KEYNES (1937), se baseia na realidade da economia inglesa que tinha um mercado de
capitais expressivo naquela época. Atualmente, no caso de outros paises desenvolvidos e, em
particular, no caso dos paises em desenvolvimento, como o Brasil, o mercado de crédito tem
uma importancia maior do que o mercado de capitais. No item 1.2.3 apresentado na sequéncia
€ analisado de forma mais detalhada o mercado financeiro brasileiro.
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de evolucao para estagios mais avancados. Neste sentido, também é discutido
na proxima secéo a importancia de uma instituicdo como o BNDES para alocar
o funding em aderéncia com o processo de Industrializacdo por Substituicdo de
Importagdo (ISI), j& que o sistema financeiro brasileiro (SFB) faz a alocacéo
dos recursos no curto prazo e ndo no longo prazo como deveria ser para se

adequar as necessidades de investimentos demandadas pelos empresarios.

1.3.3 Os Mecanismos de Direcionamento de Crédito, o Financiamento do
Investimento e as Instituicbes Financeiras do Sistema Financeiro
Brasileiro.

Nesta secdo € analisado o sistema financeiro brasileiro (SFB) e a sua
adequacao (ou ndo) para o financiamento do investimento de longo prazo. Para
isso, € apresentado o mercado de crédito e os mecanismos adotados pelo
Estado para fazer direcionamento dos recursos provenientes da poupanca
publica e privada, por meio das instituicdes financeiras (IF), principalmente os
bancos comerciais e universais com carteira universal, além dos bancos
publicos, para os setores e atividades considerados estratégicos segundo
prioridades das politicas governamentais, tais como politica industrial e o
financiamento do investimento do SFB. Assim, o objetivo desta secédo é
analisar o papel dos bancos publicos e, em especial, do BNDES, no
direcionamento do crédito. Para isso, é feita uma abordagem tedrica sobre o
papel dos bancos publicos, em especial do BNDES, para incentivar o
financiamento do investimento no pais. Posteriormente nos capitulos dois e
trés deste trabalho é analisada empiricamente a atuagcdo do BNDES no sentido
de formular e financiar politica industrial entre 1952 e 2012, e em particular em
sua atuacdo mais recente nos anos de 2003 a 2012.

Desta forma, destaca-se nesta sec¢do a importancia das IF bancérias ou
ndo bancérias para o direcionamento de crédito em um sistema com base no
mercado de crédito, como é o caso da maioria dos paises em desenvolvimento
e de alguns paises desenvolvidos (por exemplo, Alemanha e Japéo). De
acordo com DEMIRGUC-KUNT e LEVINE (2004, apud SANTA’ANNA et al.,
2009, p. 42), no caso do Brasil, o mecanismo de direcionamento de crédito
para o financiamento do investimento de longo prazo é baseado no mercado de
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credito (credit-based systems) em que as instituicbes financeiras tém uma
importancia fundamental na alocacao de crédito na economia.

Nesse tipo de sistema, segundo TORRES FILHO (2009), o Estado
ocupa um papel central devido a sua capacidade de influenciar de forma direta
ou indireta (por inducdo) o mercado de crédito por meio da alocacdo de
recursos que incentivam as IF a realizarem o financiamento do investimento.
Com esse financiamento, 0s empresarios promovem investimentos produtivos
que tém impactos no crescimento do nivel de produto e de emprego, da
ampliacdo da renda e, por consequéncia, do crescimento econdémico, tal como
visto na secdo 1.3.2. Desta forma, depreende-se que o mercado de crédito é
um mecanismo importante para o Estado implementar politicas industriais
quando estimula o financiamento das instituicdes financeiras.

Por outro lado, em paises como Estados Unidos e Inglaterra, o mercado
de capitais é preponderante no fornecimento do crédito necessario para que as
empresas realizem o0s seus investimentos. Esse mercado é baseado
principalmente nos mercados de acbes e de titulos de renda fixa, como por
exemplo, as debéntures lancadas diretamente pelas empresas no mercado
junto aos agentes superavitarios. Os recursos do mercado de capitais sao
provenientes principalmente do aumento da complexidade dos instrumentos de
mitigag&o de riscos, tal como os derivativos, que aumentam consideravelmente
o grau de liquidez, mas que por outro lado também intensificam os riscos como
visto na secdo anterior relativa a evolucdo do sistema bancario (FARHI;
PRATES, 2011).

Desta forma, por ser o mercado de crédito o predominante no Brasil,
esse tipo de sistema é estudado de forma mais detalhada nesta secdo. Porém,
antes de analisar o mercado de crédito e a alocagéao de recursos no pais, faz-
Se necessario apresentar a estrutura organica do SFB. As IF que atuam neste
SFB séo formadas pelas instituicdes bancéarias e ndo bancarias. As instituicoes
bancarias apresentam a caracteristica intrinseca de poderem receber recursos
por meio de depodsitos a vista junto ao publico em geral (0 que resulta na
capacidade de criar moeda escritural como meio de pagamentos a partir dos
depdsitos a vista), como é o caso dos bancos comerciais e universais
(mdaltiplos) com carteira comercial, exceto alguns bancos publicos, tais como o

Banco do Brasil (BB) e a Caixa Econdmica Federal (CEF). Por outro lado, as
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instituicbes ndo bancarias sdo aquelas que nao estdo autorizadas pelas
autoridades normativas (Banco Central do Brasil (BACEN) e Conselho
Monetario Nacional (CMN)) a atuarem junto ao publico por meio dos depdsitos
a vista e que por isso possuem outros canais como fontes de recursos (operam
com ativos ndo monetarios, tais como acdes, CDB e titulos, entre outros).
Essas instituicdes ndo bancarias sdo formadas principalmente pelos bancos de
investimentos, pelos bancos de desenvolvimento e pelas sociedades de
créditos (CARVALHO, 2007).

Em relacdo aos mecanismos de direcionamento de recursos no mercado
de crédito, o Estado faz a alocacdo desses recursos segundo 0s setores ou
atividades que almeja priorizar em suas politicas industriais. Esses
mecanismos de alocacdo de crédito, segundo TORRES FILHO (2009), podem
ocorrer na forma direta ou indireta.

O mecanismo de alocacdo de crédito na forma direta ocorre quando o
Estado utiliza os bancos publicos para direcionar recursos para os setores ou
atividades econOmicas deficitarias que sdo consideradas estratégicas para
realizar politica industrial. Neste caso, ha uma relacdo direta entre 0 agente
credor, representado pelo Estado, e os agentes que adquirem os empréestimos,
sem a intermediacao das instituicdes financeiras privadas. Assim, o Estado € o
responsavel pela avaliacdo, pelo risco e pela contratacdo do crédito junto ao
agente deficitario (TORRES FILHO, 2009). No caso do mecanismo direto de
alocacdo de crédito, o Estado tem mais autonomia e independéncia para
decidir os setores que devem ser beneficiados para receber esses recursos,
principalmente aqueles em que as instituicbes privadas nao tém interesse na
concessdo de crédito devido ao trade-off retorno e risco, tal como os
investimentos de longo prazo para os setores industrial e de infraestrutura
(HERMANN, 2011).

Ainda de acordo com TORRES FILHO (2009), no mecanismo de
alocacao direta de crédito, os bancos publicos, tal como o BB, a CEF e o
BNDES, sé&o utilizados como os principais instrumentos pelo Estado no
direcionamento de recursos na economia. Porém, para o Estado realizar a
alocacdo de créditos por meio desses bancos, € necessario que ocorra
anteriormente a captacdo dos recursos, 0s quais podem se originar do préprio
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Estado, através dos recursos governamentais (principalmente, fiscais), ou no
mercado financeiro, tal como ocorre nos paises mais desenvolvidos.

Assim, ainda conforme TORRES FILHO (2009), as fontes de recursos
governamentais do pais sdo provenientes principalmente da arrecadacéo fiscal.
Isto €, a principal fonte de recursos publicos na alocacdo de crédito de forma
direta € formada a partir do montante arrecadado da poupanca do setor
publico, que por sua vez é criada por meio de mecanismos compulsérios de
cobranca de tributos, principalmente os impostos e as contribuicbes. Esses
recursos captados junto a poupanca publica sdo destinados para as operacdes
de direcionamento de crédito na forma direta para os agentes deficitarios sem o
intermédio dos bancos privados comerciais ou universais com carteira
comercial. Esses agentes deficitarios, por sua vez, tomam esses empréstimos
por meio de financiamento para realizarem investimentos em setores ou
atividades considerados estratégicos nas politicas industriais do Estado.

Segundo TORRES FILHO (2009), podem-se citar as principais fontes de
contribuicbes os recursos provenientes do Programa de Integracdo Social
(PIS), neste caso mais especificamente uma contribuicdo social pago pelas
empresas; e os recursos do Programa de Formacéo do Patrimoénio do Servidor
Publico (PASEP), contribuicdo dos entes da federacdo em que estéo ligados os
servidores publicos. Os recursos do PIS/PASEP séo depositados no Fundo de
Amparo ao Trabalhador (FAT) que, por sua vez, € administrado
majoritariamente pelo sistema do BNDES: o FAT/BNDES, tal como € visto de
forma mais detalhada nos capitulos dois e trés deste trabalho.

Segundo TORRES FILHO (2006), além dos recursos provenientes da
gestéao fiscal do Estado, como os recursos fiscais supracitados, existem outras
fontes de recursos utilizadas no mecanismo de direcionamento direto de
crédito. Essas fontes de recursos sdo aquelas em propriedades de entes
privados, tal como os recursos parafiscais. A principal fonte de recursos
parafiscais € o Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS). Neste caso,
apesar dos recursos pertencerem a classe de trabalhadores, o Estado
administra esses recursos definindo os rendimentos e os limites de saque
segundo determinadas necessidades por meio de legislacdo especifica
(compra de casa propria pelo trabalhador que tenha alguma doenca grave, por

exemplo). A aplicacdo desses recursos, sendo um mecanismo de



61

direcionamento direto de crédito feito pelo Estado, por meio dos bancos
publicos, ocorre para o financiamento de setores e atividades relacionadas a
mobilidade urbana e a projetos imobiliarios.

Ainda conforme TORRES FILHO (2009), os bancos publicos também
podem obter formas de financiamento com recursos provenientes junto ao
mercado de capitais ou interbancarios, além dos agentes depositantes (exceto
o BNDES que ndo atua com depoésitos a vista). No entanto, a atuacdo dos
bancos publicos no financiamento do investimento fica mais limitada devido a
origem dos recursos ser privada. Essas restricoes estao relacionadas apenas
com a definicdo da taxa de juros, do prazo e da avaliacdo do crédito dos
empréstimos, mas néo interferem no direcionamento de crédito que deve
atender completamente aos interesses do Estado no que diz respeito as
politicas industriais. No caso do BNDES, como € analisado de forma mais
detalhada no capitulo trés deste trabalho, essa instituicao realiza a formulacéo
e financiamento de politicas industrias de forma independente aos interesses
privados. Porém, a sua principal fonte de recursos no ano de 2012 tem origem
no mercado privado com o retorno das operacées de crédito™ que respondeu
com 77,4% do total arrecadado; enquanto que 0s recursos publicos
provenientes do Tesouro Nacional contribuiram com um aporte pouco
expressivo de 15,6%; e o FAT/BNDES, com somente 4,0%; e as outras fontes,
2,9% (BNDES, 2012).

Além do direcionamento direto de crédito por meio dos bancos publicos,
o Estado também pode fazer a alocacdo de crédito de forma indireta com o
apoio dos bancos privados (independentemente da fonte desses recursos
ocorrer a partir da poupanca publica ou privada). O mecanismo de alocacgéo
indireta de crédito ocorre com a participacdo voluntaria ou involuntaria dos
bancos privados.

A estratégia de alocacao indireta ou por inducdo, independentemente de
ser voluntaria ou involuntaria, é realizada por meio de instituicdes bancérias
privadas que recebem do Estado beneficios financeiros (por exemplo, fiscais)
em troca de intermediar o crédito até os agentes deficitarios. Esses bancos

comerciais e universais com carteira comercial repassam, no caso da forma

> O retorno das operacdes de crédito é a soma das operacdes com: (i) financiamento (renda
fixa); (ii) mercado de capitais (renda variavel); e (iii) tesouraria (BNDES, 2012)
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voluntaria (ndo sé@o obrigados a fazer o intermédio), os recursos direcionados
pelo Estado para o agente deficitario que deve pertencer a um grupo especifico
considerado prioritario pelo Estado. Normalmente esses bancos privados
trabalham com melhores condi¢cdes de avaliacdo de crédito, de prazos e de
juros, em relacéo as condi¢cdes normais de mercado, o que reduz o custo final
para o tomador de crédito (TORRES FILHO, 2009).

Ainda segundo o autor em relacdo ao direcionamento indireto de crédito,
a participacdo voluntaria dos bancos privados ocorre quando existem 0s
beneficios concedidos pelo Estado para estimula-los a conceder os
empréstimos para o consumidor final. Esses beneficios estéo relacionados com
as garantias publicas®®; com o subsidio ou equalizacdo de taxa de juros'’; e
com o intermédio da provisdo de crédito de fundos publicos direcionados. Esse
altimo mecanismo de alocacdo de crédito indireta e voluntaria € uma das
formas mais utilizadas pelo Estado.

Esse fornecimento de crédito de fundos publicos direcionados, mais
conhecidos como recursos vinculados, ocorre por meio de bancos publicos, em
particular pelo BNDES, e sao repassados destes para os bancos comerciais e
universais com carteira comercial. Isto €, os bancos publicos repassam o0s
recursos vinculados dos fundos publicos para os bancos comerciais realizarem
a alocacédo para os setores e atividades que s&o discriminados pela legislagcéo
especifica vigente. Esses fundos sdo chamados vinculados porque 0s recursos
arrecadados, principalmente por meio de tributos fiscais e parafiscais, tém
como destino setores ou atividades especificas 0 que ndo d4 margem para o0s
bancos privados realizarem aplicagbes em outros setores ou atividades que
ndo sejam aqueles expressamente garantidos pelo ordenamento juridico
(TORRES FILHO, 2009).

O BNDES utiliza dessa importante forma de direcionamento indireto de
crédito que é a provisdo de fundos publicos para repassar 0s recursos de
linhas e programas de financiamento da instituicdo para os bancos privados

credenciados, como é analisado de forma mais detalhada nos capitulos dois e

'® A garantia pablica no mecanismo de alocacéo indireta de crédito ocorre quando o Estado
assume um determinado nivel de risco na operacdo de crédito, o que resulta em um maior
custo para a parte demandante relativo aos valores das taxas cobradas pelos titulos puablicos.
" Outro mecanismo de direcionamento indireto de crédito, o subsidio ou a equalizacéo da taxa
de juros ocorre quando o Estado paga parte do juros do empréstimo concedido pela instituicdo
bancéria privada, o que resulta em um juro menor para o tomador de empréstimo final.
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trés deste trabalho. Por ora, para exemplificar este mecanismo de crédito
direcionado, o BNDES administrou varios programas com recursos vinculados
a partir da sua criacdo em 1952. O principal deles € o Fundo de Financiamento
para Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos Industriais (FINAME), que foi
criado em 1964 e deu origem a sua primeira subsidiaria’® em 1971. O FINAME
realiza a alocacdo indireta de recursos por meio de instituicbes bancérias
comerciais e universais com carteira comercial credenciadas no BNDES. Essas
instituicbes bancérias realizam o financiamento por meio de empréstimos para
0s setores e atividades ligados a producdo, comercializacdo e compra de
maquinas e equipamentos industriais (BNDES, 2012).

Por outro lado, o mecanismo de direcionamento de crédito indireto
também pode ocorrer com a participacao involuntaria dos bancos privados.
Neste caso, a participacdo dos bancos é uma obrigacdo imposta pelo Estado
para que participem da concessao de crédito para determinados demandantes
considerados prioritarios. Se os bancos privados ndo o fizerem, passam a
sofrer penalidades impostas pelo Estado. Essa modalidade de alocacéo
indireta de recursos com a participacdo involuntaria dos bancos privados é
pouco utilizada no mundo e no Brasil.

Como visto até esse momento nesta secdo, o mercado de crédito
prevalece em relacdo ao mercado de capitais no pais. Por isso a importancia e
também a justificativa de analisar os mecanismos direto e indireto de
direcionamento de crédito no SFB. Porém, como visto anteriormente, esses
mecanismo utilizam principalmente os recursos fiscais e parafiscais, o que
resulta em um custo maior para o Estado devido ao comprometimento
expressivo da poupanca publica no financiamento do investimento.

Por outro lado, os beneficios seriam maiores e o custo menor se a
captacao de recursos pelo Estado tivesse origem no sistema financeiro a partir
da poupanca privada, mais especificamente no mercado de capitais (capital
market-based-systems), para serem direcionados em setores e atividades
considerados estratégicos. No entanto, esses mecanismos de direcionamento

voluntario (a origem dos recursos ocorrerem no mercado financeiro), segundo

8 As subsidiarias que integram o sistema BNDES sao: a Agéncia Especial de financiamento
Industrial (FINAME) criada em 1971; o BNDES Participacées S/A (BNDESPAR), em 1982; a
BNDES Uruguay criada em Montevideo e a BNDES Limited, em Londres, ambas em 2009
(BNDES, 2012).
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TORRES FILHO (2006), ndo ocorreram no Brasil por causa do relativo atraso
de evolucdo do desenvolvimento do sistema bancario. Para incentivar o
mercado de capitais, o BNDES tem influenciado de forma decisiva o
desenvolvimento desse mercado com a atuacao de uma das suas subsidiarias,
o BNDESPAR, como € analisado mais detalhadamente no capitulo trés deste
trabalho.

Neste momento, € importante retomar brevemente o debate a respeito
da fragilidade do mercado financeiro nacional, em particular do mercado de
capitais no pais, ja que o sistema financeiro brasileiro, principalmente o sistema
bancario que é a sua espinha dorsal, ndo evoluiu para 0s estagios mais
avancados de desenvolvimento bancério, tal como ocorreu nos paises
desenvolvidos (CARVALHO, 2005). Segundo HERMANN (2011), o sistema
financeiro de paises em desenvolvimento evoluiu para uma situacao
denominada de mercado financeiro incompleto devido a auséncia de atuacéo,
entenda-se, dos bancos privados, em alguns segmentos de mercado, como no
financiamento do investimento de longo prazo.

Para TORRES FILHO (2009), os fatores historicos e institucionais
influenciaram no relativo atraso do desenvolvimento do mercado financeiro
nacional, principalmente no mercado de capitais. Isto justifica, em parte, o fato
de as instituicoes financeiras, principalmente os bancos comerciais e universais
com carteira comercial, ndo atuarem com o provimento voluntario de recursos
privados para serem alocados para o financiamento do investimento de longo
prazo no pais. A seguir, sdo analisados de forma sucinta os principais fatores,
tanto histérico quanto institucional, que tentam justificar a auséncia de um
mercado de capitais desenvolvido no pais.

De acordo com HERMANN (2011), segundo o modelo de Shaw-
McKinnon (Shaw, 1973; McKinnon, 1973, apud HERMANN, 2011, p. 398) que
predominou no pensamento convencional, o sistema financeiro de paises em
desenvolvimento teve uma evolugdo incompleta e ndo foi capaz de promover o
financiamento de longo prazo devido as distor¢des provocadas pela atuacao e
intervencdo excessiva do Estado. Essas distor¢bes, segundo o pensamento
convencional, estdo associadas a “politica de repressao financeira” causada
pela intervencdo do Estado por meio da atuacdo de bancos publicos, em

particular de bancos de desenvolvimento, que atuaram no mercado financeiro
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com a préatica de financiamento de longo prazo para setores e atividades
consideradas estratégicas para o desenvolvimento econémico. Esta possivel
repressdo das instituicdes privadas ocorreu por uma série de motivos, mas 0s
principais deles, segundo o pensamento convencional, eram a adog¢ao de taxa
de juro mais baixa que aquela adotada no mercado e ainda com a garantia do
Estado, o que resultou em desincentivos que justificam o porqué de os bancos
privados ndo realizarem as melhores alocacdes de fundos, além de néo
promoverem a poupanga privada para direcionar para o financiamento do
investimento, além de outras ineficiéncias locativas.

COUTINHO e BORGES (2007) apresenta que alguns economistas do
pensamento convencional defendem a ideia de que a justificativa para que o
mercado de capitais ndo se desenvolvesse nesses paises em desenvolvimento
esta relacionada ao fato de que a atuacdo do Estado no direcionamento de
crédito e os mecanismos de criacdo de poupanca compulsdria resultaram em
distor¢cdes no sistema financeiro. Como € visto no capitulo dois deste trabalho,
no caso do Brasil, esta crenga que predominou no pensamento convencional
influenciou nas politicas de liberalizacdo financeira na década de 90. Essas
politicas incentivaram a ideia de extingdo dos bancos publicos, inclusive do
BNDES, j4 que essas instituicdes financeiras influenciavam na repressao
financeira do sistema como um todo.

Para HERMANN (2011), que diverge desta crenga convencional, a
atuacdo dos bancos publicos em segmentos especificos ndo causou a
repressdo dos bancos privados no sistema financeiro. Na verdade, foi uma
consequéncia da auséncia dessas instituicbes financeiras privadas no
financiamento do investimento de longo prazo que justificou a atuacéo de

bancos publicos, tal como o BNDES.

Contudo, assim como um copo “meio cheio” pode ser igualmente
entendido como “meio vazio”, a presenca de BPs [Bancos Publicos]
em mercados incompletos da margem a uma interpretagdo oposta a
do modelo Shaw-McKinnon. Como os BPs foram criados para atuar
em segmentos de mercado preteridos pelas instituicbes privadas,
uma interpretacéo possivel é a de que, em vez de parte do problema,
0os BPs sejam parte da sua solucdo. Neste enfoque alternativo, a
criacdo e atuacdo de BPs justificam-se pela incompletude do
mercado e do sistema financeiro — e ndo o contrario — e pelo
reconhecimento da importdncia de sistemas financeiros
razoavelmente desenvolvidos para o desenvolvimento econdmico
(HERMANN, 2011, p. 398, grifo nosso).
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Segundo COUTINHO e BORGES (2007), a justificativa para explicar a
auséncia de atuacdo das instituicdes financeiras, principalmente os bancos
privados, no financiamento de longo prazo, em particular do desenvolvimento
do mercado de capitais no Brasil, esta relacionada a instabilidade
macroecondémica. Ou seja, o0 mercado de capitais ndo se viabilizou devido
principalmente a questdo da auséncia de estabilidade macroeconémica no
Brasil. A instabilidade do nivel de precos, além de outras variaveis
macroecondmicas, como o0 nivel de emprego e de produto, aumentou o receio
das instituicdes financeiras do SFB, mais especificamente dos bancos privados
comerciais e universais com carteira comercial, em atuar com o financiamento
do investimento de longo prazo.

Para HERMANN (2011), baseada na abordagem pos-keynesiana, o
principal fator limitante para as instituicbes que atuam no mercado financeiro
ndo disponibilizem o financiamento do investimento de longo prazo esta
vinculada mais as incertezas inerentes ao sistema financeiro, além daquelas
ligadas a instabilidade macroecon6mica. Essas incertezas estéo relacionadas
tanto a fatores histéricos, institucionais e macroecondémicos, quanto a fatores
endogenos ao sistema financeiro. Em relacéo as incertezas ligadas ao sistema
financeiro, o proprio mercado cria mecanismos de defesa, tais como, segundo
HERMANN (2011, p. 6):

(...) a fixacdo de contratos, que reduzem a incerteza quanto as
receitas e precos envolvidos; a organizacdo de mercados
secundarios e de mercados futuros, que permitem rever decisdes
anteriores e compensar, pelo menos me parte, variagdes indesejaveis
nos precos dos ativos (embora ndo sem custos); e 0 que Keynes
chamou de “comportamento convencional” — basicamente, seguir a
tendéncia do mercado - que reduz a probabilidade de grandes
perdas decorrentes de uma escolha que venha a revelar-se
“incorreta” face as condi¢g6es do mercado no futuro.

Além disso, em relacdo as incertezas macroeconémicas, CARVALHO
(2005) analisa que o modelo de negdcio adotado pelos bancos privados que
quando se deparam com as incertezas relacionadas aos aspectos
macroecondmicos, dado pelo trade-off retorno e risco do financiamento do
investimento de longo prazo frente a outros tipos de investimentos, preferem

trabalhar com o financiamento de titulos publicos, ja que estes apresentam um



67

baixo risco e uma rentabilidade garantida. Os bancos privados, principais
instituicbes atuantes na estrutura do SFB, ndo oferecem o necessario
financiamento demandado pelas empresas para que essas realizem os
investimentos de longo prazo na economia.

Ainda segundo o supracitado autor, mesmo nos periodos de elevado
crescimento econbmico que vigoraram nas décadas de 50, 60 e 70, as
empresas ndo puderam contar com o financiamento dos seus investimentos de
longo prazo junto aos bancos privados do SFB. Na verdade, as empresas
tiveram que recorrer, para darem continuidade com o processo de acumulagéo
de seu capital produtivo, ao proprio Estado, que atuou por meio de
mecanismos de direcionamento de crédito através dos bancos publicos,
principalmente o BNDES, além dos préprios recursos gerados internamente
com os seus lucros acumulados.

Para CARVALHO (2005), os bancos privados ndo atuam no
financiamento devido a um conjunto de incentivos macroeconémicos
caracterizado pelo autor como de perversos para o investimento de longo
prazo. Os principais fatores que desestimulam o investimento estdo
relacionados com as elevadas taxas de juros dos spreads bancarios, a
especulacao e o financiamento da divida publica por meio da compra de titulos

publicos. Nas palavras do proprio autor:

(...) titulos publicos oferecem uma possibilidade de elevados retornos,
com baixos ou nulos riscos de crédito, mercado ou liquidez; o elevado
grau de monopdlio que caracteriza o mercado (acentuado pelos
movimentos de fusdes e aquisicbes dos Ultimos anos) permite a
pratica de politicas oligopolistas deformacao de precos e tarifas; e a
dimenséo da economia oferece a possibilidade de amplos mercados,
mesmo que restritos a grupos de renda mais alta (CARVALHO, 2005,
p. 20).

Isso justifica em parte que mesmo com as politicas de estabilizagédo
macroecondmica da economia, os bancos privados ndo deixaram de atuar com
base na légica de operacdes alavancadas em especulacdes de curto e
curtissimo prazo. Outra justificativa apontada por CARVALHO (2005) esta
relacionada com o processo de liberalizacdo financeira que ocorreu na década
de 90 que foi estimulado segundo a crenca de que ocorreria uma ampliacao da

eficiéncia do SFB. Esse processo resultou na privatizacdo de alguns bancos
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publicos por bancos estrangeiros reconhecidamente eficientes em outros
mercados. No entanto, isso ndo modificou a légica predominante no SFB. Ou
seja, mesmo 0s bancos estrangeiros que eram considerados importantes para
o financiamento do investimento em seus respectivos paises de origem nao
aumentaram a eficiéncia das instituicbes privadas nacional. Pelo contrario,
essas instituicGes estrangeiras passaram a atuar de forma semelhante aos
bancos que aqui ja estavam quando deparadas com 0s incentivos perversos
dados pelos aspectos macroecondmicos. No final, muitos desses bancos
estrangeiros deixaram o mercado brasileiro porque néo foram capazes de atuar
de forma téo eficiente como os bancos privados nacionais em financiamento de
consumo de curto prazo.

Assim, mesmo com a estabilizagdo macroecondmica e com a
privatizacdo de alguns bancos publicos, os bancos privados do SFB néo
passaram a atuar com investimentos de longo prazo. Para justificar isso,
CARVALHO (2005) faz uma distincdo da ideia de instituicbes ineficientes e
disfuncionais. As instituicdes bancarias atuantes no SFB ao longo do tempo
apresentaram a caracteristica de serem disfuncionais no sentido de néo
realizarem aquilo que a sociedade esperava delas no que diz respeito ao
financiamento do investimento de longo prazo que resulta em um maior
desenvolvimento econdémico. Por outro lado, estas mesmas instituicdes s&o
extremamente eficientes quando séo analisadas nédo pelo seu (ausente) papel
social de promover o financiamento do investimento, mas como empresas que
objetivam maximizar os seus lucros. Desta forma, os bancos privados séo
considerados, segundo o supracitado autor, como disfuncionais, mas

extremamente eficientes.

Se se pode dizer que o SFB foi disfuncional, dada sua reduzida
contribuicdo ao financiamento do investimento, € mais duvidoso
qualificar-se as instituicbes financeiras como ineficientes. Ao
contrario, pode-se argumentar que estas instituicbes tém sido
altamente eficientes no aproveitamento das oportunidades de lucro
gue lhe tem sido oferecidas. Se, como nos ultimos anos, bancos
podem obter retornos significativos com baixissimo risco, derivados
da aplicacdo de recursos em titulos publicos, isto ndo implica ser o
SFB ineficiente. Na verdade, bancos sdo empresas e, como tais, sdo
eficientes se capazes de maximizar seus lucros com o0 menor risco
possivel. Em economias em situacdo mais normal, definem-se trade-
offs entre risco e retorno que leva mais instituicbes a diversificar suas
carteiras (CARVALHO, 2005, p. 18).
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Assim, conforme HERMANN (2011), ndo foi a atuacdo de bancos
publicos, principalmente o BNDES, que resultou em uma repressao da atuacao
dos bancos comerciais em alguns segmentos de mercado como no
financiamento de investimentos de longo prazo, mas foi exatamente o
contrario. A auséncia de atuacdo destes bancos privados nos segmentos de
financiamento do investimento de longo prazo € que resultou na intervencao,
necesséaria e fundamental, por meio dos bancos publicos, do Estado para
promover a captacdo e o direcionamento de recursos para o financiamento do
investimento, o que resultou em um maior desenvolvimento econémico.

Os bancos publicos, em especial o BNDES, cumprem o importante papel
de financiamento do investimento de longo prazo, j& que os bancos comerciais
e universais com carteira comercial trabalham principalmente com o curto e
curtissimo prazo dado os incentivos disfuncionais. Além disso, como sera
analisado de forma mais detalhada no capitulo trés deste trabalho, o BNDES,
apos a crise de 2008, ampliou a sua atuacdo no mercado no sentido de
fortalecer o mercado bancério e de capitais por meio de uma de suas principais
subsidiarias: o BNDESPAR. O banco passou a estimular a subscricdo de
valores mobiliarios, o que inclui acbes e debéntures conversiveis, para que as
empresas atuem com titulos de divida para complementar o crédito bancéario, o
que resulta em uma ampliacdo do funding e da intensificagcdo do processo de

consolidacéo financeira no pais.

1.3.4 Banco de Desenvolvimento

Uma importante definicdo de banco de desenvolvimento que mais se
adequa a este trabalho é dada por AGHION (1999, apud TORRES FILHO,
2009, p. 29, tradugéo nossa): “Os bancos de desenvolvimento séao instituicoes
financeiras amparadas pelos governos e que atuam principalmente com o

"9 Isto é, os bancos de

investimento de longo prazo para a industria
desenvolvimento apresentam a caracteristica intrinseca de natureza publica e

que sao responsaveis, por meio, como uma das possibilidades viaveis, do

19 “Development banks are government-sponsored financial institutions concerned primarily with
the provision o long-term capital to industry”.
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mecanismo de direcionamento direto de crédito, por prover o crédito para o
financiamento do investimento de longo prazo necessario para que as
empresas acumulem capital através da formacao bruta de capital fixo.

Além disto, os bancos de desenvolvimento, segundo TORRES FILHO
(2009), devem apresentar duas caracteristicas complementares a essa
definicdo proposta por Aghion. A primeira delas € que o banco de
desenvolvimento tenha funding majoritariamente préprio para ndo depender de
recursos dos mercados externos (instituicbes multilaterais como o Banco
Mundial e o BID) ou interno. Ter 0s seus proprios recursos significa tomar
decisfes de financiamento do investimento mais independentes da vontade do
mercado. A segunda caracteristica diz respeito a capacidade dos bancos de
investimentos em gerar operacdes de crédito, o que permite trabalhar
diretamente com o financiamento do investimento de longo prazo.

Desta forma, dada esta breve introducdo ao referencial tedrico sobre
banco de investimentos, observa-se que o BNDES atende tanto a definicdo
proposta por Aghion, como as duas caracteristicas sugeridas por TORRES
FILHO (2009). O BNDES € um banco publico ligado diretamente ao Estado e
trabalha diretamente com o financiamento de investimento de longo prazo,
principalmente nos setores de infraestrutura e industrial. Os recursos utilizados
pelo BNDES sé&o provenientes principalmente no mercado doméstico em
moeda nacional. Além disto, as suas operacbes ocorrem tanto com o
mecanismo de alocacdo direta quanto indireta de crédito, o que permite
trabalhar com operacfes de crédito que influencia e determina o nivel de
crédito em determinados setores de atuacdo, tal como é analisado de forma
mais pormenorizada nos capitulos dois e trés deste trabalho.

Para HERMANN (2010), a atuacdo do BNDES é justificada, baseada
nas abordagens keynesiana e pds-keynesiana, na ideia de que o Estado deve
intervir no mercado financeiro por causa das ineficiéncias relacionadas as
falhas e incertezas de mercados que invalidam a tese defendida pelo
pensamento  convencional (visto anteriormente na secao 1.3.1),
independentemente do estagio de evolucdo do sistema bancario. Além disso,
ainda segunda a autora, o BNDES deve atuar na economia devido as
incertezas intrinsecas relacionadas aos riscos do processo de desenvolvimento

que exigem longos periodos de maturacéo.
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Desta forma, com base nesta discussdo tedrica da abordagem
keynesiana e poés-keynesiana do circuito finance-investimento-poupanca-
funding que relaciona a atuacdo das instituicbes financeiras, em particular a
atuacao do BNDES que é o foco do trabalho, nos capitulos dois e trés desta
dissertacédo serdo analisados as transforma¢des do BNDES como um banco de
investimento de longo prazo que atua tanto com a formulacdo de programas,
projetos e linhas de apoio as politicas industriais e tecnolégicas dos diferentes
governos, quanto como com a disponibilizacdo do financiamento de crédito

necessario para fomentar determinados setores e atividades econdémicas.
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2 POLITICA INDUSTRIAL E A ATUACAO DO BNDES NAS
DIFERENTES ETAPAS DO DESENVOLVIMENTO  INDUSTRIAL
BRASILEIRO: DO NACIONAL-DESENVOLVIMENTISMO A REACAO
LIBERAL

2.1 DA INDUSTRIALIZACAO RESTRINGIDA A CRISE DO NACIONAL-
DESENVOLVIMENTISMO

Conforme ja explicitado anteriormente, este trabalho tem como principal
objetivo a analise das transformacdes na forma de atuacdo do BNDES desde a
sua criacdo em 1952 até 2012, seja como formulador de politicas industriais ou
como instituicdo de financiamento de apoio a politicas industriais de diferentes
planos econdmicos. Para isso, faz-se necessario realizar uma contextualizacéo
do desenvolvimento econdbmico do pais apoiado no processo de
industrializacdo no periodo anterior a criacdo do banco. Essa analise do
periodo anterior, segundo a nossa visdo, € importante para justificar a criacdo
de um banco de desenvolvimento de longo prazo para amparar, seja como
formulador ou financiador do investimento, o processo de industrializacéo tardia
do pais.

Assim, para se chegar a necessidade de criagdo do BNDES, é
apresentado em um primeiro momento, na sec¢éo 2.1.1 e nas subsequentes, 0
processo de industrializacdo brasileira desde a fase de crescimento industrial,
baseado naquele modelo de economia primario exportador, tendo o café como
principal produto da pauta de exportacao (1888-1933), passando pela fase de
industrializacdo restringida (1933-1955), e, finalmente, j& amparada na légica
de atuacdo do banco, analisa-se a industrializacdo pesada (1956-1961) que
constituiu o capitalismo tardio no Brasil (MELLO, 1982). Feitas essas andlises
dos diferentes momentos historicos do processo de constituicdo do Estado
nacional de capitalismo tardio, entdo séo discutidas as diferentes formas de
atuacdo do BNDES para amparar a continuidade da industrializacao brasileira

ao longo das décadas de 50 e 2000.

2.1.1 Origens da Industrializacdo Brasileira (1888 -1933)

A abordagem utilizada nesta secdo do trabalho para apresentar o

nascimento da industria brasileira € aquela defendida pela Escola de Campinas
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a respeito da constituicdo do capitalismo tardio no Brasil®

segundo AURELIANO (1981) e MELLO (1982), que discutem o processo de
industrializacdo brasileira a partir do periodo de crescimento industrial (1888-

, principalmente

1933) em suas fases de nascimento do capital industrial a partir do
transbordamento do capital da economia cafeeira (1888-1918) e da
consolidacéo do capital industrial (1919-1933).

Desta forma, esta primeira secdo analisa o periodo apresentado como
de crescimento industrial que vigorou entre os anos de 1888 a 1933. A primeira
fase deste periodo € baseada no modelo de economia cafeeira primaria
exportadora em que as exportacbes induziam o crescimento industrial na
medida em que ocorria o transbordamento do capital cafeeiro (renda gerada
pela exportacdo de café) para a sua forma de capital industrial (setor industrial
de producéo de bens de consumo assalariados). Na segunda fase, ocorre um
avanco para a consolidacéo do capital industrial com a modernizacéo do setor
industrial de producdo de bens assalariados e com a iniciativa intencional do
Estado em promover investimentos, embora ainda de forma bastante timida, no
sentido de diversificar o setor produtivo com vista aos departamentos de
producdo mais avancados, como por exemplo, o setor de insumos ou de bens
intermediarios.

A periodizacdo adotada por MELLO (1982) caracteriza a fase de
crescimento industrial fundamentada na andlise que demonstrou que o setor
industrial ganhou gradativamente importancia frente aos demais setores,
principalmente em relacdo ao setor primario exportador dominado pela
economia cafeeira. Esse processo de deslocamento da dindmica produtiva do
setor primario exportador para o setor industrial resultou na lideranca deste

2 AURELIANO (1981) e MELLO (1982), além de TAVARES (1972) e FURTADO (1959),
discutem o surgimento da industrializacdo brasileira com a tese do capitalismo tardio em que
“Faz-se mister definir o carater particular que assumiu o capitalismo monopolista de Estado no
Brasil, bem como desvendar sua dinamica no periodo recente, a partir daquilo que
consideramos as leis gerais de movimento do capitalismo, em sua Ultima etapa. O capitalismo
monopolista de Estado se instaura, no Brasil, ao término do periodo Juscelino, que marca a
Ultima fase da industrializagdo. Isto porque sé entdo sé@o constituidas integralmente as bases
técnicas necessérias para a autodeterminacdo do capital, cristalizadas no estabelecimento de
relacbes entre os Departamentos de Bens de Produc¢édo, Bens de Consumo Assalariado e Bens
de Consumo Capitalista, o que impde uma dindmica especificamente capitalista ao processo
de acumulacédo. A partir dai, entdo, a acumulagéo de capital s6 encontra as barreiras colocadas
por ela mesma.” (MELLO; BELLUZZO, 1998, p.164).
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setor no processo de substituicdo de importacdes que vigorou ao longo do
periodo da constituicdo do capitalismo tardio no Brasil em suas fases de
industrializagdo restringida (1933-55) e do avanco para a industrializacao
pesada (1956-61), tal como visto nas sec¢des seguintes.

Ao longo deste periodo de crescimento industrial compreendido entre os
anos de 1888 a 1933 caracterizado pelo nascimento e consolidacdo do capital
industrial, a inddstria nascente brasileira esta ligada umbilicalmente ao centro
dindmico da economia fundamentada no setor primario exportador. Todavia,
este papel desempenhado pelo setor exportador no sentido de induzir o
crescimento industrial interno perde sua importancia apos a Primeira Grande
Guerra quando o setor industrial consegue se consolidar, isto é, obtém essa
independéncia em relagdo ao setor primario exportador quando promove novas
inversdes a partir dos seus lucros acumulados, o que resulta em uma maior
expansao e diversificacdo industrial na década de 1920 (MELLO, 1982).

A importancia do setor primario exportador para gerar dinamismo para o
crescimento industrial se deve ao passado colonial agricola do Brasil. No final
do século XIX, o pais participava da divisdo internacional de trabalho como
uma economia primaria exportadora baseada na economia cafeeira. Para
MELLO (1982), o dinamismo da economia nacional era resultado da geracao
de renda do setor externo baseado na pauta exportadora de produtos
primarios, principalmente do café. O setor interno, dependente e subordinado
ao dinamismo do setor externo, era formado por algumas industrias que
produziam determinados bens de consumo assalariados. Desta forma, a
industrializagéo brasileira em sua fase de crescimento industrial comegou com
a formacéo de capital industrial a partir do transbordamento de recursos do
complexo primario exportador cafeeiro, principalmente paulista, para atividades
urbanas baseadas na industrializacdo extensiva de bens de consumo nao
duraveis e duraveis leves (MELLO, 1982).

Esta dindmica de acumulacéo de capital industrial se deu no seio da
economia cafeeira que deve ser entendida, ainda segundo MELLO (1982),
como o capital cafeeiro coexistindo em sua forma agricola, mercantil e
industrial. O processo de industrializacdo mais intenso em que predominou o
capital em sua forma industrial somente ocorreu com a consolidagdo do setor

industrial diante daquela dindmica de acumulacdo nas industrias de bens de
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consumo assalariados que aconteceu a partir da expansao do capital industrial
em detrimento dos outros tipos de capitais. Nas préprias palavras do

supracitado autor, tem-se que:

(...), o capital cafeeiro é, ao mesmo tempo, agrario, industrial e
mercantil, e que convém pensar em um complexo exportador
cafeeiro, integrado por um nucleo produtivo, que inclui as atividades
de beneficiamento, e por um segmento urbano, que acolhe os
servicos de transportes (estradas de ferro, portos, etc.), as atividades
comerciais (casas importadoras e exportadoras) e financeiras
(bancos) (MELLO, 1982, p. 128-29).

Para AURELIANO (1981), o nascimento do capital industrial ocorre entre
as décadas de 1880 e 1890, coincidindo com o periodo de expansdo da
economia cafeeira. O capital industrial nasce a partir do capital excedente que
“vaza” da economia cafeeira dada as decisdes de inversdes da burguesia
cafeeira naquele setor, sendo esta a Unica classe social capaz de promover 0
capital industrial. Porém, este capital industrial estava ligado basicamente a
industria de bens de consumo assalariado, como as industrias téxteis e de
producdo de alimentos que ndo necessitavam de um grau mais elevado de

concentracdo de capital. Neste sentido, MELLO (1982, p. 144) aponta que:

(...) havia um “vazamento” de capital monetario do complexo
exportador cafeeiro porque a acumulagéo financeira sobrepassava as
possibilidades de acumulagcédo produtiva. Bastava, portanto, que os
projetos industriais assegurassem uma rentabilidade positiva,
garantindo a reproducdo global dos Ilucros, para que se
transformassem em decisdes de investir. (...) Se isto € o essencial,
ndo pode permanecer qualquer divida de que o movimento do capital
cafeeiro ao capital industrial foi amplamente facilitado pelas
condi¢cbes muito favoraveis de financiamento.

Diante desse quadro, para se entender melhor o crescimento industrial
que se da entre o final do século XIX e inicio do seguinte, € necessario
compreender como se deu a origem deste capital a partir do centro dinamico
da economia priméario exportador cafeeira. Para isso, torna-se importante
discutir de forma pormenorizada o modelo de economia primario exportador
baseado na economia cafeeira.

Para FURTADO (1959), no final do século XIX, a economia primario
exportadora tinha o café como principal produto agricola da pauta de

exportacdo brasileira porque este supostamente apresentava uma maior
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vantagem comparativa, segundo acreditava e recomendava a escola de
pensamento classica, em relacdo a outros produtos em virtude de fatores
relacionados a disponibilidade de terras e de méo-de-obra assalariada formada
principalmente pelas levas de imigrantes, além da necessidade demandada
pelos paises centrais que importavam esse produto. Conforme FURTADO
(1959):

(...) Os empresarios das economias exportadoras de matérias-primas,
ao realizarem suas inversdes, tinham de escolher dentre um nimero
limitado de produtos requeridos pelo mercado internacional. No caso
do Brasil, o produto que apresentava maior vantagem relativa era o
café. Enquanto o preco desse artigo ndo baixasse a ponto de que
aquela vantagem desaparecesse, 0s capitais formados no pais
continuariam acorrendo para a cultura do mesmo. Portanto, era
inevitavel que a oferta de café tendesse a crescer, ndo em funcao do
crescimento da procura, mas sim da disponibilidade de mao-de-obra
e terras subocupadas, e da vantagem relativa que apresentasse esse
artigo de exportacdo (FURTADO, 1959, p. 185).

Dados as vantagens explicitadas nos paragrafos anteriores em relagédo a
produzir o café em detrimento de outros, em tempos de auge da demanda do
mercado internacional por este produto, os produtores promoveram continuas
inversées nas lavouras de café, o que resulta em um avanco gradual e
permanente da expansao da economia cafeeira, principalmente no caminho
para o interior do estado de S&o Paulo (MELLO, 1982).

Entretanto, é relevante acrescentar que a demanda por café nas
principais economias centrais era praticamente ineldstica bem tanto em relacéo
a renda quanto ao preco, variando pouco o consumo deste produto em relacéo
a um aumento da renda disponivel em periodos de auge econémico e também
quando ocorria uma reducdo da renda. Assim, com a crise econdmica que
afetou os paises centrais na ultima década do século XIX, ndo ocorre uma
reducdo do consumo de café por parte desses paises importadores, mas
advém uma crise do lado da oferta devido ao aumento da producdo, o que
resultou em uma reducéo dos precos do café no mercado internacional, ja que
0s produtores continuavam a expandir as plantacdes de café com novas
inversoes.

Como consequéncia, principalmente a partir do comeco do século XX, a
classe dominante da economia cafeeira formada pela burguesia cafeeira,

pressionou 0 governo brasileiro para que este auxiliasse a economia cafeeira



78

com politicas de valorizacdo do café em uma tentativa de manter os niveis de
preco no mercado internacional, jA que neste momento o continuo aumento da
oferta do produto ocorre com a estabilizagdo ou até mesmo com a reducado da
demanda. Conforme FURTADO (1959), a pressao realizada pelos produtores,
principalmente do estado de S&o Paulo, resultam nas politicas de valorizacao
do café realizadas pelo governo, sendo inauguradas pelo Convénio de
Taubaté, em 1906, que permitiu que os produtores conseguissem manter os
seus lucros em tempos de crise nos quase 30 anos que se seguiriam, como

apontado pelo supracitado autor:

(...) A producdo prevista para 0s dez anos seguintes excedia; com
sobras, a capacidade previsivel de absorcdo dos mercados
compradores; A destruicdo dos excedentes das colheitas se impunha,
portanto, como uma consequéncia logica da politica de continuar
colhendo mais café do que se podia vender. (...) Ora, como o que se
tinha em vista era evitar que continuasse a baixa de precos,
compreende-se que se retirasse do mercado parte do café colhido
para destrui-lo. Obtinha-se, dessa forma, o equilibrio entre a oferta e
a procura em nivel mais elevado de precos (FURTADO, 1959, p.
196).

Porém, dada a inviabilidade de alternativas de outros produtos agricolas
ao café, os produtores realizavam novas inversées na economia cafeeira com
os lucros obtidos pelas politicas de valorizacdo de café. Deste modo, ainda na
linha de FURTADO (2005), apesar de em um primeiro momento as politicas de
valorizacdo de café beneficiar diretamente os produtores do mesmo e também
contribuirem indiretamente para manter a economia interna aquecida, em um
segundo momento essas politicas resultaram em uma intensificacdo do
processo de crise do modelo primario exportador da economia cafeeira. Assim,
as politicas de valorizacdo, embora tenham beneficiado os produtores de café
no curto prazo, aumentaram e aprofundaram a crise da economia cafeeira
brasileira que seria evidenciada com a crise de 1929 (AURELIANO, 1981).

De qualquer forma, o impacto das politicas de valorizacdo do café foi
positivo para o avanco do setor industrial na fase de consolidagdo do capital
industrial que se estende de 1919 a 1933, principalmente em relacdo aos
setores téxtil e alimenticio. Porém, outros setores industriais relacionados a
departamentos de bens de capital mais avangcados, como producéo de
magquinas e equipamentos, ndo avancaram devido a restricdo de capital. Desta
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forma, a reproducao do capital industrial, passando pelos bens de capital como
maquinas e equipamentos, foi limitada e ndo conseguiu avancar ao longo deste
periodo de crescimento industrial e nem mesmo no processo de
industrializacdo restringida seguinte, jA que estava duplamente dependente do
capital cafeeiro. Segundo MELLO (1982, p.148):

(...) E preciso atentar que, nas duas Ultimas décadas do século
passado, durante a “Segunda Revolucdo Industrial”, a industria de
bens de producao atravessa uma profunda mudanca tecnolégica, que
aponta para gigantescas economias de escala e, portanto, para um
enorme aumento das dimensdes da planta minima e do investimento
inicial. Surgem, entdo, problemas praticamente insolUveis de
concentracdo e centralizagcdo de capitais, e 0s riscos do investimento
numa economia como a brasileira se tornam imensos. Finalmente, o
gue ndo € menos importante, a tecnologia da indUstria pesada, além
de extremamente complexa, ndo esta disponivel no mercado
internacional.

Por outro lado, segundo o supracitado autor, em relagéo a viabilidade do
desenvolvimento da industria de bens de consumo assalariado neste mesmo
momento em que ndo havia as condicfes necessarias a industria de bens de

producao:

Ja na industria de bens de consumo leve, especialmente na industria
téxtil, a tecnologia era relativamente simples, mais ou menos
estabilizada, de facil manejo e inteiramente contida em equipamentos
amplamente disponiveis no mercado internacional e o tamanho da
planta e do investimento inicial, inteiramente acessivel a economia
brasileira de entdo. Estas sdo as raizes da “preferéncia” pela indUstria
de bens de consumo assalariado, e ndo problemas de demanda
“preexistente” ou de precos relativos dos fatores (MELLO, 1982, p.
149).

Ainda em relacdo a fase de consolidacdo do capital industrial (1919-
1933), apesar da consolidagdo do capital industrial como analisado
anteriormente nesta secdo, esse tipo de capital ndo promoveu a sua
autodeterminacdo®* e muito menos a sua autonomia em relacdo ao capital
cafeeiro, ja que a producdo industrial de bens de consumo assalariado fica
limitada as industrias téxtii e alimenticia que ndo necessitavam de

equipamentos tecnol6gicos mais sofisticados. Além disto, neste momento era

2l para MELLO (1982), a autodeterminacdo do capital deveria ocorrer com o avanco da
industrializacdo no sentido de promover a constituicdo de um departamento de bens de
producéo.
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inviavel implementar uma industria de bens de capital que permitisse a
producdo de maquinas e equipamentos devido a necessidade de concentrar e
centralizar capital e promover um grande avanco na inovagdo tecnologica,
como € melhor abordado no periodo seguinte da industrializacdo restringida
(MELLO, 1982).

Segundo SUZIGAN (2000), a industria que nasceu a partir da economia
cafeeira passa a estimular outros setores econdmicos em uma rede de cadeias
que resultam em um timido aprofundamento da diversificacdo da producdo
industrial na década de 1920 e que se intensificam nas décadas seguintes
quando se inaugura o processo de substituicdo de importacdes (1933-1980)%,
como sera analisado na se¢éo seguinte.

Para MELLO (1982), durante este primeiro periodo de industrializacédo
como um todo, o capital industrial consegue alcancar a sua consolidacdo em
relacédo ao capital cafeeiro, porém nédo atinge a autonomia suficiente para gerar
um processo enddgeno de acumulacéo de capital a partir do avanco das bases
técnicas e das formas mais maduras de financiamento de longo prazo capaz de
gerar recursos suficientes que resultassem em uma industrializagéo pesada.

Para adiantar a discussé@o que sera apresentada na secao seguinte, 0s
recursos necessarios para promover o avanco do processo de industrializacao
com a producado de bens intermediarios e de capital s6 seria possivel décadas
depois na industrializacdo pesada (1956-61), j& no contexto da industrializacédo
amparada pela l6gica de atuacdo do BNDES que apoia esse processo tanto
com a formulac&do quanto com o financiamento do investimento de longo prazo.

Nos anos iniciais da década de 1930, em decorréncia da crise de 1929,
0 governo provisorio de Vargas (1930-34) realizou algumas politicas de
valorizacdo do café para tentar manter o preco do produto no mercado
internacional. Segundo FURTADO (1959), um dos caminhos optado pelo
governo foi o financiamento dos estoques de café por meio da disponibilizagéo

2.0 modelo de ISI — Industrializacdo por Substituicio de Importacdo, segundo a expressio
mais geral, caracteriza o processo de desenvolvimento econdmico e industrial dos paises
latino-americanos que promoveram o seu desenvolvimento industrial a partir da substituicdo da
importacdo de manufaturados dos paises centrais no periodo compreendido entre 1930 e
1970. Para Maria da Conceicdo Tavares (1972), o modelo de ISI no Brasil ficou limitado a
producdo de bens de consumo ndo duraveis e duraveis leves devido ao processo de
industrializacdo estar em sua fase restringida, jA que ndo era possivel avancar com a
industrializacdo nos departamentos de bens de capital e de producéo por causa das restricdes
em termos de recursos e das bases técnicas necessarias para isto.
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de crédito a partir da expansdo dos meios de pagamentos, como por exemplo,
a emissdo de moedas, além de outras politicas macroecondémicas.

O resultado dessas politicas macroecondmicas, que tinham como
objetivo a protecdo da economia cafeeira, foi 0 estimulo ao aumento da
producdo interna para manter o nivel de oferta de bens de consumo
assalariado (FURTADO, 1959). Neste momento, observa-se um “deslocamento
do centro dindmico” da economia cafeeira priméaria exportadora, baseada na
geracdo de renda no mercado externo, em termos do modelo primario-
exportador que vigorou na fase de crescimento industrial, para a producéo
industrial de bens de consumo assalariado com o objetivo de atender ao
aumento da demanda do mercado interno. Segundo FURTADO (1959), a
respeito do deslocamento do entro dindmico da economia cafeeira primaria
exportadora para o mercado industrial interno com a producdo de bens de

consumo:

Depreende-se facilmente a importancia crescente que, como
elemento dinamico, ir4 logrando a procura interna nessa etapa de
depressdo. Ao manter-se a procura interna com maior firmeza que a
externa, o setor que produzia para o mercado interno passa a
oferecer melhores oportunidades de inversdo que o setor exportador.
Cria-se, em consequéncia, uma situacdo praticamente nova na
economia brasileira, que era a preponderancia do setor ligado ao
mercado interno no processo de formacdo de capital. A precaria
situacdo da economia cafeeira, que vivia em regime de destruicdo de
um terco do que produzia com um baixo nivel de rentabilidade,
afugentava desse setor os capitais que nele ainda se formavam. E
ndo apenas os lucros liquidos, pois os gastos de manutencdo e
reposigdo foram praticamente suprimidos. A capacidade produtiva
dos cafezais foi reduzida a cerca da metade, nos quinze anos que
seguiram a crise. Restringida a reposicdo, parte dos capitais que
haviam sido imobilizados em plantacdes de café foi desinvertida
(FURTADO, 1959, p. 206).

E segue em relacdo ao aumento da importancia da producéo de bens de

consumo para atender o mercado interno:

Contudo, o fator dindmico principal, nos anos que se seguem a crise,
passa a ser, sem nenhuma dulvida, o mercado interno. A producao
industrial, que se destinava em sua totalidade ao mercado interno,
sofre durante a depressao uma queda de menos de 10 por cento, € ja
em 1933 recupera o nivel de 1929. A producdo agricola para o
mercado interno supera com igual rapidez os efeitos da crise. E
evidente que, mantendo-se elevado o nivel da procura e represando-
se uma maior parte dessa procura dentro do pais, através do corte
das importacdes, as atividades ligadas ao mercado interno puderam
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manter, na maioria dos casos, e em alguns aumentar, sua taxa de
rentabilidade. Esse aumento da taxa de rentabilidade se fazia
concomitantemente com a queda dos lucros no setor ligado ao
mercado externo. Explica-se, portanto, a preocupacao de desviar
capitais de um para outro setor. As atividades ligadas ao mercado
interno ndo somente cresciam impulsionadas por seus maiores
lucros, mas ainda recebiam novo impulso ao atrair capitais que se
formavam ou desinvertiam no setor de exportacdo (FURTADO, 1959,
p. 207).

Assim, diante do quadro apresentado para a economia cafeeira no pés-
crise, os produtores cafeeiros tiveram 0s seus prejuizos socializados com o
resto da sociedade com as politicas de valorizacdo através da queima do
estoque do café e que por isso obtiveram algum lucro acumulado mesmo em
tempos de crise. No entanto, diferentemente de outros momentos historicos
anteriores em que os lucros acumulados com as politicas de valorizacdo do
café eram novamente investidos na ampliagdo da producao de café, agora os
produtores passaram a realizar novas inversbes em outros setores,
particularmente no setor industrial de bens de consumo néo duraveis, ja que
este setor passa a apresentar uma maior lucratividade nos anos iniciais da
década de 30 e, consequentemente, uma maior atratividade em relacdo ao
setor cafeeiro.

Todavia, em um primeiro momento, ainda no inicio da década de 30, tais
inversoes realizadas na producgéo industrial estavam mais relacionadas ao uso
da capacidade ociosa da industria do que com a ampliagdo desta capacidade
produtiva. Afinal, a importacdo de maquinas e equipamentos estava seriamente
limitada pela reducdo do coeficiente de importacdo resultante da
desvalorizagdo cambial, uma vez que a falta de renda gerada em tempos de
diminuicdo das exportacBes de produtos agricolas fez com que a industria de
bens de capital se tornasse praticamente inviavel de ser instalada no pais
naquele momento. Assim, nos anos do poés-crise € inviavel avancar com a
industrializagdo brasileira, ja que era necessaria a importacdo de bens de
capital advindos dos paises centrais, além da concentracé@o de capital.

Mesmo que ndo ocorresse um avanco no processo de industrializacéo, o
aprofundamento da crise do setor cafeeiro e do deslocamento do centro
dindmico do modelo primario-exportador voltado para o mercado externo para
a economia industrial baseada na producao de bens do mercado interno foi um

processo irreversivel. A producéo industrial direcionada para o mercado interno
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passa a liderar as taxas de crescimento em relacdo a producdo de outros
produtos agricolas, enquanto que o café sofreu os reveses da crise
internacional (FURTADO, 2005). Neste momento, como € apresentada na
proxima sec¢do, a atuacdo do Estado, principalmente a partir do Estado Novo,
em 1937, passou a ser primordial no sentido de viabilizar o deslocamento do
centro dindmico primario exportador para o mercado interno baseado na
producao industrial.

Para MELLO (1982), esta Crise e o deslocamento da economia
inaugurou uma nova fase do desenvolvimento econdémico brasileiro inserido no
contexto de pais de capitalismo tardio®®. O desenvolvimento passou a ser da
acumulacéo de capital a partir do préprio capital industrial, substituindo aquela
l6gica de acumulacgédo vigente no periodo que antecede a crise de 1929 em que
o capital industrial forma-se e consolida-se a partir do transbordamento do
capital cafeeiro.

Para TAVARES (1972), inaugura-se assim um novo processo de
industrializacao brasileira baseado no modelo de substituicdo de importagdes.
Como sera visto na préxima sec¢do, este processo ndo se resume tado somente
a diversificacdo e ao aumento da producdo industrial interna de bens de
consumo assalariado duraveis e ndo duraveis. E mais do que isso, a produc&o
industrial passa a liderar as taxas de crescimentos e contribui de forma
permanente e crescente para o desenvolvimento econdmico, assumindo assim

o centro dinamico do pais.

2.1.2 A Industrializacdo Restringida (1933 a 1955)

2.1.2.1 A Internalizacdo dos Esforcos de Industrializacdo pelo Estado
Nacional

Nesta secdo é analisada a formacdo do Estado nacional capitalista
capaz de coordenar e centralizar as acbes necessarias para internalizar os

esforcos de um processo de industrializacdo exitoso no pais.

2 A tese do capitalismo tardio, segundo Jodo Manuel Cardoso de Mello (1982), diz respeito a
constituicdo do capitalismo no Brasil que se intensificou com o processo de acumulacdo de
capital de forma enddgena a partir do processo de industrializacdo por substituicdo entre 1933
e 1980.
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A Revolucdo de 1930 tem um marco significativo na constituicdo do
capitalismo industrial no Brasil a medida que colocou fim a hegemonia politica
e econdmica dos grupos primarios exportadores que predominaram ao longo
da Republica Velha, tendo como consequéncia o surgimento de outras classes
sociais que passaram a gozar de alguma representatividade politica,
econdmica e social, principalmente a burguesia industrial.

Inicia-se, portanto, uma nova era em que o poder, tanto politico quanto
econdmico e social, iria se concentrar e centralizar na esfera federal, nas maos
de um Estado forte, soberano e hegeménico. O governo, tendo Getulio Vargas
no poder entre 1930 a 1945, iria promover um intenso processo de
estruturacdo do Estado nacional, com a formacgao de novos aparelhos estatais
ligados a novas legislagdes e a uma burocracia cada vez maior de tecnocratas
que passariam a planejar a forma de atuacdo do Estado na industrializagdo do
pais.

Entretanto, na fase de transicdo que vai do Governo Provisoério até o
Estado Novo (1937), segundo DRAIBE (1985), o Governo ainda ndo assume
uma posicdo definitiva que poderia caracterizd-lo como de postura

industrializante, sendo que o capital mercantil ainda € o dominante:

E a heterogeneidade desta fase que permite caracteriza-la como uma
estrutura de transigdo: sob a dominancia do capital mercantil, nela
convivem as mais diversas formas de organizagdo da producéo e
distintas relacdes de producéo (DRAIBE, 1985, p. 12).

Mas nesta fase de transicdo, o Estado nacional cria as bases para a
“materializacdo” das suas diferentes formas de atuacé&o, principalmente aquela
que diz respeito a priorizagdo do processo de industrializacdo nos anos

seguintes, tal como descrito ainda por DRAIBE (1985, p. 110):

O periodo que se abre em 1930 constitui, inegavelmente, uma fase
particular do movimento de formag&o do Estado brasileiro. A armacéo
material do Estado se estrutura de modo a dar suporte, pelo seu
formato e ldgica, a politicas de carater nacional, definidas como
politicas de um Estado que se apresenta como poder unificado,
genérico, que argumenta pelas suas proprias razées e estipula como
seu interlocutor a nacao.

Na verdade, neste momento de transicdo, a formacdo de um Estado

mais soberano com certa hegemonia em relacdo as classes sociais dominantes
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pode assumir uma postura mais independente e se distanciar de interesses

mais imediatos de classe, ja que, ainda conforme DRAIBE (1985, p. 43):

E nesse campo instavel de relacdes que se funda, a meu ver, a
autonomia do Estado. Uma autonomia que n&o era nem plena, nem
absoluta: enraizava-se numa multiplicidade de forcas politicas
heterogéneas, mas que tinham um sentido social e expressavam
relagbes de poder definidas na luta politica. Assim, (..) a
heterogeneidade e a incapacidade hegemoénica das classes sociais
fundaram a autonomia do Estado (...).

Logo apoOs a Revolucdo de 1930, as politicas do Governo Vargas eram
baseadas na necessidade imediatista de socorrer a economia cafeeira do
completo colapso devido aos resultados da crise de 29 e, consequentemente,
manter o mercado interno fundamentado no setor industrial de producdo de
bens de consumo assalariado.

As politicas de valorizacdo do café eram necesséarias por causa do
seguinte quadro. Nos anos que se seguiram a Crise, 0s precos do café nas
exportacdes sofreram uma diminuicdo em 25% em 1932, comparada a valores
correntes de 1928, sem que houvesse um aumento do volume da pauta de
exportacdo, tendo assim a necessidade de manter a renda nacional estavel.
Somado a isto, mas ndo menos importante, interromperam-se os fluxos de
capitais dos paises centrais para o Brasil, 0 que trouxe uma deterioracéo
expressiva dos termos de troca (em torno de 30%) devido ao cambio
desfavorecido e da reducéo das reservas acumuladas em libras esterlinas nos
anos de auge de exportacdes de café que antecederam a Crise (ABREU,
1990).

As politicas adotadas pelo Governo Vargas no inicio da década de 30
em relagdo a valorizacdo do café tiveram um efeito claramente positivo para
manter a renda nacional, permitindo que o pais apresentasse uma rapida
recuperacdo econdmica quando comparado a outros paises centrais. Assim,
como discutido na secdo anterior, as politicas de valorizacdo do café, ao
mesmo tempo em que mantinham a renda nacional, resultaram no
aprofundamento da crise do setor cafeeiro, culminando em um deslocamento
definitivo do centro dinamico da economia baseada no modelo primario
exportador para a producdo industrial voltada para atender a demanda do

mercado interno (FURTADO, 2005). Segundo o supracitado autor:
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A diferenca estd em que nos EUA a baixa de pregos acarretava
enorme desemprego, ao contrario do que estava ocorrendo no Brasil,
onde se mantinha o nivel de emprego se bem que se tivesse de
destruir o fruto da producéo. O que importa ter em conta é que o valor
do produto que se destruia era muito inferior ao montante da renda
gue se criava. Estdvamos, em verdade, construindo as famosas
piramides que anos depois preconizaria Keynes.

Dessa forma, a politica de defesa do setor cafeeiro nos anos da
grande depressdo concretiza-se num verdadeiro programa de
fomento da renda nacional. Praticou-se no Brasil, inconscientemente,
uma politica anticiclica de maior amplitude que a que se tenha sequer
preconizado em qualquer dos paises industrializados (FURTADO,
1959, p 159).

Ainda conforme FURTADO (1959) em relacéo as politicas adotadas pelo
Governo Vargas:

A compra do café para acumular representava uma criacdo de renda
gue se adicionava a renda criada pelos gastos dos consumidores e
dos inversionistas. Ao injetar-se na economia, em 1931, 1 bilhdo de
cruzeiros para aquisicdo de café e sua destruicdo, estava-se criando
um poder de compra que em parte iria contrabalancar a reducao dos
gastos dos inversionistas, gastos estes que haviam sido reduzidos
em 2 bilhdes de cruzeiros. Dessa forma, evitava-se uma queda mais
profunda da procura naqueles setores que dependiam indiretamente
da renda criada pelas exporta¢cbes (FURTADO, 1959, p 161).

Isto se deu porque o objetivo principal da politica de destruicdo do
estoque de café era manter a renda nacional, o que resultou efeitos
multiplicadores em toda a economia, principalmente em relacdo ao
deslocamento do centro dindmico devido a transferéncia de capital que seria
investido na economia cafeeira para a expansao do setor industrial, jA que esta
apresentava uma maior rentabilidade em relacdo aquela nos anos iniciais da
década de 30, tal como analisado na secéo anterior (FURTADO, 1959).

Além disto, nesta fase de transicdo, em um segundo momento, ainda no
periodo compreendido entre a revolugcdo de 30 e o Estado Novo, em 1937, o
Governo de Getulio Vargas incorporaria o que ficou conhecido como “Estado
de Compromisso”. Esta posicdo do Estado nacional ora de privilegiar
determinados interesses de grupos, ora outros, era uma clara tentativa de
manter em equilibrio diferentes interesses representados pelas distintas
classes sociais que estavam em consolidacdo no pais. O “Estado de

compromisso” no Governo Vargas teve inicio com uma série de mudancas
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significativas nos planos social, econémico e politico em que ele “absorveu no
interior” de sua estrutura burocratica os interesses divergentes de classes,
além de promover mudancas institucionais que iriam modificar todas as
“estruturas capitalistas do Estado”, resultando em um Estado forte que toma a
iniciativa no processo de acumulacao industrial (DRAIBE, 1985).

Conforme DRAIBE (1985, p. 164), o Estado de Compromisso no
Governo Vargas é:

(...) um dos primeiros conceitos criados para apreender a natureza
social do Estado, as bases de seu poder e as condi¢es politicas de
sua particular autonomia. Ressalta-se que o conceito de Estado de
compromisso coloca ao mesmo tempo duas questdes importantes: as
particularidades da transformacgéo capitalista em contraposicdo com
os modelos classicos de Revolucdo Burguesa e a abertura de um
espaco tedrico para a discussdo da questdo do Estado. O “Estado de
compromisso” expressa a auséncia de hegemonia entre os interesses
dominantes, transformando-se em arbitro numa solucdo de
compromisso e de equilibrio. O Estado que emerge da crise de 30 é
um Estado especifico, distinto do Estado moderno europeu, marcado
principalmente pela falta de mediagfes, por sua relagdo direta com
todos os cidaddos, pelo elevado grau de sua autonomia, por
concentrar em si as possibilidades de mudancas estruturais.

O “Estado de Compromisso” iria beneficiar os interesses divergentes das
classes sociais em consolidacdo em diferentes situacbes neste momento
histérico de transicao. Iremos apresentar sucintamente quais sdo essas classes
sociais que estavam em materializacdo no pais nesta fase de transicao e
consolidacdo do Estado nacional de capitalismo tardio. Essas classes sociais
sdo aquelas formadas pelos representantes dos grupos primarios
exportadores, da burguesia industrial e da massa urbana de trabalhadores
assalariados.

A principal classe social que tradicionalmente manteve o poder politico e
econdbmico, principalmente em termos regionais, era formada por
representantes da economia primarios exportadoras, em particular do setor
cafeeiro, além de outros grupos agricolas (DRAIBE, 1985).

Do outro lado da polarizacao, ha a burguesia industrial e comercial, que
ganha gradativamente poder politico devido ao aumento da sua importancia
econbmica no cenario nacional. Segundo DRAIBE (1985), esta fase pode ser
caracterizada como de verdadeira Revolugcdo Burguesa, jA que o resultado
deste processo é o aumento da influéncia desta classe social nas decisdes
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politicas do Estado, que passa a tomar aclOes representativas daqueles
interesses industriais burgueses, principalmente a partir do Estado Novo
(1937). Alias, a consolidacédo institucional do Estado em suas “estruturas
concentradas, centralizadas e unificadas” seria o principal vetor no processo de
constituicdo da industrializacdo brasileira, representando assim o0s ideais
burgueses.

Finalmente, deixando de lado os interesses dos trabalhadores rurais,
entre aquelas classes dos setores agrarios e da burguesia industrial, existem
alguns grupos sociais intermediarios formados pelas massas urbanas
assalariadas, que embora representassem uma quantidade expressiva de
individuos, ndo possuiam uma organizacao de classe forte o suficiente capaz
de representa-los nacionalmente. Assim, o Estado tomou pra si a iniciativa de
discutir e consolidar as questdes trabalhistas do assalariado urbano, instituindo
o salario minimo, a Consolidacdo das Leis do Trabalho (CLT), as férias
remuneradas, entre outros (DRAIBE, 1985).

Desta forma, o “Estado de compromisso” do Governo Vargas apresentou
aos poucos um viés mais industrializante, e favoreceu assim a burguesia
industrial, a qual aumentou o seu poder econdémico e, consequentemente,
politico (DRAIBE, 1985). O Estado nacional promoveu gradualmente a
internalizacdo dos esfor¢cos de industrializacdo segundo a ideia de que é
necessario industrializar para buscar uma insercdo internacional mais
autbnoma e menos dependente das variagbes do mercado internacional.
Dentre inUmeros exemplos desta busca por autonomia pode-se citar a busca
pela substituicAio da exportacdo de produtos agricolas por produtos
manufatureiros, o que diminuiria a deterioracéo dos termos de troca®*.

Segundo ABREU (1990), o “Estado de Compromisso” assumido pelo
Governo Vargas em relacdo aos conflitos entre as classes que presentam a
economia cafeeira e a industria nascente foi politizado tendendo a favorecer
aquela ligada ao processo de industrializacdo. A queda drastica nos niveis de

precos da pauta de exportacéo agricola, principalmente do principal produto, o

% A expressao deterioracdo dos termos de troca foi utilizada inicialmente em seu sentido mais
geral pelo economista Raul Prebisch para discutir a relacdo de dependéncia econdmica dos
paises periféricos que ndo conseguiam agregar valor aos seus produtos exportados e
importavam produtos com alto valor agregado, encarecendo sobremaneira as importacdes em
relacdo aos recursos obtidos com as exportacdes ao longo do tempo. Sobre esse assunto, ver
a secdo 3.1.
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café, e o aumento do controle de importacdo de produtos manufaturados,
resultou em uma crescente elevacdo da protecdo da industria nascente do
pais.

Assim, esses fatores contribuiram para que o nivel de producédo
industrial, depois de uma reducdo de 9% entre 1928 e 1930 e de uma
estagnacdo nos dois anos seguintes, apresentasse uma elevacéo substancial
de 10% entre 1932 e 1937. A protecdo da industria com o controle da
importagcdo fez com que a oferta de produtos manufaturados importados
diminuisse de 45% em 1928, para 20% em 1939, em relacdo ao total
demandado localmente, sendo que o aumento da oferta de manufaturados
nacionais, principalmente relativos a produtos de baixo valor agregado, foi tdo
elevado que cobria mais de 50% da demanda interna. Diante disso, com o0
controle das importagcbes de produtos manufaturados, somado a
desvalorizacdo cambial, permitiu-se que o saldo da balanca comercial se
tornasse mais favoravel a reducdo dos déficits em balanco de pagamentos
(ABREU, 1990).

No entanto, a fase inicial de industrializagcdo de bens de consumo
assalariado ndo se sustentaria se ndo houvesse investimentos em bens de
capital de producdo. Isto €, as empresas brasileiras aumentaram a sua
producdo de bens de consumo assalariado no processo de substituicdo de
importagdes, como dito anteriormente, utilizando gradativamente a capacidade
instalada ociosa dos anos do poés-crise. Porém, em algum momento essas
empresas encontrariam o limite de producdo maxima permitida por essa
capacidade industrial instalada nos anos anteriores a crise de 1929.

Nesse contexto, para promover a constituicdo de industrias de bens de
capital era necessaria a atuacdo mais efetiva do Estado nacional, Unico vetor
capaz de gerar a concentracdo de capital suficiente para avancar em uma
“estrutura industrial mais dindmica e autonoma” de importacdo de bens de
capital, jA que a burguesia industrial estava em processo de formacdo e
consolidacéo, sendo débil e incapaz de gerar recursos para instalar a industria
de bens de producdo (DRAIBE, 1985). Desta forma, novamente faz-se
necessario salientar a importancia da criagdo de um banco como o BNDES
para amparar a atuacao do Estado nacional no processo de industrializag&o.
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Por outro lado, a importacdo de bens de capital e de outros produtos
manufaturados de maior valor agregado que ndo eram produzidos
internamente estavam limitadas com as restricbes impostas no inicio da
década de 30, como a desvalorizacdo do cambio e a reducéo da exportacdo de
produtos agricolas. Se por um lado a economia apresentava taxa de
crescimento do seu Produto Interno Bruto (PIB) em média de 6,5% e o produto
industrial (ocupacgédo da capacidade ociosa) com 11% ao ano entre 1934 e
1937, resultado principalmente do aumento da producdo industrial, o pais
estava limitado a obter insumos de producéo e bens essenciais por meio da
importacdo, além de bens de capital, para continuar promovendo o aumento e
a diversificagdo da capacidade produtiva da industria nacional iniciada nos
anos 20 na fase de consolidagéo do capital industrial (ABREU, 1990).

No entanto, esta dependéncia da economia nacional em relacdo a
importacdo de bens de insumo intermediarios e de bens de producao passa a
estar na pauta de discussdo dos planos econdmicos dos governos que se
seguiriam apos a inauguracdo do Estado Novo (1937), quando o Estado
nacional assume de forma definitiva uma posicdo com tendéncia a favorecer a
industrializacéo.

O Estado nacional capitalista, Unico vetor capaz de conduzir o processo
de constituicAo do capitalismo no pais, promoveu uma estruturacdo e
institucionalizacdo de todo o seu aparelho de planejamento econdémico que
passou a se encontrar de forma centralizada na maquina burocratica e
regulacionista. O Estado industrializante teve um papel fundamental no
processo de industrializagdo e na formacéao e consolidacao das relagdes entre
as classes sociais que se deu entre 1930 e 1960.

Para complementar esta ideia, retomando a discussdo iniciada
anteriormente a respeito da debilidade da burguesia industrial em promover o
processo de industrializacdo para departamentos mais avangados, a mesma
ndo promovia inovagles tecnoldgicas na estrutura inicialmente formada pela
industria de bens de consumo assalariado no sentido de evoluir para industrias
de bens de intermediario e bens de capital. Assim, a burguesia industria ndo
tinha a capacidade de transformar a estrutura produtiva em estruturas mais
avangadas, 0 que restava como agente desenvolvimentista era o Estado

nacional capitalista.
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Desta forma, dificiimente aquela concepc¢do cepalina de processo de
industrializacdo por substituicdo de importacdes se daria no pais se ndo fosse
a atuacao e intervengao do Estado industrializante que incorpora as fungdes do
empresario nacional, ja que dificilmente a burguesia industrial promoveria
sozinha a producdo de bens intermediarios e de capital em substituicdo
agueles bens importados.

Assim sendo, ndo restam duvidas de que a presenca de um Estado
nacional que sofreu profundas transformagdes em sua estrutura nesta fase de
constituicdo capitalista da industrializac&o restringida foi o vetor elementar que
promoveu a industrializacdo brasileira, tal fato resultou em um avanco das
forcas produtivas em suas formas mais elevadas que atingiriam o seu auge
com o processo de industrializacdo pesada na segunda metade da década de
50, j& amparada pela atuacdo do BNDES como agente formulador de politicas
econdmicas e industriais, além de instituicado de financiamento de longo prazo.

Apés a consolidacdo da industria nascente baseada na producédo de
bens assalariados com menor valor agregado até o ano de 1933, a
industrializacdo prosseguiu para a sua fase restringida que vigorou entre 0s
anos de 1933 a 1955. Apesar de o Estado nacional avancar no sentido de criar
as instituicbes capazes de promover e executar planejamento econdmico e
politicas industriais, a industrializacdo era restringida porque ainda faltava
resolver a questdo da concentracdo e centralizacdo de capital, e além do
avanco tecnoldgico necessario, para promover de uma s vez 0 processo de
constituicdo do capitalismo tardio no pais com o avanco para a industrializacao
pesada (MELLO, 1986).

Assim, nas palavras do autor em relagéo a industrializacao restringida:

Ha industrializagdo, porque a acumulacdo passa a se assentar na
expansdo industrial, ou melhor, porque existe um movimento
enddgeno de acumulacdo, em que se reproduzem, conjuntamente, a
forca de trabalho e parte crescente do capital constante industriais;
mas a industrializacdo se encontra restringida porque as bases
técnicas e financeiras da acumulacdo séo insuficientes para que se
implante, num golpe, o nlcleo fundamental da industria de bens de
producdo, que permitiria & capacidade produtiva crescer adiante da
demanda, autodeterminando o processo de desenvolvimento
industrial (MELLO, 1982, p. 110).
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O pais, entao, iria manter o seu processo de industrializacdo restringida
fundamentada na dependéncia de importacdo de bens de producédo dos paises
centrais a partir dos recursos gerados pela exportagdo agricola, em um
primeiro momento da economia cafeeira, depois com outros produtos agricolas.
Esta situacédo de subordinacdo do setor industrial em relacdo ao setor primario
exportador s6 foi rompida com a fase de industrializacdo pesada a partir do
Plano de Metas, de Juscelino Kubitschek, entre 1956 a 1960, jA amparada na
l6gica de atuacdo do BNDES, em que a internalizacdo da producdo de bens
intermediarios e bens de capital permitiu que a expanséao industrial ocorresse a
frente da demanda do mercado.

Desta forma, ao longo da industrializagdo restringida, as tentativas de
promover a industrializagédo brasileira esbarraram em fatores limitantes, como
0s obsticulos financeiros e tecnolégicos impostos pela condicdo de
industrializacdo tardia. A burguesia industrial ainda se encontra impotente em
assumir o papel de lideranca transformadora da economia, 0 que ocorre 0
mesmo em relacdo ao Estado que foi incapaz de adotar o papel hegemonico e
centralizar completamente em suas maos a competéncia de reproduzir outras
experiéncias de industrializacdo no molde das economias de industrializac&o
retardataria (DRAIBE, 1985).

No entanto, como se verd adiante na proxima secdo, o periodo de
industrializagdo restringida compreendido entre 1933 e 1955 teve uma
importancia bastante significativa no sentido de que o Estado se fortaleceu com
a criacdo de um amplo aparato institucional que balizou a sua atuacédo de
forma mais efetiva no processo de industrializagdo que viria a seguir: a
industrializacdo pesada.

Nesta fase de constituicdo do capitalismo tardio, a da industrializacéo
pesada, o Estado conseguiu promover, de uma forma mais intensa, a
internalizacdo das bases técnicas suficientes para permitir um avancgo industrial
de forma mais radical que alterou toda a estrutura produtiva brasileira, o que
gerou a sua autodeterminacao de forma independente da demanda, que ficou a
reboque da oferta. MELLO (1982) falou com clareza e propriedade desta nova

fase da constituicao capitalista brasileira:
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A implantacdo de wum bloco de investimentos altamente
complementares, entre 1956 e 1961, correspondeu, ao contrario, a
uma verdadeira “onda de inovac8es” schumpeterianas: de um lado, a
estrutura do sistema produtivo se alterou radicalmente, verificando-se
um profundo “salto tecnoldgico”; de outro, a capacidade produtiva se
ampliou muito a frente da demanda preexistente. Ha, portanto, um
novo padrdo de acumulagdo, que demarca uma nova fase, e as
caracteristicas da expansdo delineiam um processo de
industrializacdo pesada, porque este tipo de desenvolvimento
implicou um crescimento acelerado da capacidade produtiva do setor
de bens de producéo e do setor de bens durdveis de consumo antes
de qualquer expansao previsivel de seus mercados. (MELLO, 1986,
p. 117).

Desta forma, resumindo o que foi apresentado até agora, houve um
grande avancgo na constituicdo de uma economia capitalista no Brasil ao longo
da industrializagdo restringida com a atuagcdo cada vez mais importante do
Estado nacional capitalista. No entanto, na industrializacdo pesada, entre os
anos de 1956 a 1961, o Estado industrializante sofreria uma profunda
transformacdo em sua forma de atuacdo para promover este avan¢go ha
constituicdo em definitivo da industrializacdo brasileira, agora jA amparado na
atuacao de um banco de investimento de longo prazo que além de permitir a
viabilizacdo dos investimentos por meio do financiamento, também apoiou as

politicas industriais, tal como analisado na proxima secao.
2.1.2.2 A Politica Nacional-desenvolvimentista no Segundo Vargas

Nesta secdo é analisada sucintamente a contextualizacdo nos governos
Dutra (1946-51) e Vargas (1951-1954) e a criagdo propriamente dita do
BNDE®, em 1952. E analisada também a atuacdo da instituicdo como agente
de formulacéo e financiamento de politicas industriais nos anos iniciais da sua
criacao entre 1952 e 1955, mas especificamente nos setores de transportes e
energia elétrica que eram caracterizados como de “gargalos” que impediam e
limitavam um processo de industrializagdo mais exitoso no sentido de promover
os departamentos de producdo mais avancados.

Ao longo das décadas de 1930 a 1950, principalmente no Segundo

Governo Vargas (1951-1954), cresceu no Brasil a necessidade e a

> O Decreto-Lei n. 1.940/1982 alterou a denominacdo do BNDE para Banco Nacional do
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) com a inclusdo do S de Social. Neste trabalho,
0 banco é denominado de BNDE antes de 1982; ap6s este ano, é adotado o nome BNDES.
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preocupacao de fazer planejamento econdmico, principalmente a partir de
politicas industriais nacional-desenvolvimentistas, com o objetivo de pavimentar
0 caminho para promover a industrializacao e o desenvolvimento econémico do
pais de forma mais intensa. Além disso, conforme DRAIBE (1985), o Estado
nacional sofreu profundas transformacfes em seu aparato institucional com a
criacdo de instituicbes capitalistas mais modernas. No segundo Vargas, o
Estado estava mais maduro e consciente da sua importancia como o principal
agente para planejar e executar politicas industriais, sendo o vetor que iria

promover o desenvolvimento econdmico através da industrializacéo.

De uma a outra fase da industrializagdo, com autonomia, forca e
capacidade de iniciativa, o Estado brasileiro planejou, regulou e
interveio nos mercados e tornou-se, ele proprio, produtor e
empresario; através de seus gastos e investimentos coordenou o
ritmo e os rumos da economia e, através de seus aparelhos e
instrumentos, controlou e se imiscuiu até o amago da acumulacao
capitalista. Do ponto de vista social e politico, regulou as relacdes
sociais, absorveu no interior de suas estruturas os interesses e se
transformou numa arena de conflitos, todos eles “politizados”,
mediados e arbitrados pelos seus agentes. Debilitou as instituicbes
representativas e solapou as formas autdbnomas de aglutinacdo e
expressdo de interesses e conflitos. Manifestou-se como Executivo
forte, como aparelho burocratico-administrativo moderno e complexo
e passou a operar através de um corpo cada vez maior e mais
sofisticado de funcionarios, os novos burocratas, metamorfoseados,
nestas circunstancias em aparente “tecnocracia’ (DRAIBE, 1985, p.
20).

Para SUZIGAN (1997) em relacdo aos anos anteriores a década de
1950, as politicas ndo eram caracterizadas como de cunho industrial porque o
Estado nacional ainda n&o havia se fortalecido e criado uma estrutura
burocratica forte o suficiente para implementar uma politica industrial com um
nivel adequado de coordenacéo e articulagdo entre diferentes instrumentos nos
moldes como figuraram a partir dos anos 50.

A atuacdo do Estado nacional capitalista se deu mais no segundo
governo Vargas do que no governo Dutra. A politica econbémica adotada pelo
governo Dutra (1946-51), principalmente em seus ultimos anos de governo,
estava mais relacionada com a preocupacdo de resolver os desequilibrios
externos causados pelo aumento do déficit do balan¢co de pagamentos do que
em realizar planejamento econdmico com um viés mais industrializante

(LESSA, 1983). Na verdade, o desenvolvimento industrial neste periodo foi
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uma consequéncia subordinada as politicas externas com alguns avangos que
contribuiram para o periodo imediatamente subsequente do governo Vargas.

O governo Dutra, de carater mais liberal, adotou politicas
macroecondmicas baseadas na ortodoxia convencional, principalmente no
inicio do seu governo. Anteriormente, no periodo entre Guerras, 0 modelo de
ISI avancou com a producado interna de bens de consumo ndo duraveis e
duraveis leves. Durante a Segunda Grande Guerra, os produtos nacionais
tiveram uma alta valorizacdo e o pais acumulou de forma crescente reservas
internacionais. No entanto, com o fim desta Guerra, a importacdo de bens de
consumo se intensificou devido a demanda reprimida e também por incentivo
do governo Dutra, jA que as reservas cambiais eram pujantes. Essas
importacdes se basearam principalmente em bens duraveis, como carros e
eletrodomésticos em geral, além de maquinas e equipamentos, o que resultou
em uma reducdo das reservas cambiais conquistadas no periodo da Segunda
Grande Guerra.

No entanto, devido ao aumento do coeficiente de importacdo com a
queima de reservas cambiais, logo o balanco de pagamentos passou a
apresentar déficits crescentes devido ao aumento das importacdes e a
mudanca da sua pauta que passou a constituir bens de maior valor agregado.
Assim, para contornar esta situagéo, no final do governo Dutra foi declarado o
contingenciamento das importagcdes e o cambio passou a ser regulado na
tentativa de amenizar os resultados negativos da importacdo desenfreada de
consumo de bens duraveis no saldo do balanco de pagamentos (TAVARES,
1972). Desta forma, houve uma reducdo do saldo deficitario do balanco de
pagamentos com o controle da pauta de importacdes associado a uma politica
cambial restritiva. Porém, por outro lado, as demais politicas, inclusive
industrial, ficaram subordinadas a essas preocupacfes com os desequilibrios
externos.

O segundo governo Vargas (1951-1954) se distanciou das politicas
liberalizantes mais imediatistas adotadas pelo Governo Dutra na medida em
que planejou politicas de desenvolvimento industrial que objetivaram continuar
com o processo de substituicdo de importacdes que se inicializou nos anos 30.
Ademais, o governo Vargas apresentou algumas caracteristicas que o

aproximavam da necessidade de realizar um processo de industrializacdo mais
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exitoso com politicas desenvolvimentistas, embora n&o descartasse a
possibilidade de associacdo com o capital estrangeiro para viabilizar, em
termos de financiamento, sem necessariamente incorrer em dependéncia
externa, 0s programas nacionais de desenvolvimento industrial e econdmico
(LESSA, 1983). A preocupacao principal deste governo era a de avancar para
a industrializacdo pesada com aquele modelo de substituicdo de importacdes
inaugurado na década de 1930, jA que a mesma estava relacionada
essencialmente com a producédo de bens de consumo assalariado nao duraveis
e duraveis leves e a economia ainda era dependente da renda gerada com o
setor de exportacdo de produtos agricolas.

Ainda no final do Governo Dutra, em julho de 1951, e que iria ter uma
importancia fundamental para o segundo governo Vargas, foi criado, por
iniciativa norte-americana, uma comissao mista formada pela parceria entre o
Brasil e os Estados Unidos para a mutua cooperacdo econdmica que ficou
conhecida como Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos (CMBEU). De acordo
com CAMPOS (1994), os técnicos que participaram desta comissédo mista eram
representantes de ambos os paises, sendo que do lado brasileiro teve como
principal enviado o engenheiro Ari Torres, entre outros técnicos, e do lado
americano, Burke Knapp, além de outros especialistas de diversos setores
industriais dos EUA e que foram indicados pelo Banco Mundial.

Ainda conforme CAMPOS (1994), a comissao mista utilizou os estudos
ja realizados pela Missdo Cooke, em 1942, e pela Missdo Abbink®® , em 1948,
para fazer o levantamento e o diagndstico dos principais problemas setoriais da
economia que eram entraves ao crescimento econdémico brasileiro e que
precisariam de financiamento das instituicbes internacionais. Em relagdo aos
projetos avaliados entre 1951 e 1953, periodo de atuacdo da CBMEU,
concluiu-se que 41 deles deveriam receber financiamento em torno de US$ 392
milhGes, principalmente do Banco Internacional de Reconstrucdo e
Desenvolvimento (BIRD) e do Banco de Importagdo e Exportacdo dos Estados
Unidos (Eximbank). Deste valor total de financiamento levantado pela

comissao, 56% seria destinado para o setor de infraestrutura em transporte,

%6 Segundo MALAN et al. (1977), o Brasil recebeu em um total de quatro missdes norte-
americanas ao longo da década de 1940 e inicio da seguinte para realizar diagnosticos dos
principais problemas que restringiam o desenvolvimento industrial e econémico.
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principalmente ferroviario, 33% para a energia elétrica e somente 11% para
outros diversos (agricultura e industrias basicas). O relatério final da comisséo
mista confirmou o que ja era esperado, a necessidade de atacar primeiramente
0S principais entraves ao crescimento industrial e econdmico brasileiro: o setor
de infraestrutura em transportes e o setor energético.

Além de estudar os principais entraves ao avanco, a CMBEU ficou
responsavel pela andlise e encaminhamento desses projetos para avaliacdo
pelo BIRD e pelo Eximbank. A ideia de manda-los para ambas as instituicbes
americanas era a de obter concesséao de crédito por meio de financiamento dos
projetos apresentados no relatério final pela comissdo mista e que foram
incorporados ao Plano de Reabilitagdo Econdmica e Reaparelhamento
Industrial do segundo governo Vargas, enquanto que a parte restante dos
recursos seria financiada pela contrapartida brasileira em moeda nacional
(DRAIBE, 1985).

O Governo Vargas esperava receber inicialmente em torno de US$ 500
milnBes para executar o Plano de Reaparelhamento Econémico. Porém, a
comissdo mista reduziu esse valor para US$ 392 milh6es que foram pedidos
para o financiamento daqueles setores econdmicos que estavam descritos no
relatorio final apresentado por aquela comissdo. No final, apesar dos valores
esperados e efetivamente pedidos pelo governo Vargas, apenas US$ 171
milh6es foram de fatos viabilizados pelo BIRD e pelo Eximbank no periodo
compreendido entre 1953 e 1955, como é discutido de forma mais
pormenorizada adiante nesta secao. Por outro lado, a contrapartida brasileira
em moeda nacional era prevista em Cr$ 14,3 bilhdes e no mesmo periodo
apenas Cr$ 4,9 bilhdes foram levantados e enviados para o Fundo de
Reaparelhamento Econdmico (FRE) para serem administrados por uma
instituicdo que ainda seria criada para que fosse capaz de executar, desde a
formulacéo até o financiamento, a realizacdo dos projetos do supracitado Plano
(CAMPOQOS, 1994).

Desta forma, apesar dos escassos recursos criados a partir dos estudos
apresentados pela CMBEU, houve um grande avanco no sentido de se criar
técnicas de levantamentos de dados estatisticos que condiziam mais com a
realidade vivenciada pelo pais naquele momento. Pela primeira vez,

realizaram-se planos de negocios e estudos de viabilidade econbémica de
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projetos com fluxo de caixa, entre outros. Em outras épocas, segundo BNDES
(2012), os recursos para a execucao de projetos do governo eram mandados
segundo a necessidade demandada ao longo da execucao do mesmo. Agora,
gracas ao legado deixado pelos estudos da comissao mista, todos os projetos
e programas econdémicos seriam analisados economicamente antes de serem
executados. Além disso, e ndo menos importante, boa parte do corpo técnico
que participou da CBMEU teria uma grande importancia para o planejamento
econdbmico do pais nos anos que se seguiriam, ja no ambito de outras
instituicées, como a do BNDE.

No segundo governo Vargas, conforme MALAN et al. (1977), as
sugestbes do relatorio final apresentado pela CBMEU e que foram
incorporadas no Plano de Reaparelhamento Econdmico, como apresentado
anteriormente, sugerem que era necessario o enfrentamento dos “gargalos”
nacionais relativos as questdes de energias e de transportes, iISSO ocorria
devido a necessidade de promover a geracdo de energia elétrica para as
indUstrias produzirem, assim como era importante construir rodovias, portos e
ferrovias interligando as distantes regides produtivas com o0 mercado
consumidor interno e externo. Assim, sO depois de vencer esses limites € que 0
pais conseguiria avancar para outros departamentos e entdo alcancar a tao
almejada autonomia industrial fundamentada em uma diversificacdo industrial
que garantisse a consolidacao dos “estagios superiores da piramide industrial
verticalmente integrada” com o Plano de Metas do Governo JK. Desta forma,
em relacdo a influéncia que as politicas industriais desenvolvimentistas do
segundo Governo Vargas tiveram para o Plano de Metas, LESSA (1983, p. 12)
afirma que “o pragmatismo instrumental de que esta impregnado, o Plano de
Metas encontra suas origens em providéncias assumidas na primeira metade
dos anos 50”.

Porém, para avancar e promover a industrializagdo pesada no Plano de
Metas era necessario criar instituicées e 6rgdos ainda no inicio da década de
1950 que realizassem o planejamento e a execucdo dos programas
econbmicos do Governo, além dos estudos dos projetos que deveriam ser
prioritarios e da questdo do financiamento desses programas. Logo, como
consequéncia deste norte orientador em promover politicas econémicas para

efetivar a realizacdo dos projetos do Plano, o Segundo Governo Vargas criou
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um aparato estatal formado por instituicbes e 6rgdos governamentais que
seriam utilizados como instrumentos para fazer a gestdo, estruturacdo e
viabilizacdo das politicas industriais e econémicas que viriam nesta década de
50 (DRAIBE, 1985).

Houve, assim, uma verdadeira descontinuidade do reaparelhamento
institucional do Estado em relacdo ao governo Dutra e até mesmo com o
proprio governo Vargas no Estado Novo, com essas mudancgas atingindo o seu
auge no Plano de Metas do Governo JK como € visto na proxima sec¢éo.

Neste sentido, segundo MALAN et al. (1977), foi criada a Petrobras em
1953 e proposta a criacdo da Eletrobras, embora esta so fosse instituida em
1962, como instituicdbes para atuar na frente relacionada com a questao
energética. A primeira estava relacionada com a questao do petréleo, enquanto
que a segunda com a demanda de energia elétrica, sendo que ambas tinham
como objetivo resolver o problema tradicional da questdo energética que
limitava o avanco em outros setores industriais no pais. Essas instituicdes eram
necessérias para continuar com o desenvolvimento industrial, afinal, para
realizar uma politica industrial desenvolvimentista nos departamentos mais
avancados era necessario que se tivesse uma estrutura energética que
viabilizasse a implementacéo de outros setores que se ergueriam, formando as
paredes da construgdo, com base no alicerce daqueles setores ditos
essenciais.

Ainda conforme MALAN et al. (1977), outros Orgaos e instituicoes
criados neste periodo do Segundo Governo Vargas eram, a saber: a Comisséo
de Coordenagdo e Desenvolvimento dos Transportes; a Comissdo de
Desenvolvimento Industrial; a Comissdo Executiva do Carvdo Nacional; o
Banco do Nordeste; o Banco do Crédito do Amazonas e o Banco Nacional do
Desenvolvimento Econémico (BNDE). Além dessas instituicoes, também foram
criados dois 6rgaos relacionados a questado tecnoldgica e cientifica no pais: o
Conselho Nacional de Pesquisas (CNPgq) e a Coordenagdo de
Aperfeicoamento do Pessoal do Ensino Superior (Capes).

Dentre todas essas instituices formadas no segundo governo Vargas,
talvez a mais importante no sentido de contribuir de forma decisiva para o
fomento de politicas industriais e para o financiamento de recursos de longo

prazo para o processo de industrializacdo brasileira tenha sido o BNDE. Esta
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instituicdo bancaria foi criada pela Lei n. 1.628%", de junho de 1952, para
formar, em um primeiro momento, a base da estrutura institucional que iria
garantir o financiamento da contrapartida brasileira em relacdo aos projetos da
CBMEU apresentados no Plano de Reaparelhamento Econdmico, sendo que a
outra parte do financiamento, como analisado anteriormente, seria garantida
pelo BIRD e pelo Eximbank (BNDES, 2012).

A Lei 1.628/52 que criou o BNDE previu a instituicho como uma
autarquia®, entidade que apresenta autonomia administrativa e financeira em
relacdo ao Estado, mas que se sujeitava a tutela e fiscalizacdo do mesmo. Em
um momento inicial, a instituicdo se instalou fisicamente nas dependéncias do
proprio ministério da Fazenda em espacos que tinham sido utilizados
anteriormente pelo CMBEU. Apdés um ano de sua criagcdo em que somente 0s
cargos de chefias eram oficialmente ocupados, inclusive por ex-integrantes do
CMBEU, como Roberto Campos, € que a instituicdo se instalou em um espaco
fisico préprio, um imponente edificio de sete andares construido em uma regiao
onde se localizariam outras entidades e autarquias administrativas no centro do
Rio de Janeiro (BNDES, 2012).

Desta forma, como uma das sugestdes do relatério final da CMBEU e
como resultado do clima otimista devido a possibilidade de obter financiamento
de recursos pelo Banco Mundial e pelo Eximbank, surge o BNDE como
instituicdo para viabilizar o planejamento e a execucdo de politicas industriais,
e como agente de financiamento da contrapartida brasileira aos empréstimos
externos dos programas de Reaparelhamento Econémico. Segundo o BNDES
(2012), a relevancia da criacdo do banco se deu também tendo em vista a
auséncia de instituicbes financeiras de desenvolvimento (IFD) capazes de
promover investimentos de longo prazo, ja que essas instituicbes do sistema
financeiro nacional trabalhavam com financiamento em periodos menores,

principalmente com duplicatas de curto prazo (tal como visto no referencial

2 A Lei n. 1.628, de 20 de junho de 1952, trata da criacdo do BNDE e de alguns recursos
fiscais que contribuiram para a formacédo do Fundo de Reaparelhamento Econémico nos anos
iniciais de atuacao do BNDE.

8 vale ressaltar que a instituicio da Lei Federal n. 5.662 e do Decreto-Lei n. 68.786, sendo
ambos de 1971, transformou o BNDE de autarquia federal em empresa publica federal dotada
de personalidade juridica de direito privado que compfe a administracdo indireta (O Estado
mantém o controle acionario por causa da origem do capital, que é publica).
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tedrico do capitulo 1 sobre a importancia do financiamento de longo prazo para
o desenvolvimento).

Assim, era extremamente relevante a atuacdo de um banco como o
BNDE no financiamento de longo prazo em setores estratégicos para o
desenvolvimento industrial e econémico do pais, tais como de infraestrutura,
bens intermediarios e industria de base que viriam a ser consolidados no pais
nos anos do Plano de Metas. Desta forma, a instituigdo surge como um
importante braco direito do poder executivo, ja que era usado tanto para
realizar as analises de projetos, assim como o principal executor das politicas
industriais do Governo.

No ano anterior a criagdo do BNDE, com as expectativas enaltecidas
pela possibilidade de financiamento das instituicfes internacionais, foi instituida
a Lei federal n. 1.474/1951%° que tratou da criacdo de recursos fiscais que
viriam principalmente dos empréstimos compulsoérios (como forma adicional)
sobre o imposto de renda cobrado dos contribuintes que tinham uma renda
superior a dez mil cruzeiros por ano para formar o Fundo de Reaparelhamento
Econdmico. Além deste adicional sobre a renda, a Lei 1.628/52 que instituiu o
BNDE também garantiu que o Fundo recebesse os seguintes recursos: 3%
sobre os lucros nado distribuidos das empresas nacionais e multinacionais, de
até 4% sobre a captacdo dos compulsorios de instituices financeiras, tal como
caixas econdmicas, além de 25% das reservas técnicas anuais das
companhias de seguros e de capitalizacdo e de aposentadoria e penséao (Lei n°
1.628, de 20 de junho de 1952, que institui o Banco Nacional do
Desenvolvimento EconGmico, em seu art. 7°, incisos | e Il).

Desta forma, a contrapartida em moeda nacional para o financiamento
do Plano de Reaparelhamento Econdmico foram os recursos formados pelos
empréstimos compulsérios sobre a renda, entre 0s outros apresentados,
recolhidos pelo Tesouro Nacional e repassados para o BNDE. Somado a isto, a
mesma lei n. 1.628 tratou de fixar que os recursos depositados no BNDE por

meio do FRE deveriam ser devolvidos para o Tesouro Nacional a partir do

2 A Lein. 1.474, de 26 de novembro de 1951, é uma legislacdo especifica que trata do recurso
fiscal do empréstimos compulsério sobre a renda e do Fundo de Reaparelhamento Econémico
(FRE).
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sexto ano, contados da data de transferéncia, sendo remunerados com uma
taxa de 5% ao ano.

No entanto, o BNDE jamais recebeu a totalidade dos recursos adquiridos
pelo Tesouro Nacional em relacdo ao adicional sobre a renda, ja que este
repassou apenas parcialmente o valor arrecadado. Segundo BNDE (1955, p.
74, apud TAVARES et al., 2010, p. 28):

A transferéncia pelo Tesouro Nacional dos recursos destinados ao
Banco ndo tem sido realizada em correspondéncia com o ritmo de
arrecadagéo dos adicionais ao Imposto de Renda. O fato decorre ndo
apenas da compreensivel demora que se observa na execugdo das
diferentes fases de arrecadacdo do imposto principal, (...) mas
também da propria politica orcamentéria seguida pelos governos nos
exercicios passados.

A tabela 1 apresentada a seguir demonstra os valores do empréstimo
compulsério sobre a renda arrecadado pelo Tesouro Nacional e 0s respectivos
valores repassados para compor o fundo de reaparelhamento econdmico
administrado pelo BNDE para o periodo compreendido entre 1952 a 1955.
Observa-se, primeiramente, que os valores transferidos pelo Tesouro Nacional
estdo longe de compor o total dos recursos arrecadados, sendo que durante
este periodo de quatro anos foi repassado para o banco apenas Cr$ 3,2

bilhdes de Cr$ 8,3 bilhbes, ou seja, parcos 38,9% do total de recursos.

Tabela 1: Empréstimos compulsorios sobre a renda arrecadados pelo Tesouro
Nacional e transferidos para o BNDE, de 1952 a 1955 (Cr$ milhdes).

Valor do Adicional Depdsito no

Ano restituivel BNDE (A (B)

(A) B** (%)
1952 1.398,00 370,00 26,5
1953 1.690,00 1.028,00 60,8
1954 2.228,00 633,00 28,4
1955 2.959,00 1.189,00 40,2
Total 8.275,00 3.220,00 38,9

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados de TAVARES et al. (2010).

*A: Valor total dos empréstimos compulsérios arrecadados pelo Tesouro Nacional (Ministério
da Fazenda) (Cr$ milhdes);

**B: Valor total repassado do Tesouro Nacional para o BNDE (Cr$ milh&es).

Por outro lado, contrariando as expectativas iniciais, o financiamento de

recursos por parte do Banco Mundial e do Eximbank n&do se viabilizaram
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conforme esperado pelo segundo governo Vargas. Do valor total esperado, o
Vargas recebeu apenas um terco nos anos compreendidos entre 1952 e 1955.
TAVARES et al. (2010) aponta que o financiamento por parte dos EUA nédo se
viabilizou devido as politicas desenvolvimentista de carater nacionalista do
segundo Governo Vargas. Como exemplos dessas politicas pode-se citar a
instituicdo da lei de remessa de lucros que limitava o envio de lucros das
empresas estrangeiras atuando em territério nacional a até 10% do seu lucro
total. Somado a isso, acredita-se também que o presidente americano
Eisenhower, vitorioso nas eleicbes dos EUA no final de 1953, tinha como foco a
Europa e a Asia devido ao novo contexto geopolitico que passou a vigorar na
época (BNDES, 2012).

A tabela 2 apresenta os valores de financiamento externo realizado pelas
instituicbes norte-americanas BIRD e Eximbank para o periodo de 1952 a
1955. Do valor inicial de US$392 milhdes pedidos para financiamento dos
projetos apresentados no relatério final da CMBEU, observa-se que o segundo
Vargas recebeu apenas aproximadamente US$ 171 milhSes das instituicbes
norte-americanas para o Plano de Reaparelhamento Econémico. Além disso,
ainda segundo a tabela 2, os valores de financiamento externo aumentaram de
forma bastante expressiva de US$ 44,5 milhdes, em 1952, para R$ 102,4
milhdes, em 1953. Porém, caiu drasticamente para R$ 18,8 milhdes, em 1954,
e para somente R$ 50 milhdes, em 1955. A respeito desse valor pouco
expressivo em relacdo aquele prometido inicialmente pelos norte-americanos
ao governo brasileiro e, principalmente, pela diminuicdo drastica nos anos de
1954 e 1955, TAVARES et al. (2010) aponta que a causa disso estava
relacionada com “um virada nacionalista” do segundo governo Vargas, 0 que
desagradou o governo dos EUA. A reducdo do financiamento externo, neste
sentido, pode ser observada como uma preparacdo para um golpe que néo

ocorreu devido ao suicidio de Vargas em 1955.

Tabela 2: Financiamento externo do BIRD e do Eximbank para o BNDE, 1952-
1955 (US$ Milhares).

Total de
Ano 1952 1953 1954 1955 Financiamento
externo

Entidade financiadora

Banco Mundial 37.500,0 32.800,0 18.790,0 - 89.090,0




104

Eximbank 7.000,0  69.600,0 - 5.000,0 81.600,0
Total por ano 44.500,0 102.400,0 18.790,0 5.000,0 170.690,0

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados de Aradjo (2007).

Assim, a partir da analise das tabelas 1 e 2 apresentadas nos paragrafos
anteriores, a principal fonte de recursos disponivel para o0 BNDE atuar como
formulador e financiador em seus primeiros anos seriam principalmente
agueles parcos aportes internos advindos do empréstimo compulsorio sobre a
renda, além dos recursos externos que corresponderam a um terco do
esperado inicialmente pelo Governo. Assim, com base nos aportes de recursos
disponiveis para financiamento do BNDE com origem tanto interna quanto
externa, nao resta duvida que a atuacdo do banco em sua principal atividade
inicial relativa ao financiamento de longo prazo com recursos do Fundo de
Reaparelhamento Econdémico para os projetos do Plano de mesmo nome ficou
seriamente comprometida.

Desta forma, conforme TAVARES et al. (2010), o desempenho do banco
foi bastante limitado em seus primeiros anos. Alias, o BNDE teve que rever as
suas prioridades e refazer alguns dos projetos apresentados pela comissao
mista, sendo que muitos dos projetos indicados pela mesma jamais foram
efetivados, alguns realizados ainda no Segundo Vargas e tantos outros
passariam por uma revisao gue os incluiriam em uma andlise mais generalistas
e menos setoriais no Plano de Metas, tendo o banco uma importancia
fundamental na formulacéo e financiamento de projetos durante o Governo JK,
como € visto na proxima secao.

Dados esses recursos escassos do BNDE em seus primeiros anos de
atuacado, foi criado uma forma alternativa de financiamento do banco: os
recursos vinculados. Ainda no segundo governo Vargas, a Lei n. 2.308/54°
instituiu alguns recursos vinculados®' que iriam compor o Fundo Federal de
Eletrificacdo para ser gerido pelo BNDE. O fundo foi composto por 40% da
arrecadacdo do imposto Unico sobre o consumo de energia elétrica, 10% da

taxa de despacho aduaneiro e 4% de um adicional (em carater de empréstimo

*° A Lei n. 2.308/54 instituiu alguns recursos vinculados para serem administrados pelo BNDE.
%1 Os recursos vinculados sdo tributos (taxas, impostos ou contribuicdes de melhoria) que
incidem sobre alguns bens ou mercadorias e o fruto da sua arrecadacdo é vinculado, por
legislacéo especifica, para determinados fins, ndo podendo assim ser utilizado para outros fins
que ndo sejam aqueles discriminados por lei.
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compulsério) em relacdo ao imposto sobre consumo de energia elétrica
(PROCHNIK, 1995).

A tabela 3 apresenta as principais fontes de recursos do BNDE para o
periodo compreendido entre 1952 e 1955. Das fontes de recursos do banco,
observa-se que os recursos vinculados foram de fatos administrados pelo
BNDE apenas em 1955, sendo que essa fonte correspondeu a 19,8% do valor
total de recursos disponiveis da ordem de Cr$ 10,9 milhdes para o banco
naquele ano. Além disso, 0s recursos vinculados, como o proprio nome sugere,
tem o destino de sua aplicacdo em relacdo ao arrecadado discriminado
expressamente na lei de sua criacdo, ndo podendo assim ser utilizado para
outras finalidades. Desta forma, 0s recursos vinculados contribuiram para o
financiamento do investimento para alguns dos setores considerados
estratégico pelo segundo governo Vargas, que foram os setores de

infraestrutura e energéticos.

Tabela 3: Principais fontes totais de recursos do BNDE, de 1952 a 1955 (Cr$

milhdes).
Anos 1952 1953 1954 1955 %*
1. Recursos Pr(’)prios 2.817 5.310 6.768 8.757 80,2
Recursos Proprios 2.796 5.302 6.632 8.350
Fundo de Reaparelhamento Econémico 1.398 2651 3.316 4.175
Empréstimos Compulsdrios sobre a Renda 1.398 1.690 2.228 2.959
Companhias de Seguro e Capitalizagcéo - 185 170 153
Caixas Econbémicas - 549 660 747
Instituto de Previdéncia Social - 227 258 316
Outros Recursos Proprios 21 8 136 407
2. Recursos Vinculados - - - 2.167 19,8
Fundo de Renovagéo Patrimonial e Fundo de
, - - 568
Melhoramento de Ferrovias
Fundo Federal de Eletrificacdo - - - 1.093
Imposto sobre Energia Elétrica - - - 506
Total de Recursos Internos 2.817 5310 6.768 10.924 100,0

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados de TAVARES et al.(2010).
* Valores percentuais (%) dos recursos proprios e vinculados do BNDE em relagéo ao total de
recursos internos (excluidos os recursos de financiamento externos) para o ano de 1955.

Como o BNDE néo recebeu o esperado financiamento externo em sua
totalidade, tal como visto anteriormente, a instituicdo passou a formular e

desenvolver projetos mais independentes daqueles que desenvolveria se
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tivesse tido a influéncia norte-americana por meio dos empréstimos externos.
Assim, o BNDE passou a receber uma maior influéncia do pensamento
desenvolvimentista®* da Comissdo Econdmica para a América Latina (CEPAL)
na formulacdo de projetos e programas para desenvolvimento industrial e
econdmico do pais.

Ainda em 1953, logo ap0s a comissao mista ser dissolvida devido ao
fracasso do financiamento externo para os projetos apresentados no Plano de
Reaparelhamento Econdmico, de 1951, Roberto Campos, diretor do BNDE na
época, sugere uma aproximacao entre a instituicdo e o braco da ONU na
América Latina, a CEPAL, para aproveitar melhor os seus estudos e
metodologias, além de discutir e formular politicas industriais com base no
pensamento desenvolvimentista (BNDES, 2012).

Neste sentido, foi criado um grupo misto BNDE-CEPAL formado por
técnicos de ambas essas instituicdes. Celso Furtado foi indicado para
representar o grupo do lado brasileiro devido a sua influéncia na Cepal e
também por ser um importante economista brasileiro. Uma das principais
contribuicbes do grupo misto BNDE-CEPAL foi a formulagédo de projetos e
programas econdémicos com caracteristicas mais abrangentes do que aquelas
mais setoriais apresentadas pela CMBEU, além de apresentar um viés mais
desenvolvimentista. Porém, em relacdo aos estudos e as analises
desenvolvidas no ambito CMBEU, apesar da importancia ainda no segundo
governo Vargas, oS projetos deste grupo misto séo reorientados e contribuem
de forma decisiva para a formulacdo do Plano de Metas de Juscelino
Kubitschek, tal como analisado na préxima sec¢dao.

Desta forma, nesta secdo analisou-se a atuacdo do BNDE em seus
primeiros anos de criacdo. Devido principalmente as fontes de recursos
escassos, 0 banco teve uma atuacdo bastante timida neste momento. No

entanto, como é analisada na préoxima secdo, a instituicdo vai ter uma

¥ O Pensamento desenvolvimentista cepalino discutiu a tradicional relacdo de dependéncia
econdmica dos paises latino-americanos em relacdo aos paises centrais. Para a CEPAL, a
Unica forma dos paises latino-americanos diminuirem esta relagcdo de dependéncia e
promoverem o seu desenvolvimento econdmico e industrial era proteger sua producéo
industrial dos produtos manufaturados importados dos paises centrais inseridos no processo
de substituicdo de importacdo com a lideranca de um Estado nacional capitalista com a
presenca ou ndo do capital estrangeiro.
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importancia fundamental para formular e financiar as politicas promovidas no
Plano de Metas de JK.

2.1.3 A Industrializacdo Amparada na Atuacdo do BNDE

2.131 A Autodeterminacdo do Capital Industrial Brasileiro no Plano de
Metas

Na secao anterior, analisou-se a atuagédo do banco nos primeiros anos
de sua criacdo. Nesta secdo, dando continuidade a essa analise das
transformacdes da forma de atuacdo do BNDE em diferentes momentos da
economia brasileira, o banco teve uma importancia fundamental para a
coordenacao e financiamento do investimento para a industrializacdo pesada
no ambito do Plano de Metas implementado no governo de Juscelino
Kubitschek (JK) (1956-1960).

O papel desempenhado por um Estado nacional capitalista a partir da
década de 1930 que se fortaleceu e adotou politicas desenvolvimentistas,
principalmente a partir dos anos 1950, tal como visto nas se¢fes anteriores, foi
essencial nesta empreitada da industrializacdo brasileira, com a criacdo de
empresas estatais que atuaram no mercado subjugando em alguns momentos
oS interesses divergentes das empresas de capital privado nacional e
estrangeiros. Conforme TAVARES et al. (2010, p. 49-50):

(...) a histéria ensina que os paises de industrializagcao retardataria
ndo implantam, nem implantaram, a inddstria sem a presenca direta
ou indireta do Estado, com instrumentos de apoio que minimizam os
riscos e reduzem os custos dos novos investimentos. Sem duavida
durante a segunda metade dos anos 1950 a politica cambial e
aduaneira do governo Kubitschek e o Plano de Metas acentuaram
esse apoio e asseguraram o0 avango do processo para setores da
indUstria pesada.

Segundo Martins (1976, p. 407, apud TAVARES et al., 2010, p. 46), o
papel de coordenacédo do Estado nacional capitalista estimulou a atuacdo da
iniciativa privada e também estrangeira a promoverem um continuo
investimento para o desenvolvimento econémico do pais, o que TAVARES et
al. (2010) caracterizaram como “parceiros harmonicos dessa politica

econdmica: o projeto desenvolvimentista”.
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O Plano de Metas, todavia, realizou uma divisdo de papéis, tornando
complementares 0s investimentos nacionais e estrangeiros,
coordenados e implantados por meio dos grupos executivos. Estes
foram criados com a funcdo de formular e coordenar o cumprimento
dos programas setoriais do governo Kubitschek (TAVARES et al.,
2010, p. 50).

A partir do inicio da década de 1950, Celso Furtado (1920-2004) introduz
no pais o pensamento nacional-desenvolvimentista nos moldes das discussfées
cepalinas originais® e as politicas industriais adotadas no pais passam a
apresentar um carater mais desenvolvimentista. Neste sentido, Furtado teve
um papel relevante na orientacdo do grupo formado por representantes da
CEPAL e do BNDE que visava a cooperacao técnica entre aquela comissao e o
Brasil ainda no segundo governo Vargas. Essa comissdo mista trabalhou ao
longo dos anos de 1953 a 1955 na discusséo de politicas desenvolvimentistas,
mas a sua contribuicdo é mais decisiva para o Plano de Metas do governo de
JK na segunda metade da década de 1950 (TAVARES et al.,2010).

Segundo BIELSCHOWSKY (2004, p. 406), o Plano de Metas contribuiu
para:

Aprofundar a industrializagdo, planejando-a, ampliando a
infraestrutura de bens e servigos béasicos, garantindo as importacdes
necessarias e evitando a interrupcdo do processo de
desenvolvimento por politicas contracionistas, era, em resuma a
guestdo que norteava o pensamento econémico do periodo.

O Plano de Metas foi “0 mais completo e coerente conjunto de
investimentos até entdo planejado na economia brasileira.” (ORENSTEIN;
SOCHACZEWISKI, 1989, p. 171). Esse plano foi formulado nos primeiros anos
do governo JK por sugestado dos estudos realizados no ambito da CMBEU e do
BNDE-CEPAL, tal como visto anteriormente. Um dia apds a posse de JK no
governo federal, ele instituiu 0 Conselho de Desenvolvimento Nacional, que foi
encarregado de elaborar o Plano de Metas. Dado os objetivos ambiciosos de
avancar com o processo de industrializacdo no pais para os departamentos
mais avangados em um espac¢o de tempo de apenas um governo, o Plano de

Metas deu origem ao famoso slogan “50 anos em cinco”.

% Sobre o pensamento nacional-desenvolvimentista e as discussdes cepalinas originais, ver
secdo 1.2 deste trabalho.
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O Plano de Metas foi formulado com um conjunto de 30 objetivos para
serem cumpridos durante os cinco anos do governo JK e se baseavam na
eliminacdo dos “gargalos” na infraestrutura e no desenvolvimento de setores
chaves, chamados de “pontos de desenvolvimento” que estdo, conforme
TAVARES et al. (2010, p. 53-54), relacionados aos setores indicados a seguir:

o Energia: 43,4% dos investimentos, nas subareas de energia
elétrica, energia nuclear, carvdo mineral, producao e refino de petrdleo;

o Transportes: 29,6%, nas subareas de manutencao ferroviarias,
construcdo ferroviaria e rodoviaria, pavimentacdo de rodovias, servicos
portuarios e de dragagem, marinha mercante e transportes aeroviarios;

o Alimentacédo: 3,2%, agrupados em uma Unica rubrica que continha
investimentos em melhorias agricolas e construcdo de armazéns, frigorificos,
entre outros;

o IndUstrias de base: 20,4%, nas subéareas de siderurgia, aluminio,
cimento, papel e celulose, entre outros;

. Educacgéo: 3,4%, destinado a formagé&o de técnicos.

Além desses objetivos considerados ambiciosos, posteriormente
também foi adicionado uma ultima clausula para compor o Plano de Metas.
Esse item foi denominado de “meta-sintese” e foi a que determinou a
construgcédo da nova capital federal no centro do Brasil sediada na cidade que
viria a ser Brasilia, o que ja tinha sido previsto pela prépria Constituicdo de
1946 (TAVARES et al., 2010, p. 47).

Apés esta breve introducdo em relacdo ao Plano de Metas de JK, é
possivel analisar especificamente o papel do BNDE na elaboracéo,
coordenacdo e execucdo do cumprimento das metas que garantiu o relativo
sucesso do plano. No entanto, para o BNDE ser o “mentor e agente executor
do Plano de Metas” (DINIZ, 2004, p. 31), era necessario que o banco tivesse
uma fonte permanente de recursos para garantir o adequado apoio financeiro.
Conforme TAVARES et al. (2010), o adicional do imposto de renda recolhido
pelo tesouro nacional e depois repassado para o BNDE tinha vigéncia prevista
por lei até o ano de 1956, mas foi prorrogado pela Lei n°® 2.973, de 26 de
novembro de 1956, para um periodo de mais dez anos, além de ser definido

que essa fonte seria umas das principais arrecadagfes permanentes de
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recursos do banco. Para facilitar o acesso do BNDE aos recursos do adicional
restituivel, os recursos arrecadados pelo imposto eram repassados diretamente
para uma conta do banco no Banco do Brasil.

Assim, como se pode observar pela tabela 4, os valores repassados do
recolhimento do adicional restituivel do imposto de renda para o BNDE
apresentaram uma proporcdo maior se comparado com o periodo de 1952 a
1955 (tabela 1). A proporcgéo repassada para o banco a partir do recolhimento
pelo Tesouro Nacional aumentou gradativamente de 72,1% para 102,8% nos

anos de 1956 e 1960, respectivamente.

Tabela 4: Empréstimos compulsérios sobre a renda arrecadados pelo Tesouro
Nacional e transferidos para o BNDE, de 1956 a 1960 (Cr$ milhdes).

Valor do' Agiicional Recolhimento (BIA)

Ano restituivel ao BNDE %
(A) (B)*

1956 3.889 - -
1957 4.432 3.197 72,1
1958 5.103 4.439 87,0
1959 6.500 6.518 100,3
1960 9.911 10.191 102,8
Total 29.835 24.345 81,6

Fonte: Elaboracédo prépria a partir de dados de TAVARES et al. (2010).

*A: Valor total dos empréstimos compulsérios arrecadados pelo Tesouro Nacional (Ministério
da Fazenda) (Cr$ milhGes);

**B: Valor total repassado do Tesouro Nacional para o BNDE (Cr$ milhdes).

Além do adicional do imposto de renda, o BNDE também contou com os
recursos vinculados e 0s recursos especiais (primeiro e segundo acordo de
excedentes agricolas®). Na secdo 2.1.2 analisou-se que o BNDE passou a
receber alguns recursos vinculados para administrar na forma de fundos, tais
como o Fundo Federal de Eletrificacdo, o Fundo de Renovacédo e
Melhoramento das Ferrovias e o Fundo de Pavimentacdo no final do periodo
1951-55, como também pode ser observado na tabela 3 daquela secdo. No
periodo seguinte compreendido entre os anos de 1956 a 1960, foram criados

outros recursos e fundos para serem administrados pelo BNDE: 16% das

% Segundo TAVARES et al. (2010, p. 67), “os Acordos dos Excedentes Agricolas — ou Acordos
do Trigo, como ficaram conhecidos — certamente estdo entre 0os mais notaveis. Segundo esses
ajustes, os Estados Unidos financiariam a compra, pelo Brasil, dos excedentes agricolas norte-
americanos, e 0S recursos equivalentes seriam convertidos em cruzeiros, numa taxa a ser
combinada entre as partes”.
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quotas do Imposto Unico sobre Combustiveis, o Fundo de Marinha Mercante e
o Fundo Portuério. E importante salientar que os recursos vinculados, como
analisado anteriormente, tém a sua aplicacdo determinada por lei para setores
especificos.

Segundo a tabela 5, os recursos disponiveis para o0 BNDE aumentaram
com valores absolutos bastante expressivos de Cr$ 13.185 para Cr$ 31.712 no
periodo 1956-59. Porém, os recursos vinculados representaram uma maior
proporcdo em relacdo aos recursos préoprios disponiveis para o BNDE
administrar e financiar no Plano de Metas. Ainda conforme a tabela 5, os
recursos vinculados aumentaram em uma proporcéo de 45,3% para 52,6% em
relacdo a quantidade total de recursos disponiveis para o banco, enquanto que
0S recursos proprios diminuiram de 42,8% para 37,9%. Isso significa, segundo
TAVARES et al. (2010), que o banco tem acesso a um maior funding, porém a
sua autonomia para alocar esses recursos na forma de financiamento do
investimento estava restrita devido a uma maior vinculacdo desses recursos

com alguns setores especificos.

Tabela 5: Principais fontes totais de recursos do BNDE, de 1956 a 1960 (Cr$

milhdes).
Anos 1956 1957 1958 1959 1960
1. Recursos Préprios 5.643 6.645 8.814 12.026 n.d.
(1)/(4) (%) 428 389 385 37,9 nd
Fundo de Reaparelhamento Econémico 5447 5.602 6.930 8.700 n.d.
Empréstimos Compulsérios sobre a Renda 3.889 4.432 5.103 6.500 9.911
Companhias de Seguro e Capitalizagéo 196 247 375 500 n.d.
Caixas Econémicas 906 923 1452 1700 n.d.
Instituto de Previdéncia Social 456 - - - n.d.
Outros Recursos Proprios 196 1043 1884 3326 n.d.
2. Recursos especiais 1.568 2.210 2.000 3.000 3.125
(2)/(4) (%) 11,9 129 87 95 nd.
3. Recursos Vinculados 5.974 8.228 12.071 16.686 n.d.
(3)/(4) (%) 453 482 527 526
Capital da Rede Ferroviaria Federal - 826 - - n.d.

Fundo de Renovacéo Patrimonial e Fundo de

Melhoramento de Eerrovias 2180 2.238 1946 2.140 n.d.

Fundo Federal de Eletrificacdo 1.328 1.420 2.117 2.479 n.d.
Imposto sobre Energia Elétrica 638 718 832 899 n.d.
Fundo de Pavimentacédo 1.462 2.421 2.865 3.000 n.d.

Fundo Especial para Substituicdo Ramais

e 366 605 716 900 n.d.
Deficitarios
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Fundo Portuario - - 1.809 3.496 n.d.
Taxa de Renovacdo Marinha Mercante - - 252 509 n.d.
Fundo Portuario - - 1.534 3.263 n.d.
4. Total de Recursos Internos 13.185 17.083 22.885 31.712 n.d.

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados de TAVARES et al. (2010).

Ao longo do periodo, o BNDE foi uma importante fonte de crédito,
juntamente com o Banco do Brasil, devido a sua capacidade em conceder
empréstimos para projetos de longo prazo para empreendedores a juros
menores, com uma taxa média de 9,5% ao ano, 0 que na pratica significava
taxas de juros reais negativas. “De 1952 a 1963 o BNDE concedeu Cr$ 64
bilhdes de créditos (na forma de empréstimos reembolsaveis) dos quais Cr$ 18
bilhdes (28%) para as industrias basicas.” (ORENSTEIN; SOCHACZEWSKI,
1989, p. 179). Em relacdo aos projetos aprovados para financiamento, em
comparacado com o periodo anterior ao Plano de Metas, “houve um salto nas
aprovacgoes de 124%.” (CURRALERO, 1998, p. 19).

O BNDE dispunha de Cr$ 44,2 bilhdes em caixa, dos quais 80% seriam
destinados ao Plano de Metas (TAVARES et al.,, 2010, p. 60), embora a
autonomia do banco em relacdo ao modo de utilizacdo dos recursos tenha
variado com os anos. No entanto, apesar da diminuicdo da autonomia decisoria
de alocacédo dos recursos imposta ao BNDE no governo JK por razédo do
aumento dos recursos vinculados, também contribuiu para essa reducao o fato
de a coordenacdo das decisfes ser centralizada no ambito do Conselho do
Desenvolvimento e nas méos do préprio presidente JK. Além disso, embora 0s
recursos vinculados diminuissem a capacidade e margem de alocacdo do
banco, foram utilizados diretamente naqueles setores considerados como de
“estrangulamento” para o desenvolvimento industrial e econbmico do pais.
Como analisado na seg¢ao anterior, em seus primeiros anos de atuagcédo de
1952 a 1955, os poucos recursos disponiveis do BNDE foram aplicados quase
que exclusivamente nos programas relacionados aos “gargalos” em
infraestrutura, tais como o0s setores de transportes e de energia. No entanto, o
Plano de Metas ainda priorizou a continuidade dos investimentos nesses
“‘gargalos” para diminuir com o “estrangulamento” que esses setores

provocavam para o crescimento econémico.
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Esses “gargalos” de infraestrutura energética e de transportes
comecavam a se tornar cada vez mais evidentes (o fato de que a industria
automobilistica brasileira originou-se no Plano de Metas poderia ser reflexo
disto), o que justifica a razdo pelos quais 0s investimentos em industrias de
base ndo foram o principal destino dos investimentos. O BNDE também
financiou diretamente a construcdo de hidrelétricas e a transmissao de energia,
o setor petroquimico e de celulose. Segundo a tabela 6, aproximadamente 44%
do total de recursos do financiamento do banco no periodo de 1956-60 eram
destinados ao setor de energia, demonstrando o papel importante no Plano de
Eletrificacdo Federal e de suas metas, sendo que 0s principais projetos
financiados foram: as usinas de Furnas, de Trés Marias, além do complexo de
usinas da Light e ampliagéo da de Paulo Afonso (DINIZ, 2004, p. 25).

Conforme a tabela 6, observa-se que os setores de infraestrutura e de
energia, considerados os “gargalos” para o desenvolvimento da industrializacéo
pesada, receberam juntos o equivalente a 72,6% do total desembolsado pelo
BNDE no Plano de Metas, enquanto que o setor das industriais basicas
(metallrgicas, siderurgia, metalurgia dos ndo ferrosos, metalurgias diversas,
mecanica, material ferroviario, automobilistica, construcdo naval, material
elétrico, celulose e papel, quimica e outros industriais) e o0s setores
complementares da atividade agricola (matadouros industriais, armazéns e
silos, armazéns e frigorificos) corresponderam a 24,0% e 3,5%,
respectivamente. No entanto, apesar da relevancia dos setores de
infraestrutura e energético, é importante observar que a industria basica
aumentou significativamente a sua participagdo nos desembolsos anuais do
BNDE de apenas 5,2%, em 1956, para 38,7%, em 1960. Parte significativa
deste aumento se deve diretamente a diminuicdo percentual (e também em
valores absolutos entre 1957 e 1960) do financiamento para o setor de
transporte que diminuiu de um valor bastante expressivo de 72,9%, em 1956,
para somente 10,2% do total de desembolsos do banco em 1960.

Tabela 6: Distribuicdo de financiamento do BNDE por setor, de 1956 a 1960
(Cr$ milhdes correntes).

Setor de 1956 1957 1958 1959 1960 Total

atividade A* B** A B A B A B A B A B

Transportes 1.792,2 729 23839 540 16229 32,1 15319 193 9831 10,2 8314 282
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Energia Elétrica 463,4 18,8 11242 255 26708 528 4.1156 519 47145 49,0 13.088,5 44,4

g‘g;ig'sas 1274 52 6939 157 4835 96 20288 256 3.7281 387 7.061,7 240

Setores
complementares
da atividade
agricola

76 31 2124 48 2856 5,6 248 31 196,7 2,0 1.018,7 35

Total 2459 100,0 4414,4 100,0 5062,8 100,0 7924,3 100,0 9622,4 100,0 29482,9 100,0

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados de TAVARES et al. (2010).
*A: Valor do Apoio do BNDE (em Cr$ milhdes);
**B: Participacdo no Valor de Apoio do BNDE em relacéo ao total desembolsado (%6).

Outra mudanca que o Plano de Metas incentivou foi facilitar o acesso ao
capital estrangeiro, “tornando complementares os investimentos nacionais e
estrangeiros, coordenados e implantados por meio dos grupos executivos.”
(TAVARES, et al., 2010, p. 50). Com as reformas da legislacdo de importacao
em 1957, porém ainda no auge do modelo de substituicdo de importacdes, as
regras de importacdo de equipamento foram relaxadas, beneficiando a
indUstria naval e a automobilistica, além de simplificar o regime cambial
multiplo. Desta forma, o capital estrangeiro foi muito importante para a
industrializagdo, ja que “um terco dos investimentos previstos pelo Plano
envolveria importacédo de bens ou servigos.” (TAVARES, et al., 2010, p. 67)

Em relacdo ao setor de industrias basicas, € importante salientar que a
indUstria automobilistica se desenvolveu por meio do tripé, citado anteriormente
na introducdo desta secdo, formado pelo Estado nacional, pelo capital
estrangeiro e pelo capital nacional, e devido ao Grupo Executivo da Industria
Automobilistica, talvez o mais importante grupo executivo do BNDE.
Aproximadamente 35% dos investimentos da Volkswagen foram financiados
pelo BNDE, além do financiamento destinado a varias empresas de autopecas
(DINIZ, 2004, p. 26).

Desta forma, pode-se observar que o Plano de Metas foi o primeiro
grande desafio imposto de fato ao BNDE. Apesar de que o banco concentrou
seus financiamentos de investimentos principalmente na regido sudeste, as
metas foram cumpridas, ou alcancaram um relativo sucesso na aplicagdo dos
seus principais objetivos. O gasto publico e a impressao de dinheiro também
criaram pressoes inflacionéarias, que tiveram que ser contidas com o Plano de
Estabilizacdo Monetaria de 1957. Essas pressfes inflacionarias pioram a
situacdo anos depois. A concentragdo de investimentos na regido sudeste



115

também aprofundou as desigualdades regionais, o que levaria a criacdo por
Celso Furtado da SUDENE anos depois, jA que havia a preocupacdo de
promover uma menor desigualdade entre as regifes do pais e também de
desenvolver a regido do nordeste (O Longo Amanhecer, 2007). No entanto,
apesar disso, o Plano de Metas foi importante para aumentar a taxa de
participacdo da industria na composicdo do PIB, para em torno de 33%
(TAVARES et al., 2010, p. 83). O PIB cresceu a taxa anual de 8,2% e a renda
per capita cresceu a 5,1%, ultrapassando o objetivo inicial do plano
(ORENSTEIN; SOCHACZEWSKI, 1989, p. 179).

2.1.3.2 Da Industrializacdo Pesada ao Esgotamento do Modelo por
Substituicdo de Importacdes

O BNDE apresentou um papel menos relevante nos anos iniciais da
década de 1960 se comparado com a sua atua¢ado no segundo governo Vargas
e no governo JK. Parte dessa atuacao insignificante do banco esta relacionada
com as instabilidades politicas e econémicas dos governos Janio Quadros
(janeiro a agosto de 1961) e Joao Goulart (1961-1964), além de ndo ocorrer
uma politica de desenvolvimento econémico mais independente devido
principalmente a questdo do aumento do nivel inflacionario que exigia politicas
macroecondmicas de estabilizacdo nesses anos iniciais da década de 1960.

Durante os governos de Janio Quadros e Joao Goulart, o BNDE teve
uma participagcdo no planejamento econdémico e, principalmente, industrial
menos relevante em comparacdo ao governo de JK. O reflexo da acdo do
Plano de Metas veio com o crescimento econémico de 8,6%, em 1961, e 6,6%,
em 1962, devido a maturagdo dos projetos realizados ainda no ambito deste
plano. Porém, sua funcao anterior de gestor e principal fonte de recursos para
o financiamento do investimento ndo ocorreu novamente, e sua atividade ficou
fadada a cumprir “o cronograma previsivel de liberagdo de recursos”
(TAVARES et al.,, 2010, p. 96), uma funcdo relativamente simples neste
periodo conturbado tanto nos aspectos politicos quanto econdmicos.

Apoés a renuncia de Janio ainda em seu primeiro ano de governo, Jo&o
Goulart assumiu e seu principal feito econémico foi a elaboracdo do Plano

Trienal de Desenvolvimento Econdmico, liderado pelo entdo ministro do
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planejamento, o economista Celso Furtado. Era um plano voltado para tentar
promover a estabilizacdo econémica e combater o aumento crescente do nivel
de inflacdo e se baseava na ideia de obter gradualmente a estabilizag&o
econdmica entre os anos de 1963 e 1965. Neste ponto, € importante observar
que Celso Furtado ndo conseguiu promover um plano baseado em politicas
desenvolvimentistas baseadas na linha estruturalista do pensamento nacional-
desenvolvimentista, ja que as preocupacfes com a questdo de estabilizagédo
eram mais relevantes naquele momento. Desta forma, no Plano Trienal ndo
houve énfase em politicas desenvolvimentistas da mesma forma que houve no
Plano de Metas (LESSA, 1983).

O papel do BNDE neste contexto foi o de fomentar e financiar
timidamente o setor industrial, principalmente a industria basica. O setor de
infraestrutura que teve uma participacdo mais importante do que a apresentada
pela industria basica nos governos Vargas e JK vai perder a sua relevancia nos
anos iniciais da década de 60. Alguns dos fatores que levaram o banco a atuar
mais com o setor industrial se devem a irrelevancia de politicas
desenvolvimentistas e, principalmente, a possivel reducdo das fontes de
recursos proprias e também vinculadas que eram administradas pelo BNDE.
Em meados da década de 60 iria findar a lei que havia prorrogado o adicional
ao imposto de renda e isso teria um impacto decisivo para 0s recursos proprios
do BNDE. Além disso, alguns recursos vinculados deixaram de existir quando
alguns fundos administrados pelo banco passaram para as recém-criadas
empresas publicas da Rede Ferroviaria Federal (RFFSA) e das Centrais
Elétricas Brasileiras (Eletrobras) (TAVARES et al, 2010). Assim, 0S recursos
para 0 BNDE se tornam mais escassos e 0 seu envolvimento com politicas
industriais foi menor do que aquele apresentado na década de 50.

Por fim, um fator ndo menos importante foi o aumento do nivel
inflacionario nos anos iniciais da década de 60 que corroeram parte do valor
nominal repassado dos recursos do adicional do imposto de renda do Tesouro
Nacional para o BNDE. Alias, o nivel de inflacdo que antes era de certa forma
irrelevante, passa a afetar a economia brasileira a partir da década de 1960.
Por isso, a analise dos recursos disponiveis para o0 BNDE nesta e na proxima
secdo € realizada a partir dos valores reais, isto é, ja descontados o nivel

inflacionario do periodo.
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A tabela 7 apresenta os valores dos recursos disponiveis para 0 BNDE,
0 que inclui os recursos proprios formados principalmente pelo adicional do
imposto de renda arrecadado e transferido do Tesouro Nacional e 0s recursos
vinculados formados pelos fundos administrados pelo banco para serem
aplicados em setores especificos, além dos recursos dos acordos do

excedente agricola.

Tabela 7: Recursos disponiveis para o BNDE, de 1961 a 1964 (Cr$ milhdes
correntes).

Ano Recursos do BNDE Variacdo nominal (%) Variacao real* (%)
1961 50.375 53,8 7,1
1962 60.330 19,8 -63,5
1963 92.040 52,6 -35,9
1964 174.900 90,0 4,1

Fonte: TAVARES et al. (2010)
*Deflacionado pelo IGP-DI [Fonte: www.ipeadata.gov.br]. Dados calculados pelo autor.

A tabela 8 demonstra que os valores repassados pelo Tesouro Nacional
aumentaram anualmente de 1961 para 1964 Os valores transferidos pelo
Tesouro Nacional para esse periodo foram maiores do que aqueles recolhidos
com os empréstimos compulsorios sobre a renda. No entanto, como pode ser
observado na tabela 7 o valor nominal desses recursos foi corroido pelo
aumento do nivel de inflacdo e apresentou uma evolu¢cdo decrescente nos
anos de 1962 e 1963 em relacdo a variagao real dos recursos disponiveis para
0 banco. Alias, é justamente pelo fato de o valor nominal ser corroido pelo nivel
de inflacdo mais elevado do periodo, o Tesouro Nacional, segundo TAVARES
et al. (2010), se esforcou para repassar um valor maior do que aquele recolhido
diretamente com o adicional do imposto de renda.

Tabela 8: Empréstimos compulsoérios sobre a renda arrecadados pelo Tesouro
Nacional e transferidos para o BNDE, de 1961 a 1964 (Cr$ milhdes).

Valor do Adicional Recolhimento (BIA)
Ano restituivel ao BNDE o
(A)* (B)** °
1961 79,6 110,0 138,2
1962 64,5 64,5 100,0
1963 69,8 54,1 77,5

1964 41,6 47,2 113,5
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) Total 255,5 275,8 107,9
Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados TAVARES et al. (2010).
*Valor total dos empréstimos compulsorios arrecadados pelo Tesouro Nacional (Ministério da
Fazenda);

**\/alor total repassado do Tesouro Nacional para o BNDE.

Durante os primeiros anos da Ditadura Militar (1964-1985), o tratamento
dado ao BNDE foi no sentido de dar uma continuagdo do que ocorreu durante o
Plano Trienal. Diniz (2004, p. 29) aponta que “nos primeiros meses ap0s 0
golpe de 1964, os Militares exibiam uma grande hostilidade contra o BNDE” por
seu apoio as politicas desenvolvimentistas dos governos anteriores,
principalmente do segundo Vargas e do governo de JK. Porém, o apoio dado
pelo governo militar nos anos subsequentes demonstra outro tratamento em
relacdo ao banco. Na verdade, mesmo nos anos iniciais, as funcdes e fontes
de recurso do BNDE foram expandidas e o banco teve um papel auxiliar
relevante ao Plano de A¢ao Econdomica do Governo (PAEG), apesar de néo ter
sido citado no plano. Os objetivos do PAEG eram a estabilizacdo monetéria e o
retorno aos niveis de crescimento apresentados outrora, além de também
realizar as necessarias reformas administrativas e bancarias, que previa a
criagdo do Conselho Monetario Internacional e do Banco Central do Brasil.

Algumas fontes de recursos para os financiamentos do investimento do
BNDE foram realizados por meio de auxilio norte-americano e do BID, ao ponto
do Brasil ser o quarto maior receptor mundial de ajuda liquida (RESENDE,
1982). Segundo TAVARES et al. (2010), os arranjos criados para oferecer
novas formas e fundos de recursos criados para serem geridos pelo banco
permitiram que o banco trabalhasse de forma satisfatoria com o financiamento
do investimento até o inicio da década de 1970.

Além disso, o PAEG realizou uma reforma bancaria, expandindo os
canais de crédito privado. Outro fator que influenciou foi o fato de que o PAEG
foi também um “grande esforco de melhoria das condi¢cdes de planejamento”
(LIMA, 2007, p. 62). Outra mudanca estrutural importante que ocorreu para o
BNDE foi a possibilidade de estabelecimento de escritérios em outras partes do
Brasil, jA que acreditava-se que era necessario desconcentrar a atuacao do
banco que tinha as suas operacdes principalmente na regido sudeste.

Assim, os resultados do plano tiveram consequéncias positivas para o

BNDE, sendo que alguns dos recursos recebidos pelo BID foram repassados
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ao BNDE. Porém, a acdo mais importante do periodo foi a criacdo de diversos
fundos para atender as demandas econdmicas e sociais, que foram vitais para
a manutencédo do investimento industrial. No periodo compreendido entre 1964
e 1967, foram criados o Fundo de Desenvolvimento Técnico Cientifico (Funtec),
o Fundo Agroindustrial de Reconversao (Funar), o Fundo de Financiamento
para Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos Industriais (Finame), o Programa
de Financiamento as Pequenas e Médias Empresas (Fiperme) e o Fundo de
Financiamento de Estudos de Projetos e Programas (Finep).

O BNDE foi um agente importante do governo brasileiro no periodo
posterior aos anos iniciais da Ditadura Militar. Neste periodo de 1968-72, o
Brasil passou por um processo de transformagcdo em que as taxas de
crescimento voltaram a ser altas, prédios comerciais e residenciais cresceram
pelo Brasil, a inflagdo desacelerou, a capacidade ociosa da industria foi
suprida, e a conquista do tricampeonato no mundial de futebol no México em
1970 foi o ato simbdlico da euforia da época. Este periodo correspondente aos
de 1968 a 1972 ficaria conhecido como de “milagre econdémico”, que era uma
introducéo da instituicdo do “Brasil-poténcia”.

O primeiro grande plano deste periodo foi o Programa Estratégico de
Desenvolvimento (PED), elaborado em junho de 1968, cujos objetivos eram a
aceleracdo do crescimento e a contencdo da inflagdo. O destino do
investimento do plano era o setor de infraestrutura, produtos primarios e
educacao, e havia o objetivo de aumentar a participacdo do setor privado ao
mesmo tempo em que uma das diretrizes do plano era diminuir a presenca do
setor publico (TAVARES et al., 2010, p. 137).

Para expandir o financiamento, varios bancos estaduais foram criados
para repassar recursos, e o BNDE ficaria encarregado do financiamento de
investimentos em setores pesados. Além disso, juntamente com o recém-
fundado Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA), o banco forneceu
técnicos para fazer estudos e levantamentos econémicos que estabelecessem
as novas areas de “gargalos” da economia.

O Programa Estratégico de Desenvolvimento, apesar de ser um plano
secundério na histéria econémica brasileira, foi importante como precursor do
primeiro Plano Nacional de Desenvolvimento (PND I), que seria um dos planos

mais importantes na década de 1970. Encaminhado ao Congresso em
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setembro de 1971, o plano continha diretrizes para desenvolver e manter o
Brasil entre as maiores economias do mundo (o objetivo era elevar o Brasil do
9° ao 8° lugar, segundo TAVARES et al. (2010, p. 141)), além de melhorar os
recursos humanos, isto €, aumento dos investimentos em educacgdo, e
promover o desenvolvimento de areas consideradas atrasadas do pais (LIMA,
2007, p. 70).

Para atuar neste novo plano, o BNDE passou por profundas alteragoes
em sua estrutura. Em 1970, um ano antes do plano, “o BNDE passou por
mudancas significativas, pois seu controle foi transferido do Ministério da
Fazenda para o Ministério do Planejamento, mantendo o status de autarquia.”
(DINIZ, 2004, p. 30). Um ano depois, o BNDE deixa de ser autarquia para se
tornar uma empresa publica (LIMA, 2007, p. 71), o que ampliou sua autonomia
na captacao de recursos e contratacdo de funcionérios, além de uma maior
liberdade em relacdo ao seu orcamento. Mesmo assim, ndo havia falta de
recursos, “o quadriénio 1967-1970 correspondeu ao Unico periodo da historia
desta instituicdo em que suas fontes de recursos evoluiram de forma estavel e
sempre crescente, em termos reais.” (TAVARES et al., 2010, p. 146), embora a
disponibilidade tenha diminuido no periodo posterior. Isso pode ser observado
na tabela 9 que apresenta os valores dos recursos do BNDE entre 0os anos de
1967 e 1973. Entre 1968 e 1970, a variagdo nominal aumentou de 40,5% para
54,2%, enquanto que a variacao real também aumentou de forma positiva de
12,9% para 29,1%. Porém, para os anos de 1971 a 1972, tanto a variacao

nominal quanto a nominal apresentaram valores negativos.

Tabela 9: Recursos disponiveis para o BNDE, de 1967 a 1973 (Cr$ milhdes
correntes).

Ano Recursos do BNDE Variacdo nominal (%) Variacéao real* (%)
1967 1.204 - -

1968 1.692 40,5 12,9

1969 2.246 32,7 11,5

1970 3.463 54,2 29,1

1971 3.410 -1,5 -17,6

1972 3.068 -10,0 -22,3

1973 4.617 50,5 29,4

Fonte: TAVARES et al. (2010)
*Deflacionado pelo IGP-DI [Fonte: www.ipeadata.gov.br]. Dados calculados pelo autor.
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Os investimentos do BNDE novamente foram concentrados no setor
industrial, agora por meio do fundo recém-criado, o Finame, e possibilitou um
aumento da producdo de bens de capital nacionais. Porém, seus clientes se
tornaram ainda mais diversos, pois ndo s6 as grandes empresas publicas
tinham acesso, assim como as empresas privadas, a ponto de na metade da
década de 1970 o numero de financiamentos para o setor privado ficou maior
do que o setor publico, tudo isso para que se formasse “a grande empresa
nacional” (TAVARES, et al., 2010, p. 143). Isso contou com 0 apoio do
Programa de Promocdo dos Grandes Empreendimentos Nacionais, em que
mais de Cr$ 1 bilhdo seriam aplicados via financiamento do investimento do
BNDE.

O plano permitiu o desenvolvimento de varias hidrelétricas e previa a
construcdo das primeiras instalacfes nucleares, além da expansao da industria
naval, siderurgica e petroquimica, neste caso 60% dos investimentos da
Companhia Petroquimica do Nordeste e do Polo Petroquimico de Camacari
eram originarios do BNDE (LIMA, 2007, p. 72). Ndo sO esses setores
receberam investimentos, mas também setores de educacdo e tecnologia
também puderam contar com o financiamento do banco para suprir a demanda
de técnicos, como, por exemplo, o Centro Tecnologico Aeroespacial (CTA) em
S&o José dos Campos.

Além disso, o governo tinha como objetivo alcancar o mercado externo,
com o Programa de Modernizacdo e Reorganizacdo da Comercializacéo, cujo
escopo era facilitar a formacédo de consércios de exportacdo, em que o BNDE
foi de vital importancia para auxilio, além da intensificagdo das negociagdes
com outros paises e blocos comerciais, aliado a atracdo de multinacionais que
produziram para o mercado externo.

Apods este momento de euforia do “milagre econémico” que coincidiu
com o final da chamada “Era Dourada” do capitalismo mundial que prevaleceu
nos anos 50 e 60. Esse periodo de bonanga viria a terminar com o
enfraquecimento dos acordos estabelecidos em Bretton Woods e com o
choque do petréleo, em 1973, que afetou gravemente a balanco comercial dos
paises e que passaram a acumular saldos deficitrios no balanco de
pagamentos. Tanto 0s paises centrais quanto os periféricos tiveram que adotar

politicas mais restritivas para enfrentar a crise e por isso obtiveram resultados
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de estagnacdo econdmica na primeira metade da década de 1970 (TAVARES
et al., 2010).

A crise em nivel internacional teve um grande impacto econémico no
Brasil. O resultado disso foi que a divida externa bruta cresceu com a taxa
média ao ano de 19,3% entre 1967 e 1973, enquanto que a divida liquida foi de
9,6% ao ano para 0 mesmo periodo, embora nado tenha sido debt-led growth, o
endividamento externo prejudicou as contas externas durante esse periodo
(LAGO, 1990, p. 278).

Segundo BAER (2009, p. 113):

Muitos dos empréstimos estrangeiros eram realizados pelo setor
publico — empresas publicas, governos estaduais e varios 0rgaos
publicos, o que ocasionou um notavel aumento na participagdo da
divida publica garantida no total das dividas de médio e longo prazo:
de 51,7% em 1973 para 63,3% em 1978.

No entanto, apesar da crise internacional afetar tanto os paises centrais
qguanto os paises periféricos, inclusive o Brasil, o governo militar de Geisel
manteve as politicas para superar os “gargalos” e promover o crescimento
econdmico obtido no periodo imediatamente anterior. Além disso, havia a
preocupacdo por parte da sociedade em associar o desenvolvimento
econdbmico com as questdes politicas que prevaleciam no pais, isto é, os
militares ndo gostariam de obter um quadro de estagnacdo econdémica para
nao perderem influéncia politica. Para tanto, o governo Geisel elaborou o
Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento (Il PND) que vigorou entre 1975
e 1978 e contou com o mercado de petrodélares abundantes da Europa que
estavam associados com juros ainda baixos como possivel fonte de
empréstimos externos para levar adiante esse plano. O projeto militar de
transformar o Brasil em uma poténcia econémica mundial ainda estava
presente nas acdes dos governantes militares e o Il PND foi elaborado neste
contexto, 0 que muitos acreditam que levou as estratégias por meio de
ampliacdo de oferta que ficaram conhecidas como “crescimento por marcha
forcada” por fazer com que o Brasil mantivesse as taxas de crescimento
aceleradas (TAVARES et al., 2010, p. 161).

Ainda segundo TAVARES et al. (2010), o Il PND apresentava algumas
caracteristicas defendidas inicialmente pela escola cepalina em relacdo a ideia
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de promover o desenvolvimento econdémico por meio do processo de
substituicdo de importacdo na medida em que desejava internalizar a producéo
de insumos basicos e de bens de capital, além da questdo energética que
ainda continuava um “gargalo” a ser enfrentado. Outro ponto importante que
deve ser salientado foi a necessidade de fortalecer o capital nacional que
sempre foi a parte fraca do tripé formado pelo Estado nacional, empresas
estrangeiras e empresas nacionais (LESSA, 1998).

E o BNDE novamente é apontado como um dos principais vetores desse
plano, principalmente em relacdo a sua atuacdo de financiamento do
investimento. O banco foi denominado agente executor de varios obijetivos,
entre eles, o fornecimento de crédito de longo prazo, constru¢do de um nudcleo
tecnoldgico, além de desenvolvimento tecnolégico por meio do Programa de
Financiamento Tecnologico (Funtec) e 0 apoio para as empresas intensificarem
as suas exportacdes (DINIZ, 2004, p. 38).

Deve se observar que o plano também sinaliza uma reverséo da timida
abertura comercial do | PND, com uma politica mais ancorada no modelo de
substituicdo de importacbes como dito anteriormente. Neste caso, 0 BNDE né&o
seria somente financiador, mas também administrador de mecanismos de
capitalizacdo das empresas privadas, a parte débil do tripé formado pelo
Estado, pelo capital estrangeiro e pelo capital nacional. Empresas como
Mecénica Brasileira S.A. (Embramec), a Insumos Basicos S.A., a
Financiamento e Participacdo (Fibase) e a Investimentos Brasileiros S.A.
(Ibrasa), foram empresas criadas e administradas diretamente pelo BNDE na
época, e seus objetivos eram financiar o capital de risco de outras empresas
(TAVARES et al., 2010, p. 164-171), devido a instabilidade da época, o que
aumentou a participacao estatal na economia e ampliou o papel ocupado pelo
BNDE como acionista minoritario ou majoritario (capaz de manter o controle da

empresa):

A implicacéo indireta foi que o Estado passou a atuar em &reas "nao
tradicionais" tais como hotéis, editoras e a industria téxtil. Ao adotar a
pratica de financiar firmas particulares brasileiras através da
aquisicdo de acbes minoritarias, o BNDE criou um mecanismo em
potencial para uma maior participacdo do Estado. Estas firmas
probleméticas acabaram encontrando na maior participacdo do BNDE
no seu controle acionario, o Unico meio de salvacdo (DINIZ, 2004, p.
39).
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Para que o BNDE pudesse fazer frente a essas diferentes prioridades e
acoes do Il PND, era necesséario que tivesse acesso a uma maior fonte de
recursos. A tabela 10 apresenta a evolugédo dos recursos disponibilizados para
0 BNDE entre os anos de 1974 a 1978. A taxa de crescimento médio real dos
recursos do banco foi de aproximadamente 21% a. a. (ao ano) no periodo do
governo Geisel, enquanto que no governo anterior a taxa média apresentou

somente o valor de 3,6% a. a.

Tabela 10: Recursos disponiveis para o BNDE, de 1974 a 1978 (Cr$ milhdes
correntes).

Variacédo real*

Ano Recursos do BNDE Variac&o nominal (%) (%)
1974 10.930 136,7 76,6
1975 23.584 115,8 66,1
1976 30.345 28,7 -12.3
1977 50.647 66,9 20,9
1978 73.023 44,2 1,9

Fonte: TAVARES et al. (2010)
*Deflacionado pelo IGP-DI [Fonte: www.ipeadata.gov.br]. Dados calculados pelo autor.

O valor da variacdo real de 76,6% (tabela 10) em 1974 no comparativo
com o ano anterior, descontado a inflacdo, foi resultado principalmente do
aumento da reserva monetéaria disponibilizada pelo Tesouro Nacional que
correspondeu a 46,3%, conforme a tabela 11, em relacao ao total dos recursos
disponiveis, e também da criagcdo do Programa de Integracdo Social (PIS) e do
Programa de Formacéo do Patriménio do Servidor Publico (Pasep), que juntos
corresponderam a 20,9% (tabela 11), e passaram a garantir para o BNDE nas

préximas décadas uma fonte permanente e estavel de recursos.

Tabela 11: Composicéo percentual das fontes de recursos do BNDE, de 1974
a 1978.

Ano 1974 1975 1976 1977 1978

Geracdo interna 18,9 18,0 21,9 21,8 25,4

Dotac¢bes e empréstimos no pais 74,5 72,7 72,4 67,0 60,9
Dotacao orcamentaria 7,3 59 1,0 2,2 3,0
Reserva monetaria 46,3 20,7 17,1 17,8 n.d.

PIS/PASEP 20,9 46,1 54,3 47,1 45,2
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Outros - - - - 12,7
Recursos vinculados - - - - -
Recursos externos 6,6 9,3 4,9 11,3 13,7
Outros - - - - -
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados de TAVARES et al. (2010)

Essa expansao de recursos disponiveis para o BNDE foi canalizada para
0s seguintes programas do Il PND: insumos basicos (siderurgia, quimica,
petroguimica, mineracao, metalurgia, fertilizantes, celulose e papel, e cimento);
equipamentos basicos (bens de equipamentos e de capital); um conjunto de
programas para fortalecimento da empresa privada nacional (envolvendo varios
fundos de financiamento); infraestrutura (transportes, telecomunicacfes entre
outros); desenvolvimento tecnoldgico; consumo de base; e outros projetos
(TAVARES et al., 2010, p. 164-167).

O setor publico, tendo o BNDE como parceiro, absorveu uma grande
parte de recursos, na ordem de US$ 3,2 bilhdes, o que permitiu a capitalizagédo

de algumas empresas brasileiras, porém:

(...) uma vez que tais politicas, implementadas de inicio para reduzir a
fragilidade financeira do setor privado durante o processo de
aceleracdo inflacionaria, provocaram um enfraquecimento da situacao
financeira do BNDE. O rombo, por sua vez, foi ressarcido pelo
Tesouro Nacional e contribuiu para o0 posterior processo de
deterioragdo das financas publicas (TAVARES et al., 2010, p. 177).

Apesar disso, o setor privado continuou a crescer em participagéo, isto
e, de aprovacdo de empréstimos. “Em 1970, 65.4% das aprovacdes ja eram
concedidas ao setor privado. Ao fim da década este percentual jA chega a
83%.” (REDIVO, 2012 p. 125).

Desta forma, apesar da crise internacional, o governo militar tentou
manter o nivel de crescimento econémico com o Il PND. Uma das principais
linhas de acdo do BNDE neste periodo foi o fortalecimento e a consolidacao
das empresas nacionais em setores considerados estratégicos para o
desenvolvimento econdémico, o que vai resultar na década de 1980 na
necessidade de o banco atuar com o apoio financeiro daquelas empresas com

dificuldade financeira.
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2.2 AREACAO LIBERAL

Com a crise se tornando mais proeminente durante o segundo choque
do petrdleo, em 1979, os efeitos negativos na economia brasileira se
aprofundaram. O presidente general Figueiredo chamou Delfim Netto de volta
ao governo em uma tentativa de criar um “novo milagre econémico”. Porém, tal
feito se tornou dificil com um déficit externo maior, resultado do endividamento
crescente obtido durante a década de 1970.

Em um primeiro momento, com a estratégia de maxidesvalorizacao
cambial fez com que as exportacdes crescessem mais de 30%, porém o0s
encargos do pagamento de juros da divida externa aumentaram o déficit e
minaram 0 crescimento econdmico do inicio. Associados a estes
acontecimentos, a pressao pela redemocratizacdo também aumentou, como
pdde ser visto pelo aumento de protestos e greves no pais.

Tanto os paises desenvolvidos quanto os paises em desenvolvimento
passaram a adotar politicas de austeridade como reflexo da crise mundial,
patrocinadas pelo Fundo Monetéario Internacional (FMI). E o Brasil ndo foi
excecdo a essa situacdo. Com o “ajuste voluntario” (DINIZ, 2004, 43), o nivel
de intervengao estatal diminuiu, e isso incluiu uma diminuigédo da relevancia da
atuacao do BNDE, que em um primeiro momento passou a atuar apenas em
projetos remanescentes do Il PND que receberam recursos de forma continua
(TAVARES et al, p. 182). Porém, de forma inequivoca, 0 projeto
desenvolvimentista estava sendo abandonado e o modelo substituicdo de
importagbes comecava a dar sinais de esgotamento, o que permitiu a
emergéncia de uma alternativa viavel como o neoliberalismo da ortodoxia
convencional no final da década de 1980 e nos anos 90, tal como analisado na
primeira se¢do do capitulo trés deste trabalho.

Devido ao quadro de crise caracterizado pela estagnagédo econdmica e
aumento do nivel inflacionario, além da reducdo do nivel de emprego e
aumento das desigualdades sociais que se apresentou nha década de 1980, o
BNDE passa a atuar com a questao social. A agdo mais relevante do periodo
foi o fato de que o banco passou a receber recursos do Fundo de Investimento
Social (Finsocial), cujos destinos eram projetos relacionados a questéo

assistencial. Com essa nova funcdo, foi adicionado o “S” ao BNDE,
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denominado agora de Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES)®.

Além desta atuacdo do banco com a questdo social, houve também
outra atividade que o BNDES desempenhou neste periodo. O BNDES passou
a atuar no apoio das empresas com dificuldades financeiras decorrentes da
crise. Para isso, realizou a fusdo das suas subsididrias que atuavam no
mercado de capitais, em 1982: “a Fiabse, a Embramec e a lIbrasa, que
passaram a constituir o BNDES Participagées (BNDESPAR)” (TAVARES et al.,
p. 184). Tal fusdo dessas subsidiarias foi motivada pela diminuicdo das funcdes
do banco em relacdo a formulacdo e financiamento do investimento que
prevaleceu nessa época. Desta forma, uma das principais fungcbes do BNDES
era socorrer empresas atingidas pela crise.

Para o periodo, o BNDES definiu trés metas: criar reservas em moeda
estrangeira, preservar o parque industrial, ja que o Estado nacional desistiu de
implantar politicas industriais e de expanséo, e atacar os problemas sociais.
Além disso, em cumprimento as diretrizes para a diminuicdo do Estado na
economia, deu inicio ao processo de privatizacdo de empresas nacionais.
“Durante o periodo de 1981 a 1984, vinte empresas foram vendidas (...)
entretanto todas eram empresas de pequeno porte.” (LIMA, 2007, p. 84).

Além deste havia outros problemas, como a diminui¢do de recursos, ja
que 0s repasses e 0s empréstimos externos diminuiram, especialmente por
causa da moratoria mexicana em 1982. Assim, o BNDES, apesar da mudanca
de nome, foi relegado ao plano secundario das politicas econdmicas do
periodo que passaram a apresentar um carater mais de estabilizacao.

Apos o fim do governo Figueiredo, o BNDES ficou sem uma prioridade
clara e definida por um tempo. A redemocratizacdo com o Tancredo, que nunca
assumiu a presidéncia, e Sarney, foi marcada por politicas de austeridade,
continuando a tendéncia do governo Figueiredo. Foi um periodo relativamente
conturbado na economia e politica brasileira. Porém, em 1984, o BNDES

promoveu varios programas de pesquisas econdmicas para definir seu

% Como visto anteriormente, o Decreto-Lei n. 1.940/1982 alterou a denominagdo do BNDE
para Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) com a inclusdo do S
de Social.
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planejamento estratégico, que comecaram a ser usados a partir de 1985
(DINIZ, 2004, p. 47). No novo periodo:

(...) o BNDES traca suas novas metas em linha com o Plano de
Metas da Nova Republica (...) que projetava reformas, crescimento
econdmico, com distribuicdo de renda e combate a pobreza, optando
pela retomada do desenvolvimento econémico, sob o comando do
setor privado.” (LIMA, 2007, p. 86).

No entanto, 0s recursos para projetos foram reduzidos devido ao
contingenciamento dos gastos publicos, que comecou em 1985. Um dos
momentos mais marcantes foi a aprovacao da resolucdo do Banco Central n.
1469, de 21 de marco de 1988, que determinou a diminuicdo dos gastos
publicos. Alguns projetos tiveram seus desembolsos suspensos, enquanto que
outros foram arquivados (LIMA, 2007, p. 90).

Até o fim da década, o BNDES apenas com 0 apoio a empresas
privadas, sendo incapaz de apresentar retornos financeiros constantes. Porém,
auxiliado pelo Plano Estratégico do triénio de 1988 a 1990, o BNDES voltou a
apresentar lucro, de 2% em 1988, e de 11,6% em 1989 (DINIZ, 2004, p. 48). O
bom desempenho foi certamente auxiliado pelo fato de que a Constituicdo
Cidada de 1988 determinou expressamente em seu dispositivo 239 que pelo
menos 40% dos recursos do PIS-Pasep fosse repassados ao BNDES
(REDIVO, 2012, p. 129).

O processo de privatizacdo se acelera, e o BNDES fica responsavel
“pela selecdo e cadastramento da firma de consultoria a ser contratada, com a
responsabilidade de encaminhar as negociacdes de capital e transferéncia de
controle acionario.” (LIMA, 2007, p. 88), o que se intensificaria na década de
1990.

A década de 1990 se iniciou com a inflacdo crescente e a economia com
baixas taxas de crescimento. O Plano Collor, de marco de 1990, foi elaborado
para conter a inflacdo e o déficit publico com um viés mais neoliberal,
influenciado pelo Consenso de Washington que foi proposto pelas agéncias
multilaterais FMI e Banco Mundial. O Plano Collor adotou politicas de carater
neoliberais em que privilegiava a desestatizacdo da estrutura brasileira e que
se apresentou como uma alternativa viavel para o enfraquecimento e

incapacidade das politicas desenvolvimentistas baseadas no modelo de
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substituicdo de importacBes retomarem o crescimento de outrora. Com esse
contexto de politicas de estabilizacdo e a auséncia de politicas
desenvolvimentistas que prevaleceram no periodo anterior, a atuagdo do
BNDES passou a ser indefinida e o papel que essa instituicAo ocuparia nos
anos seguintes na economia como agente de financiamento do investimento
estava incerto (CURRALERO, 1998).

O Plano Collor eliminou incentivos fiscais e de disciplina de gastos,
indexou impostos, aumentou o preco de servigos publicos, extinguiu institutos
publicos, demitiu funcionarios publicos e preparou o processo de privatizacao
das empresas publicas brasileiras, além do congelamento dos depdésitos, que
foi a medida que mais impactou o brasileiro mediano (BAER, 2009, p. 204).
Essa relacdo entre medidas impopulares, planos de austeridade e o escandalo
que levou ao impeachment resultou na renuncia de Collor em dezembro de
1992.

Como era de se esperar com essa mudanca das politicas de carater
mais neoliberais, o BNDES também sentiu os efeitos do Plano Collor e teve a
sua atuacdo desvirtuada daquilo que caracterizou essa instituicio como
promotora do desenvolvimento por meio da formulacdo e financiamento do
investimento ao longo da sua histéria. Assim, com a Lei n. 8.031, de 12 de abril
de 1990, foi instituido o Programa Nacional de Desestatizagdo (PND) e
aprovada a criagdo do Fundo Nacional de Desestatizagdo (FND), e foi
determinado que o BNDES fosse o principal gestor deste fundo de
desestatizacdo. O objetivo do plano era reconstruir a participacdo do Estado na
economia com politicas neoliberais influenciadas pela ortodoxia convencional.
Neste caso, o BNDES ja havia tido algumas primeiras experiéncias com o
processo de privatizacdo ainda na década anterior.

O BNDESPAR atuou com desembolsos de recursos para financiar a
divida de muitas empresas e em alguns casos esse comprometimento se
converteu em participacdo acionaria do banco ao longo da década de 1980.
Segundo CURRALERO (1998), o Sistema BNDES precisou realizar um
saneamento das suas participacbes acionarias em empresas que
apresentavam elevadas dificuldades financeiras. Para isso, realizou as
privatizacdes de algumas dessas empresas em que tinha controle e

participacdo acionaria. O resultado dessas privatizacbes para o Sistema
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BNDES foi o acumulo de experiéncias relacionadas com modelagem e técnicas
de privatizacdo que se tornariam referéncia para o processo de privatizacdo ao
longo da década de 1990.

No entanto, apesar dessa experiéncia anterior com a privatizacdo de
empresas publicas, o BNDES € esvaziado e descaracterizado do papel de
instituicdo que apoiou com a formulacdo e com o financiamento do
desenvolvimento ao longo do processo de industrializagéo brasileira. A partir do
Plano Collor, o BNDES passa a atuar como uma instituicao privada no apoio ao
financiamento da privatizacdo de empresas estatais, principalmente a partir de
1994. Essa desvirtuacdo da atuacdo do BNDES é condizente com aquilo que
se observou ao longo da sua trajetoria de que o banco tem a sua atuacao
adaptada segundo as novas exigéncias governamentais em diferentes
momentos historicos.

O papel ocupado pelo banco com os programas de privatizacao das
empresas publicas era baseado em suas funcbes como gestor do fundo
nacional de desestatizagao que englobavam a gestédo de recursos da venda de
empresas estatais, ao fornecimento de apoio administrativo e operacional,
como desenvolvimento e abertura de licitagbes, a prestacdo de consultoria
confeccdo de relatérios, a avaliacdo de inventario a ser negociado, entre outros
(LIMA, 2007, p. 100).

Além dos servigcos ao Programa Nacional de Desestatizacdo, o0 BNDES
continuou a financiar empresas privadas, incluindo as empresas privatizadas
durante o programa. O BNDES também contou com repasses de empréstimos
estrangeiros, e estes recursos disponibilizados pelo banco poderiam ser
sacados por empresas cujo controle acionario pertenca ao capital estrangeiro.
Mesmo com o processo de privatizacdo, “o BNDES continuou sendo a uUnica
fonte de recursos de médio e longo prazos,” (CURRALERO, 1998, p. 92), e
isso continuou por toda a década.

Com a maior abertura comercial, o BNDES cria o programa Finamex em
1990, em que financia exportacbes de empresas que produzem bens de
capital, e expande suas operacfes para financiar importadores estrangeiros
nos anos seguintes. Os critérios de avaliacdo de empréstimos também sé&o
revistos, para adotar um sistema semelhante ao de bancos privados

(CURRALERO, 1998), ou seja, que se conformasse com a rentabilidade do
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projeto apresentado. Seu papel desenvolvimentista foi praticamente
descartado, afinal o fator rentabilidade se sobrepunha ao fator de estratégia.
Assim, 0s novos objetivos do BNDES eram o aumento da participacdo privada
nos seus projetos, e a melhoria da administracdo destes, para que fossem
competitivos.

Quanto a esses objetivos, deve se lembrar de que o BNDES também foi
responsavel por administrar o Programa de Competitividade Industrial (PCI) e o
Programa Brasileiro de Qualidade e Produtividade (PBQP) e desenvolveu
politicas para aumentar a competitividade e a produtividade dos produtos
brasileiros, e a privatizacado ocorreu conjuntamente a essas propostas (DINIZ,
2004, p. 77).

Desta forma, durante o governo Collor, o processo de privatizacao
comecou em 1991, quando foram transferidos os controles acionéarios de
empresas como a Usiminas. Em 1992, 14 empresas foram leiloadas, na area
de petroquimica, sideruargica e fertilizante. Em 1993, apenas 6 empresas foram
leiloadas, dos mesmos setores do ano anterior. O processo de privatizagao que
ocorreu entre 1990 e 1994 estava mais relacionado ao setor industrial em que
o Estado mantinha o controle devido a sua participacdo majoritaria, e outras
participacbes minoritarias. Segundo a tabela 12, o setor industrial foi
responsavel por aproximadamente 91% do total das receitas das privatizacoes,
principalmente o setor siderurgico (69%), enquanto que as participacdes

minoritarias corresponderam a apenas 3,3% neste periodo.

Tabela 12: Receita das privatizacfes por setor, de 1990 a 2002 (US$ milhdes).

1990/94 1995/2002 Total
Setor A B A B A B
Inddstria 10.858 91,5 15.117 16,2 25.975 24,7
Siderurgico 8.187 69,0 - - 8.187 7,8
Fertilizantes 493 4,2 - - 493 0,5
Petroguimico 2.178 18,3 1.522 1,6 3.700 3,5
Petroleo - - 4.840 52 4.840 4,6
Mineracao - - 8.755 9,4 8.755 8,3
Infraestrutura e servigcos - - 73.826 79,0 73.826 70,1
Financeiro - - 6.329 6,8 6.329 6,0
Elétrico - - 29.748 31,8 290.748 28,3
Transporte - - 2.321 2,5 2.321 2,2

Portuario - - 421 0,5 421 0,4
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Géas/Saneamento - - 2.199 2,4 2.199 2,1
Telecomunicacdes - - 32.758 35,1 32.758 31,1
Informatica - - 50 0,1 50 0,0
Participacdes minoritarias 396 3,3 4.481 4,8 4.877 4,6
Decreto n. 1.068 396 3,3 753 0,8 1.149 1,1
Estaduais - - 3.728 4,0 3.728 3,5
Outros 619 52 - - 619 0,6
Total 11.873 11,3 93.424 88,7 105.297 100,0

Fonte: Elaboracédo prépria a partir de LIMA (2007).
A: Valor do Apoio do BNDES (em Cr$ milhdes) e B: Participagdo no Valor de Apoio do BNDES
em relacdo ao total desembolsado (%).

No governo FHC houve o aprofundamento das privatizacbes, que
ocorreu juntamente com o sucesso do Plano Real e das crises econbmicas
internacionais, que comecaram em 1996, com a crise do México. O Plano

Diretor foi uma das diretrizes aprovadas:

Todo processo que nado é diretamente ligado a atuacdo do Estado e
que nado é considerado exclusivo do poder publico deve ser
transferido total ou parcialmente para a iniciativa privada, e o Estado
deve permanecer como um agente regulador do processo, uma vez
gue este esta diretamente ligado ao atendimento a populagédo, como,
por exemplo, a sadde e educacao (LIMA, 2007, p. 107).

Varios servicos que providenciavam bens publicos, como estradas,
redes elétricas, entre outros, sdo delegados a iniciativa privada por meio do
processo de privatizagdo que se intensifica neste periodo. O Estado deixa de
ter um papel ativo e passa a ser um mero observador do processo, e cria
mecanismos de accountability por meio de agéncias reguladoras, ou por meio
de fomento a essas mesmas empresas privadas. Desta forma, “entre 1995 e
1998 foram privatizadas 80 empresas, gerando US$ 60,1 bilhdes em receita e
US$ 13,3 bilhdes em transferéncia de divida.” (REDIVO, 2012, p. 144).

O BNDES mantém seu papel de gestor do processo de privatizacao,
aliado ao seu papel de financiador passivo. Os desembolsos para esses fins no
periodo de 1994 a 1996 aumentaram em 140% em relacdo aos anos de 1990 a
1993. Durante esse periodo, suas acfes também expandiram, “o banco tomou-
se um agente financeiro fundamental para o aprofundamento das privatizacdes.
Por um lado, o banco passou a adiantar recursos aos estados proprietarios de
empresas privatizaveis” (CURRALERO, 1998, p. 120). Uma evidéncia indireta

disso é que o setor de comércios e servicos ultrapassou todos os outros
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setores em quantidade de recursos recebidos, durante os anos de 1995 a
1998, porém o setor de industria de transformacao passa a lideranca apos este
periodo (REDIVO, 2012).

As principais privatizagdes do governo FHC ocorrem a partir de 1995,
com a privatizacdo das grandes empresas de servicos publicos. A primeira da
linha € a Espirito Santo Centrais Elétricas (Escelsa), e no mesmo ano o
governo decreta a privatizacdo da Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), ao
depositar as a¢des pertences a Unido no Fundo Nacional de Desestatiza¢édo do
BNDES (LIMA, 2007, p. 110). Segundo a tabela 12, as maiores receitas de
privatizacdo no periodo de 1995 a 2002 foram aquelas relacionadas aos
setores de infraestrutura e servicos, que corresponderam a 79,0% do total das
receitas. Os setores de energia elétrica e de telecomunicacdes
corresponderam a 31,8% e 35,1%, respectivamente, o que contribuiu para o
valor bastante expressivo dos setores de infraestrutura e servicos em relacao
ao total.

Posteriormente, outras grandes empresas sao privatizadas, como a
Light, a Telebrds, e a RFFSA, sendo que essas Ultimas foram divididas em
varias empresas menores e licitadas para diversas empresas privadas.

A RFFSA foi criada com desembolsos do BNDES, tal como analisado
anteriormente, e dependeu deste banco durante toda a sua existéncia como
empresa estatal, e agora o BNDES organizou a privatizacdo desta empresa
ferroviaria. Foi necessario desmembrar a malha ferroviaria de 21.554 km
administrada da RFFSA em sete empresas que foram leiloadas durante 1996 e
1998, gerando US$ 1,7 bilhdes em receita (LIMA, 2007, p. 111).

A CVRD foi privatizada em maio de 1997, com a venda de acgdes
pertencentes a Unido. No total, foram arrecadados US$ 3,1 bilh6es. Na
segunda metade da década, o processo garante a maior receita, R$ 77,8
bilhées em 1998 (LIMA, 2007, p. 109), que é impulsionada com a privatizacédo
da Telebras. A privatizacdo do sistema Telebras ocorreu também em 1997,
abrangendo os servicos de telefonia fixa e telefonia mével. As acdes da
companhia foram depositadas no FND. Estes sdo apenas alguns exemplos de
como a privatizagdo ocorrem. Em 1998, cerca de 90% dos empréstimos foram
destinados a empresas do setor privado (DINIZ, 2004, p. 102).
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Nesta secdo foi analisado como um dos principais icones do
desenvolvimentismo brasileiro se tornou um dos mais importantes agentes
executores das politicas neoliberais com o apoio no processo de privatizagdo
das empresas publicas brasileiras, inclusive em relacdo a algumas que o
préprio banco criou anteriormente de forma direta ou indireta, como é o caso da
RFFSA. Sob o apoio do BNDES, varias empresas passaram a
iniciativa privada, e o0 banco deixou de exercer um papel
desenvolvimentista para ser um regulador, apesar de manter seu papel

de financiador de empresas a juros abaixo do mercado.
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3 O FIM DO VETO A POLITICA INDUSTRIAL NO CONTEXTO DO NOVO
DESENVOLVIMENTISMO

31 O NOVO DESENVOLVIMENTISMO E A RETOMADA DA
CENTRALIDADE DA POLITICA INDUSTRIAL

Nesta se¢do é apresentada uma breve discussao a respeito do papel da
industrializagdo para o desenvolvimento econémico do Brasil sob a 6tica do
debate das escolas de pensamento no suposto novo desenvolvimentismo (pos-
2002) que interrompeu o veto a politica industrial que ocorreu nas duas
décadas anteriores, tal como analisado na secdo 1.2 do capitulo um deste
trabalho.

No Brasil, foi eleito Luiz Inacio Lula da Silva para o seu primeiro mandato
em 2002 e reeleito no final de 2006. O governo Lula, conforme BRESSER-
PEREIRA (2012) foi caracterizado por uma relativa descontinuidade em relacdo
ao governo de Fernando Henrique Cardoso (FHC), embora as politicas
macroecondmicas mantivessem alguma continuidade. A principal divergéncia
apresentada pelo governo Lula em relacdo ao governo anterior € o rompimento
do veto a politica industrial que era caracteristica das politicas neoliberais
privatizantes e a preocupacdo com a questdo social. Neste ponto € importante
salientar, como visto no capitulo dois e analisado de forma mais pormenorizada
na secdo 3.2.2 deste capitulo trés, diferentemente do papel de financiador das
politicas de privatizacdo da década de 90, o BNDES volta a adotar um papel de
formulador e financiador de politicas industriais.

Conforme BASTOS (2012), essas politicas adotadas na Era Lula (2003-
2010) ficaram caracterizadas pelo novo-desenvolvimentismo
(desenvolvimentismo exportador do setor privado) e pelo social
desenvolvimentismo (desenvolvimentismo distributivo orientado pelo Estado).

Nas palavras do préprio autor:

No meio entre os extremos da direita e da esquerda, € possivel
identificar dois grupos que, depois da faléncia da experiéncia
neoliberal com Fernando Henriqgue Cardoso, vem construindo um
campo de debates sobre a melhor estratégia de desenvolvimento (...),
o0 desenvolvimentismo exportador do setor privado e o
desenvolvimentismo distributivo orientado pelo Estado. Ambos
almejam mudancas estruturais que diversifiqguem o tecido industrial,
recuperem elos produtivos perdidos e absorvam trabalhadores
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subempregados pelos ramos de maior produtividade e salarios
(BASTOS, 2012, p. 784).

De acordo com BASTOS (2012), o ex-ministro Luiz Carlos Bresser-
Pereira € um dos economistas mais representativos do suposto novo-
desenvolvimentismo como uma estratégia de desenvolvimento a partir da
exportacdo do setor privado. BRESSER-PEREIRA (2006) analisa o0 novo
desenvolvimentismo que passou a vigorar nas politicas econémicas dos paises
latino-americanos e aponta que 0 mesmo ndo é uma teoria econdmica, mas
uma estratégia nacional de desenvolvimento orientada pelo Estado
fundamentado nas teorias estruturalistas do desenvolvimento e da
macroeconomia keynesiana. Essas estratégias adotadas pelas politicas do
novo-desenvolvimentismo também foram influenciadas pelas politicas
desenvolvimentistas adotadas pelos paises asiaticos que promoveram a
industrializagdo voltada para o mercado externo em vez de adotar as politicas
de influéncia neoliberal do Consenso de Washington.

No entanto, ainda segundo o supracitado autor, é importante salientar
gue o novo-desenvolvimentismo, apesar de resgatar alguns pontos do
nacional-desenvolvimentismo e do neoliberalismo das décadas de 80 e 90, é
proposto como uma alternativa viavel em relacdo ao antigo
desenvolvimentismo baseado no modelo de substituicio de importacdes
(industrializagcédo voltada para o mercado interno) e a ortodoxia convencional
que enfatiza uma atuacdo minima do Estado na economia, entre outros fatores
que sao explicitados a seguir. BRESSER-PEREIRA (2006, p. 12) apresenta

gue o novo-desenvolvimentismo é:

(...), a0 mesmo tempo, um “terceiro discurso”, entre o discurso
populista e o da ortodoxia convencional, e o conjunto de diagndsticos
e idéias que devem servir de base para a formulacdo, por cada
Estado-Nac&o, da sua estratégia nacional de desenvolvimento. E um
conjunto de propostas de reformas institucionais e de politicas
econdmicas, por meio das quais as nagBes de desenvolvimento
médio buscam, no inicio do século XXI, alcancar o0s paises
desenvolvidos.

Para BRESSER-PEREIRA (2012), o novo-desenvolvimentismo
apresenta alguns pontos que o remetem para o pensamento estruturalista da

escola cepalina. No entanto, BASTOS (2012), contradiz essa ideia no sentido
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de que a énfase que o novo-desenvolvimentismo coloca nos aspectos
macroecondémicos para criarem condicdes favoraveis para a atuacdo do
mercado na alocacgédo eficiente dos recursos caminha no sentido contrario do
pensamento estruturalista. A escola cepalina acreditava que o Estado deve
promover 0s investimentos principalmente naqueles setores que exigem
vultosas somas de capitais com prazos maiores de maturacdo. Ou seja, a
intervencdo do Estado faz-se necessaria bem além de simplesmente realizar
as politicas macroeconémicas, mas também deve realizar a orientacdo das
politicas industriais para os setores industriais que devem ser priorizados.
Porém, o novo-desenvolvimentismo guarda uma intima relagdo com o antigo
desenvolvimentismo no sentido de que as estratégias desenvolvimentistas séo
adotadas pelo Estado que promove o desenvolvimento, mas como apontado
anteriormente, também depende do mercado para promover esse
desenvolvimento.

Neste ponto, faz-se necessario apresentar as principais diferencas entre
0 nacional-desenvolvimentismo e o novo desenvolvimentismo. De acordo com
BRESSER-PEREIRA (2012), essas divergéncias estao relacionadas com o
protecionismo do setor industrial, ao papel do Estado, a politica industrial e a
politica fiscal, além de monetaria e cambial.

Em relagdo ao protecionismo, os paises latino-americanos adotavam a
protecdo da indulstria nascente no nacional-desenvolvimentismo como
analisado anteriormente nesta secdo. No novo-desenvolvimentismo, o
protecionismo ndo se faz necessario porque as industrias ja promoveram a
internalizagdo dos fatores produtivos com o modelo de substituicdo das
importacdes ao longo do nacional-desenvolvimentismo. A estratégia de
desenvolvimento do novo-desenvolvimentismo esta baseada no modelo de
exportacdo de bens manufaturados de médio valor agregado e produtos
primdarios de alto valor agregado. Para isso, é necessario que o Estado realize
politicas industriais que visam ao aumento da competividade das empresas
brasileiras por meio de financiamento do investimento em pesquisa,
desenvolvimento e inovacao (P,D&l), tal como é apresentado mais adiante
nesta secao.

No nacional-desenvolvimentismo, ainda segundo BRESSER-PEREIRA

(2012), o Estado tinha um papel importante na medida em que centralizava



138

todos os esforcos para promover a industrializacdo com a realizacdo da
formulacdo e financiamento de politicas industriais e econbmicas, 0 que
inclusive motivou a criacdo do BNDES como instituicdo para apoiar o Estado
na formulacdo e financiamento das politicas desenvolvimentistas. No novo
desenvolvimentismo, o papel do Estado € apenas no sentido de criar as
condicBes para que ocorram os investimentos do setor privado que agora estéo
mais fortalecidos, além de promover uma menor desigualdade econdmica
regional e social. Porém, ndo € aquele “Estado Minimo” caracteristico do
neoliberalismo, ja que o mesmo tem um papel importante na realizacdo das
politicas macroeconémicas e industriais.

A politica industrial no nacional-desenvolvimentismo tem uma relevancia
fundamental para se alcancar o desenvolvimento econémico do pais. Essa
politica industrial manteve o protecionismo da industria nascente com a adocao
do modelo de substituicho de importacdes, ou seja, proteger a industria
nacional do mercado externo para produzir os bens manufaturados que
anteriormente eram importados dos paises centrais. Ja no novo
desenvolvimentismo, ainda segundo o supracitado autor, as politicas industriais
tém uma relevancia secundaria em relacdo as politicas macroecon6émicas. O
Estado se preocupa principalmente com as politicas macroeconémicas para
obter um determinado nivel de estabilizagdo dos pre¢cos macroeconémicos com
uma taxa de juro moderada e uma taxa cambial competitiva. Em um primeiro
momento, o conjunto das politicas macroecondmicas, principalmente monetaria
e cambial, garante a estabilidade econémica necessaria para que as empresas
do setor industrial encontrem as condi¢cdes satisfatérias para promoverem o
aumento das exportacdes e/ou a sua insercdo no mercado internacional
altamente competitivo. No entanto, somente a politica industrial € que garante
gque as empresas ampliem a sua competividade por meio de investimentos em
inovacgao tecnoldgica que sédo estimulados com o financiamento de instituicdes
como o BNDES, tal como € analisado de forma detalhada na secao 3.2.2 desta
dissertacao.

No nacional-desenvolvimentismo, tanto o déficit fiscal quanto a
complacéncia com a alta inflagdo eram aceitos em condi¢cdes que poderiam
atingir niveis extremos, tal como ocorreu na década de 80 que ficou

caracterizado como de “estagflacdo”. No novo-desenvolvimentismo, o Estado
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deve manter o equilibrio fiscal com a obtenc&o de superavit primario e controle
da inflacdo dentro da meta, “ndo em nome da ortodoxia, mas porque entende
que o Estado é o instrumento de acdo coletiva da nacao por exceléncia. E se o
Estado é tdo estratégico, seu aparelho precisa ser forte, sélido e grande; e, por
essa mesma razao, suas financas precisam estar equilibradas” (BRESSER-
PEREIRA, 2012, p. 49).

Para BRESSER-PEREIRA e THEUER (2012), as politicas econémicas
do novo-desenvolvimentismo empregam estratégias que vao além daquelas
voltadas especificamente para a estabilizacgdo macroeconémica que
caracterizou o0 governo neoliberal de FHC. Esse suposto novo-
desenvolvimentismo se baseia em um conjunto de reformas das politicas
macroecondmicas e das instituicbes, além de politicas industriais, que passam
a ser orientadas pela presenca de um Estado forte que intervém na economia,
mas que ndo menospreza a existéncia de um mercado igualmente consolidado
e necessario para viabilizar essas politicas.

Ainda segundo os autores, esse conjunto de estratégias nacionais do
novo-desenvolvimentismo baseado em politicas macroeconémicas e industriais
visa tornar o pais mais competitivo no mercado internacional. Ou seja, essas
politicas macroecondmicas ndo propdem somente a busca pela estabilizacdo
dos precos macroecondmicos, mas também objetivam promover as condi¢des
favoraveis para a formulacdo e implementacdo de politicas industriais. Essas
politicas industriais, por sua vez, buscam estimular o aumento da
competividade das empresas brasileiras por meio da criacdo das condi¢cdes
infraestruturas, além do financiamento de investimentos para as empresas
realizarem pesquisa, desenvolvimento e inovacao (P,D&l) para aumentarem a
exportacdo de produtos manufaturados e/ou se inserirem no competitivo
mercado internacional. Sobre este ponto, na secéo 3.2.2 € analisada de forma
detalhada a atuacdo do BNDES no financiamento do investimento para
estimular as empresas a realizarem inversbes em P,D& nos setores
especificos de software e de farmacos e medicamentos por meio da criacédo
dos programas Prosoft e Profarma, respectivamente.

Para BRESSER-PEREIRA (2006), as politicas macroeconémicas do
novo-desenvolvimentismo estdo relacionadas basicamente ao tripé

macroecondémico formado pelas politicas monetaria, cambial e fiscal. Além
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disso, essas politicas do tripé macroeconémico devem ser condizentes com a
politica industrial de estimulo ao aumento da competitividade e a ampliacao
das exportacbes de bens manufaturados que apresentam um maior nivel
tecnoldgico. Em relacdo a essa aderéncia entre as politicas macroecondmicas
e a politica industrial, BASTOS (2012, p. 787) aponta que:

A estratégia proposta pela corrente exportadora envolveu
basicamente um elogio a indudstria nacional e a sua capacidade de
exportar € uma critica ao que a impediria de exportar mais: a
apreciacdo cambial trazida pela combinacdo entre abertura financeira
e elevado diferencial de taxa de juros (diferencial esse explicado pelo
déficit pablico). A diferenca de uma mera defesa particularista dos
interesses dos exportadores industriais, ndo pretende apenas
aumentar as exportacdes industriais, mas fazer delas o motor do
crescimento do sistema ou, ao menos, o balsamo capaz de expurgar
o sistema dos males do velho desenvolvimentismo e do
neoliberalismo.

Neste sentido, ainda conforme BASTOS (2012), as politicas
macroecondmicas adotadas no governo Lula para viabilizar as politicas
industriais tém como objetivo promover o desenvolvimento econémico do pais
na medida em que criam as condigcdes necessarias para que as empresas do
mercado nacional se fortalecam e aumentem a sua competividade para atuar
no mercado internacional. A diferenca dessas politicas macroeconémicas do
novo-desenvolvimentismo com aquelas politicas de carater neoliberal do
governo anterior esta relacionada com a atuacdo do Estado interventor que cria
as condicdes necessarias para que o mercado promova as realocacdes dos
recursos da economia. Ou seja, 0 governo adota as politicas macroeconémicas
para que 0 mercado, “uma instituicdo extraordinariamente eficiente para
coordenar sistemas econbmicos, mas conhece suas limitacdes” (BRESSER-
PEREIRA, 2006, p. 18), seja estimulado a aumentar a producéo de produtos
com maior contetdo tecnoldgico e ampliar as exportacdes desses bens.

Desta forma, para ocorrer uma ampliacdo das exportacbes de bens
manufaturados, as politicas macroeconémicas devem ser adequadas para
esses fins. A adogcao do cambio flutuante a partir de 1999 permitiu que a
politica cambial fosse administrada, segundo BRESSER-PEREIRA (2006), com
o uso do controle de capital em busca de promover uma desvalorizacdo do
cambio para tornar competitiva a ampliacdo das exportacdes. Porém, segundo

BASTOS (2012), a liberalizagdo financeira associada com uma politica
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monetaria contracionista (taxa de juro elevada) resultou em uma continua
mobilidade de capitais para o pais, o que tem um impacto decisivo na
apreciacdo da taxa cambial. Além disso, BRESSER-PEREIRA (2006) aponta
que o boom dos precos das commodities também influenciou na valorizagdo do
real em relacdo ao dolar. Desta forma, apenas a politica cambial baseada na
flutuacdo do cambio ao longo do governo Lula ndo seria suficiente para manter
uma taxa de cambio competitiva para a ampliacdo das exportacdes de
produtos manufaturados com médio valor agregado e bens priméarios com alto

valor agregado. A esse respeito, BASTOS (2012, p. 788) indica que:

Para assegurar o desenvolvimento apoiado nas exportacfes
industriais, a tarefa do governo seria, sobretudo, a de evitar a
manifestacdo dessa tendéncia, garantindo uma taxa de céambio
competitiva ndo apenas para o equilibrio de transacdes correntes (...).
Seria necessario garantir uma taxa de cambio adequada também
para o “equilibrio industrial’, ou seja, para a capacidade de
diversificacdo da indastria em direcdo aos ramos tecnologicamente
mais avancados.

Em relacdo a politica monetaria, BRESSER-PEREIRA (2006) assinala
gue o Banco Central tem um duplo papel que € controlar o nivel de inflagdo da
economia e manter o equilibrio do balan¢co de pagamentos. Para atingir esses
objetivos, o Banco Central tem disponivel principalmente dois instrumentos: a
taxa de juros e a taxa cambial. No novo-desenvolvimentismo, a politica
monetaria deve adotar uma taxa de juro compativel com o estimulo ao
investimento, mas que também seja adequada para controlar o nivel de precos
da economia. Em relacdo ao cambio, como visto anteriormente, deve ser
adotado de forma administrada pelo controle de entrada e de saida de capitais
para que nao ocorra uma apreciacdo excessiva da taxa cambial, o que pode
resultar em um descompasso na busca da estabilizacdo do nivel de inflacao,
mas que seja também competitiva para que as empresas promovam a
exportacao de bens manufaturados no competitivo mercado internacional.

Por fim, em relacdo a ultima parte do tripé macroeconémico do novo-
desenvolvimentismo, a politica fiscal adotada pelo governo deve manter o
controle sobre as despesas e sobre o déficit fiscal das contas publicas.
Segundo BRESSER-PEREIRA (2006), a ideia principal € manter o controle das

contas publicas para criar uma poupanca publica interna que possa ser
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revertida no financiamento do investimento na economia. Poupanca publica
essa que pode ser utilizada no mecanismo de alocacédo direta ou indireta de
crédito pelo Estado na economia por meio de instituicdes financeiras publicas,
como o BB, a CEF e o BNDES, tal como visto na se¢do na sec¢édo 1.3.3 do
capitulo um desta dissertacao.

Porém, segundo CARNEIRO (2012), no final dos anos 2000,
principalmente no pés 2008, as politicas voltadas para a questédo social tiveram
uma maior importancia no planejamento econémico devido a crise econémica
internacional que afetou tanto as nacdes centrais quanto 0s paises em
desenvolvimento. A relevancia maior na questdo social caracterizou o que
Guido Mantega denominou de social desenvolvimentismo e destacado por
BASTOS (2012, p. 794) como “desenvolvimentismo distributivo do setor
publico”.

No novo-desenvolvimentismo, assim como no antigo
desenvolvimentismo, o desenvolvimento econdmico é discutido a partir do
avanco das forgas produtivas. No caso do social desenvolvimentismo, a nova
estratégia de desenvolvimento proposta inclui a questdo social como principal
variavel para promover o desenvolvimento econémico.

Segundo BASTOS (2012), no social desenvolvimentismo o Estado
ocupa um papel importante na distribuicdo de renda e o mercado interno passa
a ser mais importante para a economia. A analise feita por CARNEIRO (2012)
em relacdo ao social desenvolvimentismo parte da ideia proposta originalmente
por BIESLCHOWSKY (2001, apud CARNEIRO, 2012) que defende o fator
social como principal estratégia para promover o desenvolvimento econdémico.
Essa estratégia desenvolvimentista estd relacionada com a ideia de que a
ampliacdo do mercado de consumo de massa interno pode estimular as forcas
produtivas da economia quando ocorre uma redistribuicdo de renda mais
igualitaria na sociedade, seja com ganhos reais do aumento do salario-minimo
ou com acdes de distribuicdo direta de renda, como o Programa Bolsa Familia.

O resultado do aumento da demanda interna seria o crescimento do
nivel de investimentos na economia e em ganhos de produtividade que
ampliam o aumento da competividade das empresas brasileiras. Por fim, para
finalizar esse “ciclo virtuoso” proposto por Ricardo Bieslchowsky, ocorreria um
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aumento dos salarios que eleva o poder aquisitivo das familias. Em relacdo a
esse “ciclo virtuoso”, BIESLCHOWSKY (2012, p. 739) aponta que:

(...) i) 0 aumento do consumo provoca a expansdo dos investimentos,
gue se traduzem em aumento de produtividade e competitividade
pelas vias de mais equipamentos por trabalhador, conhecimento,
aprendizado e inovagdo e economias de escala (da producdo em
massa); ii) a elevacéo da produtividade transmite-se equilibradamente
a lucros e rendimentos das familias trabalhadoras pelo aumento de
salérios, reducdo dos precos dos bens e servicos e aumento dos
gastos sociais; iii) esses rendimentos transformam-se em consumo
popular continuamente ampliado; iv) essa ampliacdo provoca a
expanséo dos investimentos.

Desta forma, o social desenvolvimentismo distingue-se do novo-
desenvolvimentismo em relacdo a relevancia do mercado interno. Como visto
anteriormente, o social desenvolvimentismo enfatiza a necessidade de
promover o desenvolvimento econdmico através da distribuicdo de renda que
aumenta o consumo de massa. Esse suposto social desenvolvimentismo foi
caracterizado por BASTOS (2012, p. 794) como “desenvolvimentismo
distributivo do setor publico”.

Além da questdo de redistribuicdo de renda, ainda segundo CARNEIRO
(2012), o social-desenvolvimentismo tem outros pilares fundamentais, tais
como o aumento de investimento em infraestrutura que abrange aspectos tanto
econdmicos quantos sociais, a promo¢ao de um processo de reindustrializagéo
com o adensamento das cadeias produtivas e, finalmente, da ampliacdo do
setor baseado em recursos naturais, tais como os biocombustiveis, o petroleo e
alguns minerais.

Assim, de acordo com CARNEIRO (2012), o social desenvolvimentismo
foi mais bem aceito e aplicado no Brasil como politica econbmica
principalmente apos a crise econdmica internacional de 2008 quando os paises
centrais mergulharam em um periodo de recessdo e o pais foi um dos
primeiros paises a retomar o crescimento econémico adotando politicas sociais
de redistribuicdo de renda com uma ampliacdo do mercado de crédito que
aumentou significativamente o consumo interno.

Desta forma, a partir desta revisdo sucinta do pensamento econdémico
brasileiro no que se refere ao suposto novo desenvolvimentismo da década de

2000, fica mais clara a andlise sobre a atuacdo do BNDES com o apoio a
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formulacdo e financiamento das politicas industriais e tecnolégicas do Estado
nacional que colocou fim ao veto a politica industrial que prevaleceu nos anos
80 e 90 quando prevaleceu as politicas neoliberais influenciadas pela ortodoxia

convencional.

3.2 A TRANSFORMACAO DO BNDES RUMO AOS NOVOS DESAFIOS DA
POLITICA INDUSTRIAL: A CENTRALIDADE DA INOVACAO

3.2.1 Contextualizagcao

Nesta secdo € apresentada de forma sucinta uma contextualizacdo das
principais politicas industriais e tecnolégicas adotadas ao longo dos anos de
2002 e 2012, principalmente a Politica Industrial, Tecnologica e de Comércio
Exterior (PITCE), que resultaram no fim ao veto a politica industrial que
prevaleceu com as politicas neoliberais das décadas de 1980 e 1990. Essa
retomada da acdo do Estado em realizar politica industrial e tecnologica para
garantir o desenvolvimento econdmico vai resultar em uma transformacéo na
forma de atuagdo do BNDES que cria novas linhas de financiamento do
investimento dos novos programas, linhas e projetos criados para se adequar
com aguelas novas politicas industriais (essa atuacdo do banco é analisada na
proxima sec¢éo 3.2.2).

No periodo p6s-2002, mais especificamente entre 2003 e 2012, na Era
Lula (2003-2010) e nos dois primeiros anos do governo Dilma (2011-2012), a
nova corrente de pensamento econémico predominante, como visto na secao
anterior, foi 0 suposto novo e o social desenvolvimentismo que tem o Estado
como principal agente na promogé&o do desenvolvimento econdmico.

O conjunto de estratégia nacional de desenvolvimento do novo
desenvolvimentismo se baseia em politicas macroeconémicas que usam as
politicas cambial, monetéaria e fiscal com as suas logicas de funcionamento no
cambio flutuante, no regime de metas de inflacdo e em superdvits fiscais, tal
como analisado na secdo anterior. Além disto, uma parte desta corrente
desenvolvimentista, ou melhor, o social desenvolvimentismo, acreditava que o
Estado deveria ainda intervir no mercado no sentido de redistribuir renda por
meio de politicas sociais, tais como o Programa Bolsa Familia (PBF) para
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ampliar o consumo de massa e assim mover o mercado interno (BRESSER-
PEREIRA, 2010).

No entanto, quando Luiz Inacio Lula da Silva (Lula) assumiu o governo
em 1° de janeiro de 2003, havia uma onda de crise de confianca externa e
interna que o0 novo partido no poder fizesse uma ruptura abrupta com o
governo de FHC (1994-2002). Nesse momento de forte crise de confianca,
principalmente dos financiadores externos, foi necessario que o governo Lula
assumisse politicas de arrocho. Por isso, 0s primeiros anos do primeiro
governo Lula foram direcionados para o planejamento econémico com politicas
macroecondmicas de estabilizacdo dos principais precos econdémicos no
sentido de manter o cambio flutuante, a estabilizacdo dos precos através das
metas de inflacdo (a inflagdo diminuiu consideravelmente de 12,5% em 2002
para 9,3% em 2003 e continuou a diminuir nos anos seguintes) e na obtencao
de superavits primarios com o corte de gastos dentro da meta estipulada em
relacdo ao PIB (em 2003, a meta era de 3,75% do PIB e o0 governo conseguiu
alcancar o valor de 4,25%), além dos niveis de taxa de juros elevadas para
auxiliar no cumprimento da meta de inflagéo estipulada, apesar de prejudicial
para a economia (BARBOSA, 2013).

Além da preocupacdo com a estabilizacdo macroecondmica que 0
referido governo priorizou para colocar “ordem na casa”, ao qual resultou em
estagnacdo econOmica nos seus primeiros anos de atuacdo, observou-se,
ainda no primeiro ano do governo Lula, uma preocupacdo em realizar também
politicas industriais e tecnolOgicas, além de sociais que atendessem as classes
sociais menos favorecidas. Havia, pois, naquela época, uma necessidade
iminente com a preocupacdo social devido aos anos de FHC que adotou
politicas neoliberais da ortodoxia convencional que resultaram em um
agravamento da crise social e em um aprofundamento das desigualdades
sociais no pais (POCHMANN, 2013). Diante disso, Lula realizou a sua primeira
politica social com o langamento do Programa Fome Zero em 2003 dentro da
ideia de “desenvolvimento com inclusdo social” em que o BNDES iria ocupar

um lugar de destaque na realizacdo dessas politicas sociais®.

% Apesar da importancia da atuacdo do BNDES com o apoio a questdo social, na préxima
secdo deste trabalho é analisado a atuacdo do banco com os programas Prosoft e Profarma
qgue foram criados para dar aderéncia ao banco com as principais politicas industriais e
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Para que o BNDES atuasse de uma forma mais efetiva com as novas
prioridades do novo governo, inclusive na frente de promocao da inclusao
social das classes menos favorecidas, era necessario realizar uma profunda
reestruturacdo no seu quadro interno, agora sob a presidéncia do economista
Carlos Lessa®’ que foi indicado por Lula ainda em 2003 (BNDES, 2012).

A reestruturacdo interna da instituicdo substituiu o modelo focado na
relacdo produto-cliente que vigorou a partir do ano de 2000 e voltou para a
antiga estrutura de atuacao setorial. Os setores de atuacdo da nova estrutura
do banco ficaram baseados nas seguintes areas operacionais: inclusdo social,
induUstria, insumos basicos, infraestrutura e energia, operacdes indiretas e
comeércio exterior. Esses setores reestruturados estavam agora condizentes
com as novas diretrizes de planejamento econdmico definido pelo governo Lula
em seu primeiro ano de mandato e que foram consolidados nas diretrizes da lei
n. 10.933/2004 que dispunha sobre o Plano Plurianual Federal (PPA) para os
anos entre 2004 e 2007 com orientacbes gerais que passariam a priorizar: 0
desenvolvimento econdmico com incluséo social e redugcédo da desigualdade; a
ampliagdo da geragédo de trabalho; o emprego e renda; o crescimento da
infraestrutura nacional; a modernizacdo da estrutura produtiva e, finalmente, o
fomento das exportacdes (Lei n°® 10.933, de 11 de agosto de 2004, Lei Federal
sobre o Plano Plurianual 2004-2007) (BNDES, 2012).

Esta logica de aprovacédo de projetos pelo BNDES substituiu aquela que
predominou ao longo da década de 80 e 90 em que o0s projetos eram avaliados
segundo a sua capacidade de retorno financeiro do empréstimo e ndo por sua
importancia para o desenvolvimento nacional (no capitulo dois deste trabalho
foi analisado que o BNDES teve a sua atuacdo descaracterizada de um banco
de desenvolvimento que formula e financia o investimento para atuar como
uma instituicdo financeira privada, principalmente na década de 1990). Para
exemplificar esta nova forma de atuacdo do BNDES segundo a analise de
projetos que deveriam atender as diretrizes gerais do governo, segue que:

tecnoldgicas do periodo (o Prosoft foi criado ainda em 1997, mas foi reestruturado e teve uma
maior importancia a partir de 2004).

¥ O economista Carlos Lessa ja havia passado anteriormente pelo BNDES quando foi
responsavel pela area do Fundo de Investimento Social (FINSOCIAL) entre 1985 e 1989.
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Deste entdo, o conceito de “prioridade” passou a estar presente e a
ser conjugado ao conceito de “risco” nas avaliagcBes dos projetos
submetidos ao Banco. A introducdo desse novo critério avaliativo ndo
minimizou a questéo do risco, tdo decisivo para uma instituicdo como
o Banco. Na apreciagdo de dois ou mais projetos com igual nivel de
rico, a preferéncia deveria recair sobre aquele que mais contribuisse
para o desenvolvimento com inclusdo. Por essa Otica, a sele¢édo
deveria priorizar projetos com mais possibilidades de geracdo de
emprego. A mudanga se alinhava a nova estratégia do governo no
combate a desigualdade social (BNDES, 2012, p. 153).

Assim sendo, apoOs adotar politicas macroecon6micas estabilizadoras
mais emergenciais em 2003 junto com a tentativa de lancar de forma ainda
timida uma politica social na figura do Programa Fome Zero, a atuacdo do
Estado, agora analisada no contexto do novo desenvolvimentismo, era retomar
a pauta em realizacdes de politicas industriais no planejamento econémico
colocando fim ao veto a politica industrial que vigorou nos anos anteriores
quando predominou as politicas neoliberais privatizantes da ortodoxia
convencional (CANO; SILVA, 2010). Aléem disto, o BNDES ampliou os
desembolsos de recursos para projetos que tinham um viés social nos setores
de financiamento para infraestrutura, saude, educagcdo e servico social que
juntos somaram um aumento de quase 40% ainda nos primeiros cinco meses
do primeiro governo Lula logo apods a reestruturacdo do banco (BNDES, 2012).

O Estado novo desenvolvimentista pode ser destacado ao longo da Era
Lula e dos dois primeiros anos do governo Dilma com a realizagdo de alguns

programas de viés industrializante®, a saber:

1) A Politica Industrial, Tecnologica e de Comércio Exterior (PITCE),
lancada em 2003;

2) A Politica de desenvolvimento Produtivo (PDP), em 2008;

3) O Plano de Sustentacao dos Investimentos (PSI), em 2009, €;

4) O Plano Brasil Maior (PBM).

¥ Neste sentido, é importante salientar que a corrente de pensamento do novo

desenvolvimentismo estava se formando ao longo da década de 2000 e que apesar de
acreditar em politicas industriais como subsidiaria as politicas macroeconémicas, 0s governos
da Era Lula e de Dilma realizaram alguns Programas que objetivaram acabar com o veto a
politica industrial como é visto nesta secdo, sendo que o BNDES teve uma importancia vital
para a realizacdo desses programas com viés industrializantes como € visto na proxima secao.
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Ja no inicio do primeiro governo Lula, apés meses de trabalho de uma
equipe econdmica formada por diferentes especialistas advindos de diferentes
areas como industrial, tecnolégicas e de comércio exterior, foi oficialmente
declarado fim ao veto a politica industrial com o langamento do PITCE.

No entanto, apesar do interesse do governo em promover politicas
industriais para a promocdo do desenvolvimento econdmico, era necessario
ainda minimizar ou inibir alguns reflexos contraproducentes do governo anterior
que desarticulou os principais 6rgaos e instituicbes que atuaram no processo
de industrializacdo no periodo nacional-desenvolvimentista, tais como o Banco
do Brasil (BB), a Caixa Econdmica Federal (CEF) e o BNDES. Sem contar,
ainda, que as politicas macroeconémicas de estabilizacdo da economia, como
citado anteriormente nesta secdo, ndo permitiam uma rapida retomada de
politica industrial, ja que as vezes essas politicas iam contra a aplicacdo de
politicas industriais, como por exemplo, a alta taxa de juros de longo prazo
adotada pela politica monetaria com o objetivo de manter a meta de inflacédo
que inibia inversées no setor produtivo e reduzia a disponibilizacdo de crédito
para o consumidor final (CANO; SILVA, 2010).

Apesar desses entraves, principalmente macroecondmicos, 0
lancamento da politica industrial, tecnolégica e de comércio exterior
representou a primeira tentativa da Era Lula de acabar com o veto a politica
industrial e retomar a centralidade da inovacdo. Segundo SALERNO e DAHER
(2006), a PITCE previa a atuacdo em trés eixos principais e complementares

entre si, a saber:

1) Linhas de ag&o horizontais:

1.1. Inovacao e desenvolvimento tecnologico;
1.2. Insercdo externa por meio de exportacoes;
1.3. Modernizacao industrial; e

1.4. Melhoria do ambiente institucional.

2) Setores estratégicos:

2.1. Investimentos em software;
2.2. Semicondutores, bens de capital;
2.3. Farmacos e medicamentos.

3) Atividades portadoras de futuro:
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3.1. Biotecnologia;
3.2. Nanotecnologia; e
3.3. Energias renovaveis.

Em relacdo ao primeiro eixo relativo as linhas de acé&o horizontais, a
ideia era executar um conjunto de politicas que visasse o desenvolvimento
industrial com ampliagdo da eficiéncia da capacidade produtiva por meio de
incentivos a ganhos de produtividade com investimentos em inovacao
tecnolégica em diferentes setores industriais. Desta forma, a estrutura industrial
iria se transformar em busca do aumento de competividade das empresas
nacionais para concorrer no mercado internacional com produtos que
apresentassem maior inovacdo e diferenciacdo, segundo a Visdo neo-
schumpeteriana apresentada anteriormente no capitulo um deste trabalho.
Nessa linha de acdo horizontal tinha-se o objetivo de aprimorar o ambiente
institucional ao ampliar a criacdo de instituicbes preparadas para atuar
diretamente com politicas industriais, como se analisa nos paragrafos
seguintes.

Neste ponto é importante retomar a discussdo apresentada na secao
inicial deste capitulo trés sobre as diferencas entre a politica industrial nacional-
desenvolvimentista e a politica do suposto novo desenvolvimentismo. No
periodo caracterizado pelas politicas nacional desenvolvimentista, a
preocupacao das politicas industriais era em realizar a formagéao de um parque
industrial produtivo com o adensamento em diferentes setores, tais como de
bens de consumo néo duraveis e duraveis, bens de insumo intermediarios e de
capital que levou longos anos entre as décadas de 1930 e 1970 para se
concretizar ao qual resultou na constituicdo do capitalismo industrial no Brasil
elevando a nossa condicdo a de pais de renda média que completou o
processo de industrializacao, tal como visto no capitulo dois deste trabalho.

Por outro lado, a partir das politicas privatizantes influenciadas pela
ortodoxia convencional que ficaram caracterizadas pelo veto as politicas
industriais no final da década de 80 e na seguinte, prevaleceu a ideia de que as
empresas nacionais deveriam ser colocadas a prova, abrindo o mercado
interno para as empresas multinacionais com a cren¢a de que aquelas mais

aptas iriam sobreviver a acirrada competicdo que se formaria, isto €, aquelas
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que apresentavam a capacidade de conseguir competir em mercado
internacional, enquanto que as demais fechariam as suas portas.

No entanto, agora no novo desenvolvimentismo, a necessidade de
pensar politica industrial em um pais de renda média que j& havia promovido a
sua industrializacdo ndo estava mais relacionada a criar setores industriais,
mais sim em promover investimentos em inovacgao tecnoldgica da capacidade
produtiva dos setores industriais ja existentes e na promocao da diferenciacdo
de produto com agregacao de valor, sendo assim, uma novidade em termos de
se pensar e promover politicas industriais no Brasil (SALERNO; KUBOTA,
2008).

A primeira linha de agao do PITCE estava relacionada diretamente com
a segunda e terceira linha na medida em que a inovacéo e o desenvolvimento
tecnologico deveriam ocorrer principalmente em setores considerados
estratégicos para a area industrial, tais como os setores de software,
semicondutores, bens de capital e medicamentos, sendo que além desses
setores serem considerados mais tradicionais, também havia uma preocupacao
de se avancar com inovacdo e desenvolvimento tecnolégico em setores
classificados como portadores de futuro, isto é, que se desenvolveriam nos
anos seguintes e que poderiam garantir a posicdo de lideranca do Brasil no
mercado internacional em biotecnologia, da nanotecnologia e das energias
renovaveis, tal como aconteceu, por exemplo, com o etanol que € um
biocombustivel desenvolvido com o uso da biotecnologia a partir da cana-de-
acucar (SALERNO; DAHER, 2006).

Portanto, a PITCE pode ser compreendida como uma tentativa de
efetivar uma politica industrial que focasse na inova¢do e na ampliacdo do
esforco tecnolégico dos diferentes setores industriais do pais em toda a sua
complexidade. Na verdade, a maior contribuicdo do PITCE foi retomar a politica
de planejamento industrial no pais com a retomada de centralidade da
inovacdo, além de resultar na criacdo de algumas instituicdes, tais como 0s
avancos conquistados ainda no primeiro governo Lula, com a criagdo do
Conselho Nacional de Desenvolvimento Industrial (CNDI) pela Lei n.
11.080/2004 e a Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial (ABDI), além

da criacdo de um marco regulatério e legal com a instituicao de leis que criaram
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recursos para serem canalizados por meio da atuacdo principalmente do
BNDES em ac¢des do programa (CANO; SILVA, 2010).

Depois da estabilizacdo da economia com politicas principalmente
macroecondmicas no primeiro governo Lula e da tentativa de se realizar
politica industrial, como a criacdo e a articulacdo de diferentes instituicbes para
atuar diretamente com essas politicas, outro programa do governo iria obter
mais resultados efetivos em termos de atribuicdes e abrangéncia do que a
politica industrial, tecnologica e de comércio exterior (PTICE), pois, ja no inicio
do segundo governo Lula, em 2008, ocorreu o lancamento de uma segunda
politica industrial com 0 nome de Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP).

No entanto, dado a importancia do fim ao veto a politica industrial e a
retomada da centralidade da inovacdo com a politica industrial, tecnolégica e
de comércio exterior, acredita-se que nao seja necessario contextualizar nesta
secado a Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP), o Plano de Sustentacéo
dos Investimentos (PSI) e o Plano Brasil Maior. Ou seja, a ideia principal desta
secdo foi analisar o contexto relacionado com o fim ao veto a politica industrial
e tecnoldgica inaugurado com a PTICE que retomou a centralidade da
inovacdo. Isso vai resultar em uma transformacédo na forma de atuacédo do
BNDES que é analisado a luz dos programas BNDES Prosoft e BNDES
Proforma na sec¢éo subsequente.

3.2.2 Centralidade da Inovacéao

Este trabalho analisa as transformagdes da forma de atuagédo do BNDES
ao longo do periodo compreendido entre a sua criagcdo em 1952 até 2012.
Observou-se, conforme visto no capitulo dois desta dissertacdo, que o banco
atuou de diferentes formas para apresentar uma maior aderéncia com as
politicas econdmicas e industriais adotadas pelos governos em diferentes
momentos historicos. Nesta secdo, o foco € a analise das transformacdes do
BNDES em relacdo a sua nova forma de atuacao que incluiu a centralidade da
inovagdo para se adequar a retomada desta tematica pelas politicas industriais
e tecnoldgicas dos governos na década de 2000, tal como analisado na sec¢éo
anterior neste capitulo trés. Essa reestruturacdo do banco para incluir a

teméatica da inovacdo em sua pauta de financiamento € analisada segundo
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especificamente os programas BNDES Prosoft e BNDES Profarma, apesar de
haver outros programas, linhas, produtos e projetos que o banco ofereceu para
financiar a inovagdo nesse periodo. Assim, € analisado nesta secao que esses
programas foram criados pelo banco para apresentar uma maior aderéncia
com as novas diretrizes propostas pelas politicas industrias que retomaram a
tematica da inovacdo em diferentes areas, principalmente nos setores de
software e farmacos e medicamentos®.

A retomada da tematica da inovacdo na agenda econbémica ocorreu
inicialmente com as diretrizes da Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comércio
Exterior (PITCE), em 2003. A PITCE apresentou em seus eixos
complementares algumas linhas horizontais que incluiram a inovacdo e o
desenvolvimento tecnoldgico, além de abranger em suas opcdes estratégicas
os setores de software, farmacos e medicamentos. Assim, essa politica
industrial e tecnologica apresentou uma novidade no que diz respeito a
retomada da tematica da inovacdo e do desenvolvimento tecnoldgico,
principalmente nos setores supracitados que foram considerados como uma de
suas principais estratégias para estimular o desenvolvimento socioeconémico
do pais (SALERNO; DAHER, 2006).

A escolha dos setores de software e farmacos para compor a PITCE e
outras politicas industrias posteriores, segundo CAPANEMA e PALMEIRA
FILHO (2010), esta relacionado a dois fatores principais. O primeiro motivo se
refere ao fato de que ao longo do desenvolvimento do parque industrial
brasileiro percebeu-se que o0s setores de software e de farmacos e
medicamentos ndo apresentaram niveis de investimentos compativeis com o
de outros setores, j& que demandavam gastos mais significativos em pesquisa
e tecnologia. A segunda razdo esta relacionada com a capacidade de difuséo
da intensidade tecnoldgica desses setores para outras areas, isto €, na
possibilidade de influenciar a propagacdo da inovacédo de forma transversal
para outros setores e atividades industriais e tecnoldgicas da economia. O
esforco em inovacdo empreendido pelas empresas do setor de software e
servicos de Tl e de farmacos e medicamentos aumenta a produtividade dessas

empresas e amplia a competividade desses setores em nivel sistémico. Esse

¥ Novamente é importante salientar que o BNDES Prosoft foi criado em 1997, mas passou por
uma reestruturagdo em 2004 e teve uma maior participagdo e importancia desde entéo.
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aumento de competividade permite que as empresas se fortalecam e
aumentem as suas exportacdes no competitivo mercado global de software e
servicos de TI, além de incentivar o processo de internacionalizacdo das
empresas de capital nacional (MEDRADO; RIVERA, 2013). Desta forma, para
estimular o investimento nos setores industriais de software e servicos de Tl e
de farmacos e medicamentos, o banco lancou os programas BNDES Prosoft e
o BNDES Profarma, respectivamente.

Além desses dois programas que tratam de setores considerados
estratégicos pelas politicas industriais do periodo analisado, 0 BNDES também
criou outros programas, linhas e projetos relacionados com o financiamento do
investimento ligados a inovagéo. Segundo BNDES (2012), o banco incentivou a
tematica da inovacdo nas empresas por meio de linhas, programas e produtos
relacionados a setores e atividades que sdo intensivas em conhecimento, ja
que essa tematica apresenta grandes desafios e riscos para as empresas
devido ao carater dos investimentos em ativos intangiveis e que por isso
depende de financiamento subsidiado pelo banco. Assim, uma das principais
linhas de apoio a essa tematica lancada pelo banco é o BNDES Inovacéo,
enguanto que os principais produtos oferecidos para as empresas no apoio a
inovacdo sdo o BNDES Automatico, o Cartdo BNDES e o BNDES Limite de
crédito®. Os principais programas criados pelo banco sdo: o Pr6-P&G; o
Proplastico; o Pro-aeronautica; e o Proengenharia*’; além do Prosoft e do
Profarma citados anteriormente e que s&o analisados nos paragrafos
seguintes.

O banco também apoiou o tema em outras frentes e projetos, conforme
FERRAZ et al. (2012), tais como o Fundo Criatec (fundo de capital semente

para financiamento de empresas com base tecnoldgica e que séao inovadoras),

% Segundo BNDES (2012), o0 BNDES Automatico apoia projetos de investimento por meio de
instituicBes financeiras credenciadas para implantacdo, ampliacdo, recuperacdo e
modernizacdo de ativos fixos das empresas. O Cartdo BNDES foi lancado em 2002 e em
poucos anos permitiu que o banco ampliasse a sua atuacdo, principalmente em relagédo as
MPME's, jA& que o potencial cliente pode acessar de forma mais pulverizada o crédito
disponibilizado pelo BNDES. O BNDES Limite de crédito € um crédito rotativo concedido pelo
banco para apoiar financeiramente as empresas que investem em P,D&I e apresentam baixo
risco de crédito.

“1' O Pro-P&G é um programa que visa contribuir com a cadeia de fornecedores de petréleo e
gas natural. O Proplastico objetiva estimular a cadeia produtiva do plastico. O Pro-aeronautica
esta relacionado com a cadeia produtiva da aeronautica e o Proengenharia financia a
engenharia em setores de bens de capital, defesa, automotiva, aeronautica, aeroespacial,
nuclear, petréleo e gas, quimico e petroquimico, de moldes e ferramentas (BNDES, 2013).
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o Capital Inovador (financiamento para a capacitacdo de empresas,
independentemente do seu porte, que realizam atividades de inovacado), a
Inovacdo Producdo (linha de crédito do BNDES destinada a financiar a
implantagdo, expansdo e modernizagdo da capacidade produtiva das
empresas), entre outros.

No entanto, apesar da importancia e da abrangéncia dessas linhas,
programas, produtos e projetos, nesta se¢do é analisada a forma de atuacdo
do banco com a tematica da inovacao, como dito anteriormente, por meio de
dois programas: o BNDES Prosoft e o BNDES Profarma. A escolha dos setores
de software e de farmacos para uma analise mais detalhada se refere ao fato
deles serem considerados como de maior alinhamento com as diretrizes das
politicas industriais e tecnolégicas compreendidas entre 2003 e 2012.

O programa BNDES Prosoft foi langcado em 1997 para desenvolver a
indUstria nacional de software e servicos de TI (S&STI) por meio do
financiamento do investimento das empresas que atuam neste setor. Segundo
MEDRADO e RIVERA (2013), o BNDES Prosoft surgiu a partir de um convénio
com a Sociedade para Promocao da Exceléncia do Software Brasileiro (Softex)
(ligada ao Ministério de Ciéncia e Tecnologia) e a Associacdo das Empresas
Brasileiras de Tecnologia da Informacdo, Software e Internet (Assespro). O
BNDES Prosoft foi o primeiro programa lancado pelo banco para apoiar
diretamente a tematica da inovacdo. Devido ao seu relativo sucesso, outras
linhas e programas foram lancados nos anos 2000 para financiar setores
especificos, tal como apontado nos paragrafos anteriores. Além do BNDES
Prosoft, € importante observar que o banco também beneficiou de forma direta
ou indireta as empresas do setor de software com outras linhas e programas,
como por exemplo, o Cartdo BNDES que financia as MPME’s na aquisicdo de
equipamentos de informatica e no processo de informatizacédo, e os fundos de
venture capital (private equity) e de capital semente (fundo Criatec).

O programa BNDES Prosoft em sua fase inicial entre 1997 e 2004
apoiou financeiramente de forma direta as micros, pequenas e meédias
,542

empresas (MPME’s™) da industria de software e servicos de Tl que atuam

' O BNDES define o porte da empresa segundo a receita operacional bruta anual. A micro
empresa tem receita operacional bruta de até R$ 1,2 milhdes, a pequena tem entre R$ 1,2
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especificamente no desenvolvimento de software produto. Segundo a SOFTEX
(2009), a parceria do BNDES com a Softex e a Assepro permitiu que o banco
conhecesse melhor a area de software e as empresas que atuam neste setor.
Além disso, a parceria com a Softex permitiu que esta associacdo operasse
com o apoio a formulacdo de planos de negdécio e na pré-avaliacdo dos
projetos submetidos pelas empresas com receita operacional bruta anual de no
méximo R$ 6 milhdes (a empresa com receita operacional maior do que este
valor tem o seu plano de negdcio avaliado diretamente pelo BNDES).

Os resultados do programa BNDES Prosoft foram bastante modestos
nos seus primeiros anos devido a um conjunto de fatores. Um desses motivos
estava relacionado ao fato de que o programa atendeu exclusivamente as
MPME’s, 0 que expde os bancos credenciados ao BNDES (para conceder
financiamento depois da contratacdo e aprovacao dos projetos, o BNDES pode
atuar de forma indireta por meio das instituicbes financeiras previamente
credenciadas ao banco) a maiores riscos por apoiar somente esse grupo de
empresas ja que essas empresas apresentam tradicionalmente uma maior
inadimpléncia quando comparado com as de grande porte. Além disso, as
MPME’s tém dificuldade em apresentar garantias reais em contrapartida a
concessao de financiamento pelo BNDES, o que dificultou o acesso dessas
empresas aos recursos de financiamento do Prosoft. Outro fator limitante foi o
apoio apenas ao desenvolvimento de novos produtos de software em vez de
incentivar todas as etapas, 0 que inclui a comercializacdo e a exportacdo de
software (GUTIERREZ, 2007).

O programa foi reformulado em 2004 para se adequar as novas
diretrizes apresentadas pela PITCE que incluiu o setor de software como uma
de suas opcdes estratégicas para promover o desenvolvimento produtivo e
tecnolégico do pais por meio da promocdo da inovacdo, tal como visto
anteriormente nesta se¢do. Além disso, essa reformulagdo visou melhorar
agueles aspectos que limitaram a abrangéncia do financiamento do programa
em sua fase anterior. Com essa reformulacédo, o BNDES - Prosoft passou a ser
composto por trés subprogramas: o Prosoft Empresa, que concede

financiamento voltado para todas as etapas de desenvolvimento do software e

milhdes e R$ 10,5 milhdes, a média, superior a R$ 10,5 mil e inferior a R$ 60,0 milhdes e a
grande tem superior a R$ 60,0 milhdes.
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servico; o Prosoft Exportacéo, destinado a apoiar a comercializagcdo no exterior
e também do processo de internacionalizacdo das empresas; e o Prosoft
Comercializagdo, que permite financiar a comercializacdo de software e
servigcos de Tl (BNDES, 2013).

Assim, o BNDES Prosoft em sua nova fase visa estimular o
desenvolvimento da indastria nacional de software e servicos de Tl com o
financiamento dos investimentos relacionados a projetos de software
desenvolvidos no Brasil, mas que podem ser comercializados tanto no mercado
interno quanto externo. O financiamento esta relacionado principalmente com o
objetivo de fortalecer e consolidar as empresas de capital nacional, o que
contribui diretamente para a ampliagéo da participacdo dessas empresas tanto
no mercado de software e tecnologia de servi¢os interno quanto externo. Além
disso, empresas mais fortes que implementam processo de P,D&l em seus
processos, produtos e servicos apresentam uma maior competividade em
relacdo aquelas que nédo realizam esse esfor¢o inovativo. Isso pode contribuir,
em um primeiro momento, para 0 crescimento das exportacbes e,
posteriormente, para o0 processo de internacionalizacdo dessas empresas de
capital nacional. As empresas multinacionais também sao estimuladas a
desenvolver o seu esfor¢o inovativo no desenvolvimento de tecnologia no pais
e a promover plataformas de exportacdo desses produtos. Por fim, o valor de
financiamento realizado pelo BNDES para o programa pode ser de até 100%
do plano de negécio, mas com o valor de no minimo R$ 400 mil, e com taxa de
juros que pode variar de 1,0% a 2,0% ao ano segundo o prazo de pagamento
dado pela capacidade de prestagdo da empresa contratante (BNDES, 2013).

Além dessas alteracBes relacionadas com a estrutura do programa, a
sua reformulacdo apresentou outras mudancas significativas no que diz
respeito a aplicacdo do programa. As empresas de grande porte passam a
fazer parte do publico alvo de financiamento do programa e ocorre uma
flexibilizacdo da apresentagcéo das garantas reais tanto para as MPME’s quanto
para as empresas de grande porte (em relacdo ao subprograma Prosoft
Empresas, os empréstimos realizados pelo banco que apresentavam valores
entre R$ 400 mil e R$ 10 milhées ndo sao exigidas garantias reais). Outra
modificacdo do programa esta relacionada ao financiamento de todas as

etapas de desenvolvimento do software, e ndo apenas especificamente do
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desenvolvimento de software produto, tal como ocorreu na fase anterior
(SOFTEX, 2009).

Desta forma, a reformulagdo do BNDES Prosoft nesse novo contexto da
retomada da tematica da inovacao pelo PITCE teve um impacto direto no valor
desembolsado pelo banco para o programa que aumentou expressivamente se
comparado com a fase anterior. Isso ocorreu porque essa disponibilizacdo de
recursos nas operacdes do BNDES para o programa ficou mais condizente
com as necessidades de financiamento demandadas pelas empresas do setor
de software. Para o periodo compreendido de janeiro de 1999 a marco de
2004, o valor total desembolsado nas contratacdes de operacfes pelo BNDES
Prosoft foi de R$ 58,4 milhdes. Apos a reformulacdo, no periodo compreendido
entre marco de 2004 e junho de 2007, o programa liberou em desembolsos o
valor de R$ 681,8 milhdes em 132 operacdes aprovadas ou contratadas®. O
financiamento apenas do subprograma Prosoft Empresa** atingiu o valor de R$
435,3 milhdes das operacbes aprovadas e contratadas junto as empresas do
setor de software. Enquanto que as demais operacdes envolveram
desembolsos na ordem de R$ 218,1 milhdes com o Prosoft Exportacdo e de R$
28,4 milhdes com o Prosoft Comercializagdo (GUTIERREZ, 2007).

Nos paragrafos a seguir sdo analisados o Prosoft Empresa, o Prosoft
Exportacdo e o Prosoft Comercializacdo de forma segmentada por
subprogramas nos periodos entre 2004 e 2007, e 2007 e 2012* “°.

A tabela 13 apresenta dados relativos as operacbes aprovadas de
desembolsos por meio de financiamento e de capital de risco para o

subprograma Prosoft Empresa entre 2004 e 2007*’. O valor desembolsado

3 Os projetos submetidos ao BNDES seguem o seguinte fluxo: 1) Carta-Consulta, 2)

Enquadramento, 3) Em andlise, 4) Aprovacao e 5) Contratacdo. O projeto é analisado no banco
como uma operagdo que se inicializa com a carta-consulta e depois vai para a etapa de
enquadramento para analisar se 0 projeto € coerente com as suas politicas operacionais. Se a
operacao for enquadrada, entdo segue para a etapa da andlise técnico-financeira-juridico e
posterior apreciacdo da Diretoria do banco. E, finalmente, se aprovado pela diretoria, o ciclo de
avaliagcdo do projeto termina com a contratacé@o do projeto aprovado.

** Segundo GUTIERREZ (2007), o subprograma Prosoft Empresa que vigorou a partir de 2004
€ equivalente ao programa Prosoft do periodo anterior.

5 Os dados referentes ao periodo de 2007 a 2012 sdo analisados posteriormente nesta secao.
“5 O BNDES Prosoft foi renovado para uma nova fase que tem previsdo de vigorar até 2016.

" Os valores apresentados na tabela 13 referem-se as operacdes aprovadas para 0
subprograma Prosoft Empresa para o periodo de 2004 a 2007. Esses valores divergem
daqueles analisados por GUTIERREZ (2007) porque a autora analisou os dados disponiveis
até junho de 2007, periodo este anterior & expiracdo do prazo de vigéncia do programa (que é
de 31 de julho de 2007). Assim, por exemplo, em relacdo ao subprograma Prosoft Empresa, o
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para o subprograma em 25 operacdes foi de R$ 457,3 milhdes. Observa-se
que o desembolso em 2006 foi o menor em relacdo aos demais anos com
somente aproximadamente R$ 15,5 milhdes em apenas 5 operacdes, enquanto
que os desembolsos em 2005 e 2007 foram de R$ 118,8 milhdes (em 7

operacdes) e R$ 323,0 milhdes (em 13 operacdes), respectivamente.

Tabela 13: Distribuicdo de financiamento do Prosoft Empresa por porte de
empresa, de 2005 a 2007 (R$ milhares).

Porte da 2005 2006 2007 Total
Empresa A B cC A B cC A B cC A B C
Micro - - - - - - - - - - - -
Pequena 617 0,5 1.810 11,7 5 10579 3,3 8 13.006 2.8

1 2
Média 4 61668 519 2 8527 551 4 26715 83 10 96910 21,2
Grande 2 56.503 47,6 1 5152 333 4 285719 885 7 347.374 76,0

Total 7 118.788 100,0 S5 15.489 100,0 13 323.013 100,0 25 457.290 100,0

Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados do SOFTEX (2009).
A: NUimero de operacdes, B: Valor do Apoio do BNDES (em R$ milhares) e C: Participacdo no
Valor de Apoio do BNDES (%).

Do total de 25 operacdes para o periodo de 2005 a 2007, 18 delas
estavam relacionadas com as MPME’s, 0 que corresponde a 72% do total de
operacdes, sendo que no periodo ndo foram aprovadas operacbes com as
microempresas (receita operacional bruta anual de até R$ 1,2 milhdo).
Observa-se que a quantidade de operagfes com esse grupo de empresas
aumentou ao longo do periodo analisado. No entanto, os valores concedidos
em financiamento para as MPME’s corresponderam a apenas 24% do valor
total desembolsado pelo BNDES para o subprograma no periodo de 2004 a
2007. Para os anos de 2005 e 2006, os valores desembolsados para esse
grupo de empresas foram bastante expressivos em torno de 52,4% e 66,7%
em relacédo ao total, respectivamente. Porém, a participacdo dessas empresas
caiu em 2007 para apenas 11,5% do total desembolsado, sendo que esse valor
justifica o baixo percentual de participacdo para todo o periodo (tabela 13).

Por outro lado, em relacdo aos desembolsos para as grandes empresas,
os valores oscilaram ao longo do periodo analisado, sendo que o melhor
desempenho foi o de 2007 quando essas empresas corresponderam a 88,5%

do valor total desembolsado para o subprograma em apenas 4 operacoes, 0

valor de R$ 457,3 milhdes apresentado na tabela 13, adaptado de SOFTEX (2009), é maior do
que o valor de R$ 435,3 milhdes apresentado por GUTIERREZ (2007).
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que demonstra que neste ano o0s valores desembolsados pelo banco
apresentaram uma elevada concentracdo em poucas grandes empresas.
Porém, em relacdo aos demais anos, as operacdes e o0s valores
desembolsados que envolvem as pequenas e médias empresas apresentaram
um aumento significativo em relacdo as grandes empresas. Isso demonstra a
preocupacdo do BNDES em garantir o financiamento do investimento para
esse grupo de empresas no sentido de promover a concentracdo e
fortalecimento do mercado de software brasileiro por meio de ganhos de
competividade e de vantagem comparativa.

Ainda em relacdo ao subprograma Prosoft Empresa, a tabela 14
apresenta as quantidades de operacdoes e o0s valores desembolsados por
unidades da federacdo. Observa-se que as operacdes do Prosoft Empresa
ocorrem exclusivamente nas regides Sul e Sudeste. Segundo SOFTEX (2009),
iISSo ocorre porque as empresas do setor de software e servigcos de Tl estdo
tradicionalmente concentradas nessas regibes. Mas o destague ocorre em
relacdo aos estados de Sao Paulo e do Rio de Janeiro que correspondem a
96,2% de todo os desembolsos ao longo do periodo analisado. Os valores
desembolsados majoritariamente oscilaram entre esses dois estados nos anos
analisados, sendo que Sao Paulo correspondeu a 94,3% em 2005 e sofreu
uma reducéo para apenas 12,5% em 2007, enquanto que o Rio de Janeiro ndo
participou dos desembolsos em 2005, mas aumentou expressivamente a sua
representacdo em 29,2%, em 2006, e em 84,5%, em 2007. Assim, observa-se
que o subprograma Prosoft Empresas tem desembolsos concentrados
principalmente nos estados de Sao Paulo e Rio de Janeiro, ja que
correspondem juntos a 19 das 25 operacdes (e a 96,2% do valor total
financiado) para o periodo de 2005 a 2007.

Tabela 14: Distribuicdo de financiamento do Prosoft Empresa por Unidade da
Federacdo, de 2005 a 2007 (R$ milhares).

Unidade da 2005 2006 2007 Total

Federacdao A B C A B cC A B cC A B C
Minas Gerais 1 617 05 - - - - - - 1 617 0,1
?(')Osifa”de 1 6116 51 1 694 45 2 7538 23 4 14348 31
S50 Paulo 5 112.055 94,3 3 10.273 66,3 7 40.248 12,5 15 162576 35,6

[

Rio de Janeiro - - - 4522 29,2 3 272966 845 4 277.488 60,7
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Parana - - - - - - 1 2261 0,7 1 2261 0,5

Total 7 118.788 100,0 5 15.489 100,0 13 323.013 100,0 25 457.290 100,0
Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados do SOFTEX (2009).

A: NUimero de operacdes, B: Valor do Apoio do BNDES (em R$ milhares) e C: Participacao no
Valor de Apoio do BNDES (%).

Segundo a tabela 15 que apresenta as operacfes aprovadas de R$
253,4 milhdes para o subprograma Prosoft Exportacdo para o periodo entre
2005 e 2006, observa-se que houve somente uma operacao de desembolso
em 2005 e outra em 2006, sendo que nao correu nenhuma operagéo em 2007.
A Unica operacdo que ocorreu em 2005 foi relativa a uma empresa de porte
médio com desembolso de R$ 3,7 milhdes. A outra operacdo de 2006 foi para
uma empresa grande com o valor de R$ 249,7 milhdes. Para o periodo, o valor
desembolsado para a empresa de grande porte foi expressivamente maior, 0
que correspondeu a 98,6% do total de desembolsos do banco para o Prosoft

Exportacéo.

Tabela 15: Distribuicdo de financiamento do Prosoft Exportagcéo por porte de
empresa, de 2005 a 2007 (R$ milhares).

2005 2006 Total
Porte da Empresa

B C A B C A B C
Micro - - - - - - - - -
Pequena - - - - - - - - -
Média 1 3.669 100,0 - - - 1 3.669 14
Grande - - - 1  249.725 100,0 1 249.725 98,6
Total 1 3.669 100,0 1 249.725 100,0 2 253.394 100,0

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados do SOFTEX (2009).
A: Numero de operacdes, B: Valor do Apoio do BNDES (em R$ milhares) e C: Participacdo no
Valor de Apoio do BNDES (%).

Assim, observa-se que os desembolsos para financiamento do Prosoft
Exportacao estiveram concentrados em apenas duas opera¢gfes com empresas
de maior porte (médio e grande porte) entre 2005 e 2007. Para GUTIERREZ
(2007), essa concentracdo do financiamento desse subprograma esta
relacionada com a baixa capacidade das empresas em promover a exportacao
dos seus produtos, ja que o grupo micro, pequena e média empresa € maioria
na indastria brasileira de software e servicos. O financiamento do BNDES no
subprograma Prosoft Exportagdo ocorre de forma indireta, isto €, as instituicbes

financeiras credenciadas é que realizam os empréstimos para as empresas.
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Porém, as MPME’s apresentam uma maior dificuldade em oferecer garantias
reais para efetivar a contratacdo do empréstimo junto aos bancos, além de
apresentarem um risco maior para essas instituicdes financeiras.

Segundo a SOFTEX (2009), também é importante salientar que dado o
carater inédito do subprograma Prosoft Exportacdo em promover a exportacéo
das empresas que atuam na induastria de software e servicos de TI, muitas
empresas, principalmente aquelas que fazem parte das MPME'’s, estdo se
preparando através dos investimentos financiados pelo subprograma Prosoft
Empresa para aumentar a sua competividade e ganhar vantagem comparativa
para ampliarem gradativamente a sua participacdo em relacdo ao total da
receita de exportacdes da industria de software e servi¢os de TI. Isso resulta no
movimento de fortalecimento das empresas de capital nacional no sentido de
aumentarem as exportacbes e promover 0O Seu processo de
internacionalizacao.

Os valores desembolsados pelo BNDES no financiamento do Prosoft
Exportagcédo, segundo a tabela 16, aumentaram significativamente entre 2005 e
2006, tanto em valores absolutos quanto em relacdo ao valor total de
exportacdo da industria de software e servigcos de TI. A participacdo do Prosoft
Exportacdo em relacdo ao total exportado pelo setor aumentou
expressivamente de menos de 1% para 13,0% nos anos de 2005 a 2006. Além
do subprograma Prosoft Exportacdo, o BNDES apresenta outras linhas e
programas especificos (por exemplo, BNDES-Exim) para realizar o

financiamento das exportacdes brasileiras de empresas de outros setores.

Tabela 16: Desembolsos para financiamento do Prosoft Exportacdo em relagcéo
ao total da receita liquida da inddstria brasileira de software e servicos de Tl, de
2005 a 2006 (R$ milhares).

2005 2006
Prosoft Exportagdo 3.669 249.725
Receita liguida com exportacdo 940.117 1.926.690
Participacdo do Prosoft Exportacdo em relacao 0.4 13,0

ao total da receita liquida de exportagdes (%)

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados do SOFTEX (2009).

Em relacdo ao subprograma Prosoft Comercializacdo, os valores

desembolsados acumulam aproximadamente R$ 35,7 milhdes em 84
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operacdes de financiamento para o periodo de 2005 a 2007. Em relacdo a
quantidade de operacdes, o Prosoft Comercializacédo foi um dos subprogramas
gue mais atendeu a demanda por financiamento das empresas da industria de
software e servicos de Tl neste periodo. Porém, em relacdo ao total
desembolsado, o valor de R$ 35,7 milhdes foi o menor apresentado pelos

subprogramas do BNDES Prosoft (tabela 17).

Tabela 17: Distribuicdo de financiamento do Prosoft Comercializagdo por porte
de empresa, de 2005 a 2007 (R$ milhares).

Porte da 2005 2006 2007 Total
Empresa A B cC A B cC A B cC A B C
Micro 1 39 06 1 213 1.6 - - - 2 252 07
Pequena 2 278 4,2 8 695 51 4 416 2,7 14 1389 39
Média 4 538 82 12 2243 165 13 7.582 49,0 29 10.363 29,0

Grande 7 5731 87,0 19 10472 769 13 7.473 48,3 39 23.676 66,4

Total 14 6.586 100,0 40 13.623 1000 30 15471 100,0 84 35.680 100,0

Fonte: Elaboracédo prépria a partir de dados do SOFTEX (2009).
A: Numero de operacdes, B: Valor do Apoio do BNDES (em R$ milhares) e C: Participacdo no
Valor de Apoio do BNDES (%).

Para as empresas usufruirem desse subprograma, elas precisam estar
credenciadas no BNDES. Ao longo do periodo analisado, 485 empresas da
industria de software e servicos de Tl foram cadastradas no BNDES e parte
delas foram beneficiadas pelas 84 operacdes do Prosoft Comercializagc&o
(GUTIERREZ, 2007). Diferentemente dos outros subprogramas Prosoft
Empresa e Prosoft Exportacdo que atendem o lado da oferta, o Prosoft
Comercializacéo atende o lado da demanda com o financiamento da aquisicéo
de software e servicos de Tl de empresas de capital nacional, independente do
seu porte ou setor de atuacdo, que estejam regularmente cadastradas no
BNDES. Segundo a SOFTEX (2009, p. 263)*®:

As operacdes aprovadas pelo Prosoft Comercializacdo pertencem a
empresas de diferentes atividades econdmicas, nenhuma delas
concentrando um percentual muito elevado do montante total

8 Segundo o Glossario de siglas do SOFTEX (2009), IBSS é a “IndUstria Brasileira de Software
e Servicos de TI, correspondente & Divisdo 72 da CNAE 1.0, incluindo as classes: COHW,
PROD, ENCO, PROC, BD, MANU e OUTR. Utiliza-se industria, neste caso, em seu sentido
genérico, como um grupo de empresas que compartiham um método comum de gerar
dividendos, embora ndo pertencam, necessariamente, ao segundo setor”, enquanto que a
NIBSS é “N&o-IBSS - Todas as divises da CNAE 1.0, com excecao da Divisdo 72 da CNAE
1.0, ‘atividades de informatica e servigos relacionados’, que é denominada IBSS”.
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fornecido. Como era de se esperar de um programa voltado para
atendimento a demanda, predominam as operacdes realizadas com
empresas da NIBSS. E pequeno o montante negociado pela propria
IBSS: R$ 2,9 mihdes como demandante, ja que atua
predominantemente no fornecimento dos softwares e dos servigos
contratados por empresas de todos os setores da economia. Cabe
salientar, que o subprograma cumpre importante papel de financiar os
clientes das empresas da IBSS, sem comprometer o capital de giro
dessas empresas com esse financiamento, além de garantir o
recebimento dos servigos a vista.

No que diz respeito ao porte das empresas que atuam na industria de
software e servicos de TI, ainda segundo a tabela 17, a participagcdo das
MPME’s em relagdo aos desembolsos do Prosoft Comercializagdo aumentou
expressivamente de 13,0%, com 7 operacgfes, em 2005, para 23,1%, com 21
operacdes, em 2006, e, finalmente, para 51,7%, em 17 opera¢des, em 2007.
Por outro lado, as empresas de grande porte perderam participacdo, embora
no periodo represente 66,4% do valor total desembolsado. Assim, observa-se
uma ampliacdo dos desembolsos do subprograma para financiar a
comercializacdo das MPME’s, embora as empresas de médio e grande porte
ainda predominaram em relacdo ao total desembolsado para o periodo.

DIEGUES (2010) aponta que o BNDES desempenha um papel essencial
para promover o financiamento do fortalecimento das empresas de capital
nacional, principalmente das MPME’s, que ndo apresentam recursos proprios
suficientes para financiar a comercializagcdo dos seus produtos junto aos seus
compradores. Por outro lado, as empresas de grande porte, sobretudo as
multinacionais que atuam no mercado brasileiro neste setor, ttm 0s recursos
necessarios para oferecer as melhores condicdes para financiar os seus
consumidores, o0 que resulta em vantagens comparativas para essas empresas
em relacdo aquelas de menor porte. Desta forma, as empresas de capital
nacional, principalmente as MPME’s, aumentam a sua participacdo no mercado
nacional de software e servicos de Tl na medida em que os seus clientes
encontram condi¢cdes mais favoraveis de prazo e de taxa de juros por meio do
Prosoft Comercializacdo para adquirirem produtos de software. Além desse
aumento na participacdo, as empresas de capital nacional também se
consolidam no mercado nacional. A esse respeito, DIEGUES (2010, p. 214)

discorre que:
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Ja o incentivo a consolidacdo das empresas nacionais permite que
essas, a0 aumentarem suas escalas, concorram em condi¢cdes
menos desfavoraveis comas congéneres multinacionais. Isso porque
tal aumento de escala pode estar positivamente correlacionado com o
aumento da capacidade de realizacdo esforcos tecnolégicos e
inovativos, da capacidade de implementacdo de acdes agressivas de
marketing e de comercializacdo e do potencial de incorporacdo de
novas solugdes em seus portfélios.

Além do Prosoft Comercializacdo, as MPME’s puderam contar com o
financiamento do Cartdo BNDES. Segundo MEDRADO e RIVERA (2013), o
Cartdo BNDES tem um efeito de complementariedade em relacdo ao Prosoft
Comercializacdo, embora ele seja voltado exclusivamente para atender ao
financiamento das MPME's. O Cartdo BNDES também incentiva a
comercializagdo de software no mercado nacional para as MPME’s, entre
outros objetivos. Para GUTIERREZ (2007, p. 58):

O Prosoft Comercializagdo tem grande sinergia com outro
instrumento de apoio a comercializagdo — o Cartdo BNDES —, embora
esse seja destinado a micro, pequenas e médias empresas. O
credenciamento das empresas desenvolvedoras e dos produtos de
software € feito simultaneamente para os dois instrumentos
financeiros, que sdo, em muitos casos, alternativas possiveis para o
financiamento da venda ao cliente.

Segundo a tabela 18, os desembolsos via Prosoft Comercializacdo para
as MPME's foi de R$ 12 milhdes entre os anos de 2005 e 2007, enquanto que
para 0 mesmo periodo, os valores concedidos em empréstimos via Cartdo
BNDES na categoria software envolveram 2.061 operagbes com o0
financiamento na ordem de R$ 32,3 milhdes em relagdo a fornecedores da
industria de software e servicos de Tl (SOFTEX, 2009). Assim, o0 observa-se
nesta analise que os aportes dos desembolsos em financiamento do BNDES
para o setor de software e servigcos de Tl aumentaram significativamente no
periodo analisado de 2005 a 2007, principalmente em relacdo ao Cartdo
BNDES que apresentou valores mais expressivos do que agueles

demonstrados pelo Prosoft Comercializacéo.

Tabela 18: Distribuicdo de financiamento do Prosoft Comercializacdo para as
MPME's e do Cartdo BNDES para a industria de software e servigos de TI, de
2005 a 2007 (R$ milhares).

Tipo de Apoio 2005 2006 2007 Total
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A B A B A B A B

Prosoft Comercializagdo 855 249 3151 26,2 7.998 27,7 12.004 27,1
- MPME's

Cartio BNDES* 2578 751 8.867 73,8 20.859 72,3 32304 729

Total 3.433 100,0 12.018 100,0 28.857 100,0 44.308 100,0

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados do SOFTEX (2009).

A: Valor do Apoio do BNDES (em R$ milhares) e B: Participagdo no Valor de Apoio do BNDES
em relacdo ao total desembolsado para as MPME's (%). * Valores desembolsados pelo Cartdo
BNDES para a aquisicdo de produtos de software de empresas que atuam na inddstria de
software e servigos de TI.

Por fim, para o periodo de 2005 a 2007, o Prosoft Comercializagdo, em
comparacdo com 0s outros dois subprogramas, de acordo com SOFTEX
(2009), tem quantidade de operacdes e valores de desembolsos com menores
niveis de concentracdo por Unidade da Federacdo. Em relagdo aos
desembolsos, 69% do valor total de financiamento foi para a regido Sudeste
(56% das operacgdes), enquanto 18% para o Sul (34% das operacdes), 10%
para o Centro-Oeste (5% das operacdes) e 3% para o Nordeste (5% das
operacoes). A regido Norte ndo participou das operagdes de desembolsos de
financiamento do subprograma. Isso ocorre porque o Prosoft Comercializagao
abrange as empresas que atuam tanto nos setores de software quanto em
outras atividades econdémicas, ou seja, as empresas da industria de software e
servicos de Tl que ofertam esses produtos de software estdo localizadas
principalmente nas regides Sudeste e Sul e recorrem aos subprogramas
Prosoft Empresa e Prosoft Exportacdo, enquanto as demais empresas de
outras atividades econdémicas estdo mais distribuidas pelo territério nacional e
recorrem ao Prosoft Comercializacdo para adquirir os produtos de software.

Em julho de 2007, ao final do periodo de vigéncia do BNDES Prosoft que
comecgou em 2004, constatou-se alguns avancos significativos na industria de
software e servicos de TI, tal como analisado nos paragrafos anteriores.
Porém, segundo GUTIERREZ (2007), era necessario fazer algumas
modificacdes para torna-lo mais eficaz, principalmente no que se refere ao
fortalecimento e a consolidagédo das empresas de capital nacional por meio da
ampliacdo da sua competividade, o que resulta em aumento do nivel das
exportacdes e intensifica o processo de internacionalizacao.

Nesse sentido, as condi¢gbes de financiamento ficaram mais adequadas

com a redugdo de custos e dos prazos de financiamentos para ampliar o
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acesso as MPME’s, além de aumentar de R$ 6 milhdes para R$ 10 milhfes o
piso da receita operacional bruta anual das empresas que ndo precisam
apresentar garantias reais para adquirir 0 empréstimo junto ao banco. Além
dessas mudancas, o programa O BNDES Prosoft foi renomeado para
Programa para o Desenvolvimento da Industria de Software e Servigcos de
Tecnologia da Informacdo em sua nova fase que finalizou em julho de 2012.
Em relagcdo a sua estrutura inicial, o programa continuou com os subprogramas
Prosoft Empresa, Prosoft Exportacdo e Prosoft Comercializagédo (GUTIERREZ,
2007).

O valor aprovado pelo banco para desembolsar com o programa do
BNDES Prosoft para o periodo de 2007 a 2012 foi inicialmente de R$ 1 bilhdo.
No entanto, com 0 aumento da demanda nos anos iniciais, principalmente apdos
o langcamento da Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP), o BNDES
ampliou a carteira de financiamento para R$ 5 bilhdes até julho de 2012.

O valor de desembolsos do subprograma Prosoft Empresa foi de
aproximadamente R$ 1,3 bilhdo entre 2007 e 2012, o que corresponde a mais
de 50,0% do valor total de R$ 2,5 bilhdes de financiamento do programa ao
longo do periodo de vigéncia entre 1998 e 2012, conforme MEDRADO e
RIVERA (2013). Além disso, apenas o Prosoft Empresa representou quase
66,0% do valor total desembolsado (R$ 3,8 bilhdes) em 120 operagbes para 0

programa entre 1998 e 2012.

Tabela 19: Distribuicdo de financiamento do Prosoft Empresa por porte de
empresa, de 2008 a 2012 (R$ milhares).

2008 2009 2010 2011 2012*
Porte da
Empresa A B A B A B A B A B
MPE's 4470 0,9 10308 11,2 10.121 23 4391 15 - -
Média 13.767 2,8 20.221 21,9 87.362 20,0 84.035 29,7 - -
Grande 475.319 96,3 61.616 66,9 338.379 77,6 194.892 68,8 - -

Total 493.556 100,0 92.145 100,0 435.861 100,0 283.319 100,0 665.237 100,0

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados de GUTIERREZ (2012) e de MEDRADO e
RIVERA (2013).

A: Valor do Apoio do BNDES (em R$ milhares) e B: Participagdo no Valor de Apoio do BNDES
(%).

*Os valores de desembolsos por porte de empresas ndo estéo disponiveis para o ano de 2012.

Em relacéo ao porte de empresa, as grandes empresas tiveram a maior

representatividade com aproximadamente 82,0% no valor total desembolsado
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entre 2008 e 2011, o que corresponde a R$ 1,1 bilhdo. Por outro lado, apesar
da participacdo das MPME’s aumentarem de 3,7% para 31,2% em relacdo ao
total de financiamento nos anos de 2008 a 2011, ainda apresentaram uma
proporcao pequena de quase 18,0% em relagdo ao total de financiamento do
periodo.

Conforme os dados apresentados nas tabelas 17 e 20, os valores
desembolsados pelo banco para o Prosoft Comercializacao foram na ordem de
R$ 13,6 milhdes, R$ 15,5 milhdes e R$ 14,7 milhdes nos anos de 2006 a 2008,
respectivamente, enquanto que o valor desembolsado em 2011 foi de R$ 19,6.
Assim, nos demais anos, os valores desembolsados foram menos expressivos

se comparados a esses anos.

Tabela 20: Distribuigcéo de financiamento do Prosoft Comercializacdo, de 2008
a 2012 (R$ milhares).
Prosoft Comercializac&o 2008 2009 2010 2011 2012 Total

Numero de Operacdes 40 22 14 16 19 111
Valor de Apoio do BNDES 14717  11.722 6.005 19.583 11.215 63.242

Valor médio de apoio
por operacdes

367,9 532,8 428,9 1223,9 590,3 569,7

Fonte: Elaboracédo prépria a partir de dados de MEDRADO e RIVERA (2013).

Segundo MEDRADO e RIVERA (2013), a diminuicdo dos valores
desembolsados pelo Prosoft Comercializacdo ap6s 2008 (tabela 20), com
excecao de 2011, ocorreu devido ao aumento do financiamento concedido via
Cartdo BNDES (tabela 21) que substituiu gradativamente os desembolsos em
relacdo a esse subprograma, ja que essas formas de financiamento
apresentam um efeito de complementariedade no que diz respeito ao
financiamento das MPME’s. Isso ocorreu, segundo o supracitado autor, com o
aumento da demanda de financiamento para aquisicdo de software pelas
MPME’s. Essa demanda passou a ser direcionada com o atendimento do uso
do Cartdo BNDES. Como pode ser observada pela tabela 21, a participacao do
valor desembolsado pelo Cartdo BNDES para as empresas de software e
servicos de TI realizarem a comercializagdo de software foi quase o dobro
(aproximadamente 65% entre 2008 e 2012) daquela apresentada para o0s

investimentos em software (apenas em torno de 35%).
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Tabela 21: Distribuicdo de financiamento do Cartdo BNDES para a industria de
software e servigos de T, de 2008 a 2012 (R$ milhares).

Cartdo BNDES 2008 2009 2010 2011 2012 Total
Comercializagdo de software 31.000 52.000 88.000 123.000 131.000 425.000
Participag&o no valor total (%) 67,4 63,4 65,7 66,8 62,4 64,8
Investimentos das IBSS* 15.000 30.000 46.000 61.000 79.000 231.000
Participacdo no valor total (%) 32,6 36,6 34,3 33,2 37,6 35,2
Total 46.000 82.000 134.000 184.000 210.000 656.000

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados de MEDRADO e RIVERA (2013).
* Indastria Brasileira de Software e Servicos de Tl

Por outro lado, enquanto as MPME’s utilizaram o financiamento por meio
do Cartdo BNDES para comercializarem a aquisicdo de novos softwares, as
empresas de grande porte continuaram utilizando o Prosoft Comercializagao,
principalmente para os investimentos em software. Apesar de ndo haver dados
por porte de empresa para os valores desembolsados, o valor médio
(desembolsos por niumero de operacdes) aumentou ao longo do periodo devido
a diminuicdo do numero de operagbes aprovadas e contratadas de 40, em
2008, para 19, em 2012, enquanto que os Vvalores desembolsados
permaneceram praticamente constantes.

O Prosoft Exportacdo foi reformulado em 2007 para intensificar o seu
apoio no financiamento do desenvolvimento das empresas de software e
servigcos de Tl que produzem produtos e servigos para serem exportados. Para
isso, foi criada a linha Pré-embarque como uma das subdivisbes do Prosoft
Exportacdo. Ao longo do periodo analisado de 2008 a 2012, foram apenas 3
operacgdes de financiamento na ordem de R$ 580 milhdes para Unica empresa.
No entanto, segundo MEDRADO e RIVERA (2013), essa linha pré-embarque
nao apresentou uma efetividade maior devido principalmente ao reduzido
volume de aplicativos de software brasileiros exportados, ou seja, o volume de
producdo desses aplicativos voltados para o mercado internacional ainda é
relativamente pequeno no pais. Além disso, ainda conforme os autores, o
Prosoft Empresa teve uma efetividade maior para a exportacdo de produtos
nacionais do que o proprio Prosoft Exportacdo devido ao seu financiamento
abranger investimentos de implantacdo e expanséo de atividades no mercado
externo. Desta forma, o Prosoft Empresa contribuiu mais do que Prosoft

Exportacdo para a exportacdo de produtos nacionais e para a
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internacionalizacdo das empresas de capital nacional no mercado

internacional. Nas palavras dos préprios autores:

Assim, dado que ndo foi um subprograma eficaz, o Prosoft
Exportacgao foi descontinuado. Porém, permanece o objetivo de tornar
o Brasil plataforma de desenvolvimento e exportagdo de software. O
apoio a internacionalizacdo das empresas esta mantido por meio do
Prosoft Empresa e o apoio para as operacdes de exportacdo foi
direcionado para as linhas convencionais do BNDES-Exim, com
condi¢cdes téo interessantes quanto as que eram apresentadas no
Prosoft Exportacdo (MEDRADO; RIVERA, 2013, p. 345).

Desta forma, a importancia do programa BNDES Prosoft para atender
com financiamento o desenvolvimento do setor formado pelas industrias de
software e servicos de Tl se deve principalmente a caracteristica dessa area
ser portadora de inovagao, que por sua vez tem uma relacéo intrinseca com o
aumento do nivel da produtividade em nivel sisttmico na economia do pais.
Um dos principais resultados positivos do programa esta relacionado com o
fortalecimento e a consolidacdo das empresas de menor porte (MPME’s) da
industria de software e servicos de Tl que aumentaram o seu esforco em
inovacdo (P,D&l) e ampliaram a sua produtividade com os recursos advindos
do financiamento do BNDES. Apesar dos avangos no sentido de promover a
internacionalizacdo das empresas desse setor ainda estarem no inicio, um dos
principais objetivos do BNDES em apoiar o setor de software e servigcos de Tl &
desenvolver empresas de capital nacional que sejam capazes de competir com
elevada produtividade e vantagem comparativa no mercado internacional.

Além do programa BNDES Prosoft, nesta se¢do é analisado outro
programa do banco dito de sucesso para incentivar o desenvolvimento da
inovacdo nas empresas. O Programa de Apoio a Cadeia Farmacéutica
(BNDES Profarma) vigorou em sua “primeira fase” nos anos de 2004 a 2007.
Nessa primeira fase, o programa foi um grande desafio para o banco devido ao
fato inédito de realizar o financiamento do investimento em inovagdo no pais
por meio de programas especificos para tal. Neste caso, o BNDES Profarma foi
criado para incentivar o investimento na industria farmacéutica por ser um dos
principais setores a promover a inovagcdo quando comparado com outras
cadeias industriais (CAPANEMA, 2006).
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A industria farmacéutica € um dos principais setores a promover
investimento em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo (P,D&l) devido a
necessidade de apresentar produtos diferenciados para ganharem vantagem
competitiva no mercado. Isto ocorre principalmente devido a estrutura de
mercado oligopolizada com elevadas barreiras a entrada e saida e assimetrias
de informacéo. Além disso, em um oligopdlio, as poucas empresas concorrem
entre si por meio de diferenciagdo de produtos, processos e servicos com
economias de escalas de producdo em diferentes niveis de precos ou de
volumes de producdo. Para entrar e permanecer neste mercado farmacéutico
oligopolizado é necessario que ocorram elevadas somas de investimentos em
inovacédo de produtos, processos e servicos (CUNHA et al., 2008).

No Brasil, a industria farmacéutica € um mercado oligopolizado na qual
até a década de 1990 predominava principalmente as empresas multinacionais
que desenvolvem os seus esforcos de inovacdo em P,D&l nos seus
respectivos paises de origem (nas matrizes). No entanto, ao longo da década
de 2000, as empresas de capital nacional aumentaram significativamente a sua
participacdo na producdo e comercializacdo de medicamentos no pais. Um dos
principais fatores iniciais que influenciou na ampliagdo da participacdo das
empresas nacionais foi a criacdo dos medicamentos genéricos®® instituidos
pela Lei n. 9.787, de 1999 (os genéricos passaram a ser produzidos e
comercializados ja no ano seguinte, em 2000). Esse incentivo do governo
Federal com o marco regulatorio dos genéricos permitiu 0 desenvolvimento da
industria farmacéutica de capital nacional que aumentou crescentemente a sua
participacdo no mercado com a produgcao e comercializagdo de medicamentos
(ABREU, 2004). Pra se ter uma ideia, as empresas farmacéuticas de capital
nacional ampliaram a sua participacdo no mercado com o aumento das vendas
de 28,2% em relacdo ao total do setor, em 2000, ano em que passou a vigorar
a producdo de genéricos, para 40,6%, em 2005 (IMS Health, apud
CAPANEMA, 2006, p. 201).

* Segundo CAPANEMA e PALMEIRA FILHO (2007, p. 167), o medicamento genérico: “é um
medicamento similar a um produto de referéncia, que pretende ser intercambiavel com este.
Normalmente, é produzido e langado no mercado ap0s a expiracdo ou rendncia da protecao
patentéria ou de outros direitos de exclusividade do medicamento de referéncia. A condicédo de
intercambiabilidade é assegurada através da obrigatoriedade da execucdo de testes de
bioequivaléncia, ou biodisponibilidade relativa, efetuado em entidades certificadas pelo 6rgédo
federal responsavel pela vigilancia sanitaria”.
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Segundo CAPANEMA e PALMEIRA FILHO (2010), o aumento da
producdo e comercializacdo, além do desenvolvimento de marketing, ao longo
da década de 2000, permitiu que a industria brasileira entrasse para o seleto
grupo das dez maiores industrias farmacéuticas do mundo. No entanto, esse
setor ainda nao foi capaz de apresentar uma razoavel ampliacdo da sua
competividade produtiva por meio do investimento em desenvolvimento
cientifico e tecnolégico compativel com os apresentados pelas industrias
farmacéuticas dos Estados Unidos e da Europa.

PALMEIRA FILHO et al. (2012) apontam alguns fatores que explicam, ou
pelo menos justificam, o relativo atraso da industria farmacéutica brasileira em
promover investimentos em inovacdo. Uma das principais razdes destacada
pelos autores é a auséncia da tematica da inovagéo e da industria farmacéutica
nas politicas industriais realizadas ao longo do processo de industrializacdo
brasileira. Outro motivo, que esta relacionado com o anterior, € sobre as
condicBes da conjuntura macroeconémica pouco favoravel para investimentos
em setores que apresentam maiores riscos e incertezas, o que influenciou
negativamente na decisdo das empresas nacionais em nao optarem por
realizar investimentos em inovacao e na acumulacdo tecnologica. Além desses
fatores, a auséncia de investimentos pelas empresas multinacionais em P,D&I
no pais, uma vez que elas concentram o desenvolvimento em inovacdo em
suas matrizes. Por fim, sequndo CAPANEMA e PALMEIRA FILHO (2010),
outro fator mais atual que pode justificar o relativo atraso € a adaptacédo das
empresas de capital nacional que atuam na industria farmacéutica para
produzirem principalmente medicamentos genéricos sem  promover
necessariamente os investimentos em inovacao para internalizar a producao de
farmoquimicos que podem trazer competividade e vantagem comparativas para
0 setor.

Desta forma, segundo CAPANEMA e PALMEIRA FILHO (2010), para
estimular os investimentos em inovacao na industria farmacéutica, 0os governos
incluiram a cadeia farmacéutica em suas politicas industriais e tecnologicas no
periodo de 2003 a 2012. Além disso, ocorreu o lancamento do BNDES
Profarma pelo banco para alinhar a sua atuacdo com as diretrizes das politicas
do Estado, tal como visto anteriormente. Esse programa foi fundamental para

promover o financiamento do investimento da industria farmacéutica,
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principalmente de capital nacional, a buscar o seu catch up, uma vez que € um
dos principais indutores e difusores de inovacdo e tecnologia na economia.
Somado ao aspecto econdémico, esse setor também tem impactos importantes
na questao social na medida em que amplia a qualidade de vida da populacao
brasileira.

Segundo PALMEIRA FILHO et al. (2012), o programa € organizado em
trés diferentes e complementares propostas de acéo caracterizadas segundo a
finalidade do apoio financeiro: o Profarma - Producgdo; o Profarma — P,D&l
(posteriormente mudou sua denominacao para Profarma—Inovacéo) que estava
relacionado com a pesquisa, 0 desenvolvimento e a inovacdo e o Profarma—
Fortalecimento de empresas nacionais do setor farmacéutico (na segunda fase
passou a se chamar Profarma—Reestruturagdo). O primeiro e o ultimo
subprograma estavam mais relacionados com o financiamento de ativos
tangiveis, enquanto que o segundo, aos ativos intangiveis.

A “primeira fase” do programa que compreende o periodo de maio de
2004 a dezembro de 2007, embora os dados analisados aqui sejam relativos
até agosto deste ano deste ano (2007), segundo a tabela 22, tem-se que o
volume de crédito disponibilizado pelo BNDES por meio de financiamento para
as empresas do setor farmacéutico foi de aproximadamente R$ 1,03 bilhdo ao
longo da “primeira fase” do programa. Segundo CAPANEMA, PALMEIRA e
PIERONI (2008), esse valor desembolsado pelo banco induziu ao investimento

privado em quase R$ 2 bilhdes.

Tabela 22: Distribuicdo de financiamentos do BNDES Profarma por
subprograma em sua “primeira fase”, de maio de 2004 a agosto de 2007 (R$
milhdes).

Distribuicédo do

Subprograma Numero de Valor total do Valor do Apoio Apoio
prog Operacdes Projetos do BNDES do BNDES
(%)

Producéao 34 1277,6 568,2 55,4
P,D&l 13 156,7 112,2 10,9
Fortalecimento
das Empresas 2 564,3 345,7 33,7
Nacionais
Total 49 1998,6 1026,1 100,0

Fonte: Elaboracédo prépria a partir de dados de CAPANEMA, PALMEIRA e PIERONI (2008).
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Do valor total aprovado e contratado pelo banco em relacdo aos
subprogramas do BNDES Profarma em sua “primeira fase”, o Profarma —
Producao, que abrange os projetos de implantacéo, expansdo e modernizacao
de parques industriais, apresentou a maior propor¢cdo de desembolsos com o
valor de R$ 568,2 milh6es em 34 operacgdes, o que significa 55,4% em relagéo
ao total de financiamento do programa para este periodo analisado de 2004 a
2007 (tabela 22). Essa forma de financiamento do investimento ja é
tradicionalmente ofertada pelo banco, com a diferengca que agora 0S recursos
sao disponibilizados para incentivar a implantacdo, expansdo e modernizacéo
de parques industriais de um setor especifico, o farmacéutico. Ainda em
relacdo ao Profarma — Producéo, esse subprograma € o unico que pode operar
de forma indireta com as operacdes de financiamento do BNDES por meio das
instituicées financeiras credenciadas ao banco, o que corrobora aquele valor
bastante expressivo de 55,4% em relacdo ao total desembolsado nos
subprogramas nessa “primeira fase”.

Uma novidade do financiamento do investimento realizado pelo BNDES
em relacdo a sua tradicional forma de atuacdo, o subprograma relacionado a
pesquisa, desenvolvimento e inovacdo (P,D&l), atingiu o valor de R$156,7
milhées em 13 operacbes ao longo do periodo analisado ainda segundo a
tabela 22. Esse valor € bastante significativo se considerar a forma inédita de
atuacdo do banco com a tematica da inovagéo, embora ainda seja pequeno em
relacdo aos demais valores desembolsados para os outros dois subprogramas.
No entanto, como €é analisado na “segunda fase” do programa, o valor
desembolsado para esse subprograma apresenta um aumento bastante
relevante quando comparado com o aumento do financiamento dos outros dois
subprogramas, o que significa que o banco passou a priorizar ainda mais o
investimento em inovacdo no pais por meio de pesquisa, desenvolvimento e
inovagao no pais.

O subprograma Profarma - Fortalecimento das Empresas Nacionais
representou 33,7% do valor total desembolsado pelo BNDES para o programa,
apesar de envolver apenas duas das 49 operacfes do periodo (tabela 22).
Embora a primeira vista esse valor em termos de niumero de operacdes pareca
irrelevante se comparado ao total de operacdes, deve-se considerar que essas

atividades sdo complexas e relativamente lentas de serem implementadas.
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Porém, os resultados no médio e longo prazo do fortalecimento das empresas,
principalmente de capital nacional, sdo extremamente importantes no sentido
de impactar com a estrutura de oferta de farmoquimicos, além de contribuir
para que essas empresas aumentem a sua competividade, o que resulta em
ganhos de vantagens comparativas para competir tanto em escala nacional
quanto global.

Ainda em relacédo a essa “primeira fase” do programa, de acordo com
CAPANEMA, PALMEIRA e PIERONI (2008), ocorreram algumas modificacdes
no sentido de incentivar e ampliar as condi¢des para a participacdo das micros,
pequenas e médias empresas (MPME’s). Esses estimulos para as MPME'’s
estdo relacionados com a reducgao do piso (da receita operacional bruta anual)
para o apoio direto e também em relacdo as garantias exigidas pelo BNDES
(dispensa de garantias reais para realizar a contratacdo do financiamento). O
piso tanto do Profarma — Producédo quanto do Profarma — P,D&l foi reduzido de
R$ 10 milhdes para R$ 1 milhdo, enquanto que do Profarma — Fortalecimento
das Empresas Nacionais, para R$ 3 milhdes. Isso ocorreu porque as empresas
de pequeno porte tem a sua capacidade bastante limitada de endividamento se
comparado com as necessidades dos investimentos em P,D& do setor
farmacéutico, apesar de apresentarem a capacidade de realizar avancos em
termos de pesquisas e producdo de farmoquimicos. Desta forma, com a
ampliagcdo das condi¢des de financiamento do investimento, a quantidade de
operacbes com as MPME’s foi bastante significativa e correspondeu com a
aproximadamente 45% do total das operacdes do programa para o periodo (ver
tabela 23).

Tabela 23: Distribuicdo de financiamentos do BNDES Profarma por porte da
empresa, de maio de 2004 a agosto de 2007 (R$ milhdes).

Participacéo no

Participacao no Valor do Apoio  Valor de Apoio

Porteda  Numerode o, /' a5 Operacses

Empresa  Operacles o do BNDES do BNDES
(%) 0

(%)
Micro 4 8,0 6,0 0,6
Pequena 7 14,0 31,9 3,1
Média 11 23,0 50,1 4,9
Grande 27 55,0 938,1 91,4
Total 49 100,0 1026,1 100,0

Fonte: Elaboracédo prépria a partir de dados de CAPANEMA, PALMEIRA e PIERONI (2008).
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No entanto, embora essa participacdo seja bastante significativa em
relacdo ao numero de operacdes aprovadas e contratadas com as MPME’s
quando comparadas ao numero total de operacfes nessa “primeira fase”, a
participacdo dessas empresas ainda € pequena em relacdo ao valor total
desembolsado pelo banco, ja que desse valor, apenas 8,6% € destinado para
as MPME’s e o restante teve como publico alvo os grandes grupos nacionais
ou estrangeiros que atuam no mercado farmacéutico brasileiro. Isso ocorre
porque as empresas que atuam no setor farmacéutico sdo grandes grupos de
capital nacional ou estrangeiro caracterizado com uma estrutura oligopolizada,
tal como analisado anteriormente nesta secdo. Porém, com 0s incentivos em
relacdo a reducao do piso para o apoio direto e também no que diz respeito a
flexibilizacdo das garantias exigidas, o BNDES incentivou o aumento da
participacdo das MPME’s nas liberalizacbes de recursos do programa BNDES
Profarma para estimular a ampliacdo da competividade dessas empresas.

Segundo CAPANEMA e PALMEIRA FILHO (2010), dado o relativo
sucesso do programa com a adesao das empresas do setor farmacéutico e a
maior aderéncia do BNDES com as diretrizes do Ministério da Salude (MS) em
sua “primeira fase”, o Profarma foi ampliado para a sua “segunda fase” no final
de 2007. Nesta nova fase do programa, que vigorou até dezembro de 2012, o
BNDES ampliou a sua atuacao e passou a apoiar financeiramente as empresas
do Complexo Industrial da Saude (CIS). Em 2008, o CIS foi considerado uma
das seis areas estratégicas pela Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP),
0 que confirma assim o histérico alinhamento da forma de atuacdo do banco
com as politicas definidas em ambito do governo Federal.

Conforme BNDES (2013), nesta nova fase, a denominacao passou para
Programa de Apoio ao Desenvolvimento do Complexo Industrial da Saude
(Profarma). Os principais objetivos do BNDES Profarma nesta nova fase sdo
apoiar financeiramente projetos que estejam relacionados com o CIS, com a
construcdo e consolidacdo da infraestrutura da inovacdo em saude e com
atividades que promovam o esforco de internalizar a pesquisa, 0
desenvolvimento e a inovacéo (P,D&Il) nas empresas, principalmente de capital

nacional (BNDES, 2013). Além dos subprogramas Profarma-Inovagéo,

*® 0 BNDES Profarma foi renovado para a sua “terceira fase” que deve vigorar até 2017.
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Profarma-Reestruturacdo (anteriormente, este subprograma era denominado
de Profarma — Fortalecimento das empresas de capital nacional) e Profarma-
Producéo, todos herdados da “primeira fase” do programa, foram langcados
mais dois novos: o Profarma-Exportagcdo, para incentivar a exportacdo de
produtos produzidos pelo CIS, principalmente de farmoquimicos, e o Profarma-
Produtores PUblicos™ para apoiar os laboratérios oficiais.

Se compararmos o valor total de financiamento nessa “segunda fase”
com o valor desembolsado na “primeira fase”, nota-se que houve um aumento
bastante expressivo de 85,1% no financiamento do BNDES para o programa
(os valores apresentados na tabela 24 séo do periodo que finaliza em setembro
de 2011). Além disso, segundo BNDES (2012), o planejamento corporativo do
BNDES para os triénios de 2009 a 2011 e de 2012 a 2014 estabeleceu como
um dos seus principais desafios estratégico a promoc¢do do investimento na
inovacdo. A meta de desembolso estipulada inicialmente para ser financiado
pelo banco para ambos os triénios foram de aproximadamente R$ 3,3 bilhdes
para todos os programas, linhas, produtos e projetos do BNDES. Para efeitos
comparativos, o valor desembolsado pelo banco para o programa BNDES
Profarma em sua “segunda fase” (aproximadamente R$ 1,9 bilhbes, entre
outubro de 2007 e setembro de 2011) equivale a aproximadamente 57,6% do
valor estabelecido como meta para todas as operagdes do banco relacionadas
com o tema da inovagao ao longo de 2009 a 2014. Assim, observa-se que o
BNDES Profarma em sua “segunda fase” apresentou uma maior visibilidade
em relacdo tanto a sua “primeira fase” quanto com os demais programas,

produtos e projetos do banco voltados para a temética da inovacao.

Tabela 24: Comparativo de distribuicdo de financiamentos em R$ milhées do
BNDES Profarma por subprograma entre a “primeira fase” e “segunda fase”
(R$ milhdes).

Valor do Apoio do Valor do Apoio do

Subprograma BNDES BNDES Tgxade
Wi A " " " crescimento (%)
na "primeira fase na "segunda fase
Producéio 568,2 840,9 48,0

1 O subprograma Profarma — Produtores Publicos, segundo Capanema, Palmeira e Pieroni
(2008), tem como objetivo apoiar financeiramente os laboratérios publicos filiados a Associacéo
dos Laboratérios Farmacéuticos Oficiais do Brasil (Alfob) para que as atuacdes desses
laboratérios oficiais sejam coordenadas e organizadas no sentido de atender as necessidades
do Sistema Unico de Satde (SUS).
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Inovacéo* 112,2 525,4 368,3
345,7 345,7 0,0

Reestruturagdo**

Exportacio*** - 187,8 -

Total 1026,1 1899,8 85,1

Fonte: Elaboracao propria a partir de dados de CAPANEMA, PALMEIRA e PIERONI (2008) e

de LOPES (2011).

*O subprograma P,D&l mudou de denominacgéo para Inovacao.

**Q Fortalecimento de empresas nacionais mudou para Reestruturacgéo.

*** O subprograma Exportacdo foi criado apenas na “segunda fase”. O subprograma
Produtores publicos também foi criado nesta fase, mas néo foi citado por LOPES (2011).

Conforme a tabela 25, o programa BNDES Profarma em sua “segunda
fase” promoveu desembolsos no valor de quase R$ 1,9 bilhdo em 107
operacdes entre outubro de 2007 a setembro de 2011. Esse valor de
financiamento promovido pelo BNDES estimulou o investimento privado na
ordem de R$ 3,5 bilhdes nas empresas que atuam no CIS, segundo PAMEIRA
FILHO et al. (2012).

Tabela 25: Distribuicdo de financiamentos do BNDES Profarma por
subprograma em sua “segunda fase”, de outubro de 2007 a setembro de 2011
(R$ milhdes).

Participacéo no

Subproarama Numero de Valor do Apoio Valor do Apoio
prog Operacdes do BNDES do BNDES
(%)
Producéo 68 840,9 44,3
Inovacao 28 525,4 27,7
Exportacdo 9 187,8 9,9
Reestruturacéo 2 345,7 18,2
Total 107 1.899,8 100,0

Fonte: Elaboracédo prépria a partir de dados de LOPES (2011).

O Profarma — Producdo teve financiamento na ordem de R$ 840,9
milhdes em 68 operacdes ao longo da “segunda fase” para dados até setembro
de 2011, o que corresponde a 44,3% do total de financiamento concedido pelo
banco. No comparativo com a participacdo desse subprograma na fase
anterior, houve uma reducdo de mais de dez pontos percentuais (de 55,4%
para 44,3%). Apesar dessa reducdo da participacdo, o valor absoluto
desembolsado no subprograma aumentou consideravelmente com uma taxa de

crescimento de 48,0% (tabela 24).
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Dentre os subprogramas do Profarma nessa “segunda fase” merece
destaque o impacto do subprograma Profarma - Inovacdo que recebeu
desembolsos no valor de R$ 5254 milhes em 28 operacbes, 0 que
corresponde a 27,7% do total financiado pelo BNDES nesta fase, segundo a
tabela 25. Em um primeiro momento, o valor da participacdo desse
subprograma parece ser pouco expressivo em relacdo ao total desembolsado
para o programa. No entanto, quando comparado com o valor desembolsado
na primeira fase, houve um crescimento bastante significativo de 368,3% no
valor do financiamento do banco para esse subprograma (tabela 24). Esse
aumento expressivo do valor do financiamento pelo banco em inovacéo reflete
a maior énfase do BNDES com a tematica da inovacdo segundo a sua
aderéncia com as politicas industrias e tecnoldgicas do periodo. Conforme
PALMEIRA FILHO et al. (2012), o apoio do BNDES para a tematica da
inovacao ocorreu principalmente com o subprograma Profarma — Inovacao e os
desembolsos foram importantes na medida em que gerou efeitos que induzem
o esfor¢o inovativo nas atividades das empresas que atuam na industria da
saude.

Segundo a tabela 25, o subprograma Profarma — Reestruturacao (antes
era denominado de Profarma — Fortalecimento das Empresas Nacionais)
recebeu desembolsos no valor de R$ 345,7 milhdes em 2 operagdes. No
comparativo com a fase anterior, esse subprograma apresentou 0 mesmo valor
em termos absolutos, mas em termos relativos houve uma reducdo de 33,7%
para 18,2% em relacdo a sua participacdo no total de financiamentos do
programa. Segundo PALMEIRA FILHO et al. (2012), esse subprograma esta
relacionado com operagdes de incorporacdo, aquisicdo e fusdo de empresas
com o objetivo de promover a criagdo de empresas com capital nacional
majoritario (de controle nacional). Porém, esse subprograma nao obteve os
resultados esperados inicialmente no sentido de promover a fuséo e aquisicao
na estrutura farmacéutica nacional.

Assim, considerando as experiéncias do banco com as operacdes em
relacdo aos programas BNDES Prosoft e BNDES Profarma, houve um grande
avanco no sentido de promover uma mudanga no escopo da forma de atuacgéo
do BNDES que aumentou os esfor¢cos em relacdo a tematica da inovagao. Isto

€, 0 BNDES passou por profundas e intensas transformacfes na década de
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2000 quando teve que atuar diretamente com essa tematica por meio de
programas, linhas e projetos. Isso ocorreu porque o BNDES teve que rever a
sua forma tradicional de analisar 0s projetos que estava relacionada
essencialmente com o0s aspectos econOmicos e financeiros para considerar
também outras variaveis relevantes na decisdo de aprovar ou nao um projeto, o
que inclui os ativos intangiveis da empresa em analise.

A respeito dessas transformac¢des na forma de atuagcdo do BNDES
frente a necessidade de atuar com programas, linhas e projetos relacionados a
tematica da inovacéo na década de 2000, KICKINGER e VEIGA DE ALMEIDA
(2010) apontam que:

Essa mudanca de abordagem da inovacéo pelo BNDES traz grandes
desafios, pois muda em varios aspectos a forma do Banco de pensar
e operar. E uma mudanca de cultura de uma instituicdo, que durante
mais de 50 anos cumpriu eficiente e reconhecidamente sua misséo, €
algo complexo. O maior propulsor dessa mudanca é a modificacéo do
conceito de desenvolvimento. Cada vez mais, a hocdo de
desenvolvimento deve estar associada a questdes como reducéo da
desigualdade regional e social, sustentabilidade ambiental e geracédo
continua de diferenciais competitivos por meio da inovagéo. E com
essa visdo de desenvolvimento que o Banco deve promover sua
mudanca de cultura de uma sociedade industrial para uma sociedade
baseada no conhecimento (KICKINGER; VEIGA DE ALMEIDA, 2010,
p. 189).

E, ainda continua, o BNDES tem como primeiro desafio:

(...) do ponto de vista pratico do tratamento dessas operacgdes de
inovacao, é que elas geralmente sdo Unicas — no sentido de néo ter
um histérico de operacdes semelhantes. Normalmente, ndo envolvem
garantias reais, grande parte dos usos do financiamento é para
geracdo de ativos intangiveis e sdo mais arriscadas, pois ha
incertezas quanto a tecnologia e ao mercado. Isto é, trata-se de algo
bastante diferente da maioria das opera¢cdes do Banco (KICKINGER;
VEIGA DE ALMEIDA, 2010, p. 190).

Portanto, para finalizar essa secdo, observa-se que 0s programas
BNDES Prosoft e BNDES Profarma, além de outros relacionados com a
teméatica da inovacdo, foram responsaveis pela reestruturacdo da forma de
atuacdo do BNDES que teve que se transformar mais uma vez para se
adequar com as novas necessidades impostas ao desenvolvimento econdémico
do pais. Além disso, os programas BNDES Prosoft e BNDES Profarma foram

importantes para contribuir com o fortalecimento das empresas, principalmente
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aguelas de capital nacional de pequeno ou médio porte que atuam nos setores

das industrias de software e servicos de Tl e de farmacos e medicamentos.
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CONCLUSAO

O trabalho analisou as transformagfes da forma de atuacdo do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social (BNDES) ao longo das
décadas dos anos de 1952 a 2012. A criagdo do BNDES no inicio dos anos 50
foi importante para garantir a formulagdo e o financiamento do investimento no
pais. No entanto, foi analisado que ao longo deste periodo, 0 banco mudou a
sua atuacdo segundo as prioridades de diferentes governos, ja que € um
importante instrumento de acdo do Estado na economia, seja para realizar
politicas econébmicas, como politicas industriais.

No contexto de sua criagdo, ndo havia um mercado de investimentos
privados de longo prazo no pais, e 0s investimentos publicos ndo estavam
organizados o suficiente para cobrir a laguna deixada pela auséncia de
recursos privados. O surgimento de um banco que garantiu o apoio para a
formulacéo e financiamento do investimento permitiu 0 avango do processo de
industrializag&o iniciado ainda nos anos 30. Inicialmente, nas décadas de 1950
e 1960, o banco apresenta o papel de agente desenvolvimentista com o apoio
ao Plano de Reaparelhamento Econdmico no segundo governo Vargas e a sua
atuacdo como formulador e financiador de investimentos € posto a prova no
Plano de Metas do governo JK segundo o pensamento do nacional-
desenvolvimentismo proposto pela escola cepalina original.

Depois, é responsavel diretamente pela criacdo de empresas publicas
gue apresentaram um papel importante para os setores de infraestrutura e de
energia, tais como a Rede Ferroviaria Federal (RFFSA) e as Centrais Elétricas
Brasileiras (Eletrobras). Na década de 1970, o banco passa a atuar
diretamente com o apoio de financiamento do investimento das empresas de
capital nacional que sdo consideradas a parte fraca do tripé formado pelo
Estado, pelo capital estrangeiro e pelo capital privado nacional.

Nos anos 80 e 90, o BNDES é descaracterizado daquela atuacao que
prevaleceu nos anos anteriores e que motivou a sua propria criacdo: o apoio
para a formulagdo e o financiamento do investimento de politicas industriais
para consolidar o processo de industrializacdo brasileira. Para apresentar
aderéncia com as politicas de carater neoliberal deste periodo em que

predominou o pensamento da ortodoxia convencional, 0 banco passou a apoiar
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o0 processo de privatizacdo das empresas publicas, inclusive em relacéo
aguelas empresas que contribuiu de forma direta ou indireta para a sua
criacao, tal como o caso da RFFSA.

Por fim, na década de 2000, especificamente entre os anos de 2002 a
2012, discutiu-se a atuacdo do BNDES em relacdo as politicas do Estado no
suposto nacional-desenvolvimentismo que colocou fim ao veto a politica
industrial do periodo imediatamente anterior. Essas politicas industriais e
tecnologicas da década de 2000 que retomaram a tematica da inovacao
incentivaram uma nova transformacéo da forma de atuacdo do BNDES. Neste
momento, o banco passou a priorizar 0os programas, linhas e projetos que
estavam relacionados com a tematica da centralidade da inovacdo. Neste caso,
analisou-se a atuacéo do banco especificamente com os programas Prosoft e
Profarma que atendem os mercados de software e tecnologia de informacéo e
de medicamento e farmacos.

Desta forma, conclui-se que a atuacdo do BNDES foi importante nos
anos 2000 na medida em que foi utilizado como instrumento pelo Estado
nacional para direcionar os recursos na forma de investimentos para aqueles
setores considerados estratégicos para a retomada da centralidade da
inovacado, como foram os casos analisados em relacdo aos setores de software
e servicos de tecnologia de informacdo e medicamentos e farmacos priorizados

nas politicas industriais e tecnolégicas como indutores de inovacao tecnoldgica.
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