JIo

ACESSO A SERVICOS PUBLICOS
CONSOLIDAGAQ DA GCIDADANIA

SESSOES TEMATICAS

0 TIAR B

CAMPUS UNIVERSITARIO - UFrRN !I

>4

IIENEPCP ANAIS

v-‘



ANALISE DA PARTICIPACAO DO BNDES NOS INVESTIMENTOS DE INFRAESTRUTURA
NA AREA DE LOGISTICA JUNTO A ENTES FEDERADOS
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INTRODUGAO:

0Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico (BNDE) foi criado em 20 de junho de 1952 através da Lei n® 1.628, como uma autarquia
federal. Entretanto, a necessidade de criacdo de um banco de investimentos no Brasil j& havia sido vislumbrada na década de 1940 durante o
Estado Novo. A criacao de uma agéncia, similara um banco de investimentos, foi sugerida pela Missao Cooke, em 1942.

A Missdo Cooke foi resultado dos Acordos de Washington de 1939, onde os governos estadunidense e brasileiro selaram um acordo de
cooperagao. Os Acordos deram origem a quatro Missdes, sendo a Cooke a sequnda destas, que tinham como objetivo o desenvolvimento econdmico
brasileiro, com énfase na elevacdo do nivel de vida dos brasileiros e o crescimento do comércio exterior.

De modo a atender os interesses brasileiros em voga durante o primeiro governo Vargas (1930- 1945), sendo estes principalmente a
substituicao de importacdes de produtos essenciais; amelhora da tecnologia das inddstrias brasileiras e dos meios de transporte; e o financiamento
da industrializacao com recursos internos,

A [M]issao [Cooke] tinha estudado a participacdo do setor publico brasileiro e observou que as contribuicdes da Previdéncia Social (em 1939,
USS 28 milhdes) eram utilizadas pelo Banco do Brasil (BB) em sua Carteira de Crédito Agricola e Industrial (Creai), para financiar as atividades
econdmicas. De forma precursora, o técnico norte-americano Corwin D. Edward (Missao Cooke) sugeriu a criagdo de uma agéncia similar a
um hanco de investimento para o desenvolvimento (Memérias do Desenvolvimento, 2010, p.14, apud., Martins, op. cit., p.360).

Entretanto, a ideia de um banco de desenvolvimento publico gerou descontentamento em parte da elite brasileira, ainda que houvesse
algum apoio a criacao de um banco de investimento, contanto que privado (Memdrias do Desenvolvimento, 2010). As oscilagdes politicas que
sucederam apés o fim do Estado Novo também impossibilitaram tal agéncia. Foi necessario que Vargas, retornasse a presidéncia, em 1951, para
que, finalmente, o BNDE fosse criado, o que foi imprescindivel para o desenvolvimento do capitalismo brasileiro.
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Mesmo antes de sua criacao, é possivel perceber como o cendrio politico, interno e externo, viria a influenciar a forma de atuacdo do
BNDE. Em um primeiro momento, o BNDE foi instituido para a elaboracao de projetos que seriam financiados pelo governo brasileiro, através de
recursos fiscais, em parceria com instituicdes estadunidenses, como o Eximbank (Export- Import Bank of the United States) e o Banco Mundial.
(Memérias do Desenvolvimento, 2010)

Porém, tais investimentos norte-americanos nunca chegaram em sua integralidade. Alguns autores como Lucas Lopes, presidente do
BNDE de 1956-58, imputam o fim da parceria Brasil- EUA a fatores como a elei¢ao do republicano Dwight Eisenhower a presidéncia dos Estados
Unidos, o qual preconizou uma politica fiscal orientada a reducdo de gastos e o fim da agenda de combate ao comunismo na América Latina, uma
vez que a“ameaca comunista” foi percebida como inexistente. Além disso, Lopes afirma que um cunho mais nacionalista presente no segundo
governo Vargas (1951-1954), como a reforma cambial e a disposicao a criar a Petrobras, desagradou o governo americano. Ademais, o fim do New
Deal também foi um fator significante.

Abreu ([200-]), atribui a insatisfacao americana ao fato de Vargas ter denunciado de forma enfética os expedientes que as empresas estrangeiras
faziam uso para que lucros fossem remetidos ao exterior. Lucio Meira, ex-presidente da Companhia Sidertrgica Nacional', ressalta que Getdlio Vargas
recusou-se a enviar tropas Brasileiras para a Coréia durante a guerra, em 1950, o que influenciou o corte nos investimentos advindos dos Estados Unidos.

Neste cendrio é criado o Plano Nacional de Reaparelhamento Econdmico. O Plano foiaprovado pela Lein°1.474 de novembro de 1951, esta
lei cria também o Fundo de Reaparelhamento Econdmico. Ficou conhecido como Plano Lafer por ser da gestao, do entao, Ministro da Fazenda
Hordcio Lafer. A principio, almejava-se que a parceria com os EUA resultasse na concessdo de créditos fixos ao Brasil. Todavia, 0s norte-americanos
nem ao menos cogitavam esta possibilidade, apenas concordando em financiar projetos especificos. (ABREU, 200-)

Tendo tudo isto posto, o BNDE foi, entdo, 0 maior agente executor e financiador do Plano Nacional de Reaparelhamento Econdmico,
do sequndo governo Vargas. O Plano almejava expandir servicos basicos de infraestrutura que eram gargalos do processo de industrializacao,
principalmente energia e transporte, o dltimo sendo o foco deste artigo.

Entretanto, devido a todos os fatores envolvendo o financiamento estrangeiro expostos anteriormente, o BNDE como banco de
investimento teve pouca relevancia de sua criacao a 1954. Os desembolsos feitos pelo Banco entre 1952 e 1954, para setores econdmicos diversos,
corresponderam a 5,7% dos desembolsos totais de 1952 a 1965. Mesmo que em um primeiro momento a relevancia de tais investimentos nao
fosse elevada, jd era possivel perceber a relagao do Banco com o setor de infraestrutura. De acordo com dados de 1953, 66,9% dos desembolsos do
ano foram para o setor de transportes. (Memdrias do Desenvolvimento, 2010, p.33).

0 BNDE passou por diversas mudancas estruturais onde € possivel perceber as articulagdes entre o Banco, Estado e as elites nacionais e
estrangeiras. Durante a Ditadura Militar, o Decreto n® 60.900, de 26 de junho de 1967, repassa a autonomia administrativa do BNDE ao Ministério
do Planejamento e Coordenacao Geral. A Lei n® 5.662, de 21 de junho de 1971, em pleno “Milagre Econdmico’, modifica o Decreto anterior e
torna o Banco uma empresa publica, com seu patrimonio préprio, de personalidade juridica de direito privado, ainda vinculado ao Ministério
do Planejamento e Coordenacao Geral. Durante a década de 1980, o conceito de integracdo competitiva entra em foco, buscava-se expandir o
mercado interno ao passo que habilitava a economia brasileira a disputar a preferéncia dos compradores externos. O Decreto- Lei n° 1.940, de
25 de maio de 1982, 0 S de Social foi agregado ao, entao, BNDE, vinculando- o a Secretaria de Planejamento da Presidéncia da Repuiblica. Nesta
mesma época o, agora, BNDES, adota a prética do planejamento estratégico, a partir da elaboracdo de cendrios prospectivos, consolidando a
voca¢ao do Banco para a anélise e formulacdo de politicas (BNDES, 2019).

Por conseguinte, o presente artigo aspira analisar, com base em Chang, Torres Filho e Tavares, aimportancia de bancos de desenvolvimento para
as experiéncias de capitalismo tardio. Assim como Harvey para o papel da infraestrutura no desenvolvimento econdmico. Realizadas essas abordagens,
intenta-se compreender o papel do BNDES na provisao de infraestrutura no desenvolvimento brasileiro, com énfase no periodo de 2002 a 2018.

1 ACompanhia Siderdrgica Nacional (CSN), foi criada em 9 de abril de 1941. ACSN foi uma das principais razoes de negociagdo entre 0 governo Vargas e os EUA. Inicialmente, a
CMBEU produziu umrelatério onde comprovava a possibilidade de uma grande usina sidertrgica ser construida no Brasil, com o auxilio da empresa U. S. Steel, seria uma empresa
de economia mista. Porém, com o estopim da Segunda Guerra Mundial, a empresa norte- americana abandona o projeto. Vargas decide entéo por criar uma empresa nacional,
onde o capital estrangeiro entraria e forma de empréstimo. (MOREIRA, 200-)
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Tem-se como hipétese que o Banco foi um importante instrumento das politicas pblicas de infraestruturaimplementadas pelo governo
federal no periodo de 20032018, cujo objetivo foi aumentar a competitividade exportadora da economia brasileira, com énfase nos commodities
agricolas e minerais. Em contraposicao, 0 banco teve papel menos relevante nos investimentos em mobilidade urbana, o que pode revelar menor
articulagdo do BNDES com os agentes da administracao publica direta, visto que cabe aos entes federados, estado e municipios, prover mobilidade
urbana (Art. 17 e 18 da Lein° 12.587, de 3 de janeiro de 2012). Para tanto, serdo analisados os dados de investimentos em logistica e mobilidade,
de 2002 a 2018, obtidos no site do BNDES. Outrossim, objetiva-se caracterizar as regides brasileiras onde ha mais investimentos em logistica e
mobilidade e a que parcela da populagdo estes estdoatendendo.

CAPITULO 1- BANCOS DE DESENVOLVIMENTO NO MUNDO E SUA RELAGAO COM O CAPITALISMO TARDIO E O SUBDESENVOLVIMENTO:

0 presente capitulo tem como objetivo caracterizar os Bancos de Desenvolvimento ao redor do mundo, através de um recorte histdrico,
levando-se em consideracao paises desenvolvidos, de desenvolvimento tardio e paises em desenvolvimento. Pretende-se avaliar a importancia
dos BD no desenvolvimento dos paises centrais e de que forma se dava a atuacao desses bancos no periodo de desenvolvimento de tais paises.
Ademais, serd feita uma anélise dos BD nos paises em desenvolvimento, a importancia desses bancos na alocacao de crédito de longo prazo e a
relevancia dessasinstituides para o desenvolvimento dos paises em questao, com espacial foco no banco brasileiro, 0 BNDES.

No mundo todo, os governos intervém nos mercados de crédito, seja na requlagdo, politicamonetdria ou alocagdo de crédito. Paraa construgdo
deste capitulo, focaremos no terceiro. A alocacdo de crédito intenta redirecionar ou gerenciar recursos financeiros para que estes atendam regides,
categorias ou setores prioritarios, uma vez que almeja impactar“a reparti¢ao do crédito e as respectivas taxas de juros no interior do mercado” (FILHO,
2007). Cada pais apresenta um grau de intervencao do Estado diferente, como trazido por Ernani Teixeira Torres Filho (2007), nos Estados Unidos o
direcionamento de crédito é feito, em sua maioria, por meio de instrumentos de garantia de créditos concedidos pelos bancos privados.

Entretanto, em paises como Japao e Alemanha, os bancos piblicos correspondiam a cerca de 20% e 45%, respectivamente, do mercado bancdrio
no ano de 2005. Os Bancos de Desenvolvimento (BD) apresentam uma maneira singular de direcionamento de crédito pelo governo. Cerca de 280 bancos
de desenvolvimento atuam no mundo hoje, pelo menos 30% de suas a¢des sao do governo e, € possivel dizer que, tém como principal objetivo promover
o desenvolvimento nacional (World Bank 2012, apud Humphrey, 2015). Estes Bancos foram pensados no pds-22 Guerra Mundial, em grande parte para
auxiliar na reconstrucdo das grandes economias, como Japao e Alemanha, e a fim de promover aindustrializagio na América Latina e Asia.

Como visto na Introducéo, o BNDES é criado no Brasil em 1952 como ferramenta impulsionadora da industrializacao do pais. 0 BNDES é o
maior agente financiador do desenvolvimento brasileiro e responsdvel por cerca de 70% dos empréstimos de longo prazo no Brasil (BNDES, 2014).
Em 2011, foi responsdvel por um terco dos investimentos em infraestrutura e na inddstria brasileira (configurando-se como o maior banco no
pais e o maior credor da América Latina). Em 2013, constituiu 11,8% dos ativos financeiros do Brasil (Colby, 2012, p.6-8 apud Humphrey, 2015, p.8;
Standard and Poor’s, 2014 apud Humphrey, 2015, p.8).

Todavia, a alocagao de crédito por parte do Estado tem recebido criticas. Sequndo 0 Banco Mundial “a propriedade dos bancos pelo Estado tende
aimpedir o desenvolvimento do setor financeiro, contribuindo, consequentemente, para um menor crescimento.” (Finance for Growth, 2001 apud Filho,
2007, p.2). Chang (2002), afirma que os paises desenvolvidos pressionam os paises em desenvolvimento a adotar “boas politicas” e “boas institui¢des’”.

Acomecar pelotitulo da obra, “chutando a escada’, € uma famosa frase do economista alemao Friedrich List (1789-1846). List era defensor
de medidas como protecionismo a industria nascente, medidas estas que, eventualmente, foram incorporadas no plano de industrializacao
estadunidense. Chang (2002) alega que os paises desenvolvidos tendem a manipular a histéria de como tornaram-se ricos e com isso “chutam a
escada” com a qual chegaram ao topo.

As“boas politicas” que propde aos paises em desenvolvimento sao as recomendadas pelo Consenso de Washington, como: liberalizacdo
financeira e comercial, privatizacao, desregulamentacdo e politicas macroecondmicas restritivas. Por sua vez, as “boas institui¢des” seriam as
mesmas que existem nos paises desenvolvidos, note que estas existem uma vez que os paises ja sao considerados desenvolvidos, como por
exemplo a democracia, banco central e poder judicidrio independentes e, acima de tudo como pode ser percebido pela constituicdo americana,
demasiada protecdo aos direitos de propriedade privada.
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Chang conclui, apds anélise histdrica do desenvolvimento econdmico, que tendo os paises desenvolvidos adotando as medidas que
pregam aos em desenvolvimento, hoje ndo seriam ricos. E possivel observar que muitos desses paises fizeram uso de“politicas ruins” e “instituicdes
ruins” durante seu periodo de desenvolvimento; medidas industriais e comerciais protecionistas, democracia extremamente limitada, o sufragio
universal ocorrendo apenas no inicio do século XX e, é correto afirmar que alguns desses paises criaram Bancos Centrais tao cedo quanto o fim do
século XV, contudo, apenas no fim do século XIX esses bancos passaram a realmente operar como Bancos Centrais, obtendo o monopdlio da emissao

monetdria e outras responsabilidades legais.

4

A maioria das instituicbes atualmente recomendadas aos paises em desenvolvimento como parte do pacote de “boa governanga”
foram, na verdade, resultados, e ndo causas, do desenvolvimento econdmico dos PADs [Paises Desenvolvidos]. Nesse sentido, ndo esta
claro quais delas sao deveras “necessarias” aos atuais paises em desenvolvimento — acaso sao necessdrias, de acordo com a visao do EIPD
[Establishment Internacional da Politica de Desenvolvimento], a ponto de precisarem ser impostas a esses paises por meio de fortes
pressdes externas, bilaterais e multilaterais? (CHANG, 2002, p.215)

Apds o exposto por Chang, a critica do BM aos BD ganha um significado diferente.

Tendo isto posto, a partir de agora faremos uma andlise da importancia dos bancos publicos na alocagao de crédito, em especial do BNDES
no desenvolvimento brasileiro, uma vez que, a disponibilidade de crédito provoca impactos expressivos sobre a economia, afetando o nivel de
atividade e de emprego correntes, a trajetdria de crescimento e taxa de investimento.

Como ponto de partida, analisaremos o caso estadunidense. A Reconstruction Finance Corporation (RFC), implantada em 1932 (finda
em 1952, quando deu origem a uma agéncia especializada em pequenas e médias empresas), € a predecessora de praticamente todo o sistema
de direcionamento de crédito americano. Em um momento onde os EUA sofriam com os efeitos da crise de 29, a RFC tinha como objetivo fazer
empréstimos emergenciais para companhias de seguro, ferrovias e bancos (privados). Posteriormente, passou a fazer operagbes com governos
municipais e agricultura; passando também pelo financiamento imobilidrio e aexportacao.

Hoje, vdrias de suas antigas subsididrias tém um papel de destaque na economia americana como: aCommaodity Credit Corporation, na agricultura;
0 Eximbank no comércio exterior e a Federal National Mortgage Association (Fannie Mae), nos financiamentos residenciais(FILHO, 2007, p.4).

Importante ainda é lembrar que a Fannie Mae sofreu grande intervengao governamental durante a crise imobilidria de 2008.

A criacao dos bancos publicos na Europa e no Japao no pds-Sequnda Guerra Mundial sequiuo mesmo pardmetro americano do pés-
crise de 29. Como vimos anteriormente, tais bancos publicos foram criados para a reconstrucao dos paises, porém, com o passar do tempo e o
fortalecimento dos mercados de capitais em moeda local e das instituicoes privadas, tais bancos como instrumentos diretos de direcionamento de
crédito deram lugar a instrumentos indiretos, exemplos sao sequros e garantias de crédito. Como exposto por Chang, uma vez que o pais alcanca
o desenvolvimento as “instituicdes ruins” dao lugar as “instituices boas”.

0s bancos publicos nos paises em desenvolvimento, por sua vez, tinham como objetivo principal superar o subdesenvolvimento, mesmo
assim, como percebido a partir da prépria histdria de criacdo do BNDES, estes também seqguiram 0 modelo construido pelos americanos na década
de 1930. A diferenca marcante entre a experiéncia dos paises ricos e os demais é que o subdesenvolvimento nao foi superado e, com isso, inexistem
na grande maioria destas economias, até a presente data, mercados de crédito de longo prazo em moeda nacional relevantes o suficiente. Este
fator torna de suma importancia a presenga dos bancos pidblicos no direcionamento de crédito.

0 crédito €, ainda, um instrumento eficaz de politica industrial, ou seja, de geracao de emprego, renda e tecnologia. A existéncia de
mecanismos financeiros adequados é condi¢do para a instalacdo ou para a continuidade de inddstrias importantes. No Brasil, dois
exemplos ilustrativos sao os setores de aerondutica e de bens de capital. Os avides da Embraer, além dos atrativos de projeto, engenharia
e montagem, precisam do financiamento do BNDES para concorrer no exterior, uma vez que em todo o mundo as empresas produtoras
de aeronaves gozam de mecanismos especificos de direcionamento de crédito. 0 mesmo acontece com a Boeing e o Eximbank norte-
americano; a Airbus e as Agéncias de Comércio Exterior europeias; e a Bombardier e a EDC canadense. Do mesmo modo, as empresas
brasileiras de méquinas e equipamentos precisam do suporte financeiro do BNDES para enfrentar, até mesmo no mercado brasileiro, a
concorréncia dos produtos estrangeiros financiados no longo prazo pelos respectivos Eximbanks. Na pratica, o direcionamento do crédito
é um dos principais instrumentos que os governos dispdem para atender a diferentes demandas da sociedade. Possui ainda a vantagem
de poder prescindir ou substituir o uso de recursos fiscais, sem grande perda de eficdcia. (FILHO, 2007, p.2).
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No relatdrio “National Development Banks and Infrastructure Provision: A Comparative Study of Brazil, China and South Africa’, Chris
Humphrey levanta dados sobre a importancia detrés BD nas economias do Brasil, China e Africa do Sul. Tratando-se do que faz parte da atuacdo
dos trés BD, Humphrey compara a distribuicao setorial da atividade de financiamento dos bancos. 0 autor alerta para a inexatiddo da comparacdo,
visto que os bancos categorizam seus empréstimos de diferentes formas, mas os dados levantados sao suficientes para que se percebam as
prioridades de cada um de modo geral.

Figura 1: Divisdo Setorial da Carteira de Crédito dos BD, 2013
cog DBSA BNDES

W Industry and Agribusiness
B Infrastructure

W Other

Fonte: (HUMPHREY, 2014, p.9)
A partir do grafico acima (Figura 1), fica claro que, dos trés, o BNDES é 0 que tem uma carteira de empréstimos mais diversa, focando na
economia brasileira de modo geral, prestando grande apoio, também, ao setor privado. Isto reflete a missdo do BNDES de promover

atividade econdmica e os servigos sociais no Brasil, entretanto, investimentos em infraestrutura e inddstria sao prioridades desde sua criagdo.

Além disso, de acordo com Humphrey, os empréstimos concedidos pelo Development Bank of Southern Africa (DBSA), China Development
Bank (CDB) e 0 BNDES cresceu enormemente de 2003 a 2013, como pode ser observado na tabela abaixo:

Tabela 1: Crescimento acumulado na carteira de empréstimos, 2003-2013

(DB 508%
DBSA 259%
BNDES 397%

Fonte: (HUMPHREY, 2014, p.8)

Como pode ser percebido na Tabela 1, a carteira de empréstimos dos trés bancos a0 menos duplicou durante os dez anos analisados, ja a
principal categoria de empréstimos do Banco Mundial cresceu apenas 22% durante o mesmo periodo de tempo. Apenas a informagdo posta, uma
vez que a importancia da alocacao de crédito foi discutida anteriormente, revelaria que os BD analisados sao incrivelmente importantes para o
desenvolvimento econdmico dos paises em questao.
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Figura 2: Porcentagem do Crescimento Anual da Carteira de Empréstimos, 2003-2013
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Fonte: (HUMPHREY, 2014, p.8)

Figura 3: Crescimento Médio da Carteira de Empréstimos, 2007 — 2013
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Fonte: (HUMPHREY, 2014, p.9)

A partir dos gréficos expostos (Figuras 2 e 3) percebe-se que os trés BD atuaram em medidas econdmicas anticiclicas durante a crise
imobilidria de 2008, como resposta ao aperto do mercado de crédito internacional.

Embora os empréstimos anticiclicos ndo sejam o objetivo declarado de qualquer um dos trés BD, os respectivos governos aparentemente
consideraram que esse era um papel apropriado no apoio a politica fiscal anticiclica direta por parte do governo (HUMPHREY, 2014,
p.9, traducdo da autora).

Até mesmo nos paises onde o setor privado investe significativamente em infraestrutura, notou- se durante a crise de 2008 que existe
a necessidade de manutencdo destes investimentos em nivel estdvel e elevado mesmo que em periodos de crise. Os BD atuam, também, na
preservacao da estabilidade econdmica.

Durante a crise em questao, paises que possuiam bancos de desenvolvimento operantes, fizeram uso dessas instituicdes para amortecer,
ou até mesmo compensar, a queda do crédito no mercado privado, a fim de evitar uma queda da demanda agregada ainda maior. Além dos terés
bancos analisados por Humphrey, o Business Development Bank of Canada (BDC) também aumentou consideravelmente sua carteira de crédito
em 2009, como pode ser observado no gréfico a sequir.

Figura 4: Crescimento Médio da Carteira de Empréstimos BDC
25

20
15

1o

:l-l.ll-.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m 2012

Fonte: (FERRAZ; ALEM; MADEIRA, 2013, p.23)
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0 Conference Board of Canada, destacou a importancia dos BD na promogdo da estabilidade econdmica, ressaltando a necessidade
da existéncia prévia desses bancos para atuacdes anticiclicas em periodos de crise, caracteristica esta que foi apelidada de “A Bela Adormecida”
De acordo com o Conference Board, quando a crise financeira atinge, ja é tarde demais para os governos criarem capacidade institucional para
fornecimento de crédito. Essas instituicdes ja devem existir com poder operacional suficiente para responder quando o mercado privado falha.
(Conference Board of Canada, 2010, p.1 apud FERRAZ; ALEM; MADEIRA, 2013, p.22)

Talvez, em paises desenvolvidos, os BD possam ser “Belas Adormecidas”. Contudo, em paises em desenvolvimento, eles se mantém
incrivelmente atuantes também durante periodos de crescimento econdmico. Nos préximos capitulos, a atuacao do BNDES como o maior
investidor de crédito de longo prazo no pais serd analisada, assim como os investimentos deste BD no setor de infraestrutura, com foco no setor de
logistica, e sua relevancia na economia brasileira.

CAPITULO 2 - 0 BNDES E O FINANCIAMENTO DE INFRAESTRUTURA:

Neste capitulo, objetiva-se analisar a relevancia do BNDES no financiamento da infraestrutura brasileira ao longo de sua histdria,
comparado a relevancia dos BD de paises desenvolvidos no financiamento de suas respectivas infraestruturas. Analisard, assim também, a
importancia da alocacao de crédito de longo prazo na execugao de projetos de infraestrutura e a relagao entre capital fixo e desenvolvimento.

Como exposto nos capitulos anteriores, um dos grandes impulsionadores da criacao do BNDES foi o Plano Nacional de Reaparelhamento
Econdmico de 1951. 0 Plano em questao almejava expandir os servicos basicos de infraestrutura, em especial os de transporte e energia, essenciais
para o processo de industrializacao nacional. Na auséncia do financiamento estrangeiro, como forma de levantar a contrapartida em cruzeiros
aos financiamentos estrangeiros aprovados, entao, pela CMBEU (BNDES, 2012), o governo brasileiro optou por criar seu proprio Banco de
Desenvolvimento. Sendo assim, desde seu nascimento, 0 BNDES estd diretamente ligado ao financiamento da infraestrutura nacional.

0 BNDES, diferentemente do Development Bank of Southern Africa (DBSA), China Development Bank (CDB), tem a maior parte de seus
fundos provindos de fontes oficiais, seja diretamente do Tesouro Nacional ou de diversos fundos destinados, sendo o maior deles o Fundo de
Amparo ao Trabalhador (FAT). De acordo com a Constituicao Federal de 1988, artigo 239, parte dos recursos arrecadados pelo PIS-PASEP, que é a
principal fonte do FAT, deveser destinada ao BNDES, a fim de compor investimentos capazes de alavancar o desenvolvimento econdmico do pais.

Sendoassim, 40% dos recursos do PIS-PASEP sdo repassados ao BNDES, garantindo-Ihe uma fonte de financiamento estavel. Tais recursos,
Tesouro e FAT, sdo pagos, principalmente, com uma taxa de juros subsidiada abaixo do mercado. Tais arranjos de financiamento, o do FAT em
especial, permite que 0 BNDES se desvincule, em certa medida, da influéncia politica resultante da alocacdo orcamentdria, também, deixa espaco
para que o Banco foque em sua missao social, uma vez que ndo precisa se concentrar em atrair potenciais compradores de titulos e investidores.
De acordo com alguns pesquisadores, o financiamento advindo do FAT é o que possibilita a relativa autonomia do BNDES em relagdo as pressdes
de mercado e politicas. (HUMPHREY, 2014, p.15)

Dessa maneira, o BNDES também é capaz de emprestar a taxas muito atraentes, Ié-se baixas em comparagdo com as taxas de juros
comerciais brasileiras (taxa de empréstimos bancarios de 27,4% em 2013, em comparagdo com 6% na China e 8,5% na Africa do Sul), tudo isso
sem comprometer sua estabilidade financeira. (HUMPHREY, 2014, p.16)

Segundo Humphrey (2014), os BD, devido aligacoes com diferentes niveis do governo e forca financeira, tém varias vantagens importantes
quando o assunto € o apoio a projetos de infraestrutura. Como por exemplo, a influéncia que tais Bancos desempenham sobre os beneficiarios
de financiamento e outros parceiros de projeto. Também podem exercer papel fundamental na mediagdo entre governos locais e atores do setor
privado, como o caso do BNDES, que é um grande articulador e responsdvel pela estruturacdo da regulamentacdo e investimentos nas Parcerias
Pablico-Privadas (PPPs), de forma muito bem-sucedida.

Ademais, o fato dos BD serem instituicdes governamentais oficiais gera um conforto adicional aos investidores privados que, ao
participarem de um projeto liderado por um BD, esperam um apoio governamental implicito e auxilio quando enfrentarem possiveis obstaculos
requlatérios. E, as baixas taxas de inadimpléncia registradas pelo BNDES e pelo CDB, como podem ser observadas no Capitulo 1, corroboram o fato
de que quem pega empréstimos com esses Bancos tem grande interesse em paga-los prontamente. (HUMPHREY, 2014, p.19)
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0papel dosBD em ajudar (ou mesmo liderar) o planejamento de desenvolvimento econdmico e social do governo pode moldar sua capacidade
de impactar projetos. 0 (DB e o BNDES tém nivel ministerial e sao atores criticos na elaboracao de estratégias de desenvolvimento de seu
governo. Assim, os governos locais e os atores do setor privado nacional sao muito mais receptivos a assisténcia técnica e a contribuicao para
a elaboracdo e implementacdo de projetos, visto que isso € visto como parte de uma estratégia nacional mais ampla.

[..]

Um aspecto Gtil da maioria das intervencdes dos BD € o grau relativamente alto de flexibilidade relacionado a instrumentos financeiros.
A maior parte do financiamento dos BD estd na forma de empréstimos de médio e longo prazo - o que provavelmente continuard a
ser uma necessidade para muitos dos principais projetos de infraestrutura. No entanto, os BD também tém flexibilidade para assumir
participacdes acionarias, comprar titulos corporativos ou de projetos, oferecer garantias ou contratar empréstimos de sequnda linha
através de bancos comerciais. Isso difere de muitos financiadores de desenvolvimento multilaterais e bilaterais, que sdo em grande parte
mais restritos em seus instrumentos disponiveis (embora isso esteja mudando). Essa flexibilidade operacional pode ser extremamente
(til, particularmente na atragdo de parceiros de investimento privado. Os BD podem adequar suas intervengdes especificamente as
necessidades de um projeto especifico, incluindo financiamento antecipado de capital que pode ser vendido para atores privados quando
um projeto passa pela fase de construcao de alto risco. (HUMPHREY, 2014, p.19-20, tradugdo da autora).

Ainda sobre infraestrutura, alguns projetos sao muito especificos, somando-se isso a alta exigéncia de capital, externalidades, o prazo de
desenvolvimento dos investimentos, torna-se dificil avaliar e financiar o projeto, ainda mais torné-lo atrativo e vidvel economicamente ao setor
privado. Eimprescindivel a disponibilidade de crédito para o setor de infraestrutura, sendo este um determinante para o crescimento econdmico e
0 bem-estar social de um pais e sua populacao. (FERRAZ; ALEM; MADEIRA, 2013, p.18)

De certo que existem paises que foram bem-sucedidos ao envolver agentes privados no financiamento de longo prazo da infraestrutura
nacional, fazendo uso de mercado de capitais ou bancos privados. Entretanto, até mesmo em tais paises, alguns segmentos ligados a infraestrutura
enfrentam dificuldades relacionadas ao acesso de crédito, como por exemplo: “aqueles associados a infraestrutura social e urbana, que geram
externalidades positivas ainda mais visiveis. ” (FERRAZ; ALEM; MADEIRA, 2013, p.18)

Além disso, como visto no Capitulo 1, até mesmo em paises desenvolvidos, em momentos de crise, como no caso da crise imobilidria de
2008, percebe-se a necessidade de manutencao dos investimentos em infraestrutura em um nivel estavel e alto mesmo que o cendrio econdmico
nao seja dos mais promissores. A LSE Growth Commission (2013) publicou um estudo que advertia o governo britanico a criar um banco para
financiar a infraestrutura no pais, visto que os investimentos no setor estdo estagnados:

Um Banco de Infraestrutura para facilitar a provisao de financiamento estavel, a longo prazo e previsivel, principalmente o financiamento
do setor privado para infraestrutura. Existem boas razoes tedricas para a criagdo de tal banco: pode ajudar a superar as principais falhas de
mercado nos mercados de capitais de forma direta e construtiva. Em especial, pode ajudar a reduzir o risco de politicas e, através de parcerias,
estruturar o financiamento de uma forma que mitigue e compartilhe o risco de forma eficiente. Isso exigird toda uma gama de instrumentos
financeiros, incluindo patriménio e garantias estruturadas. (FERRAZ; ALEM; MADEIRA, 2013, apud, LSE Growth Commission, 2013, p.21)

0 setor de infraestrutura faz parte de um conjunto de setores de investimento que inspiram alta incerteza em relacao ao seu sucesso
futuro e, sendo assim, sdao usualmente desprezados pelo sistema financeiro privado, que preferem investir em projetos cujos niveis de certeza
dos resultados sejam maiores. Juntamente com a infraestrutura, no hall de setores preteridos, encontram-se o setor de inovacao tecnoldgica, o
microcrédito, o apoio as pequenas e médias empresas (MPME) e projetos econdmicos ambientalmente e socialmente responsaveis ((FERRAZ;
ALEM; MADEIRA, 2013, p.14). No caso brasileiro, o BNDES investe em todos esses setores, como pode ser visto nos dados do Banco do ano de 2014,
foram 187,8 bilhdes desembolsados divididos da sequinte maneira (BNDES, 2014):
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Figura 5: Desembolsos do BNDES, por setor, no ano de 2014.

DISTRIBUICAO POR SETOR DISTRIBUICAO POR REGIAD
(em valor de desembolsos) (em valor de desembolsos)

CENTRO-OESTE

SUDESTE

DISTRIBUICE\O POR PORTE DE CLIENTE DISTRIBUIQEO POR PORTE DE CLIENTE
{em nimero de operagdes) (em valor de desembolsos)

@ -

O apoio ao segmento das micro, pequenas e medias empresas (MPME) Responsaveis pelos grandes investimentos na economia, as

e pessoa fisica continua expressivo: 96,2% das operacdes de apoio companhias de maior porte sao fundamentais para o desenvalvimento

financeiro realizadas em 2014 sdo desse segmento. do pais. Das guinhentas maiores empresas sediadas no Brasil, 480
mantém relacio bancaria com o BNDES.

Retirada do site https://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/bndes/bndes_pt/Hotsites/Relatorio_Anual_2014/ em_numeros.html

(abe aos BD, entdo, investir nesses setores, mesmo que ao longo da histdria, o apoio dos Bancos de Desenvolvimento a infraestrutura
tenha mudado de acordo com o estdgio de desenvolvimento do pais. Como por exemplo o Development Bank of Japan (DBJ), que foi incrivelmente
importante na histdria do financiamento da infraestrutura, entretanto, com o desenvolvimento do mercado de crédito privado, a necessidade
de investimentos publicos mitigou-se. No caso alemdo, o Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KFW) foi imprescindivel para o desenvolvimento da

infraestrutura alema, principalmente na reconstrugao no pés Sequnda Guerra e na modernizacdo da Alemanha Oriental.

Contudo, novamente, com o desenvolvimento do crédito privado de longo prazo no setor de infraestrutura, houve reducdo da utilizacdo
de instrumentos de financiamento publicos para grandes projetos nacionais de infraestrutura. De 2006 a 2009, o KfW ficou responsdvel por
apenas 30% do financiamento de infraestrutura, o restante foi financiado pelo setor privado. Dessa maneira, o BD alemao voltou seu foco para a

infraestrutura municipal e social, como escolas, hospitais e creches. (FERRAZ; ALEM; MADEIRA, 2013, p.28)
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0 setor de infraestrutura é aquele que permite dar suporte as outras atividades, uma vez que, ndo basta produzir se ndo ha transporte
eficiente para escoar a produgdo, ou conectar as diferentes industrias e, certamente, nao hd inddstria sem energia. Como apresentado neste
artigo, o setor de infraestrutura demanda investimentos pesados e constantes, em paises desenvolvidos o mercado privado, por vezes, 0s assume,
mesmo que o setor apresente riscos de investimentos mais altos e o retorno do capital investido seja mais lento. Entretanto, o mesmo ndo ocorre
em paises em desenvolvimento, desse modo, cabe ao Estado realizar tais investimentos.

No Brasil, o BNDES é o maior agente de investimentos em infraestrutura, é, principalmente, através deste BD que o Estado promove a
integracao fisica do territdrio nacional. 0 BNDES investe em capital social fixo, como estradas e ferrovias:

0 capital fixo é, entdo, apenas aquela parte da riqueza social total, do estoque totalde bens materiais, que é usada para produzir mais-
valor. Como os mesmos objetos podem ser usados de diferentes maneiras, os objetos sdo definidos como capital fixo, “ndo pelo seu
modo determinado de ser, mas por seu uso”. Porisso, a quantidade total de capital fixo pode ser aumentada ou diminuida simplesmente
mudando os usos das coisas existentes. (HARVEY, 2013, p.324)

Ousseja, investindo em capital fixo, 0 Estado promove as condi¢oes do processo de acumulagdo. Tratando-se do setor de infraestrutura, de
sua indivisibilidade técnica — é contraproducente fabricar vagdes de trem e nao construir trilhos para sua circulagdo — e do fato de que mais de um
capitalista podera produzir mais-valor tais investimentos, cabe ao Estado, principalmente em paises em desenvolvimento, liderar tais projetos.

CAPITULO 3 - 0S INVESTIMENTOS DO BNDES EM LOGISTICA, ESPECIFICAMENTE NO SETOR FERROVIARIO:

Neste capitulo, a partir da andlise dos investimentos em logistica do BNDES de 2002 a 2018, focando estritamente no modal ferroviario,
almeja-se refutar ou comprovar as hipéteses apresentada na introdugao deste artigo de que o BNDES foi um importante instrumento das politicas
publicas de infraestrutura implementadas pelo governo federal no periodo de 2003 a 2018, cujo objetivo foi aumentar a competitividade exportadora
da economia brasileira, com énfase nos commodities agricolas e minerais. Em contraposicao, especula-se que o Banco teve papel menos relevante nos
investimentos em mobilidade urbana, o que pode revelar menor articulagdo do BNDES com os agentes da administracao publica direta, jé que cabe
aos entes federados, estado e municipios, prover mobilidade urbana (Art. 17 e 18 da Lei n° 12.587, de 3 de janeiro de 2012).

Desse modo, serdo aqui analisados os dados de investimentos em logistica (modal ferrovidrio), de 2002 a 2018, obtidos no site do BNDES.
Outrossim, objetiva-se caracterizar as regies brasileiras onde ha mais investimentos em logistica e mobilidade e a que parcela da populacao
estes estao atendendo. A tabela abaixo apresenta todos os investimentos no modal ferroviario, em milhdes, executados pelo BNDES de 2002 a
2018, divididos pela natureza do cliente, ou seja, quem foi o receptor de tais investimentos, e a que regides do Brasil esses foram destinados.
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Tabela 2: Investimentos do BNDES, de 2002 a 2018, divididos por natureza do cliente e regido do Brasil

Administracao
Publica Direta -
Governo Estadual

Administracao
Publica Direta -
Governo Federal

Administracao
Piblica Direta -
Governo Municipal

Privada

Piblica Indireta

CENTRO- OESTE

R$ 6.340,65

R$ 176,16

RS 44.445,00

R$ 18.723,68

R$9.026,92

R$305,29

R$ 67.408,69

R$ 1.053,50

NORDESTE

R$ 21.440,02

R$ 337,08

R$ 95.667,82

R$ 18.324,73

R$5.525,12

R$ 683,25

R$61.712,80

R$ 6.823,91

SUDESTE

RS 28.506,12 -
RS 8,00 R$ 159,56
RS 7.386,86 -
R$208.890,83 | R$112.188,26
R$39.971,35 | R$36.130,68

TOTAL POR

NATUREZA DO

CLIENTE

R$70.838,82

R$ 167,56

RS 8.888,64

R$590.313,40

R$ 121.027,85

Fonte: criagdo da autora Fonte: criagdo da autora a partir dos dados fornecidos pelo BNDES

Para melhor andlise dos dados acima expostos, criou-se o grafico a sequir:

Figura 6: Investimentos do BNDES, de 2002 a 2018, divididos por regido do Brasil

Fonte: criagdo da autora a partir dos dados fornecidos pelo BNDES

Valores Contratados por
Regidao (em milhoes)

B CENTRO-OESTE
B NORTE

B NORDESTE
HSUL

B SUDESTE

= NACIONAL

Percebe-se que a regido Sudeste é a que mais recebe investimentos do BNDES no caso analisado. Cerca de 36% do total investido foi
destinado a regiao. Esse dado comprova que ha uma disparidade de investimentos entre as regides brasileiras, a sequnda com maior quantia
investida nos anos analisados € a Nordeste, com menos da metade do valor (em milhdes) investido no Sudeste.
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Até mesmo os investimentos que ndo estdo restritos a uma Unica regido, aqui presentes na regiao Nacional, sao aproximadamente a
metade do investido no Sudeste. As regides Sul e Centro- Oeste foram agraciadas com aproximadamente 9% do total investido, cada uma e a
regido Norte, 10% do total.

0 grafico a sequir refere-se a natureza do cliente, ou seja, a classificagdo de acordo com a natureza do cliente na operacao de crédito,
podendo ser Administracao Piblica Direta federal, estadual ou municipal, Administracdo Piblica Indireta ou Privada.

Figura 7: Investimentos do BNDES, de 2002 a 2018, divididos por natureza do cliente

Valores Contratados por Natureza do Cliente (em milhdes)

Publica Indireta R$121.027,85
Privada R$590.313,40
Administragio Piiblica Direta - Governo Municipal R$8.888,64

Administracao Piiblica Direta - Governo Federal — R$167,56

Natureza do Cliente

Administragéo Pablica Direta - Governo Estadnal R$70.838,82

0 100000 200000 300000 400000 500000 600000 700000
Valor (em milhdes RS)

Fonte: criagdo da autora a partir dos dados fornecidos pelo BNDES

Osinvestimentos destinados a clientes privados sao visivelmente muito superiores aos demais, aproximadamente 75% do total investido.
Somente 1% dos investimentos, em todo o periodo analisado, foi destinado a esfera municipal e apenas 9% a estadual.

Como visto no grafico anterior (Figura 6), a regido com maior percentual de investimentos € a Sudeste, sendo assim, conclui-se vélido
fazer uma andlise dos clientes desta regido, como pode ser observado abaixo:

Figura 8: Investimentos do BNDES, de 2002 a 2018, divididos por natureza do cliente na regiao Sudeste

Regido Sudeste Valores Contratados por Natureza do
Cliente (em milhoes)

Publica Indireta R$39.971,35

Privada RS208.890,83
Administracio Piiblica Direta -
Governo Municipal
Administracio Piiblica Direta - RS8.00
Governo Federal !
Administracio Piiblica Direta - SUDESTE
Governo Estadual R528.506,12

R$7.386,86

Natureza do Cliente

0 100000 200000
Valor (em milhdes R$)

Cerca de 74% dos investimentos nesta regido sao destinados a clientes privados, apenas 10% a Administracdo Publica Direta — Governo
Estadual e 2,6% a Administracao Publica Direta — Governo Municipal.
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Nao foi, neste artigo, analisado cada cliente individualmente e cada projeto que recebeu investimento do BNDES. Entretanto, a partir dos
dados aqui analisados € possivel confirmar as hipdteses levantadas no comego deste capitulo. Uma vez que os investimentos do Banco sao em sua
maioria destinados a clientes privados, e estados e municipios receberam apenas cerca de 10% de todos os investimentos nos 16 anos analisados,
confirma-se que o BNDES € pouco atuante em projetos de mobilidade urbana, ja que tais projetos sao de competéncia da Administracao Publica
Direta, dos entes federados como previsto nos artigos 17 e 18 da Constituicao Federal de 1988.

Conclui-se, também, que hé grade discrepancia nos niveis de investimento destinados a cada regiao do Brasil. A regiao Sudeste, como
esperado, é o destino de mais de um quarto dos investimentos nacionais totais. Uma real multiplicidade de Brasis como afirmou Darcy Ribeiro.
Por fim, tendo tudo isto posto, observa-se que a populagao brasileira nao é quem disfruta dos investimentos no modal ferrovidrio, pelo menos,
nao utiliza esse como bem de consumo.

CONCLUSAO:

A partir da analise das bibliografias presentes neste artigo é possivel concluir que Bancos de Desenvolvimento sdo de extrema relevancia
para o desenvolvimento econdmico e social de um pais. A analise histdrica aqui feita revela que esse tipo de banco esteve presente nas economias
de paises da Europa, principalmente no pds-Guerra, como modo de captar recursos para a reconstrucao dos paises em questao.

Nos Estados Unidos teve-se a Reconstruction Finance Corporation (RFC), 1932-1952, como predecessora de praticamente todo o
sistema de direcionamento de crédito americano. Em um momento onde os EUA sofriam com os efeitos da crise de 29, a RFC fazia empréstimos
emergenciais para companhias de sequro, ferrovias e bancos (privados). Em sequida, passou a fazer opera¢des com governos municipais e
agricultura; passando também pelo financiamento imobilidrio e a exportacdo. Ao analisar os paises de capitalismo tardio, como Japao
e Alemanha, também se encontra a presenca dos BD durante seus respectivos periodos de desenvolvimento, sendo esses responsavesis,
principalmente, pelos investimentos em infraestrutura e industria.

Entretanto, hoje, o Banco Mundial ferrenhamente defende o fim de Bancos de Desenvolvimento, uma vez que esses, sequndo o BM,
atrapalham o desenvolvimento do setor privado. Chang (2002) argumenta que paises desenvolvidos praticam o que List (1789-1846) chamou de
“chutando a escada’; ou seja, “vendem”aos paises em desenvolvimento “boas politicas” e “boas instituicdes’, as quais nao utilizaram durante o seu
préprio periodo de desenvolvimento. E, sequndo Chang, caso tivessem utilizado, hoje nao seriam as na¢des desenvolvidas que sao.

0s BD em paises desenvolvidos sofreram alteragdes em seu modo de atuacao devido a consolidagao da economia, sua estabilidade
politica e o crescimento de um mercado privado forte e confiante que deseja e consegue alocar crédito de longo prazo em setores diversos da
economia desses paises. Por sua vez, paises em desenvolvimento dependem quase que estritamente dos BD em relagdo a alocacao de crédito de
longo prazo. E, como exposto neste artigo, o setor de infraestrutura é um dos setores que mais demanda crédito de longo prazo e investimentos
constantes, mesmo que em momentos de crise econdmica.

0 setor de infraestrutura é aquele que tem o poder de promover a integracao fisica doterritério e as condigdes necessarias do processo de
acumulagdo. Através do investimento em transporte e energia, por exemplo, um pais tem a capacidade de aumentar sua produgao e 0 escoamento
da mesma. Infraestrutura e desenvolvimento caminham lado a lado.

0 BNDES, no Brasil,  um dos maiores Bancos de Desenvolvimento do mundo, grande investidor do setor de infraestrutura, industria e
alocacdo de crédito para micro, pequenas e médias empresas. Criado em 1952 para suprir a falta de financiamento estrangeiro, em uma época em
que se pensava o investimento em infraestrutura e a industrializacdo brasileira, o BNDES é um caso de sucesso.

0Bancorecebe financiamento do FAT, garantido pela Constituicao Federal de 1988, e doTesouro nacional, 0 que lhe permite uma maior estabilidade
amudangas politicas, mas nao imunidade. No Brasil, como em vdrios outros paises em desenvolvimento, ndo ha crédito de longo prazo garantido pelo setor
privado, 0 BNDES, entao, é 0 grande responsavel por este mercado. Sendo assim, &, também, o principal investidor no setor de infraestrutura.

A partir da andlise dos dados presentes no capitulo 3 deste artigo, os investimentos realizados pelo BNDES no modal ferrovidrio, tem-se
que, nos 16 anos observados, o BNDES investiu cerca de 791 bilhdes de reais no modal, em diferentes regides do Brasil e para clientes de naturezas
diversas. Contudo, 36% desses investimentos concentraram-se na regiao Sudeste do pais e 75% foi destinado a clientes de natureza privada.
Tendo isso posto, concluiu-se que o Banco teve um papel bem menos relevante nos investimentos em mobilidade urbana, ja que cabe aos entes
federados da Administracao Publica Direta prover mobilidade urbana.
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Seria necessdria uma analise mais minuciosa de todos os clientes privados do Banco e de cada projeto investido individualmente, para
poder afirmar que a maior articulagao do BNDES com o setor privado se da devido ao grande niimero de projetos financiados ligados a exportacao
de commodities. E sabido, no entanto, que a malha ferrovidria brasileira tem maior quilometragem quando ligada ao transporte de mercadorias e
nao de passageiros, ou seja, 0s investimentos que sao feitos nesse setor criam capital fixo e ndo bens de consumo.

A distingao entre capital fixo e bens de consumo é baseada no uso das mercadorias e ndo em seu modo de ser material. Os itens podem
ser transferidos de uma categoria para outra mediante uma mudanca no uso. O capital fixo incorporado em armazéns e oficinas pode
ser convertido, por exemplo, em itens de bens de consumo, como apartamentos e galerias de arte, e vice-versa. Alguns itens funcionam
simultaneamente como meios de produgao e como meios de consumo (rodovias e automéveis, por exemplo). Usos conjuntos séo sempre
possiveis. (HARVEY, 2013, p.352)

E inegdvel a importancia do BNDES como articulador da economia e do desenvolvimento brasileiro. O Banco atua em setores que
movimentam a economia nacional e implementa politicas anticiclicas em momentos de crise e, também, é credor das maiores empresas nacionais.
Porém, uma maior articulacdo com entes federados poderia gerar mais investimentos em mobilidade urbana e saneamento basico, por exemplo.
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