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Desde sua criacao como Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico (BNDE), em 1952, o Banco tem implementado transfor-
macodes em sua forma de atuagao. Para tanto, a instituicao estabelece
prioridades, em consonancia com as diretrizes do Governo Federal,
e busca instrumentos financeiros e praticas mais efetivas para a
promocao do desenvolvimento econdmico e social do pais.

Inicialmente, focada na promocao da infraestrutura, a instituicao
passou a atuar no desenvolvimento das indtstrias de base e de bens
capital, nas décadas de 1960 e 1970. A partir dos anos 1980, sob uma
conjuntura de escassez de divisas, 0 BNDE atuou na promogao das
exportacgoes de bens e servicos. Em 1982, a instituicao passou a
se chamar BNDES, integrando uma agenda social a sua politica de
desenvolvimento. Na década de 1990, em um contexto de diminuicao
da capacidade de investir do setor publico, o Banco teve um papel
de lideranga no processo de privatizacao de empresas. Nos anos
2000, em meio a uma crise de energia no pais, atuou na retomada
de investimentos no setor elétrico. Ao fim da década, em meio a
crise financeira internacional, a instituicao teve atuacgao anticiclica,
de modo a evitar o cancelamento de projetos em andamento com
obras iniciadas em diferentes setores da economia.

Atualmente, a politica estratégica do BNDES coloca como desa-
fio elevar a produtividade da industria. A infraestrutura também
precisa ser bem mais moderna para fazer frente a revolugao da
indtstria 4.0 e seus multiplos impactos econdmicos e sociais, com
veiculos autdénomos e “cidades inteligentes”. Outro foco ¢é o setor
de saneamento, para superar os alarmantes indicadores de acesso
da populagao brasileira aos servigos de agua e esgoto. Nao menos
importantes sao as melhorias da educacao e da seguranga publica.
No ambito de reducao das disparidades regionais, é necessaria
a articulacao de estratégias de desenvolvimento com estados e
municipios. Outros desafios sao os estimulos a projetos de desen-
volvimento sustentavel e inclusao social.

Para atingir esses objetivos, € preciso revisar politicas e proces-
sos de crédito para estimular o acesso das MPMEs aos produtos
do Banco; apoiar a transformacao de modelos de negocio tradicio-
nais e os esforcos de inovacao das empresas, bem como financiar
a insercao do Brasil na economia global e do conhecimento. Sao
necessarios estudos que apontem solugdes mais eficientes para a
gestao de riscos de projetos e criacao de mecanismos financeiros
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de garantia para alavancar investimentos privados. Nesse sentido,
o desenvolvimento do pais requer parcerias para ampliar as fontes
de financiamento aos setores da economia. Desse modo, o BNDES
pretende reforcar seu papel no desenvolvimento do mercado de
capitais e apoiar a melhoria da governanca das empresas.

Uma diretriz transversal a todas as operagdes é 0 compromisso
com projetos de alta efetividade, que combinem as dimensoes de
impacto e sustentabilidade econdmica, social e ambiental. Para asse-
gurar esse compromisso, € necessario um esfor¢co permanente de
monitoramento e avaliagao da efetividade de seu apoio financeiro
no desenvolvimento brasileiro. Tal posicionamento vem ao encontro
da crescente demanda da sociedade por maior transparéncia dos
resultados da atuacao do setor publico e dos esforgos do Governo
Federal para consolidar uma cultura de avaliagao no setor publico.

Essa nova edicao do Relatorio de Efetividade do BNDES apresenta
os esforgos que a instituicao vem fazendo para avaliar sua atua-
¢ao. Trés grandes objetivos norteiam o processo de monitoramento
e avaliacao. Primeiro, aumentar a transparéncia da atuacao do
BNDES, ao fornecer uma analise mais qualitativa de suas operacdes,
indo além do detalhamento dos projetos apoiados disponivel em
<www.bndes.gov.br/consulta-operacoes-bndes>. Em seguida,
divulgar os resultados das avaliagoes internas e externas, com as
mais diferentes técnicas disponiveis, com o objetivo de mensurar os
impactos produzidos pelo Banco. Por fim, identificar necessidades
de melhoria de sua atuacao e de correcao de rumos, que permitam
aumentar a efetividade das agoes realizadas em prol do desenvol-
vimento econdmico e social do pais.

Com este relatério, o BNDES reafirma seu compromisso com a
eficacia e a efetividade de sua atuagao, bem como com a transpa-
réncia de suas operacdes.

Dyogo Henrique de Oliveira
Presidente do BNDES



RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

SUMARIO EXECUTIVO

Avaliar os resultados de uma organizacao € uma atividade cujo valor
nao reside nela propria. No caso do Banco Nacional de Desenvolvi-
mento Econdmico e Social (BNDES), ela busca potencializar a geracao
de desenvolvimento econdmico e social a partir de projetos apoiados.
Esse compromisso com a efetividade tem se traduzido em agoes con-
cretas, que sao consolidadas e apresentadas no Relatorio de Efetividade.

O principal avango recente foi a consolidacao de um sofisticado
Sistema de Promocgao da Efetividade (SPE), que passou a vigorar a
partir de 2018. Inspirado nas melhores praticas internacionais, ele
foi idealizado para funcionar com trés camadas distintas.

A primeira camada cria um rito de avaliacdes sistematicas. Elas
serao feitas de forma continua, ao longo do ciclo de concessao de
crédito. Além de servir para explicitar os objetivos que levaram o
BNDES a apoiar cada projeto, essa primeira camada servira também
para fortalecer o aprendizado organizacional.

Para tanto, duas ferramentas passaram a ser utilizadas pelo BNDES
para enquadramento e analise de projetos: a Tese de Impacto de
Investimento em Projetos (Tiip) e o Quadro de Resultados (QR). A
Tiip sistematiza os efeitos esperados de cada projeto priorizado pelo
Banco por meio de uma analise qualitativa. A partir dessa tese de
impacto, sao elaborados os QRs. Eles servem para formalizar indica-
dores de eficacia e efetividade que devem ser apurados e monitorados
sistematicamente para cada operacao feita pelo Banco.

Todo esse processo, tal como concebido no SPE, s6 entrara em
plena operacao a partir de 2018. Mas o atual Relatério de Efetividade
ja traz indicadores de eficacia que demonstram como os financia-
mentos do BNDES no periodo 2015-2016 se traduzem em entregas
concretas para o desenvolvimento do pais.

No setor de geracao de energia elétrica, o Banco contribuiu
com mais de RS 15 bilhdes em financiamentos. Destacam-se aqui
importantes investimentos em geracao hidraulica, que resultaram
no aumento absoluto da capacidade instalada em 7,3 GW. Na geracao
edlica, o pais aumentou sua capacidade em quase 5,2 GW, sendo
quase 4,6 GW (89%) financiados pelo BNDES.

No setor ferroviario, os projetos apoiados pelo Banco no periodo
2015-2016 preveem a instalacao de expressivos 1,5 mil quildmetros,
ou 5% de toda a malha disponivel no fim de 2014. Além disso, foram
aprovados financiamentos a 586 locomotivas, o equivalente a 19%
de todas em operacgao no fim de 2014.
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SISTEMA DE PROMOCAO DA EFETIVIDADE
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potencial de impacto, orientando fomento por meio ((7_)&)
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e o planejamento por meio do Relatdrio de Recomendacbes

de Efetividade.

Fonte: Elaboracao prépria.

* Para as operagOes automaticas, esse processo ainda esta sendo implantado.
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Em relagao a infraestrutura urbana, teve destaque o apoio do BNDES
a projetos de investimentos em tratamento e destinacao adequada
de residuos solidos urbanos. O apoio do BNDES no periodo prevé o
aumento de capacidade de tratamento de cerca de 15,3 mil toneladas
por dia, o que representa 78% do total de avanco de capacidade no
Brasil no periodo 2014-2016.

Além de trabalhar para a melhoria da infraestrutura nacional, o
BNDES também segue como um importante financiador de bens
de capital. O BNDES Finame foi responsavel por financiar, em 2015,
parcela expressiva das vendas totais de caminhoes (53%), embarca-
coes (18%), tratores (24%), colheitadeiras (35%), guindastes (11%) e
outras maquinas e equipamentos importantes para a modernizagao
e ganhos de eficiéncia no setor produtivo.

Ainovagao aplicada € outra prioridade estratégica para o BNDES,
considerada sua importancia para a competitividade da economia
brasileira e seu potencial para geragao de empregos qualificados e
outros beneficios sociais. Por isso, foram financiados projetos de
inovacgao relacionados a atividades que vao da agroindistria a inter-
net das coisas, passando por satde, indastria quimica etc.

No segmento de satde, o BNDES foi o principal financiador
do plano emergencial da Fundacao Oswaldo Cruz (Fiocruz) de
combate ao virus da zica. No ambito desse projeto, ja foram desen-
volvidos kits de diagnostico molecular e sorologicos. Além disso,
também faz parte do escopo da iniciativa o desenvolvimento de
duas estratégias para combate ao vetor transmissor da doenca, o
mosquito Aedes aegypti.

Outro projeto inovador financiado pelo BNDES consiste no
desenvolvimento de uma solucao de controle biol6gico da praga
Spodoptera frugiperda, a lagarta-do-cartucho do milho, que causa
prejuizos aos produtores agricolas em todo o territorio nacional.
Além dos beneficios para o meio ambiente, como sua biodegrada-
bilidade e atoxicidade, comparativamente aos defensivos quimicos,
os defensivos biologicos apresentam maior precisao no combate
as pragas. Espera-se que essa solugao biologica possa fazer uma
diferenca significativa no aumento da produtividade de pequenas
e grandes empresas do agronegocio.

O BNDES também contribuiu para politicas ptblicas de inclu-
sao social e produtiva. Como exemplo, o Fundo Social direcionou
RS 46,8 milhdes para a construgdo de 3.400 cisternas com capa-
cidade de 52 mil litros de agua nos estados da Bahia, do Ceara,
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de Minas Gerais, da Paraiba, de Pernambuco, do Piaui e do Rio
Grande do Norte. Esse projeto também capacitou 3.400 familias
em gestao da agua para a produgao de alimentos, transmitindo
conhecimentos sobre manejo da agua ao redor da casa, cuidados
com a horta, plantas medicinais, uso de defensivos naturais e
fertilizacao do solo.

Na economia da cultura, o Banco teve papel importante no seg-
mento de audiovisual, financiando 9% dos filmes lancados (25 filmes)
e aprovando o apoio a 65 novas salas de cinema (20% da expansao
observada no pais) durante o biénio 2015-2016. A atuacao do BNDES
nesse segmento ocorreu em parceria com a Agéncia Nacional do
Cinema (Ancine) e privilegiou zonas urbanas consideradas priorita-
rias pelo programa Cinema Perto de Vocé: cidades de porte médio
e bairros populares das grandes cidades.

Infraestrutura, bens de capital, inovacao, satude, inclusao social
e cultura. Por tras de todos esses projetos, existem diferentes 16gi-
cas de atuagao. Todas financiam a entrega de elementos que tém
potencial para promover o desenvolvimento do pais. E essa contri-
buicao que passou a ser explicitada em cada operagao financiada
pelo BNDES. Reforga-se assim o didlogo amplo do BNDES com toda
a sociedade.

Um passo adicional é capturar os impactos dessas entregas
sobre os indicadores de efetividade (métricas de desenvolvimento
econdmico, social, ambiental ou institucional). E disso que trata
a segunda camada do SPE. Avaliacoes de impacto sao complexas,
custosas e por vezes demoradas. E por isso que elas devem se
concentrar em questoes institucionais estratégicas do BNDES e
novas formas de atuacao.

Ao fim de cada avaliagao de impacto, sera produzido um Rela-
tério de Avaliagdo de Efetividade (RAE), que sera disponibilizado
para toda a sociedade. Esse compromisso irrestrito com a ampla
divulgacao dos resultados obtidos contribui para a independéncia
e a credibilidade do sistema, em linha com as melhores praticas de
transparéncia ativa.

Ainda que o SPE so6 tenha sido consolidado em janeiro de 2018,
ao longo do altimo biénio o BNDES vem intensificando a elaboracao
das avaliagoes de impacto, internamente e por meio de contratagoes
ou parcerias técnicas. Elas foram também compiladas no Relatorio
de Efetividade, com outros estudos publicados externamente a res-
peito do BNDES.
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Ainda que seja muito dificil sumarizar a efetividade de uma
instituicdo com mandato tao amplo, a analise desse apanhado de
investigacoes apontou impactos relevantes do BNDES sobre empre-
sas, pessoas e territorios apoiados.

No segmento de infraestrutura, a construcao de novas usinas
hidrelétricas (UHE) é tema frequente de debates em relacao a seus
efeitos locais. Supoe-se que elas possam, por um lado, contribuir
para o aumento do emprego, de renda e da arrecadacao das locali-
dades e, por outro, impactar negativamente o desmatamento.

O Ntcleo de Avaliacao de Politicas Climaticas da PUC-Rio avaliou,
no ambito de um acordo de cooperacdo técnica com o BNDES, o
impacto da construcao de UHEs sobre 82 municipios diretamente
afetados. Ainda que os resultados sejam bastante diversos entre
os empreendimentos, foram observados efeitos positivos de curto
prazo sobre o PIB, as receitas municipais e até mesmo sobre o des-
matamento. No longo prazo (ap6s cinco anos), foi identificado efeito
positivo apenas sobre o emprego formal.

Ao investigar o impacto do BNDES sobre as empresas, um apa-
nhado de avaliagoes de impacto indica que financiamentos do BNDES
Finame para aquisi¢cao de maquinas e equipamentos contribuem
para o crescimento do emprego e investimento das micro, peque-
nas e médias (MPME) empresas atendidas. O mesmo ocorre com as
firmas atendidas pelo Cartao BNDES. Esses resultados encontram
respaldo na literatura economica, que aponta as MPMEs como aque-
las que mais estao sujeitas a restri¢coes de crédito.

Nesse ponto, cabe destacar o aumento da participacao das
MPMEs na carteira de financiamento do BNDES. Como proporcao
dos desembolsos totais, desconsiderando-se o apoio a infraes-
trutura, exportacoes e administragao publica, a participacao de
empresas de menor porte alcancou 53% dos desembolsos em 2016.
Este é o maior nivel desde 2004.

Os resultados também apontaram impactos significativos dos pro-
gramas de apoio a inovagao do BNDES - fundamentalmente programas
setoriais de inovacao, tais como o Programa BNDES para o Desenvol-
vimento da Industria Nacional de Software e Servigos de Tecnologia
da Informacao (BNDES Prosoft). De forma geral, as empresas apoiadas
aumentaram em mais de 30% seus gastos com pesquisa e desenvol-
vimento (P&D). Isso indica que o acesso a recursos do Banco encoraja
as empresas a aumentar seu esfor¢o inovador, uma atividade que, pelo
alto risco, tende a ser subfinanciada pelo mercado privado de crédito.
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A atuacao do Banco para a inclusao social também foi inves-
tigada, por meio de um estudo contratado da Fundacao Getulio
Vargas (FGV), que realizou uma avaliacao de impacto do BNDES
Microcrédito. Os resultados apontaram efeitos positivos, da
ordem de RS 506, sobre a renda de empreendedores de muni-
cipios de baixo Indice de Desenvolvimento Humano Municipal
(IDH-M) na regiao Nordeste. Considerando a renda média desses
beneficiarios, tal impacto representa um crescimento de cerca
de 30% em seus rendimentos.

Para reforcar o compromisso do BNDES em avaliar continua e
sistematicamente sua capacidade de promover o desenvolvimento
sustentavel, o SPE estabeleceu ainda uma terceira camada. Ela vai
consolidar o conjunto de dados e evidéncias produzidos pelas ava-
liagoes sistematicas e de impacto de forma a comunicar e aprimorar
a efetividade do BNDES.

Essa camada culminara com a divulgagao bienal do Relatdrio de
Efetividade do BNDES, que comecou a ser publicado pela institui¢ao
em 2015. Mas o SPE estabeleceu também duas novas ferramentas: o
Relatério de Recomendacdes de Efetividade e a Identificacao de Poten-
ciais Clientes.

O Relatério de Recomendagoes de Efetividade sera produzido a
cada dois anos. Ele servira para transformar o conhecimento gerado
com base nas avaliagdes em orientacoes objetivas para o negocio.
Estabelece-se, portanto, uma oportunidade de revisao periddica
da atuacao da instituicao, de forma a incorporar os resultados mais
recentes no campo da efetividade em seu planejamento estratégico
e em suas politicas operacionais.

Aldentificacao de Potenciais Clientes utilizara as informagoes gera-
das pelo restante do SPE e técnicas de data science para orientar o
fomento do BNDES. O objetivo ¢ evitar que projetos benéficos para o
pais deixem de ser apoiados. Essa atividade vai passar a ser praticada
de maneira continua.

A consolidagao de um sistema de monitoramento e avaliagao é
relativamente recente e devera produzir cada vez mais frutos nos
proximos anos. Trata-se de um processo de aprendizagem institu-
cional que exige tempo para seu amadurecimento. Mas, tomadas
em conjunto, todas as acoes do SPE vao aumentar continuamente a
efetividade da instituicao e aumentar a transparéncia e a prestacao
de contas para a sociedade.
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INTRODUCAO

Ha varios anos, o BNDES desenvolve e adota
sistematicamente ferramentas e procedimen-
tos de monitoramento e avaliagao (M&A) dos
resultados do seu apoio financeiro concedido,
mensurando tanto eficacia quanto efetividade. O
Banco conta com uma estrutura formal apartada
do processo de concessao de apoio financeiro, o
Departamento de Avaliacao e Promocao de Efeti-
vidade (DEAPE), com equipe dedicada a gestao e
a promogao das atividades de M&A. Essa unidade
trabalha em conjunto com as areas operacionais no
desenvolvimento de ferramentas para monitorar
e avaliar projetos e instrumentos de apoio finan-
ceiro, elaborando por conta propria avaliacdes de
efetividade e estimulando as demais unidades do
BNDES a avancar na agenda de M&A com vistas a
geracao de aprendizado organizacional sobre os
resultados de sua atuagao e prestacao de contas
sobre os recursos publicos investidos.

RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

No contexto externo a organizagdo, obser-
vou-se uma legitima intensificacao da cobranca
da sociedade sobre os beneficios gerados pelos
recursos aplicados pelo BNDES. Como resultado,
o BNDES passou a disponibilizar uma gama maior
de informacgoes sobre sua atuagao e a atender a um
nimero crescente de questionamentos de 6rgaos
de controle relacionados a sua logica de apoio e
aos resultados alcangados.

O presente documento é o segundo nimero
do Relatorio de Efetividade do BNDES. O primeiro
foilancado em 2015 e cobriu o extenso periodo de
2007 a 2014, apresentando os principais resulta-
dos produzidos até entao no ambito do sistema
de monitoramento e avaliacao do BNDES. Este
segundo nuimero aborda as informacgdes e o
conhecimento obtidos com o0s avancos a partir
de 2015 e tem como periodo de referéncia para
as secoes de macroeconomia, de esforco e de
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monitoramento de resultados o biénio 2015-
2016. O periodo de analise menor trouxe algumas
mudangas em relacao a apresentagao de parte
dos dados sobre os resultados.

Em 2015 e 2016, o BNDES registrou retragao
no volume de desembolsos para investimento na
economia brasileira da ordem de 60% em termos
reais na comparacao com o fim de 2014, atingindo
RS 88,3 bilhoes em 2016. Esse desempenho foi, em
grande medida, reflexo do contexto macroecond-
mico recessivo do periodo, que registrou recuos
do PIB, de 3,5% em 2015 e 3,5% em 2016, e da for-
macao bruta de capital fixo (FBCF) - investimento
fixo - de 13,9% e 10,3% respectivamente.

No ambiente interno, o BNDES iniciou em
meados de 2016, com uma nova administracao,
um processo de reorientacao institucional, com
revisao das diretrizes estratégicas e do conjunto
de condicoes de apoio de suas linhas, produtos
e programas operacionais. Por exemplo, a insti-
tuicao aprofundou suas atividades de suporte a
estados e municipios para estruturacao de pro-
jetos de infraestrutura. Passaram a figurar com
maior proeminéncia temas como produtividade
das firmas apoiadas e eficiéncia.

Nao obstante algumas mudancas de orienta-
¢ao, o BNDES reafirmou e reforcou o papel das
atividades de M&A dos resultados (eficacia e
efetividade) de seu apoio como elemento funda-
mental de sua logica de atuagao como promotor
do desenvolvimento econdmico, social, ambiental
e institucional no pais.

As motivacoes principais da realizacao do M&A
no BNDES residem no potencial de aprendizado
organizacional obtido por meio do conhecimento
e da analise sobre os efeitos das intervencgoes
apoiadas - como insumos para o aprimoramento
dos instrumentos de apoio e do planejamento
estratégico - e na contribuigao para a prestacao

de contas da instituicao para as diversas partes
interessadas na sua atuagao, com destaque para
a sociedade. O BNDES se empenha em maximizar
a geracgao de efeitos positivos na aplicagao dos
recursos financeiros publicos que administra, com
eficiéncia operacional e transparéncia.

Apesar da contragao do desempenho do BNDES
em volume de recursos aportados na economia,
sua atuagao se manteve abrangente e complexa, o
que representa um desafio para o desenvolvimento
do sistema de M&A (denominado no BNDES Sis-
tema de Promogao de Efetividade), entendido aqui
como o conjunto de procedimentos, ferramentas,
metodologias e atores que permitam produzir
conhecimento sobre os resultados institucionais
para além do seu esfor¢o interno. O BNDES apoia os
setores de agropecudria, infraestrutura, industria,
comércio e servicos, atende a empresas de todos
0s portes, pessoas fisicas e entes da administracao
publica e utiliza diversas modalidades operacionais,
como financiamento direto e indireto, apoio nao
reembolsavel, subscricao de valores mobiliarios e
estruturacao de projetos.

Os destaques de avancos obtidos no desenvolvi-
mento e na implantagao do conjunto de atividades
de M&A no BNDES desde o primeiro Relatdrio de
Efetividade foram a formulacao e o inicio da adocao
de uma ferramenta de avaliacao ex ante' de M&A
associada a maioria dos projetos apoiados direta-
mente, o Quadro de Resultados (QR), a formulacao
de uma metodologia qualitativa de analise de
impactos esperados de projetos, a Tese de Impacto
de Investimento em Projetos (Tiip), e a construcao
de um modelo automatizado que permite a reali-
zacao de avaliagoes de impacto quantitativas em
pouco tempo, o0 Modelo Automatizado em R para
Verificagao de Impacto (MARVIm), e suas primeiras
estimativas de efeitos de uma gama consideravel de
tipos de atuagao do BNDES.

1 0 termo avaliagdo ex ante se refere as atividades de elaboracdo de objetivos e indicadores de uma intervencdo ou conjunto de intervencdes antes de sua

implementacdo ou operacionalizacdo.
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O Quadro de Resultados consiste em uma tabela
por meio da qual a equipe operacional exprime os
objetivos finalisticos buscados pelo BNDES como
indutor do desenvolvimento e os indicadores que
permitirao verificar ex post o alcance dos resul-
tados. A adogao da ferramenta representa uma
disseminacao da pratica de definir os objetivos do
apoio do BNDES e servira de alicerce para a com-
paracao com os valores realizados dos indicadores
levantados no acompanhamento das operacoes.

A Tiip foi concebida com base em cinco dimen-
soes (economia nacional, social, ambiental, cliente
e regional), consideradas essenciais para explicitar
a contribuicao ao desenvolvimento resultante de
projetos de investimento. Com base no diagnostico
de que uma dimensao é considerada relevante, pela
Tiip, indicadores de eficacia e efetividade podem
ser sugeridos para a analise aprofundada do projeto.

O MARVIm é um modelo computacional que
congrega bases de dados sobre caracteristicas e
desempenho de firmas e localidades com aplica-
¢ao de metodologias econométricas consagradas
de avaliacao de impacto que buscam atribuir cau-
salidade do apoio do BNDES sobre determinadas
variaveis de interesse.
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Além desta introducao, o Relatorio de Efe-
tividade é composto de mais sete secdes e um
apéndice. Na segunda secao, sao apresentados
os elementos que constituem o Sistema de Pro-
mocao de Efetividade (SPE) do BNDES: Politica de
M&A, Macroprocesso e ferramentas como a Tiip
e o Quadro de Resultados. A terceira secao traz
o contexto macroecondmico do periodo focali-
zado por este relatorio, o biénio 2015-2016. Por
sua vez, os indicadores tradicionais de desem-
penho na perspectiva interna de esfor¢o, como
desembolsos e namero de empresas apoiadas,
sao apresentados na quarta se¢ao. A quinta secao
contém dados do monitoramento, sobretudo
indicadores de eficacia de projetos aprovados
em 2015 e 2016, e a sexta secao apresenta as
resenhas de avaliacOes de efetividade realizadas
internamente, em parceria ou por institui¢oes
ou pesquisadores externos ao BNDES conclui-
das até 2017. A sétima secao conclui o relatério
com os destaques dos achados de M&A apresenta-
dos e a agenda futura de desenvolvimento de M&A
no BNDES e a oitava secao contém as referéncias
bibliograficas. Por fim, o Apéndice apresenta um
detalhamento de avaliacdes do MARVIm.
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UM SISTEMA

RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

DE PROMOCAO DE
EFETIVIDADE PARA O BNDES

Atividades de avaliacao ganharam importan-
cia nas economias modernas, especialmente
a partir da década de 1980 (LEEUW; FURUBO,
2008). Dentro das organizacoes, ptblicas ou pri-
vadas, esse movimento se traduziu em um esforco
para estruturar e coordenar um amplo conjunto
de praticas e métodos, dando, assim, origem aos
sistemas de avaliacao.

Um conjunto de normas, atividades e agentes
caracteriza-se como um sistema quando inicia-
tivas deixam de ser executadas como resposta a
demandas pontuais e especificas e passam a ser
tratadas no ambito de um arranjo permanente, cujo
objetivo é garantir a producao constante de infor-
macoes estratégicas para decisdes corporativas.

Esta secao destina-se a mostrar o atual dese-
nho do Sistema de Promocao de Efetividade do
BNDES. Para tanto, a subsecao “Os avancgos recen-
tes” trata dos esforgos implementados desde 2016.
Como ficara claro no texto, o tltimo triénio trouxe
avancos importantes. Medidas como a criagao de
um departamento dedicado a M&A e a aprovacgao
de um macroprocesso robusto colocam o BNDES
em linha com as melhores praticas nacionais e
internacionais no campo da efetividade.

A secao apresentara também duas ferramentas
que ganharam espaco no sistema de promogao de
efetividade do BNDES: a Tiip e o QR. Elas foram desen-
volvidas pelo Banco para auxiliar a integragao entre
as atividades operacionais e a agenda de efetividade.
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Descrita na segunda subsecao, a Tiip tem
como objetivo explicitar o impacto esperado
preliminar, ou tese de impacto, de cada pro-
jeto submetido a enquadramento pelo BNDES.?
A ferramenta foi incorporada as instrucoes de
enquadramento® em setembro de 2016 pela
equipe de priorizacao e sistematiza os efeitos
esperados de cada projeto priorizado pelo Banco
por meio de uma analise qualitativa.

A partir dessa tese de impacto, sao elaborados
os QRs, que consistem na formalizagao: (i) dos
objetivos do apoio a determinada intervencao, for-
mulados em funcao dos resultados esperados; (ii)
do valor do financiamento alocado a cada objetivo;
e (iii) dos indicadores de eficacia e efetividade esco-
lhidos para verificar o atingimento dos resultados.
Os QRs foram incorporados aos relatérios de ana-
lise de operacdes nao automaticas em janeiro de
2017 e serao apresentados de forma mais detalhada
na terceira subsecao.

O conceito de efetividade tem se tornado
cada vez mais importante para a atuacao do
BNDES. Para dar conta dessa nova realidade,
a instituicao vem construindo um conjunto de
atividades, processos e ferramentas que, articu-
lados entre si e com o planejamento estratégico,
constituem o SPE.

Em ordem cronolégica, merecem destaque os
seguintes passos na estruturagao desse sistema:
a criacao, em agosto de 2016, de um departa-
mento dedicado a M&A, atualmente DEAPE;* a
atualizacao da Politica Corporativa de Monito-
ramento e Avaliacao do BNDES, em abril de 2017;

e a aprovagao do Macroprocesso de Promocao
da Efetividade, em janeiro de 2018.

A estruturacdo do DEAPE, dentro da Area
de Planejamento Estratégico, significou grande
reforco para a agenda de M&A do BNDES. Atual-
mente, a equipe do DEAPE é composta de 16
profissionais, alocados em trés ntcleos. O pri-
meiro é responsavel pelos temas de avaliacao ex
ante, monitoramento com base em indicadores de
eficacia e efetividade e avaliagées de cunho mais
qualitativo. O segundo ntcleo trata de avaliagcoes
de impacto, empregando tipicamente técnicas de
inferéncia estatistica para isolar o efeito causal do
apoio do BNDES sobre os beneficiarios. O terceiro
¢ caraterizado pelo emprego de métodos quan-
titativos diversos, organizagao de grandes bases
de dados e aprendizado de maquina para solucao
de problemas corporativos que tenham influéncia
sobre os resultados finais da atuacao do BNDES -
¢é, fundamentalmente, um nucleo de data science.

As principais fungoes do DEAPE sao:

e conduzir atividades de monitoramento e
avaliacao dos resultados gerados pelo apoio
financeiro do Sistema BNDES, atuando pre-
ferencialmente em parceria com as areas
operacionais;

e prover apoio técnico as unidades opera-
cionais do Sistema BNDES nas atividades
ligadas a M&A de resultados e colaborar para
o desenvolvimento de competéncias de M&A
no corpo funcional;

e divulgar as informacoes sobre os resultados
da agao do BNDES e gerir o conhecimento no
ambito das atividades de M&A; e

* apoiar pesquisadores externos para a execu-
cao de avaliacoes de efetividade do BNDES.

2 0 Comité de Enquadramento de Crédito (CEC) é a primeira instancia decisoria colegiada do BNDES. Projetos ndo aprovados pelo CEC ndo passam pelas

etapas de andlise e contratacdo.

3 Instrucdes de enquadramento sdo documentos produzidos pela equipe de priorizagdo de projetos do BNDES que contém informagGes sobre o postulante
a0 apoio, 0s investimentos propostos, 0s méritos e riscos associados, e s&o encaminhados para suportar o primeiro colegiado de decisdo sobre a proposta

de apoio, 0 Comité de Enquadramento e Crédito.

4 Em sua criacdo, o departamento chamava-se Departamento de Monitoramento e Avaliacdo (DEMAV).
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BOX 1
Entendendo conceitos-chave da efetividade

Para fortalecer a cultura de efetividade, dentro e fora do BNDES, é crucial disseminar e conso-
lidar conceitos-chave, que hoje ainda tém seu uso restrito a literatura especializada de M&A.
Como contribuicdo nesse sentido, o BNDES passa a adotar neste relatério e em todos os demais
produtos gerados pelo SPE as seguintes definicoes:

e entregas — produtos e servicos mensuraveis e diretamente associados a finalidade do
contrato de apoio financeiro;

e adicionalidade - parcela da entrega cuja causa pode ser atribuida ao apoio financeiro,
Ou seja, produtos e servicos gue nao seriam entregues na auséncia do apoio;

e efeito — mudanca em termos econémicos, sociais, ambientais e/ou institucionais sobre
uma populacdo-alvo e previamente declarada como objetivo do apoio financeiro;

e impacto - parcela do efeito cuja causa pode ser atribuida ao apoio financeiro, ou seja,
efeitos que nao seriam observados na auséncia desse apoio;

e resultados — entregas e/ou efeitos;
e eficacia — grau de cumprimento das entregas previstas no apoio financeiro;

o efetividade - grau de cumprimento dos objetivos do apoio financeiro em termos de
promogao do desenvolvimento econémico, social, ambiental e/ou institucional;

e indicadores de eficacia — medida de cunho quantitativo ou qualitativo que permite si-
nalizar, isoladamente ou em conjunto com outras medidas, a eficacia do apoio financeiro;

¢ indicadores de efetividade — medida de cunho quantitativo ou qualitativo que per-
mite sinalizar, isoladamente ou em conjunto com outras medidas, a efetividade do
apoio financeiro;

* monitoramento — observacao e registro regular em sistemas de informacao das atividades,
dos produtos e servicos e dos efeitos de um apoio financeiro, por meio do cémputo de in-
dicadores quantitativos e qualitativos. Serve, por exemplo, para indicar eventuais variacoes
em relacdo aos valores previstos e fornecer subsidios para acées de melhorias;

e avaliacao de efetividade — analise que busca identificar, por meio de exames sistema-
ticos, a extensdo em gue os objetivos foram alcancados (efetividade) e em que medida
os efeitos foram causados (impacto) pelo apoio financeiro do Sistema BNDES; e

e avaliacao ex ante - realizada antes do inicio da operacionalizacdo do apoio financeiro,
consiste no planejamento das intervencdes, seu desenho e estruturacao dos elementos
gue embasarao o monitoramento e a avaliacdo subsequentes. Define os objetivos pre-
tendidos em termos de eficacia e efetividade e os respectivos indicadores que medirdo
0 alcance desses objetivos.

Um sistema de promocao de efetividade para o BNDES
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A Politica Corporativa de Monitoramento e
Avaliacao institui os propdsitos das atividades
de M&A e os principios e diretrizes que devem
nortear sua realizagao no Banco. Geracao de
conhecimento e aprendizado com base em
analises sobre os resultados das intervencgoes
apoiadas e prestacao de contas a sociedade e
demais partes interessadas sao propositos fun-
damentais. Em relagao a principios e diretrizes,
destacam-se: (i) utilidade, isto é, os resultados
do monitoramento e das avaliacoes devem ser
uteis para o processo de tomada de decisao;
e (ii) adogcao de procedimentos que ensejem
a geracao de insumos de M&A para revisao
dos instrumentos de apoio e do planejamento
estratégico do BNDES (BNDES, 2017b).

A aprovacao do
Macroprocesso de

Promocao da Efetividade
simboliza o nascimento de

um sistema corporativo

de monitoramento e avaliacao
(M&A), cujo desenho se
inspirou nas melhores
praticas internacionais.

Essa politica definiu, em grandes linhas, os
papéis da alta administracao, do DEAPE e das
areas operacionais. Segundo o documento, o
Conselho de Administracao e a Diretoria do
BNDES tém a prerrogativa de apreciar os resul-
tados produzidos pelas atividades de M&A e
demandar, quando couber, alteracao de desenho

das politicas operacionais e do planejamento
estratégico. As areas operacionais devem esta-
belecer - durante a fase de analise de projetos -
objetivos definidos como resultados e adotar
indicadores de eficacia e efetividade (resultados
previstos), entre outras atribuicgdes.

A aprovagao do Macroprocesso de Promocgao
da Efetividade representa a normatizagao e a con-
sequente coordenacgao de todos os esforcos do
BNDES no campo de efetividade. Simboliza o nasci-
mento, de fato, de um sistema corporativo de M&A,
cujo desenho se inspirou nas melhores praticas
internacionais e teve como referéncia instituicoes
como o Banco Interamericano de Desenvolvimento
(BID) e o KfW Bankengruppe (KfW).

O sistema foi idealizado para funcionar com
trés camadas distintas, conforme mostra a Figura 1.
A primeira conta com avaliagOes sistematicas,
feitas de forma continua durante o ciclo de con-
cessao de crédito pelas equipes operacionais, com
a orientacao do DEAPE. Todas as operagdes nao
automaticas que vierem a ser contratadas pelo
BNDES deverao passar por uma etapa de avaliacao
ex ante, com a elaboragao de efeitos esperados e
escolha de indicadores de eficacia e efetividade
para verificar seus atingimentos.’

Além de servir para explicitar, com o uso da
Tiip e do QR, os objetivos que levaram o BNDES
a apoiar cada projeto, essa primeira camada
servira também para fortalecer o aprendi-
zado organizacional e a cultura de efetividade
dentro do ciclo operacional do BNDES. Durante
a implantacao dos projetos de investimento, o
monitoramento deve ser realizado por meio
do levantamento e do registro dos indicadores
estabelecidos nos QRs, permitindo verificar se
a intervencgao esta indo na direcao correta.

Em geral, dois anos ap06s a conclusao da implan-
tacao dos investimentos, a equipe operacional

5 Ainda esta em desenho um processo semelhante para dar conta das operacGes ndo autométicas financiadas pelo BNDES.
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FIGURA 1: VISAO GERAL DO SISTEMA DE PROMOCAO DA EFETIVIDADE
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responsavel pelo projeto deve realizar uma
autoavaliagao, isto €, uma avaliacao ex post que
confronta as expectativas ex ante com os resul-
tados obtidos e aponta como o apoio do BNDES
contribuiu para o atingimento desses resulta-
dos. Os indicadores de eficacia e efetividade
definidos nos QRs serao acompanhados apos a
contratagao e, no fim do ciclo de investimento
do projeto, equipes operacionais os utilizarao
para uma primeira avaliacao de efetividade -
sem a pretensao ainda de isolar causalidade.

A segunda camada dedica-se a avaliagoes
de impacto - aquelas que buscam capturar o
efeito causal da atuacao do BNDES. Por ter alto
custo e longo prazo de execugao, as melhores
praticas em sistemas de M&A apontam que esse
tipo de avaliacao deve ser utilizado de maneira
mais seletiva, focando em questdes institucio-
nais estratégicas e intervenc¢oes inovadoras.

As avaliagdes de impacto poderao ser rea-
lizadas de forma voluntaria pelas equipes
operacionais interessadas. O DEAPE, por sua
vez, devera, obrigatoriamente, contratar ou
executar, sozinho ou em parceria com ava-
liadores internos ou externos ao BNDES, um
conjunto de avaliagdes priorizado pela alta
administragao. Com a aprovacao do macro-
processo, estabeleceu-se um tramite formal,
com duracao aproximada de 18 meses, para
priorizagao, execugao, revisao e divulgacao dos
resultados finais.

No fim de cada avaliagao de impacto, devera
ser produzido o Relatdrio de Avaliacdo de Efe-
tividade (RAE), que, apOs processo de revisao,
ficara disponivel para toda a sociedade em
pagina eletronica especifica do BNDES. Esse
compromisso irrestrito com a ampla divulga-
¢ao dos resultados obtidos contribuiu para a
independéncia e a credibilidade do sistema,
em linha com as melhores praticas de transpa-
réncia ativa.

Um sistema de promocao de efetividade para o BNDES

Aterceira camada do sistema é a responsavel
pelo uso direcionado da informacgao produzida
pelas camadas anteriores. Nessa etapa, con-
solida-se o conjunto de dados e evidéncias
disponiveis de forma a comunicar e aprimorar
a efetividade do BNDES. Essa camada culminara
com a divulgacgao bienal do Relatorio de Efeti-
vidade do BNDES. O sistema instituiu também
duas novas ferramentas: o Relatorio de Reco-
mendacdes de Efetividade e a Identificagao de
Potenciais Clientes.

O Relatdrio de Recomendacgoes de Efetividade
serd produzido a cada dois anos pelo DEAPE,
em coordenagao com as equipes responsaveis
pelo planejamento estratégico e pelas politicas
operacionais do BNDES. Servira para transfor-
mar o conhecimento gerado pelas avaliagdes em
orientagdes objetivas para o negocio. Estabele-
ce-se, portanto, uma oportunidade de revisao
periodica da atuacgao da instituicao, de forma
a incorporar os resultados mais recentes no
campo da efetividade.

A Identificacao de Potenciais Clientes utili-
zara as informacoes geradas pelo restante do
sistema e técnicas de data science para orientar
o fomento do BNDES. O objetivo é evitar que
projetos benéficos para o pais deixem de ser
apoiados. Essa atividade vai passar a ocorrer de
maneira continua, com o DEAPE respondendo a
demandas das equipes operacionais.

A Figura 2 mostra como as diferentes ativi-
dades previstas no sistema se relacionarao no
tempo. Foi estabelecido um ciclo regular, de
frequéncia bienal, que se destina a promover
melhorias continuas nas atividades da organi-
zacao. O funcionamento do sistema no préximo
biénio reforca o compromisso do BNDES em
avaliar continua e sistematicamente a sua
capacidade de promover o desenvolvimento
sustentavel, com aumento da transparéncia e
prestacgao de contas para toda a sociedade.
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FIGURA 2: CICLO CONTINUO DE PROMOCAO DA EFETIVIDADE

CICLO DE PROMOGCAO DA EFETIVIDADE

6 meses 6 meses 6 meses 6 meses

Elaborar Relatdrio
de Recomendacées

Elaborar Relatorio
de Efetividade

Elaborar avaliacoes estratégicas de efetividade

Coordenar avaliagdes tematicas de efetividade

Identificar potenciais clientes (sob demanda)

Monitorar e autoavaliar resultados das operacoes* (tarefa continua)

Fonte: Elaboracao propria.
* Para as operacdes automaticas, esse processo ainda esta sendo implantado.
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A Tese de Impacto de
Investimento em Projetos (Tiip)

A Tiip é uma metodologia de analise ex ante de
impacto de projetos conforme o conceito de tese
de impacto. Institui¢oes financeiras e de desen-
volvimento variadas adotam praticas de avaliagao
de projetos ou métodos de analise qualitativa de
beneficios e impactos. Inspirada por tais refe-
réncias, além de outros métodos diversos de
avaliacao qualitativa pesquisados, a Tiip foi con-
cebida com base em cinco dimensoes (formada
por diferentes critérios) consideradas essenciais
para explicitar a contribuicao ao desenvolvi-
mento resultante de projetos de investimento.
Seu resultado é semelhante ao Grafico 1.

Cada critério de uma dimensao baseia-se em
referéncias disponiveis na literatura, no historico
de operacoes e nas bases de dados de projetos que
o analista de prioridade do BNDES deve examinar.
Cada quesito é construido em uma escala cujos
niveis se sucedem desde a alternativa menos dese-
jada (normalmente, um impacto neutro ou negativo)
até a alternativa mais desejada (usualmente, um
impacto de destaque). O nimero de niveis e a escala
dependem do tipo de variavel escolhida. A nota final
de uma dimensao decorre da composicao das notas
atribuidas aos seus diferentes critérios e dos pesos
a eles associados e é explicita em uma Escala Likert,
com nota de avaliacao de impacto entre 1 e 5, sendo
5 o indicativo de maior impacto positivo, 1 de maior
impacto negativo e 2 o indicativo de impacto neutro.

GRAFICO 1: TESE DE IMPACTO DE INVESTIMENTO EM PROJETOS (TIIP) PARA PROJETO FICTICIO
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Fonte: Almeida e Braga (2017).
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Alocalizacao do ponto neutro mais préoximo do 1
do que do 5 é proposital, dado o objetivo de permitir
maior sensibilidade da escala ao impacto positivo
e, consequentemente, maior diferenciacao entre
os projetos e seus beneficios.

O escopo de avaliacao das dimensdes da
metodologia, bem como os critérios que as com-
poem, é resumido no Quadro 1. A divisao da Tiip
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em dimensdes, e estas em critérios, implica a
necessidade de delimitar o escopo de analise
de cada variavel, escolhas feitas para evitar
sobreposi¢cdes entre as dimensdes. A equipe
de desenvolvimento da Tiip mantém continuo
acompanhamento das aplicacées do método
para minimizar as possibilidades de ocorréncia
nao prevista desse fato.®

QUADRO 1: DIMENSOES E CRITERIOS DA TIIP

Economia nacional Ambiental Social Regional Cliente
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= . . uso de recursos, da populagao L . -
o considerando beneficios o L e atividades competéncias que beneficiem
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Fonte: Almeida e Braga (2017).

6 O detalhamento dos critérios de avaliagdo pode ser encontrado em Almeida e Braga (2017).
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A Tiip insere-se no processo de promocao
de efetividade do BNDES como uma primeira
sugestao de quais objetivos e indicadores deve-
riam constar no QR de um projeto. Com base no
diagnostico de que uma dimensao é considerada
relevante, pela Tiip, indicadores de eficacia e
efetividade podem ser sugeridos para a analise
aprofundada do projeto.

Quadro de Resultados (QR)

O QR pode ser caracterizado como uma fer-
ramenta do tipo modelo logico, a exemplo do
Quadro Logico (também conhecido como Marco
Logico), Teoria da Mudanga e Outcome Mapping
(Mapeamento das Mudangas Alcangadas). O QR
consiste em uma tabela que apresenta: (i) os
objetivos do apoio a determinada intervencao,
formulados em funcao dos resultados esperados;

(ii) o valor do financiamento alocado a cada
objetivo; e (iii) os indicadores de eficacia e efe-
tividade escolhidos para verificar o atingimento
dos resultados. Essa metodologia foi desenvol-
vida pelo BNDES com base na experiéncia de
aplicacao do Quadro Loégico para Programas
Operacionais entre 2010 e 2016, com o objetivo
de desenvolver uma ferramenta de avaliagao ex
ante que pudesse ser aplicada projeto a projeto.

Modelos logicos buscam explicitar a relagao
de causa e efeito esperada entre a aplicagao
dos recursos, atividades requeridas, entregas e
efeitos. Os elementos necessarios para a estru-
turagao do M&A sao a definicao de um objetivo
previamente a implementacao da intervencao e
a definicao de indicadores que permitam sinali-
zar a evolucao dos resultados. Esses elementos
estao presentes no QR, cujo exemplo ficticio
pode ser verificado no Quadro 2.

QUADRO 2: QUADRO DE RESULTADOS PARA PROJETO FICTICIO DE SANEAMENTO AMBIENTAL

Objetivos

Ampliar o fornecimento de agua

Promover melhorias
operacionais (reduzir perdas,
eficiéncia energética etc.)

Qual o valor do financiamento
alocado a cada objetivo?

R$ 15,3 milhoes

R$ 10,7 milhoes

- Capacidade de captacdo de agua bruta:
800 I/s (de zero em dez. 2016
para oitocentos em dez. 2018)

- Hidrémetros instalados:

Como podem ser medidas as
entregas (eficacia) associadas a
cada objetivo?

- Ligacoes de agua realizadas: duzentas
ligacoes (de zero em dez. 2016 para
guatrocentas em dez. 2018)

- Extensao de rede e adutora de agua
implementada: 40 km (de oitenta em dez.
2016 para 120 em dez. 2018)

150 hidrémetros (de zero em dez. 2016
para 150 em dez. 2018)
- Substituicdo de rede de 4gua:
20 km (de zero em dez. 2016 para vinte
em dez. 2018)

Como podem ser medidos os
efeitos (efetividade) esperados a
partir das entregas do projeto?

- Grau de cobertura do servico: 20% da
populacao em dez. 2020 (17% em 2016)
- Populacao que passou a ter acesso a rede
de agua: quinhentos habitantes (de 3.200 em
2016 para 3.700 em 2020)

- Indice de continuidade do abastecimento
de 4gua: 90% de tempo de fornecimento
adequado em 2020 (70% em 2016)

- Perdas — 4gua tratada e néo faturada:
30% do total de 4gua em 2020
(50% em 2016)

Fonte: Elaboragao propria.
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No exemplo do projeto ficticio de sanea-
mento ambiental, um dos objetivos de
desenvolvimento do BNDES ¢ definido como
a ampliacdo do fornecimento de agua para a
populacao, servico basico de suma importancia
para o bem-estar dos cidadaos e que justifica
a atuacao de um banco de desenvolvimento.
Os indicadores de eficacia devem refletir os
resultados de curto prazo por meio dos quais se
espera atingir os efeitos. Sao esses os indicado-
res sobre os quais o Banco e o beneficiario do
apoio detém maior grau de controle. O projeto
de saneamento prevé o aumento da captacao de
agua bruta (medida em litros por segundo),
novas ligagoes de agua realizadas (em nimero)
e ampliacao da extensao da rede e adutora
(em quildometros).

Nesse caso, todos os indicadores de eficacia
exprimem um resultado tangivel. Entretanto,
indicadores de eficacia podem exprimir
também uma entrega intangivel, como homens-
-horas de profissionais dedicados a pesquisa e
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desenvolvimento (P&D) ou horas-aula de capa-
citacao fornecida.

Espera-se que os indicadores de efetividade
exprimam os beneficios da utilizacao dessa
infraestrutura de saneamento implantada,
como o numero de pessoas que passa a ter
acesso a agua tratada e o grau de cobertura do
servigo de saneamento da empresa. Como esses
resultados ocorrem no médio e longo prazos,
outros fatores influenciam o seu atingimento,
para além da intervencao do Banco, incluindo
o crescimento populacional e alteracdes no
padrao de ocupacao territorial.

Os beneficios esperados com a adocao do QR
sao: (i) massificagao da definicao de objetivos
de projetos em fungao de resultados; (ii) estru-
turacao da base sobre a qual serao realizados
0 monitoramento e a avaliacao subsequentes
dos resultados alcancados com os projetos; e
(iii) geracao de informacgdes mais ricas para
prestacao de contas a todas as partes interes-
sadas na atuacao do BNDES.

Um sistema de promocao de efetividade para o BNDES
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A ECONOMIA BRASILEIRA

NO BIENIO 2015-2016

A economia brasileira, durante o biénio 2015-

-2016, caracterizou-se por uma grave recessao, que
fez o PIB do pais recuar mais de 7% no acumu-
lado desses dois anos. Uma série de motivos ajuda
a explicar o desempenho tao negativo, incluindo
fatores econdmicos, politicos e institucionais. Esse
cenario de intensa queda da atividade influenciou
a atuacao do BNDES: o ajuste fiscal em curso fez
com que o Banco adequasse a sua atuacao a um
ambiente de maior restricao fiscal; e a recessao fez
com que diminuisse a demanda por investimentos
e, portanto, por financiamentos.

Nesta secao, pretende-se discorrer breve-
mente sobre o cenario macroecondmico desse
biénio, apresentando também as principais carac-
teristicas da atuagao do BNDES no periodo.

A principal caracteristica do periodo foi a
profunda retragao da atividade econdmica. Em

termos anuais, os recuos foram de 3,5% em 2015
e em 2016. Em termos trimestrais, houve queda em
todos os trimestres, com destaque para o segundo
trimestre de 2015, quando a economia se contraiu
em 1,9% (Grafico 2).

Entre os componentes de demanda, a queda
foi liderada pelo investimento (FBCF), difundida
em seus dois principais componentes: maquinas
e equipamentos e construgao civil. Vale destacar
que a queda do investimento precedeu a queda do
produto, ja que comegou a cair no tltimo trimestre
de 2013. No fim de 2016, o nivel do investimento
estava quase 30% abaixo dos registrados no inicio
de 2014, como mostra o Grafico 3. Como conse-
quéncia, a taxa de investimento, que vinha no
patamar de 20% do PIB de 2010 a 2014, caiu para
17,3% em 2015 e para 16,1% em 2016.
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GRAFICO 2: VARIACAO DO PIB TRIMESTRAL COM AJUSTE SAZONAL - 2015-2016 (%)
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Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados de IBGE (2017a).

GRAFICO 3: EVOLUCAO DOS COMPONENTES DO PIB TRIMESTRAL COM AJUSTE SAZONAL - 2014-2016 (17/2014=100)
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados de IBGE (2017a).
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Varios fatores ajudam a explicar uma queda
tao intensa do investimento e do produto. Em pri-
meiro lugar, € importante lembrar que, desde 2012,
a economia brasileira se desacelerava, em parte
por uma piora da economia global, mas também
por um esgotamento do ciclo de crescimento
anterior, que vinha desde o inicio dos anos 2000.

Em segundo lugar, as contas publicas se dete-
rioraram bastante no periodo, implicando piora de
resultados primarios e aumento de divida publica.
Como consequéncia, havia, no inicio de 2015, certo
temor do governo em relacao a possibilidade de
perda do grau de investimento, o que fez com que
fosse implementado um plano de ajuste fiscal.
Como efeito colateral, as medidas dai derivadas
acabaram comprometendo diversas rubricas do
gasto publico, incluindo o investimento.

Em terceiro lugar, com a descompressao dos
precos administrados, realizada no inicio de 2015,
houve também um aperto da politica monetaria,
com o objetivo de tentar evitar que a inflagao
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extrapolasse a meta. A elevagao das taxas de juros,
portanto, também contribuiu para influenciar
negativamente a atividade e o investimento.

Por fim, destaca-se ainda o impacto de fato-
res institucionais na piora da atividade econdmica.
Por um lado, avangava a Operacao Lava-Jato,
impactando as atividades de varias empreiteiras
nacionais e atingindo principalmente os setores
da construgao civil e de petréleo e gas. Por outro
lado, as incertezas relacionadas ao processo poli-
tico prejudicavam bastante o ambiente econémico
ao se manterem demasiadamente elevadas.

A profunda retracao econdémica do periodo
causou a deterioracao de todo o cenario macroe-
condmico, prejudicando as empresas e familias,
com impacto em uma série de indicadores. No
mercado de trabalho, por exemplo, a piora foi bas-
tante intensa. A taxa de desemprego média, que
ficara em 6,8% em 2014, subiu constantemente em
2015 e 2016, se situando em 11,3%, em média, nesse
altimo ano, como mostra o Grafico 4.

GRAFICO 4: TAXA DE DESEMPREGO - 2014-2016 (%)
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados de IBGE (2017b).
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Entre 2015 e 2016, foram destruidas trés milhoes
de vagas formais de emprego, a maioria na indas-
tria (928 mil) e na construcao civil (775 mil). Esse
cenario, obviamente, contribuiu para reforcar a
queda do consumo das familias. Outra variavel
bastante impactada pela recessao foi o crédito.
Os dados do Banco Central mostram intenso recuo
das carteiras globais, tanto para pessoa fisica
quanto para pessoa juridica, esta tiltima com maior
intensidade. O crescimento nominal das carteiras
de crédito, na casa de dois digitos em 2014, passou

para o campo negativo durante o ano de 2016 (Gra-
fico 5). Em termos reais, em face da inflagao no
periodo, a retracdo foi ainda maior.

Tal movimento deu-se em funcao de con-
dicdes tanto de demanda, isto é, maior taxa de
juros, pior situagao patrimonial e menor pro-
pensao a investir dos agentes econdmicos (em
razao da presenca de capacidade ociosa e baixas
perspectivas econdmicas), quanto de oferta, isto
¢, aumento da percepcao de risco por partes das
instituicoes financeiras.

GRAFICO 5: EVOLUCAO DA CARTEIRA DE CREDITO GLOBAL DA ECONOMIA —
PESSOAS JURIDICAS E PESSOAS FISICAS — 2014-2016 (VARIACAO % NOMINAL A.A.)
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Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados de Banco Central do Brasil (2018).
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Como nao poderia deixar de ser, a atuagao do
BNDES nesse periodo sofreu grande influéncia
do cenario macroecondémico, tanto em termos
conjunturais como estruturais. Como parte inte-
grante do Governo Federal, o Banco é sempre
influenciado pelas diretrizes gerais de politica
econdmica, tendo contribuido para a reducao do
endividamento publico e a melhoria dos demais
indicadores fiscais.

As condicoes de demanda também nao eram
as melhores. Como ja dito anteriormente, a
auséncia de projetos relevantes de investi-
mento no pipeline das empresas, somada as
altas taxas de alavancagem em seus balancgos
e a baixas perspectivas econdmicas, fez com
que se reduzisse, naturalmente, a demanda
por financiamento.

Como consequéncia desses movimentos, des-
taca-se uma forte queda nos desembolsos do
Banco no periodo. Em 2013 e 2014, por exem-
plo, os desembolsos nominais do BNDES ficaram
proximos de RS 190 bilhdes. Em 2015, tal valor
reduziu-se para cerca de RS 136 bilhdes (queda
nominal de 27% em relagdo a 2014). Ja em 2016,
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o valor desembolsado ficou em RS 88,3 bilhdes,
35% abaixo do ano anterior em termos nominais.
Para o longo prazo, ainda ha de se destacar
algumas medidas estruturais, como: (i) as devo-
lucdes de recursos do Banco ao Tesouro Nacional
(TN), que somaram em 2015 e 2016 cerca de RS 128
bilhdes e RS 50 bilhdes em 2017; e (ii) a mudanca
da taxa de referéncia para as operacdes do BNDES,
com a substituicao da Taxa de Juros de Longo
Prazo (TJLP) pela Taxa de Longo Prazo (TLP).

Em resumo, a economia brasileira caracteri-
zou-se, nos anos de 2015 e 2016, por uma crise
econdmica bastante aguda, com consequéncias
negativas para o produto, para o investimento e
também para as outras variaveis macroecondmi-
cas. O BNDES, inserido na economia brasileira,
nao ficou a parte desse processo, apresentando
nao s6 queda nos desembolsos, mas também
contribuindo para o ajuste fiscal, como no caso
da devolugao de recursos ao TN. Apesar disso, o
Banco procurou aproveitar o momento de con-
juntura negativa para melhorar os seus produtos
e processos, adequando as suas politicas ope-
racionais para os desafios dos préximos anos.

A economia brasileira no biénio 2015-2016

39



AR
[y ] I { 4 [
.'..u.r"}:{:h %

'F" N2/ DN T
\ 1'1

R
- .‘\f}ffi&;w’,"" f' , ,*} {{‘




RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

ESFORCO DO BNDES:

DESEMPENHO NA
PERSPECTIVA INTERNA

Nao obstante a profunda recessao econd-
mica, o BNDES manteve seu papel de fomentador
da economia brasileira como principal fonte de
financiamento de longo prazo para projetos de
investimento e ainda em 2016 iniciou um processo
de reorientacao e replanejamento de sua atuagao.

De um lado, o menor crescimento e a deteriora-
¢ao das expectativas implicaram menor quantidade
de projetos solicitantes ao apoio financeiro. De
outro, o processo de fomento e disponibilidade
continuada de recursos do BNDES em periodos
de crise atua como um colchao na medida em que
amortece uma recessao econdémica que poderia
ser maior. Com isso, é uma tarefa muito dificil
isolar o desempenho agregado sobre a economia

de qualquer banco de desenvolvimento que tenha
uma atuacao tao diversificada quanto a do BNDES.
As analises que se debrucam sobre a tarefa de isolar
o impacto da atuagao realizam algum recorte da
atuacao do Banco, para um produto financeiro, um
publico-alvo ou um tema, como sera visto na secao
sobre avaliacoes de efetividade.

De toda forma, inicia-se com esta segao a
apresentacao de indicadores e analises sobre o
desempenho do BNDES com dados mais tradicio-
nais do esfor¢o em apoiar o crescimento e empresas
no periodo 2015-2016, como desembolsos, desem-
bolsos para investimentos fixos e quantidade de
empresas apoiadas. Esse é o passo inicial para
estruturar a apresentacao dos resultados do apoio.
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Participacao no PIB e na
formacao bruta de capital fixo

O indicador mais agregado da atuagao do
BNDES consiste no volume de recursos aporta-
dos na economia (desembolsos) em relagao ao
tamanho da economia. De modo a permitir uma
comparagao e notar a evolucao dos indicadores no
periodo de enfoque deste relatorio, optou-se por
apresentar os dados de 2015 e 2016 acompanhados
de um ou dois anos anteriores.

Depreende-se do Grafico 6 que os desembol-
sos caem de um nivel de cerca de RS 230 bilhoes
constantes no biénio 2013-2014 para RS 88,3
bilhdes em 2016, o que representa uma mudancga
de paradigma de atuagao do BNDES, uma vez que
esse é o mesmo nivel de apoio de 13 anos antes
(2003). O PIB recuou em média 3,5% em 2015-
2016 e os desembolsos recuaram 36%. Como
consequéncia, a taxa de participacao do BNDES
caiu de pouco mais de 3% em 2013 e 2014 para
2,3% em 2015 e 1,4% em 2016.7

Outro importante indicador agregado da
atuacao do BNDES consiste na comparagao do
apoio do Banco com o nivel da FBCF, que signi-
fica a ampliacao da capacidade produtiva futura
de uma economia por meio de investimentos
correntes em ativos fixos.

A maior parte dos recursos envolvidos nas
operacoes de financiamento destina-se a
ampliacao ou a construcao de novas unidades
produtivas e compras de maquinas e equipa-
mentos por parte das empresas, o que viabiliza
um volume de produtos e servigos maior no
futuro. Contudo, o BNDES tem linhas, programas
e modalidades de crédito ligadas nao somente a
intervencoes que ampliam a capacidade produ-
tiva (FBCF), mas que atendem também a outros
objetivos estratégicos igualmente importantes,
como aumento das exportacoes, fornecimento
de capital de giro e desenvolvimento do mer-
cado de capitais. Entre 2013 e 2016, dois tercos
do total desembolsado pelo BNDES, em média,
destinou-se a investimentos fixos.

GRAFICO 6: DESEMBOLSOS DO BNDES (R$ BILHOES CORRENTES E CONSTANTES)
E COMPARACAO COM O PIB (%) — 2013-2016
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de IBGE (2017a).

Nota: A série de dados de desembolsos constantes corresponde aos desembolsos correntes corrigidos para precos de 2016 pelo Deflator

Implicito do PIB.

7 Foi utilizada a média aritmética das taxas anuais de variacdo real do PIB e dos desembolsos do BNDES.

Esforco do BNDES: desempenho na perspectiva interna
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GRAFICO 7: DESEMBOLSOS E INVESTIMENTO TOTAL PARA INVESTIMENTOS FIXOS
COMPARADOS COM A FBCF —2013-2016 (%)
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Fonte: Elaboracéo prépria, com base em dados internos e de IBGE (2017a).

Nota: Investimento total corresponde aos desembolsos do BNDES acrescidos dos investimentos realizados com outras fontes de recursos
(contrapartidas). O valor da FBCF, exceto construcao residencial de 2016, foi estimado com base no total da FBCF de 2016 e a média entre
2013 e 2015 da participacao da construcao residencial no total do investimento.

O Grafico 7 mostra as taxas de participagao tanto
do somatorio de recursos que o BNDES desembolsa
para investimentos fixos quanto do investimento
total em ativos fixos dos projetos apoiados com
o total da FBCF no pais.® Foram consideradas
desembolsos e investimento total para ativos fixos
as operacoes de comercializacao de bens de capital
(BK) (por meio do BNDES Financiamento de Maqui-
nas e Equipamentos - BNDES Finame) e estimativas
de parcelas de investimento fixo em projetos de
empreendimentos (por meio do BNDES Financia-
mento a Empreendimentos - BNDES Finem e parte
de operacdes de renda variavel). No Sistema de
Contas Nacionais de 2015, o Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) passou a divulgar os
componentes da FBCF com detalhamento da cons-
trucao civil residencial. Como o BNDES nao apoia
empreendimentos que visam a construcao para fins
residenciais, esse componente foi subtraido do total
da FBCF, permitindo uma comparagao mais ade-
quada com o apoio do Banco. Assim, os indicadores

de 2013 e 2014 foram revistos em relacao ao que foi
divulgado no primeiro Relatdrio de Efetividade.

Em 2015, os recursos desembolsados pelo
BNDES para investimentos fixos, como constru-
¢ao civil e aquisicao de maquinas e equipamentos,
representaram cerca de 12% de todo o investi-
mento nao residencial da economia, uma queda
de mais de 14% em relacao ao nivel registrado nos
dois anos anteriores. Como o percentual de recur-
sos destinados a investimentos fixos se manteve
estavel em 2015 em relacao aos anos anteriores, a
queda se deve principalmente ao volume menor
de desembolsos.

Ja em 2016, esse indicador caiu para 6,4%, por
causa de dois fatores: intensa retracao dos desembol-
sos, conforme ja verificado, e reducao no percentual
de recursos destinados a investimentos fixos no total
desembolsado pelo BNDES. O apoio a exportagoes,
que entre 2013 e 2015 havia representado, em média,
6% do total desembolsado e que nao configura
aumento de FBCF, passou a 17% do total em 2016.

8 Investimento total de um projeto corresponde ao financiamento do BNDES mais a contrapartida dos beneficiarios do apoio.
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Considerando as estimativas de todo o
investimento fixo realizado pelos projetos de
desenvolvimento apoiados, a evolucao dos
dados mostra um aumento da participagao em
2015, quando se estima que cerca de 30% do
investimento nao residencial no pais se deveu a
investimentos de projetos que tiveram apoio do
BNDES. Esse nimero ¢ mais elevado do que o
de anos anteriores, pois o BNDES foi capaz de,
com um volume menor de desembolsos em 2015,
viabilizar o mesmo nivel de investimentos totais
empresariais. Parte dos investimentos realizados
pelos empresarios nos projetos nao ¢ financia-
vel pelo BNDES, como maquinas e equipamentos
importados com similar nacional, mas faz parte da
FBCEF total da economia. Por fim, em 2016, acom-
panhando a queda pronunciada dos desembolsos,
o indicador de investimento total dos projetos
apoiados apresentou queda para 16,5%.

Esse indicador nao evidencia a relagao de
causalidade entre o apoio do BNDES e a taxa de
investimento no Brasil, pois esta é influenciada por
diversos outros fatores, como expectativas dos
empresarios, isengoes fiscais, taxa de cambio e
outras politicas econdmicas para além da crediti-
cia. Uma analise de causalidade requer arcabouco

mais sofisticado por meio de avaliacdes de impacto.
No entanto, a comparacao é valida para lancar luz
sobre o esfor¢o do Banco no apoio a economia e,
em especial, ressaltar sua relevancia.

Desembolsos por
prioridades corporativas

Acompanhando a mudanca da alta administra-
¢ao do BNDES em meados de 2016, o planejamento
estratégico corporativo do Banco comegou a ser
revisto na segunda metade daquele ano. Houve
algumas alteragoes no arcabougo metodologico e
nos elementos da estratégia. Considerando-se que
tais elementos sO estariam totalmente revistos
para vigorar no ano de 2017 e a natureza de longo
prazo tanto da estratégia quanto dos projetos
apoiados pelo BNDES, ¢ mais adequado apresentar
o0s objetivos estratégicos e seus indicadores mais
representativos do biénio 2015-2016.

O Quadro 3 mostra a parte do mapa estratégico
do BNDES que contém objetivos finalisticos da
atuacao e os indicadores que qualificam os desem-
bolsos e, por conseguinte, o esforco do BNDES em
cumprir suas prioridades.

QUADRO 3: INDICADORES DE DESEMBOLSOS DE PRIORIDADES CORPORATIVAS ASSOCIADOS AOS OBJETIVOS
ESTRATEGICOS DE DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL E COMPETITIVO (DSC)

Viabilizar investimentos em
infraestrutura

Induzir o fortalecimento da
competitividade das empresas
brasileiras

Contribuir para a inclusao social e
produtiva

Desembolso em infraestrutura

Desembolso em BK

Desembolso para micro, pequenas
e médias empresas (MPMEs)

Fomentar a inovacao, a sustentabilidade socioambiental e o des

envolvimento regional

Desembolso em inovacao

Desembolso em investimentos
socioambientais

Desembolso em desenvolvimento regional

Fonte: Elaboragdo proépria.
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O desempenho ano a ano de cada um dos seis
indicadores de desembolso por prioridade corpo-
rativa encontra-se na Tabela 1, e a comparagao de
suas taxas de crescimento entre 2014 e 2016 com o
crescimento dos desembolsos totais permite verifi-
car o desempenho quanto a priorizacao de recursos.

Para analisar como se comportaram as prio-
ridades do BNDES no periodo, ressalta-se que,
enquanto o total de desembolsos teve uma
queda de 53% no periodo, o total de prioridades
estratégicas caiu 58%, o que significa um ligeiro
distanciamento das prioridades.® Enquanto em
2014 cerca de 20% dos desembolsos totais nao
estiveram associados as prioridades, em 2015
esse percentual diminuiu para 18%, aumentando
em 2016 para 28%, que &, grosso modo, 0 mesmo
nivel registrado em 2012. Alguns indicadores
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tiveram ligeira evolucao positiva no ano de 2015,
como desembolsos para infraestrutura e inovacao.
Entretanto, em 2016, todos tiveram queda rele-
vante, acompanhando a queda generalizada dos
desembolsos.

O indicador de desembolso em infraestrutura
considera somente os recursos destinados aos
projetos de investimento em energia elétrica (gera-
¢ao, transmissao e distribuicao), logistica (rodovias,
ferrovias, portos, aeroportos, hidrovias e marinha
mercante), mobilidade (transportes urbanos sobre
trilhos e sobre rodas) e saneamento (ambiental e
recursos hidricos).”® Seu desempenho durante o
biénio 2015-2016 teve uma queda de 53% (ou cerca
de RS 22 bilhdes), proporcionalmente igual a dos
desembolsos, com o que a infraestrutura manteve
sua participacao no apoio do BNDES.

TABELA 1: DESEMBOLSOS ANUAIS POR PRIORIDADE CORPORATIVA — 2014-2016 (R$ BILHOES CORRENTES)

Indicador 2014 2015 2016 Variacao 2014-2016 (%)
Infraestrutura 42,2 45,6 20,0 (53)
Bens de capital 74,0 43,6 21,7 (71)
MPMEs 44,6 374 27,2 (39)
Inovagao 5,9 6,0 3,6 (39)
Investimento socioambiental 46,6 39,7 19,4 (58)
Desenvolvimento regional 38,2 34,3 16,0 (58)
Total prioridades estratégicas* 150,6 11,8 63,5 (58)
Total desembolsos 187,8 135,9 88,3 (53)

Fonte: Elaboracao propria.

* Somatorio dos desembolsos em prioridades estratégicas, desconsiderando intersecdes entre as prioridades.

9 0 somatério dos indicadores corporativos ndo resulta em 100% dos desembolsos totais do BNDES, pois s&o de natureza temdtica e ndo setorial.
Dessa maneira, uma operacao de financiamento de um projeto ambiental localizado no Norte, por exemplo, entra no cdmputo tanto do indicador

“socioambiental” quanto do indicador “desenvolvimento regional”.

10 Esse indicador ndo é o mesmo do calculo dos desembolsos para infraestrutura apresentado no Relatdrio Anual do BNDES, que difere,
principalmente, por incluir como infraestrutura servicos de transporte, classificados como comércio e servicos pelo IBGE.
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O objetivo de induzir a competitividade das
empresas apoiadas é qualificado com base novolume
de recursos alocados para apoiar a comercializacao
de BK produzidos no pais, pois esses investimentos
em novos ativos fixos ensejam ganhos de produtivi-
dade no futuro. Por outro lado, estimula-se o setor
produtor de BK ao oferecer condicdes favoraveis de
financiamento desses bens.

Em 2014, os desembolsos para BK somaram
RS 74 bilhdes. O volume de desembolsos para
essa prioridade caiu 71% em 2016, proporcional-
mente mais do que a queda dos desembolsos.
Pode-se dizer que, na composicao do esforco
do BNDES, o apoio a maquinas e equipamentos
teve menor priorizacao relativamente aos outros
temas estratégicos, passando de 39% dos desem-
bolsos totais em 2014 para 25% em 2016. Essa
evolucao foi influenciada pela crise econémica,
que gerou capacidade ociosa, e pelo aumento
do custo de financiamento médio das linhas do
BNDES Finame.

A contribuicao para inclusao social e produtiva
se da por meio da atuagao do BNDES na melhoria
do acesso ao crédito, principalmente para MPMEs,
bem como pessoas fisicas, como agricultores,
beneficiarios de microcrédito e caminhoneiros. O
indicador de desembolsos para MPMEs também
apresentou queda no periodo 2015-2016, mas seu
recuo de 39% foi inferior ao recuo dos desembolsos
totais, fazendo com que sua importancia relativa
nos desembolsos do BNDES aumentasse significa-
tivamente. Enquanto, em 2014, cerca de um quinto
dos desembolsos eram destinados a MPMES, em
2016 a participagao chegou a 31%.

Em complementacao as trés prioridades defi-
nidas setorialmente ou em funcao do porte dos
mutuarios, foram mantidos no periodo de analise
trés temas transversais que sinalizam aspectos
importantes a serem observados nos diferentes
empreendimentos apoiados: inovacao, sustentabi-
lidade socioambiental e desenvolvimento regional.
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O apoio a investimentos em inovagao teve
desempenho analogo ao do desembolso para
micro, pequenas e médias empresas (MPME),
com queda de 39%, atingindo RS 3,6 bilhdes em
2016, e manteve sua participacao em torno de 4%
dos desembolsos totais. Em um contexto de crise
econdmica, € de se esperar a frustragao das inten-
¢oes em investir em projetos de desenvolvimento
tecnologico, que tém risco inerente e que em
momentos de escassez sao, em muitos casos, cor-
tados das prioridades empresariais. Nao obstante,
o apoio do BNDES a inovagao continuou com as
condi¢Oes mais atrativas e houve langamentos de
fundos de investimentos voltados para empresas
tecnologicas, como o Criatec III, em 2016.

O apoio a investimentos sociais empresariais,
muitas vezes associados a projetos econdmi-
cos ancoras, assim como projetos de combate ao
desmatamento na Amazonia e projetos de reflo-
restamento, entre outros, sao considerados no
indicador corporativo investimento socioambien-
tal. Esse indicador apresentou uma queda de 58%
em 2016 em relacao a 2014, correspondendo a 22%
dos desembolsos totais.

Por fim, os recursos associados a apoios para
as regioes Norte e Nordeste do pais, complemen-
tados pelos desembolsos alocados para outros
municipios contemplados na Politica Nacional de
Dinamizacgao Regional (PNDR), somaram em 2016
RS 16 bilhdes, uma queda de 58% e, portanto, ligei-
ramente superior a queda dos desembolsos totais.
Assim, o tema perdeu importancia relativa entre as
prioridades estratégicas, alcancando apenas 18%
dos desembolsos totais em 2016.

Em resumo, percebe-se que, apesar da queda
generalizada dos desembolsos nas prioridades
estratégicas, o BNDES manteve o nivel de priori-
dades de forma controlada em pelo menos 72% dos
desembolsos, embora a composicao tenha sido alte-
rada. Se, de um lado, o financiamento a aquisicao
de maquinas e equipamentos perdeu importancia



relativa, de outro, percebe-se um esforgo relativa-
mente maior do Banco de manter o acesso a crédito
para empresas de menor porte, mais suscetiveis a
retragao do crédito privado.

Outra forma de verificar o ganho de impor-
tancia do apoio a empresas de menor porte no
esforco do BNDES em 2015 e 2016 é acompanhar
o indicador de desembolsos para MPMEs como
proporcao dos desembolsos totais, desconside-
rando-se o apoio a infraestrutura, exportagoes
e administracao publica. No Brasil, os setores de
infraestrutura e o conjunto de empresas expor-
tadoras sao estruturalmente dominados por
grandes empresas. Portanto, para realizar uma
comparacao mais adequada, o Grafico 8 mostra
a composicao dos desembolsos por porte dentro
do somatorio do apoio a industria, agropecuaria
e comércio e servigos."
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Considerando-se os segmentos em que a pre-
senca de empresas de menor porte na estrutura
econdmica brasileira nao é desprezivel, obser-
va-se que a participagao das MPMEs teve uma
pequena queda de 48% para 46% entre 2014 e
2015, mas chegou a 53% em 2016. Ao assumirmos
que nao ¢ possivel fomentar uma quantidade rele-
vante de apoios a empresas de menor porte em
certos setores econdmicos, constata-se que o
BNDES destinou em 2016 a maior parte dos seus
recursos para atender o publico com mais difi-
culdade de acesso ao crédito. Esse € o maior nivel
apurado para o indicador desde 2004, quando
atingiu 65,6% dos desembolsos. Os desembolsos
para esses setores em que ha maior presenca de
MPMESs (industria, agropecudria, comércio e ser-
vicos) representaram 57% dos desembolsos do
BNDES entre 2015 e 2016.

GRAFICO 8: COMPOSICAO DOS DESEMBOLSOS PARA INDUSTRIA, AGROPECUARIA E COMERCIO
E SERVICOS POR PORTE DE EMPRESA —2014-2016 (%)
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Fonte: Elaboracédo prépria.

2015
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® Grandes

Nota: Foram excluidos o segmento de infraestrutura (com excecao de transporte rodoviario — 6nibus e caminh&o), a administracao publica

direta, as autarquias e as fundagoes.

11 Nesse ponto, é utilizada a classificacdo de porte do BNDES por faixa de receita operacional bruta, conforme as estatisticas tradicionalmente
divulgadas pela instituicdo. A andlise de ndmero de empresas apoiadas realizada adiante se valerd da classificacdo com base no nimero

de empregados.
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Numero de empresas apoiadas

Outro indicador importante do desempenho
do BNDES quanto ao esforco de atuagao é a quan-
tidade de empresas apoiadas. Os dados mostrados
nesta subsecao permitem analisar a amplitude
de apoio do BNDES e o grau de atendimento ao
publico-alvo.

Cabe chamar a atencao para duas observacoes
metodoldgicas necessarias para o correto enten-
dimento das analises desta subsecao.

A primeira é a distin¢ao entre empresa e
estabelecimento: uma empresa pode ser com-
posta de diversas unidades locais, isto €, diversos
estabelecimentos.

A segunda refere-se a classificacao de porte
de empresa. O Banco utiliza faixas de receita
operacional bruta (ROB) anual no processo de
concessao de apoio financeiro e na apresentagao
das estatisticas operacionais, mas nesta segao
foi adotada a classificacao de porte de empresa
segundo o niumero de empregados. Esse critério
¢ adotado pela Organizagao para a Cooperagao

e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) e pelo
IBGE. Ele classifica empresas com até nove
empregados como microempresas; empresas de
dez a 49 empregados, como pequenas; empresas
de cinquenta a 249 empregados, como medias;
e como grandes, aquelas com pelo menos 250
empregados. Isso permite realizar compara-
¢oes mais adequadas, com recorte de porte,
entre empresas apoiadas pelo Banco e o total
de empresas existentes. Tal comparagao nao
seria possivel na classificagao por ROB, pois nao
existe no Brasil base de dados disponivel com
faturamento de todas as empresas.'?

O Grafico 9 mostra a evolugao na quanti-
dade de empresas apoiadas pelo BNDES e sua
fracao no total de empresas formais existentes
no Brasil, segundo a Relagao Anual de Informa-
¢oes Sociais (Rais), do Ministério do Trabalho.
Os dados do grafico e demais indicadores desta
se¢ao sao exibidos a partir do Gltimo ano dispo-
nivel no relatério passado (2012, na maior parte
dos casos) até o ano mais recente para o qual
estao disponiveis bases de dados."

GRAFICO 9: NUMERO DE EMPRESAS APOIADAS PELO BNDES (MILHARES) E COMPARACAO
COM ESTOQUE DE EMPRESAS EXISTENTES NO BRASIL (%) —2012-2016
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Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

Nota: Para cada ano, foram consideradas empresas que receberam algum desembolso de qualquer dos instrumentos de apoio financeiro
do BNDES. Uma empresa pode ter recebido mais de um apoio em determinado ano e, portanto, sé é contada uma vez nesse ano, mas pode
ser contada em anos diferentes. Foram excluidas empresas que nao tiveram nenhum empregado formal durante o ano (Rais negativa).

12 As classificacoes de porte por ROB e por niimero de empregados ndo sdo comparaveis e tém pros e contras em relacdo a sua aplicacdo e analise.
13 Dessa forma, por causa de atualizacdes nas bases de dados, os indicadores de 2012 podem ter sofrido pequenas alteracbes em relacdo as
informacdes prestadas no Relatdrio de Efetividade 2007-2014.
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Entre 2012 e 2016, houve um encolhimento
no nimero de empresas apoiadas pelo BNDES,
acompanhando a reducao do volume de recur-
sos desembolsados. Enquanto, em 2012, cerca
de 265 mil empresas haviam tido desembolso
do BNDES, em 2016 esse numero foi de 145 mil,
significando uma reduc¢ao no apoio em aproxi-
madamente 120 mil empresas. Enquanto, entre
2012 e 2015, houve queda de 17% na quantidade
de empresas apoiadas, o nimero de empresas
formais no pais aumentou em torno de 7,8%. Em
consequéncia, a parcela de empresas apoiadas
pelo BNDES, que passava de 9% em 2012, caiu
para cerca de 7% em 2015, Gltimo ano de dispo-
nibilidade da Rais identificada até o fechamento
deste relatorio.

Em relagao ao grau de atuacao do BNDES
sobre seu publico-alvo, a construcao de um
indicador ideal envolveria estimar a quantidade
de empresas que potencialmente estariam habi-
litadas para acessar os instrumentos financeiros
do Banco e compara-la com as empresas que de
fato contaram com o suporte do Banco. Como a
construcgao desse nimero dependeria da adocao
de um conjunto de premissas fortes, sua esti-
mativa teria limitada utilidade pratica.' Ainda
assim, é possivel utilizar o indicador construido
para extrair informacoes sobre a cobertura
do Banco."” No caso, apesar de leve aumento
entre 2012 e 2013, desde 2014 o Banco tem
reduzido sua cobertura sobre as empresas for-
mais. Nesse sentido, é necessario atentar para
a possibilidade de que cada vez menos empre-
sas brasileiras tenham tido acesso a recursos
para financiar suas atividades produtivas. Cabe
notar que o BNDES financiou 12,6% de todas
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Apesar de as grandes
empresas responderem
por uma parcela elevada
do valor desembolsado
pelo BNDES, empresas
de menor porte sao de
longe as mais apoiadas.

as empresas que apareceram na Rais em algum
momento entre 2012 e 2015, o que demonstra
elevado potencial de atingir seu publico-alvo.

No Grafico 8, da subsec¢ao anterior, é apresen-
tada a distribuicao dos valores desembolsados
por porte. Ficou claro que, em geral, as grandes
empresas respondem por uma parcela elevada
do valor desembolsado, resultado natural em
funcgao da escala de seus projetos. Contudo, em
quantidade, empresas de menor porte sao de
longe as mais apoiadas.

A Tabela 2, por sua vez, mostra a evolugao
da distribuicao do apoio por porte entre 2012 e
2015, classificando as empresas de acordo com
o numero de empregados declarado na Rais.
Em 2015, 91% de todas as empresas apoiadas
pelo BNDES eram de portes menores, o que
demonstra que ha grande esfor¢o do Banco para
atender esse publico. Além disso, as médias e
grandes empresas perderam lentamente par-
ticipacao para as micro e pequenas empresas
(MPE), resultado de esforco deliberado de reo-
rientacao da atuacao do Banco.

14 Como parte das empresas declarantes da Rais ou ndo realizou investimentos no periodo ou nao retine condi¢des necessarias para tomar recursos
no BNDES (ndo esta em dia com o pagamento de tributos, por exemplo), o indicador subestima o real grau de alcance do Banco as empresas.
Com isso, 0 mais importante ndo é julgar o percentual de empresas apoiadas, mas observar sua tendéncia de crescimento no periodo.

15 Cobertura é definida como o nimero de empresas apoiadas em relacdo ao nimero de empresas que declararam a Rais.
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TABELA 2: COMPOSICAO DO NUMERO TOTAL DE EMPRESAS APOIADAS PELO BNDES POR PORTE - 2012-2015 (%)

Porte 2012 2013 2014 2015
Microempresas 59,5 59,1 59,0 58,7
Pequenas 30,8 31,1 31,5 32,7
MPEs 90,3 90,2 90,5 91,3
Médias 7.4 7,4 7,2 6,6
MPMEs 97,7 97,6 97,7 97,9
Grandes 2,3 2,4 2,3 2,1
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

O Grafico 10 mostra a evolugao do percentual
das empresas formais no pais apoiadas pelo BNDES
segundo seu porte, dimensao relevante da focali-
zagao. '® De acordo com o grafico, em 2015 uma
entre cada cinco empresas de grande porte con-
seguia acesso ao BNDES e apenas um entre cada
vinte microempresarios conseguiu esse apoio.
Por outra perspectiva, nesse mesmo ano, mais de
109 mil microempresas contaram com a ajuda do
BNDES, enquanto apenas em torno de 4,2 mil gran-
des empresas acessaram o Banco.

Em 2015 foi registrada uma reducao signi-
ficativa da atuacao em todos os portes, o que
configura movimento esperado, derivado da retra-
¢ao nos niveis de desembolsos. Os indicadores
revelam que a queda (em pontos percentuais) foi
maior para as empresas de portes médio e grande.
Essa evidéncia confirma que, apesar da redugao
no volume de desembolso observado nos ultimos
anos, a politica de focalizacao tem sido relativa-
mente bem-sucedida em tentar sustentar o apoio
a empresas de portes menores.

GRAFICO 10: COMPARACAO DO NUMERO DE EMPRESAS APOIADAS POR PORTE COM A RAIS (%) — 2012-2015
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

Nota: Foram excluidas da Rais as empresas que nao tiveram nenhum empregado formal durante o ano (declararam Rais negativa).

16 Foram excluidas dos calculos as firmas que declararam zero empregado, cujas declarages a Rais frequentemente contém imprecisGes.
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O BNDES apoia diretamente uma ampla gama
de projetos de investimento, inclusive diversos
cujos valores sdo superiores a RS 20 milhdes.
A capilaridade do apoio as empresas acontece
principalmente por meio de financiamentos com
valores menores, primordialmente de maneira
indireta, ou seja, por meio de agentes financeiros
credenciados. Nessa modalidade, foram avalia-
das as evolugoes dos apoios dos produtos BNDES
Finame e Cartao BNDES.

A Tabela 3 revela o comportamento do grau
de cobertura das empresas beneficiarias dos pro-
dutos BNDES Finame no periodo 2012-2015. Esse
indicador compara o nimero de empresas finan-
ciadas pelo BNDES Finame com a populagao de
empresas formais do pais.

Em 2013, os produtos BNDES Finame chegaram
a financiar a aquisicao de maquinas e equipamen-
tos para cerca de 81 mil diferentes empresas. Em
2015, o resultado passou para 32 mil, queda de 61%
no numero de empresas financiadas. A redugao no
apoio desse produto a quase 49 mil empresas foi a
principal responsavel pela diminui¢do do nimero
total de empresas apoiadas pelo BNDES nesse
periodo e implicou uma diminuigao significativa
da capilaridade da instituicao. A cobertura desses
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produtos, que correspondia a 3,2% das empre-
sas que declararam a Rais em 2013, passou para
apenas 1% em 2015.

Em relacao aos setores de atividade eco-
nomica, a evolucao do apoio entre 2013 e 2015
foi relativamente homogénea. Em particular, o
comércio teve queda de 72% na quantidade de
empresas financiadas. Nesse caso, a cobertura
do BNDES as empresas passou de 2,1% em 2013
para 0,6% em 2015.

Os produtos BNDES Finame financiam
apenas a comercializacao de BK fabricados
nacionalmente e credenciados pelo BNDES, ou
seja, que tenham ao menos 50% de contetdo
nacional. Espera-se que essa condicionalidade
beneficie empresas que realizam localmente a
producao desses bens. Por isso, ¢ interessante
acompanhar a evolug¢ao do nimero de empresas
do setor de BK nacional cujos bens sao financia-
dos por meio do BNDES Finame. No Grafico 11,
observa-se que o percentual de empresas do
setor de BK que comercializaram equipamentos
por meio do BNDES Finame se manteve esta-
vel até 2014 e recuou fortemente em 2015, em
linha com o observado para todos os setores
de atividade.

TABELA 3: EVOLUCAO DA PARTICIPACAO DO NUMERO DE EMPRESAS FINANCIADAS PELO BNDES FINAME
NO TOTAL DE EMPRESAS NO BRASIL POR GRANDE SETOR —2012-2015 (%)

Ramo 2012 2013 2014 2015
Agropecuaria 7.6 8,8 8,0 41

Industria 4,5 4,8 4,2 1,5
Comércio 1,9 2,1 1.8 0,6
Servicos 3,8 3,9 3,5 1,3
Total BNDES Finame 2,9 3,2 2,8 1,0

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

Nota: Para cada ano e grande setor, foi considerado o numero de empresas que receberam algum desembolso dos produtos BNDES
Finame. Esse valor foi dividido pelo nimero de empresas por setor e ano obtido na Rais. Foram excluidas da Rais as empresas que nao
tiveram nenhum empregado formal durante o ano (declararam Rais negativa).

Esforco do BNDES: desempenho na perspectiva interna
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GRAFICO 11: EVOLUCAO DA PARTICIPACAO DE FABRICANTES DE BENS DE CAPITAL APOIADOS PELO
BNDES FINAME NO TOTAL DE FABRICANTES DE BENS DE CAPITAL NO BRASIL — 2012-2015 (%)
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Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

Nota: Para cada ano, foi considerado o nimero de empresas que receberam algum desembolso do BNDES Finame. Esse valor foi dividido
pelo numero de empresas fabricantes de BK obtido na Rais. Foram excluidas da Rais as empresas que nao tiveram nenhum empregado

formal durante o ano (declararam Rais Negativa).

De forma geral, acredita-se que a crise eco-
nomica iniciada em 2014, em conjunto com
a deterioracao nas condicdes de crédito do
Programa BNDES de Sustentacao do Investi-
mento (BNDES PSI), em 2015, tenha reduzido
a demanda por BK e, consequentemente, por
seus financiamentos.

O Cartao BNDES é um produto com grande
capilaridade, voltado exclusivamente para o
segmento de MPMEs. Em comparacgao com os

demais produtos financeiros do BNDES, foi o que
menos sentiu os efeitos da crise sobre a quanti-
dade de empresas apoiadas no periodo. A Tabela4
mostra a evolucao do indicador de cobertura
do seu apoio por setor de atividade, entre 2012
e 2015. O percentual de empresas financiadas
pelo produto caiu apenas 0,9 ponto percentual
entre 2012 e 2015. Os dados apontam o apoio a
empresas do ramo agropecuario, o de menor
cobertura, como o menos afetado pela crise.

TABELA 4: EVOLUCAO DA PARTICIPACAO DO NUMERO DE EMPRESAS FINANCIADAS PELO
CARTAO BNDES NO TOTAL DE EMPRESAS NO BRASIL POR GRANDE SETOR - 2012-2015 (%)

Ramo 2012 2013 2014 2015
Agropecuaria 2,1 2,1 2,0 1.9
Industria 9,7 9,4 9,5 8,7
Comércio 7.3 7.3 7,4 6,7
Servicos 5,5 5,2 51 4,5
Total Cartdo BNDES 7.0 6,8 6,8 6,1

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

Nota: Para cada ano e ramo, foi considerado o nimero de empresas que receberam algum desembolso do Cartdo BNDES. Esse valor
foi dividido pelo nimero de empresas por ramo e ano obtido na Rais. Foram excluidas da Rais as empresas que nao tiveram nenhum
empregado formal durante o ano (declararam Rais negativa).

Esforco do BNDES: desempenho na perspectiva interna



Em resumo, na presente subsecao, foi ana-
lisada a evolucao do ntimero de empresas
apoiadas pelo BNDES entre 2012 e 2015 sob
diferentes angulos. A crise economica e a dete-
rioragao nas condigdes do crédito levaram a
uma intensa redugao no volume de empresas
apoiadas. Se, em 2012, uma em cada 11 empre-
sas no pais conseguiam acessar o BNDES, em
2015 esse numero passou para uma em cada 14.
Apesar desse resultado, o segmento de menor
porte foi o menos afetado, tanto em relagcao a
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participacao no apoio do Banco quanto a cober-
tura no pais. Os produtos BNDES Finame foram
aqueles que mais sentiram os efeitos da crise e
das mudancas nas condicoes de financiamento.
A contragao da cobertura foi homogénea entre
fabricantes de BK e ramos de atividade econo-
mica. Por fim, nesse periodo, o Cartao BNDES,
o produto de maior capilaridade, conseguiu
amortecer os efeitos da crise sobre o nimero de
empresas financiadas, evitando maiores impac-
tos na cobertura da instituicao.
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MONITORAMENTO:
OS RESULTADOS DA
ATUACAO DO BNDES

Foram mostrados até o momento dados sobre o
esforco da atuacao do BNDES, como participacao
no investimento da economia, desembolsos por
prioridades estratégicas e nimero de empresas
apoiadas. Nesta secao e na seguinte, sao analisadas
informacdes sobre os resultados das intervencgoes
ou conjuntos de intervengoes apoiadas.

Os dados mostrados nesta se¢ao sao, na maior
parte, indicadores de eficacia e correspondem aos
produtos e servicos que devem ser entregues pelas
intervengoes apoiadas ao término do investimento.
Tomando como exemplo um projeto de saneamento
ambiental que prevé a instalagao de um aterro sani-
tario para destinacao adequada de residuos solidos,
a capacidade de destinacao de toneladas de residuos
por dia corresponde, nesse caso, ao indicador de efi-
cacia segundo a conceituacao adotada pelo BNDES.

Os indicadores de eficacia permitem concretizar
a atuagao do BNDES para além dos desembolsos: os
recursos concedidos para as intervengoes de desen-
volvimento se traduzem, conforme o setor e o tipo
de apoio em questao, por exemplo, em quildme-
tros de rede de transmissao de energia elétrica, em
ntmero de locomotivas em projetos de ferrovias, em
milhares de toneladas de capacidade de armazena-
gem de graos e namero de imoveis incluidos no CAR.
Os indicadores de eficacia também podem assumir
aspecto intangivel, como homens-horas apoiados
em projetos de pesquisa e desenvolvimento e valor
exportado viabilizado pelo financiamento concedido.

O rol de indicadores de eficacia disponiveis para
utilizacao no BNDES vem sendo constantemente
aprimorado nos ultimos anos. Mais recente-
mente, com a adocao do QR por projeto, conforme
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abordado na terceira secao sobre o SPE do BNDES,
houve avanco ainda maior em relacao a adogao de
indicadores padronizados. Entretanto, o recorte da
apresentacao dos indicadores de eficacia aqui sera
de operacoes aprovadas nos anos de 2015 e 2016,
que ainda nao tinham QR, mas foi possivel identi-
ficar entregas previstas com uma riqueza maior do
que no passado.

Outro aspecto metodologico importante a ser
ressaltado é o fato de que, para essas operagoes
de 2015 e 2016, foram apurados, em quase todos os
segmentos, os valores previstos das entregas, isto €,
quantas toneladas por dia de capacidade de proces-
samento de residuos sélidos urbanos, por exemplo, os
projetos aprovados em 2015 e 2016 iriam entregar em
momentos futuros. O SPE do BNDES esta evoluindo
para que seja possivel em alguns anos apresentar os
valores efetivamente entregues dos produtos e ser-
vigos em determinado periodo de tempo.

No Relatdrio de Efetividade anterior (2007-2014),
cobriu-se um periodo excepcionalmente grande
de apoio do BNDES, pois era o primeiro nimero
da publicagao e buscou-se agregar todo o avanco
obtido pelo M&A do BNDES até aquele momento.
Com isso, foi possivel realizar, em grande parte
dos setores, comparagoes das entregas dos muitos
projetos apoiados com um indicador de referéncia
do Brasil. Esse procedimento visava fornecer uma
ordem de grandeza para o indicador do BNDES.
Entretanto, ao analisar apenas dois anos (2015 e
2016), nao somente a quantidade de projetos &
menor, Como, ao segregar esse conjunto de pro-
jetos em segmentos ou temas de atuacao, gera-se
um numero ainda menor de apoios.

Assim, optou-se neste documento por exibir, na
maior parte dos segmentos, em formas de tabe-
las com indicadores de comparacao com Brasil,
os dados de eficacia que sao fruto de pelo menos
trés projetos apoiados e para os quais foi possivel
obter uma referéncia razoavel para o Brasil. Assim,
na maior parte dos segmentos de atuacao, sera feito
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uso de apresentacao de casos de projetos relevantes,
seja pelo seu mérito, seja pela gama de indicadores
de eficacia envolvidos na sua realizacao.

Ressalte-se que a maioria das informacoes
mostradas nesta secao é relativa a projetos de inves-
timento apoiados diretamente ou indiretamente de
forma nao automatica, ou seja, nao foi realizada
identificacao de casos de destaque para o apoio
automatico, em que o niumero de operacoes é muito
mais elevado. As entregas resumidas do apoio auto-
matico sao mostradas na subsecao que apresenta
ntmero de alguns tipos de BK comercializados.

Em alguns segmentos ou casos de atuagao do
BNDES, foi possivel identificar também indicadores
de efetividade, mas, por simplificagao, essa distin-
¢ao nao sera realizada e os dados devem sempre
ser encarados como resultados das intervencoes.
A tltima subsegao mostra estimativas agregadas
de empregos gerados ou mantidos em 2015 e 2016
pela implantagao dos investimentos apoiados pelo
BNDES, um indicador de efetividade.

A disponibilidade e a qualidade da infraestru-
tura quase sempre sao apontadas por especialistas
como importantes gargalos ao desenvolvimento
brasileiro. O tradicional apoio do BNDES a esse
amplo setor de atividades se da viabilizando proje-
tos de investimento que necessitam de condi¢oes
financeiras e prazos adequados aos extensos perio-
dos de maturacgao dos investimentos.

O apoio financeiro do BNDES a projetos de
geracao de energia hidrelétrica e edlica ocorre,



majoritariamente, na modalidade de project
finance, em que os fluxos de caixa esperados dos
empreendimentos definem o montante de cré-
dito que o projeto comporta alavancar, em funcao
do indice de cobertura do servico da divida, que
devera ser atingido durante todo o periodo de
amortizacao do financiamento. No periodo 2015-
-2016, as aprovacoes para esse segmento foram de
RS 15.237 milhoes, mesmo nivel de apoio registrado
no biénio anterior."”

Adicionalmente, o BNDES vem atuando na
estruturacao de debéntures de infraestrutura
incentivadas, ou seja, debéntures emitidas com
base em projetos financiados por project finance,
estruturados, em volumes, prazos e cronogramas
de amortizacao compativeis com a capacidade
de pagamento do projeto, permitindo-se, assim,
a complementaridade de funding em relacao aos
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recursos do Banco.'® Em 2015, foram efetuadas
cinco emissoes, todas para geracao de ener-
gia edlica, com captagao de RS 343,8 milhdes,
enquanto 2016 registrou apenas uma emissao,
de RS 57 milhdes, o que sinalizou a redugao do
apetite por esse tipo de instrumento.

A sustentacao do nivel de apoio financeiro ao
setor, notadamente por meio de project finance,
deve-se a continuidade da expressiva demanda
por crédito proveniente de complexos eodlicos, de
projetos de transmissao e das usinas hidrelétricas
(UHE) de Sao Manoel e Sinop.

Para analisar a contribuicao do BNDES a pro-
mocao dos investimentos, a Tabela 5 compara a
capacidade de geracao de energia instalada em
2015 e 2016 por projetos apoiados pelo BNDES
com a evolugao da capacidade instalada no pais
no mesmo periodo.™

TABELA 5: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM GERACAO DE ENERGIA ELETRICA — 2015-2016

Brasil: Brasil: aumento Brasil: variacaio  BNDES: capacidade L
. . . - Participacao
. capacidade de capacidade de capacidade adicionada em 2015
Fonte Unidade . . . . do BNDES
instalada instalada entre instalada (B/A) e 2016 por projetos
. (C/B) (%)
em 2014 (A) 2015 e 2016 (B) (%) apoiados (C)
Hidrelétricas* Megawatts 89.193 7.550 8 7.312 97
Termelétricas Megawatts 37.826 3.077 8 931 30
Edlicas Megawatts 4.888 5.171 106 4.589 89
Nuclear Megawatts 1.990 0 0 0 NA
Total pais Megawatts 133.897 15.798 12 12.832 81

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de Brasil (2014, 2015 e 2016).

* Hidrelétricas e pequenas centrais hidrelétricas.

17 Foram excluidos os apoios, no periodo em referéncia, a energia nuclear e a termelétricas a carvéo.

18 Os principais incentivos criados pelo BNDES foram o compartilhamento de garantias e o cross-default de suas linhas de financiamento com as
debéntures, a flexibilizacdo do indice de cobertura e a troca do sistema de amortizacdo — de sistema de amortizacdes constantes (SAC) para Price.

19 Nos segmentos de geracdo e transmissao de energia elétrica, os projetos de investimento no pais ndo sdo demasiadamente numerosos e ha dados
consolidados sobre a implementacdo dos investimentos nas agéncias reguladoras. Assim, foi possivel comparar entregas, no periodo 2015-2016, de
projetos aprovados em anos anteriores, pelo BNDES, com entregas totais de projetos no pais. Em quase todos os outros segmentos apresentados neste
relatorio, serdo utilizadas as entregas previstas pelos projetos aprovados no periodo 2015-2016.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES
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No segmento hidraulico, observa-se aumento
absoluto relevante da capacidade instalada no
periodo de 2015-2016, de quase 7,6 GW, resultado
da entrada em operacao de algumas maquinas de
importantes hidrelétricas, como de Belo Monte,
de Santo Antonio, de Jirau e de Teles Pires.?’ O
BNDES apoiou quase a totalidade das hidrelétricas
e pequenas centrais hidrelétricas (PCH) que entra-
ram em operacao no periodo (97%), registrando
7,3 GW de capacidade. Dessa forma, importa frisar
que o BNDES continua como o principal finan-
ciador a empreendimentos de geragao de energia
hidraulica no Brasil.

No setor termelétrico, parte relevante da
capacidade incremental instalada advém de tér-
micas a 6leo diesel ou tem participacao relevante
de equipamentos importados, caracteristicas que
excluiam muitos dos investimentos do apoio
financeiro do BNDES, conforme as politicas ope-
racionais vigentes no periodo em questao. Em
2015, as condigoes de apoio financeiro do BNDES
para o setor de energia mantiveram-se pratica-
mente as mesmas, com destaque para a geragao
de energia de fontes renovaveis, para as quais
foram oferecidas participacao e prazo de finan-
ciamento mais vantajosos. Em 2016, as mesmas
diretrizes de apoio financeiro nortearam o Banco,
com destaque para a fonte solar, que obteve as
melhores condigoes.?'

O apoio do BNDES ao setor eolico conti-
nuou bastante expressivo, com financiamento
a 89% dos 5.171 MW de nova capacidade ins-
talada implantada entre 2015 e 2016. Dessa
forma, o BNDES apoiou a maior parte dos pro-
jetos nesse segmento, respeitando a capacidade
de pagamento do servico da divida de cada
empreendimento, o percentual de participagao
permitido nas politicas operacionais vigentes e

o credenciamento dos aerogeradores no BNDES
Finame. Ademais, foram estruturados projetos
que comercializaram energia no ambiente regu-
lado e no ambiente livre.

A transmissao de energia elétrica é o processo
de transportar grandes cargas de energia entre
dois pontos, o que é realizado por meio de linhas
de transmissao de alta poténcia, geralmente
usando corrente alternada. Essas linhas conec-
tam as fontes de geragao de energia elétrica aos
centros de carga das distribuidoras, conhecidas
como subestacoes.

O Brasil detém um sistema de redes de trans-
missao de energia elétrica (em tensao igual ou
superior a 230 kV) de dimensodes continen-
tais, capaz de integrar geracao e consumo de
energia de norte a sul do pais. No fim de 2016,
as redes de transmissao somavam 134.844 km
de extensao, distribuidos em varias classes de
tensao. Esse sistema, um dos maiores do
mundo, permite, assim, a integragao das usinas
geradoras, proporcionando estabilidade e
confiabilidade ao suprimento de energia elé-
trica. Adicionalmente, serve como regulador
hidrografico, uma vez que é possivel solicitar
a geracao de energia de hidrelétricas situadas
em bacias que, em momento especifico, estejam
com grande quantidade de agua armazenada,
poupando aquelas cujas bacias estejam com
pluviometria menos favoravel.

Como mostra a Tabela 6, o Brasil possuia, no
fim de 2014, um total de 125.727 km de linhas de
transmissao acima de 230 kV e nos anos de 2015
e 2016 foram adicionados 9.117 km de linhas, cor-
respondentes a 7,3% de incremento no periodo.
O acréscimo ocorreu quase exclusivamente nas
classes de tensao 230 kV e 500 kV, as mais extensas
do Sistema Interligado Nacional (SIN).

20 UHEs tém diversas turbinas ou “maquinas”, que podem entrar em operagao e produzir energia em etapas até atingir a capacidade plena.
21 A capacidade de geracdo termelétrica entregue por projetos apoiados pelo BNDES indicados na Tabela 5 considera apenas projetos de players do
mercado de energia. Nao abarca projetos de energia térmica de empresas industriais, por exemplo.
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TABELA 6: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM TRANSMISSAO DE ENERGIA ELETRICA (EXTENSAO) - 2015-2016

i 5 . i BNDES: rede L
Brasil: extensao Brasil: aumento Brasil: .. Participacao
5 . L adicionada em 2015
Classe de tensao  Unidade da rede em da rede entre variacao da . do BNDES
e 2016 por projetos
2014 (A) 2015 e 2016 (B) rede (B/A) (%) . (C/B) (%)
apoiados (C)
230 kv Km 52.580 3.176 6,0 1.780 56
345 kV e 440 kv Km 17.031 36 0,2 0 NA
500 kV Km 40.617 5.905 14,5 4.001 68
600 kVcc*
e 750 kV Km 15.499 0 0 0 NA
Total Km 125.727 9.117 73 5.781 63

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos, de Brasil (2014, 2015 e 2016) e de ONS (2015 e 2016).

* Corrente continua.

Os projetos apoiados foram responsaveis pela
implantagao de 5.781 km no periodo 2015-2016,
perfazendo uma participagao do Banco de 63% no
aumento total da rede de transmissao de energia
no pais, o que reflete o papel relevante do BNDES
nesse segmento de infraestrutura.?

Recentemente, no fim de 2016, o BNDES contri-
buiu com o poder concedente e com o regulador do
setor elétrico no aprimoramento das condicoes de
licitacao das concessoes de transmissao de energia
elétrica. O segmento retomou sua atratividade, e os
leiloes, a partir de outubro de 2016, tiveram menor
quantidade de lotes de licitagcao vazios. Entre as
novas condicdes de licitacao, destacam-se: (i) prazos
de implantagao mais longos dos projetos, acomo-
dando, portanto, o tempo de maturacao do processo
de licenciamento socioambiental; e (ii) elevacao da
remuneracao do capital, definida pelo regulador.
Essa tltima passou a nao ser definida pela TILP,
mas sim pelo custo de financiamento das empre-
sas no mercado de capitais. Essa mudanca abriu a
possibilidade para o BNDES substituir a TILP pelo
financiamento referenciado em moeda IPCA.

Por fim, é apresentada a capacidade de
transformacao de energia. As subestacoes sao
instalacoes de alta poténcia que funcionam como
ponto de controle e transferéncia em um sistema
de transmissao de energia elétrica. Essas instala-
¢oOes direcionam e controlam o fluxo energético,
transformam os niveis de tensao e funcionam
como ponto de entrega da energia. Ao elevar a
tensao elétrica no inicio da transmissao, os trans-
formadores evitam a perda excessiva de energia ao
longo do percurso. Ao rebaixarem a tensao elétrica
perto dos centros urbanos, permitem a distribui-
¢ao da energia por toda a cidade.

Observa-se que no periodo em questao houve
um incremento de 27.984 megavolts ampere
(MVA) em novos transformadores em instala-
¢oes de transmissao e que em projetos apoiados
pelo BNDES foi de 16.444 MVA, equivalente a 59%
do total. Assim como em extensao de linhas de
transmissao, a elevada participacao do BNDES
em capacidade de transformacao reflete a impor-
tancia do apoio do BNDES para o segmento de
transmissao de energia elétrica.

22 0Os dados de rede adicionada por projetos apoiados pelo BNDES ndo consideram o acréscimo oriundo de seccionamentos de linhas, em funcdo de

dificuldades técnicas de levantamento dos dados.
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TABELA 7: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM TRANSMISSAO DE ENERGIA ELETRICA
(TRANSFORMACAO) — 2015-2016

Brasil: aumento da

BNDES: capacidade

adicionada em Participacao do

Segmento Unidade capacidade entre 2015
2015 e 2016 por BNDES (B/A) (%)
e 2016 (A) . c
projetos apoiados
Capacidade de
transformagao MVA 27.984 16.444 59

de energia

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de Brasil (2014, 2015 e 2016) e ONS (2015 e 2016).

Por fim, o segmento de distribui¢ao de energia
¢ a tltima etapa para a entrega da eletricidade aos
consumidores de menor carga, sobretudo para
as residéncias, em baixa tensao, e comércio (em
baixa a alta tensao) e indtstrias em perimetro
urbano (em alta tensao).

Para esse segmento, o BNDES apoia os planos
de investimentos, que em geral tém multiplas fina-
lidades, como:

e ampliagao de redes;

e conexao de novos usuarios;
e reforgo de redes existentes;

e troca de equipamentos e de materiais em
servico ou em estoque;

* modernizagao de ativos depreciados ou em
fim de vida til; e

» melhorias da gestao operacional, associadas
a operagao e a manutencao dos ativos.

Entre 2015 e 2016, o BNDES apoiou os planos
de investimentos de seis concessionarias de
distribuicao de energia elétrica: Celpa, Coelce,
Light, Ampla, Elektro e Eletropaulo. Os princi-
pais resultados esperados desse apoio financeiro
dizem respeito a manutencao e melhoria da
qualidade da rede e dos servicos prestados e a
expansao do acesso a energia elétrica por parte
da populacao e de empresas.
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Com o objetivo de levar as concessionarias a
manterem determinados padroes de continuidade
do servico, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(Aneel) determina limites maximos dos chamados
indicadores de qualidade para cada distribuidora.
Os principais indicadores em vigor sao: Duragao
Equivalente de Interrupgao por Unidade Consumi-
dora (DEC), medido em horas por ano, e Frequéncia
Equivalente de Interrupcao por Unidade Consu-
midora (FEC), medido em ntmero de interrupgoes
por ano. Quanto menores seus valores, melhor é a
continuidade na prestacao dos servicos.

O DEC e o FEC sao indicadores equivalentes
para um determinado grupo de unidades consu-
midoras. Assim, a apuragao de ambos pode ocorrer
para uma determinada regiao de um bairro ou
cidade, bem como para toda a area de concessao
da distribuidora de energia (que pode ser a tota-
lidade de uma unidade da Federacao, como sao os
casos de Celpa e Coelce).

A Tabela 8 apresenta a evolugao dos indica-
dores de qualidade do servigo prestado pelas
concessionarias apoiadas pelo BNDES em 2015
e 2016 em relacao aos limites maximos impos-
tos pela Aneel. De forma geral, os limites sao
diferenciados entre as concessionarias devido
a heterogeneidade do mercado consumidor, da
configuragao de rede e dos territorios espe-
cificos sobre os quais cada uma deve atuar.



Consequentemente, os indicadores de cada
empresa devem ser confrontados com os limites
individuais que a agéncia estabelece: quanto mais
distante, para baixo, do limite individual imposto
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pela Aneel, melhor é a qualidade do servigo da
concessionaria. De modo geral, percebe-se uma
evolucao positiva nos indicadores das distribui-
doras apoiadas pelo BNDES no periodo 2015-2016.

TABELA 8: INDICADORES DE QUALIDADE DO SERVICO PRESTADO POR DISTRIBUIDORAS
DE ENERGIA APOIADAS - 2015-2016

Ano Indicador Celpa Colce Light Ampla Elektro Eletropaulo
DEC (horas/ano) 37,93 12,26 12,61 27,80 8,50 23,78
2015
Limite Aneel 31,54 12,52 8,88 11,60 8,78 8,06
DEC (horas/ano) 31,66 8,81 11,70 22,29 8,24 15,71
2016
Limite Aneel 30,59 12,11 8,73 11,20 8,75 8,04
FEC (interrupcoes/ano) 22,36 6,82 6,44 13,25 4,69 6,59
2015
Limite Aneel 31,22 9,39 6,64 9,91 7,30 5,95
FEC (interrup¢oes/ano) 20,77 5,04 6,47 12,51 4,59 6,88 61
2016 o
Limite Aneel 28,96 8,84 6,44 9,19 7,30 5,92

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados da Aneel (indicadores coletivos de continuidade — disponivel em: <www.aneel.gov.br/

indicadores-coletivos-de-continuidade>).

A Tabela 9 mostra a evolucao do nimero de
consumidores atendidos por cada concessiona-
ria apoiada pelo BNDES. Observa-se durante o

periodo 2015-2016 um aumento de aproximada-
mente 495 mil unidades atendidas pelo conjunto
das seis distribuidoras apoiadas.

TABELA 9: NUMERO DE CONSUMIDORES DAS CONCESSIONARIAS DE ENERGIA APOIADAS —2015-2016

Ano Celpa Coelce Light Ampla Elektro Eletropaulo TOTAL
2015 2.155.361 3.295.265 4.188.822 2.557.973 2.481.055 6.691.270 21.369.746
2016 2.281.538 3.374.359 4.234.620 2.582.619 2.525.337 6.867.205 21.865.678

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados da Aneel (indicadores coletivos de continuidade — disponivel em: <www.aneel.gov.br/

indicadores-coletivos-de-continuidade>).
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BOX 2

Producao local de aerogeradores

Em funcdo do potencial energético da energia edlica do Brasil e da capacidade da industria
nacional, o BNDES passou em 2005 a incentivar a fabricacdo de componentes de aerogeradores
no pais. Na época, foi estabelecida a incorporacdo progressiva de componentes fornecidos
localmente na montagem dos equipamentos como condicao para concessao de financiamentos
para construcdo de parques edlicos. Ressalta-se que essa condicdo ndo provém dos editais de
licitacdo de contratacdo de energia.

Apos 0s primeiros anos de apoio ao setor, em 2012 o BNDES elaborou uma metodologia
especifica para o credenciamento de componentes dos aerogeradores. A regra, aplicada a
partir de 2013, passou a privilegiar componentes de maior valor agregado, em substituicao aos
critérios genéricos (peso e valor dos componentes) anteriormente utilizados.

Em 2012, apds alguns anos de experiéncia, observou-se que:

e 0s equipamentos representavam cerca de 70% do valor total dos projetos dos parques
eolicos;

e 0s principais fornecedores de equipamentos para o setor ja se encontravam no Brasil; e

® a base industrial brasileira dispunha de capacidade tecnoldgica e mao de obra para atuar
nesse setor, ou seja, a base industrial nacional poderia ter uma participacao efetiva e
relevante na geracao de energia edlica.

A nova metodologia para credenciamento foi aprovada em dezembro de 2012, com a definicao
de etapas gradativas e flexiveis de producao local dos componentes a ser alcancada de 2013 a
2015 pelos fabricantes que aderissem a politica. Os principais objetivos dessa metodologia foram:
incentivar maior contetido tecnolégico a ser produzido no pafs, estabelecer regras uniformes e
transparentes para todos os fabricantes, dinamizar a cadeia de fornecedores ao atrair empresas
estrangeiras e nacionais e gerar maior nimero de empregos na industria.

A implantacao da nova metodologia foi monitorada, tendo sido realizados ajustes sempre gue
necessario, sem, contudo, alterar as diretrizes de incorporacao tecnolégica progressiva na producdo
local dos aerogeradores. No fim de 2015, foram alcangados os Ultimos marcos temporais, e
requisitos da nova metodologia foram cumpridos por todos os fabricantes participantes.

Como resultado dos esforcos empreendidos, os principais fornecedores de aerogeradores
(Gamesa, Vestas, Acciona, Wobben e GE) instalaram-se ou se fortaleceram no pais. Para
cumprir os requisitos de contetdo local, esses fabricantes colaboraram para aumentar a
eficiéncia e a capacitacdo de seus fornecedores. Comecaram a ser produzidos no pais produtos
de maior tecnologia e foram gerados novos empregos. Segundo estimativas realizadas, a cadeia
produtiva do setor contava com mais de trinta mil empregos em 2016 (ABEEOLICA, 2017).

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES
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Além de atrair empresas estrangeiras, a politica governamental deu margem ao surgimento de
um player brasileiro: a WEG passou de fornecedora do setor para fabricante de aerogeradores.

Como consequéncia do esforco para ampliacdo da cadeia de fornecedores, mais de 51 novos
investimentos foram mapeados, incluindo novas fabricas, adequacdes ou expansoes para
implantacdo de novas linhas de producédo. O investimento total na cadeia de suprimentos foi
superior a R$ 1 bilhao. Ressalte-se que as industrias do setor ndo estao concentradas em uma
sO regiao: ha instalacoes fabris no Nordeste, no Sudeste e no Sul do pais.

Outro destaque é que a progressiva incorporacdo de producao doméstica de componentes
nos aerogeradores ocorreu num periodo de trajetéria de declinio do custo dos equipamentos
por capacidade instalada. As economias de escala e de aprendizagem, propiciadas pela
crescente demanda por aerogeradores, provenientes dos projetos contratados em leildes
publicos, explicam tal fato.

CUSTOS DOS EQUIPAMENTOS INFORMADOS PELOS EMPREENDEDORES
DOS LEILOES, ATUALIZADOS PELO INDICE DE PRECOS AO CONSUMIDOR AMPLO (IPCA)
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Fonte: Tolmasquim (2016).

Apds o aumento de capacidade de producdo e do nimero de componentes fabricados no
Brasil, os esforcos das empresas estdo concentrados atualmente no aumento de produtividade,
principalmente por meio da melhoria dos processos de producdo. No futuro, com a retomada
recente dos leildes de geracdo de energia, espera-se que o Brasil atraia parte dos esforcos de
inovacao das empresas estrangeiras, ainda concentrados no exterior.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES
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As atividades de promocao de fluxos doméstico
e internacional de mercadorias estao compreen-
didas no segmento de logistica, que se apoia na
infraestrutura de rodovias, de portos e terminais, de
aeroportos, de hidrovias, de ferrovias e de dutos. Os
gargalos em logistica no pais sao fatores relevantes
no chamado “custo Brasil’, que denota ineficiéncias
no transporte com reflexos negativos nos precos.

Em relagao ao segmento portuario, ressalta-
-se que a principal politica ptblica que planejou
e orientou os investimentos no Brasil no biénio
abrangido por este relatorio foi o Plano Nacional
de Logistica Portuaria (PNLP) 2015, estruturado
em quatro pilares estratégicos:

e aprimorar a governanca e modernizar a gestao
dos portos organizados;

e melhorar a produtividade e o nivel de servicos
e otimizar os fluxos logisticos na movimenta-
¢ao de carga e no transporte de passageiros;

* adequar a capacidade portuaria a demanda de
carga e de passageiros, por meio da melho-
ria nas condi¢oes dos acessos aquaviarios e
terrestres e das respectivas instalacoes por-
tuarias; e

e promover a sustentabilidade ambiental e a
revitalizacao de areas portuarias nos portos
organizados.

Em consonancia com esses objetivos, o BNDES
apoia projetos de investimentos que, em linhas
gerais, promovam ampliacao da capacidade de
atracao de embarcacoes e armazenagem € movi-
mentacao de cargas em terminais portuarios. Em
2015 e 2016, aprovou quatro projetos, trés para
aumento de capacidade e um para recuperacao
de armazéns, além de investimentos correlatos a
melhoria do transporte.

Destaca-se também o financiamento de
RS 46 milhdes em um investimento total de

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES

RS 103,4 milhdes para recuperagdo de dois
armazéns graneleiros localizados no Termi-
nal Acucareiro Coopersucar dentro do porto de
Santos (SP), por causa da destrui¢ao causada por
incéndio de grandes proporg¢des ocorrido em
outubro de 2013. Apbs a completa implantagao
do projeto, o terminal contara com area de arma-
zenagem de cerca de 17,8 mil m?. Também havera
investimentos em prevencao contra incéndios e
outras melhorias no transporte de cargas.

Outro projeto relevante visa permitir amplia-
¢ao de capacidade do Terminal Terlogs no Porto
de Sao Francisco do Sul (SC) das atuais 107 mil t
para 177 mil t de armazenamento de graos,
por meio da construcao de trés silos. O pro-
jeto contou com o apoio do BNDES no valor de
RS 60,2 milhoes, alavancando investimentos
de RS 96,9 milhoes.

Por fim,0 BNDES apoioutambémaimplantacao
de dois armazéns de graos pela Rocha Terminais
Portuarios e Logistica S.A, no porto de Parana-
gua (PR), assim como investimentos associados,
com capacidade estatica de 146 mil t e capaci-
dade de movimentacgao de até 4,3 milhoes t/ano.
Esse investimento é relevante, pois o porto de
Paranagua se encontrava perto de seu limite
logistico e operacional, com potencial de
demanda reprimida, principalmente em rela-
¢ao a granéis solidos. Destaque-se que a Angra
FIP, fundo de private equity especializado em
infraestrutura, se associou a Rocha, o que tem
potencial para melhorias de governanga corpo-
rativa na gestao do porto, execugao de novos
projetos e execugao financeira. O financiamento
somou RS 129,6 milhdes para um investimento
total de RS 299,3 milhoes.

Passando para a apresentagao das entregas
do apoio do BNDES ao segmento ferroviario, é
importante retomar que, apos o inicio das con-
cessoes a iniciativa privada na década de 1990, a
malha ferroviaria existente registrou aumento no
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BOX 3

Terminal Portuario Barra do Rio

O Complexo Portudrio do Itajai é hoje a principal opgao para exportadores e importadores que
operam em Santa Catarina e um dos principais complexos do Brasil. A estratégia dos empreendedores
do Terminal Barra do Rio consiste em atuar de forma complementar aos demais portos da regido.

65

Vista aérea do Terminal Portuario Barra do Rio, em Itajai. Foto: Acervo Barra do Rio Terminal Portuério.

O financiamento ao projeto de R$ 29,5 milhoes visa a implantagao do terminal privado alfandegado
Barra do Rio, adjacente ao porto publico de Itajai (SC). Seus bercos e equipamentos poderao ser
utilizados para multiplos propésitos, movimentacdo de cargas a granel (trigo e fertilizantes) e cargas
gerais (aclcar, aco, cimento, madeira, siderurgia e congelados), podendo carregar e descarregar
navios especializados e polivalentes.

O porto tem 440 m em dois bercos com 9 m de profundidade construidos. Tem 73,2 m2 de area
coberta construida, 3.800 posicdes de contéiner, capacidade de movimentagao de contéineres de
dez twenty-foot equivalent unit (TEU, medida equivalente a vinte pés, em inglés) por hora e um reach
stacker (veiculo para movimentacao de contéineres). Faz parte do projeto a implantacao de sistemas
de monitoramento, seguranca e rastreamento das operacdes. A capacidade da armazenagem
estatica é de 26.500 t.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES
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volume de produtos transportados, na seguranga
e na qualidade de servicos. Contribuiu para essa
melhoria a aquisicao e a reforma de locomoti-
vas e vagoes associados aos investimentos na
manutencao da via férrea e a maior utilizacao de
contéineres no transporte de cargas.

As ferrovias participam atualmente com cerca
de 15% da matriz de transporte no Brasil (EPL,
2016). O modal é responsavel principalmente pelo
transporte de commodities minerais e agricolas.
No periodo de 2011 a 2014, o minério de ferro cor-
respondeu a 76% do total de toneladas uteis (TU)
transportadas, enquanto soja, milho, actcar e
carvao mineral representaram 10,3%. As dez prin-
cipais mercadorias responderam por 90,8% do total
de TU transportadas de 2011 a 2014 (CNT, 2015).

No processo continuo para melhoria das fer-
rovias, os projetos aprovados pelo BNDES em
2015 e 2016 tiveram objetivo de apoiar os planos
de investimento das empresas para aumentar a
capacidade de carga e gerar maior confiabilidade,

produtividade e seguranca no transporte ferro-
viario. Como se pode observar na Tabela 10, no
periodo houve um aumento pouco expressivo da
rede ferroviaria no Brasil para pouco mais de 29
mil km. Entretanto, o BNDES apoiou projetos que
preveem a instalacdo e a modernizacao de expres-
sivos 1,5 mil km, o que representa 5% de toda a
malha disponivel no fim de 2014.

Em relacao ao material rodante, nota-se que
houve ligeira diminuicao em cerca de 1,7% no nimero
de locomotivas em utilizacdao no pais, entre 2014 e
2016 (parte dos equipamentos foi retirada de circu-
lacao para ser reformada ou substituida por novos).
O BNDES apoiou projetos que previam a entrega de
586 locomotivas, o que representa 19% de todas as
maquinas em operacao no fim de 2014. Em relacao
aos vagoes, a variacao do pais foi de cerca de 6.500
vagoes em operacao em 2016 a mais do que em 2014
(aumento de 6,8%). Os projetos financiados pelo
BNDES somaram quase sete mil vagoes, o que repre-
senta 7% do maquinario em uso no fim de 2014.%

TABELA 10: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM FERROVIAS - 2015-2016

BNDES: entregas

Brasil: Brasil: . . . I
. . Brasil: variacdo previstas Participagdo
. infraestrutura infraestrutura . i
Segmento Unidade . ) . ) da capacidade por projetos do BNDES
disponivel em  disponivel em (B/A) (%) d ¢ (C/A) (%)
aprovados entre
2014 (A) 2016 (B) ° y °
2015 e 2016 (C)
Extensao de rede Km 28.958 29.073 0,4 1.509 5
Locomotivas N° locomotivas 3.100 3.046 (1,7 586 19
Vagoes N° vagoes 95.565 102.043 6,8 6.885 7

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de ANTT (2017a; 2017b).

23 0 apoio destacado a Villares Metals em 2016, no box da segdo de geragao de energia apresentado anteriormente, também consistia no apoio a
capacidade produtiva de 18 mil eixos semiacabados por ano para locomotivas e vagdes ferroviarios para atender a demanda crescente projetada para os
préximos anos, de vinte mil eixos por ano. Até a entrada da Villares no segmento, a tnica fornecedora era a Gerdau, com cerca de 12% de participacdo

no mercado. O restante da demanda era suprida por importacdes da China.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES



O Brasil tem 59 rodovias concedidas nos
ambitos federal, estaduais e municipais, repre-
sentando cerca de 20 mil km. A matriz de
transporte brasileira apoia-se fortemente nesse
sistema, que responde por 65% do total de tone-
lada por quilometro Gtil (TKU) movimentado em
territorio nacional, transportando principal-
mente carga geral (73% do total transportado
por rodovias). Apesar de ser um sistema
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adequado para movimentar menores volumes a
curtas distancias, conectando sistemas mais efi-
cientes, como o hidroviario, o ferroviario e o de
cabotagem, no Brasil € comum observar que um
volume significativo de cargas viaje longas dis-
tancias pelas rodovias.

Tipicamente, o financiamento de um projeto
rodoviario é estruturado por meio de project
finance. No periodo 2015-2016, o BNDES aprovou

BOX 4
VLI (ferrovias Centro-Atlantica e Norte-Sul)

Destaca-se o projeto de apoio a investimentos da VLI Multimodal S.A., controladora da
Ferrovia Centro-Atlantica S.A. (FCA) e da Ferrovia Norte-Sul S.A. (FNS).

A FCA tem 7.220 km de extensao, passa por 316 municipios, em sete estados brasileiros
(Minas Gerais, Espirito Santo, Rio de Janeiro, Sergipe, Goias, Bahia e Sao Paulo) e no Distrito
Federal. E o principal eixo de integracdo entre as regides Sudeste, Nordeste e Centro-
-Oeste. Trata-se de uma rota importante para o fluxo logistico de carga geral, por meio
de suas conexdes com outras ferrovias, cujas cargas se destinam ao porto de Santos (SP),
permitindo o acesso aos maiores centros consumidores do pais.

Ferrovia Centro-Atlantica (Araguari/MG).
Foto: Gustavo Andrade.

TO
BA
GO
MG
ES
SP
Adaptado de ANTT.
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A FNS, por sua vez, tem um total de 720 km de linha férrea entre Acailandia (MA) e Porto
Nacional (TO), uma rota de exportacdo de cargas das regides Centro-Oeste e Nordeste,
por sua conexdo com a Estrada de Ferro Carajas, da Vale, cujos destinos sao o terminal
maritimo de Ponta da Madeira e o porto do Itaqui, ambos em Sao Luis (MA).

PA
MA
GO Pl
MT
€ ErT -
Ferrovia Norte Sul (ImperatrizZMA). Adaptado de ANTT.

Foto: Nindim Sanches.

O financiamento de R$ 587,8 milhdes em 2016 foi concedido para apoiar o Plano de
Capacitacdo de 2016 para o aumento da integracao, eficiéncia e capacidade das operacdes
logisticas da empresa. Até 2018, a empresa terd investido R$ 9,6 bilhdes.

Foram adquiridas 16 locomotivas para a FCA e 1.916 vagoes, distribuidos entre a FCA
(74%) e a FNS (26%). As locomotivas foram desenvolvidas para aumentar em 15%
a eficiéncia do consumo de combustivel (equivalentes a 12 milhdes de litros de diesel
anualmente). Estima-se que o projeto irda aumentar o volume transportado da empresa em
17,4%, passando de 35,9 bilhdes de TKU para 42,1 bilhées de TKU.

Apds a conclusao do projeto, estima-se a contratacdo de 388 funcionarios, representando
um acréscimo de 7% em relacdo ao quadro da empresa.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES



quatro financiamentos de longo prazo a projetos
rodoviarios, cujos empréstimos-ponte haviam
sido contratados e suas entregas contabilizadas
no Relatério de Efetividade anterior.”* Também
houve a aprovacao de uma suplementacao de
crédito ao projeto da Autopista Fernao Dias, uma
rodovia federal ligando Sao Paulo a Belo Horizonte,
com extensao de 562 km. Tal projeto contou com
o apoio de RS 206 milhoes do BNDES, alavancando
investimentos de RS 647 milhoes.

Saneamento ambiental e mobilidade urbana sao
os segmentos de infraestrutura urbana nos quais o
BNDES tem atuacao relevante de apoio a investimen-
tos. O apoio publico a implantacao, modernizacao
e expansao desses servigos ¢ justificado pelo perfil
socioeconomico da populacao beneficiada direta-
mente e pelas externalidades positivas geradas.

Em funcao do elevado volume de investimentos
necessarios e de seu longo tempo de maturagao, os
agentes financiadores ocupam papel relevante na
viabilizacao das politicas publicas desses segmentos,
tanto na alavancagem de recursos privados — por meio
do apoio as parcerias publico-privadas e concessoes -
quanto no financiamento aos estados e municipios.

O saneamento ambiental engloba servigos de
abastecimento de agua, esgotamento sanitario,
limpeza urbana, manejo dos residuos solidos,
drenagem e manejo de aguas pluviais. O Brasil
tem sérios déficits em saneamento, principal-
mente no que tange aos servicos relacionados a
coleta e tratamento de esgotos. Segundo dados
do Datasus (Ministério da Satde), a falta de
saneamento foi a causa de 311 mil internagdes por
doencas infecciosas, com mais de 1.700 mortes
no Brasil em 2014 (BRASIL, 2018a). Avancos em
saneamento contribuem para aumentos de pro-
dutividade, queda do absenteismo e preservacao
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Avancos em saneamento
contribuem para aumentos
de produtividade, queda do

absenteismo e preservacao do
meio ambiente, em especial da
qualidade dos corpos hidricos. Em
2015 e 2016, o BNDES aprovou
projetos que preveem um aumento
de 6% do esgoto tratado no pais e
de 5% das ligagbes de esgoto.

do meio ambiente, em especial a qualidade dos
corpos hidricos.

Dessa forma, no que diz respeito aos servicos
de saneamento, o BNDES apoiou projetos com o
objetivo de ampliar o acesso da populacao a esses
bens essenciais, cujo direito humano foi reconhe-
cido pela Organizacao das Nagoes Unidas (ONU),
em 2010. Os investimentos tém como finalidade
tanto a expansao dos servi¢os quanto sua melhoria
operacional e institucional.

A Tabela 11 mostra os indicadores de eficacia
para o apoio do BNDES aprovado em 2015 e 2016
em captacao e tratamento de agua. Nota-se que
entre 2014 e 2016 houve diminuicao de cerca de 1%
no volume de dgua produzida no pais. Em contra-
partida, o BNDES aprovou projetos que somaram
uma previsao de aumento de captacao de agua de
8.500 litros por segundo. Situagao similar ocor-
reu com o tratamento efetivo de agua, que caiu
também 1% e o BNDES apoiou projeto que prevé
aumento de seiscentos litros por segundo. Assim,
observa-se que o BNDES esta contribuindo para
a ampliacao futura desses dois indicadores com
variacao negativa nos tltimos anos.

24 0 empréstimo-ponte inaugura o ciclo de investimentos do projeto e pode representar até 30% do total do crédito.
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TABELA 11: REPRESENTATIVIDADE DO APOIO DO BNDES EM SANEAMENTO (AGUA) - 2015-2016

BNDES: entregas

o ~ Brasil: variacao Brasil: previstas .
i i Brasil: situacao L i Representatividade
Indicador Unidade entre 2014 e variacao por projetos
em 2014 (A) do BNDES (C/B) (%)
2016 (B) (B/A) aprovados entre
2015 e 2016 (C)
Captacdo de Litros/ 507.079 (2.590) ) 8.500 NA
agua bruta segundo
Jratamento Litros/ 410.432 (2.996) &) 600 NA
e agua segundo
Ligacoes de agua Mil 46.715 2.293 5 359 16
gas 9 unidades ' '
Extensao de rede
e adutora de Km 586.170 40.102 7 547 1

agua

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de Snis (2018).

Emrelacao as ligagoes de agua, a comparagao foi
possivel, pois entre 2014 e 2016 houve um aumento
de 2.293 mil ligagoes, e o Banco apurou uma entrega
prevista de quase 360 mil ligacoes, ou 16% da varia-
¢ao total. A extensao de rede e adutora de agua no
pais avancou cerca de 7% entre 2014 e 2016, cerca de
40 mil km. Os projetos aprovados corresponderam
a 547 km de rede, 1% da variacao total.

A comparacgao entre as entregas realizadas
nos setores e as entregas previstas por proje-
tos aprovados pelo BNDES nos mesmos anos de
referéncia é uma proxy utilizada para entender a
representatividade do Banco em diferentes ativi-
dades e servicos. No caso do saneamento, alguns
comentarios adicionais devem ser feitos. O pri-
meiro, mais geral, diz respeito ao longo tempo de
implementagao dos investimentos no setor, que
levam, em média, de quatro a seis anos para serem
concluidos. Com isso, as entregas realizadas em
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determinado ano refletem um investimento ini-
ciado alguns anos antes. A segunda ponderacao diz
respeito ao contexto especifico dos anos de 2015 e
2016 no setor de saneamento, bastante diferente
de anos anteriores. Além da crise econdémica que
afetou todos os setores, dois fatores impactaram
negativamente a contratacao de financiamentos:
o fim do Programa de Aceleracao do Crescimento
(PAC) e, portanto, do descontingenciamento de
recursos para entes publicos e as dificuldades
cadastrais enfrentadas pelos prestadores privados.

Na Tabela 12, pode-se verificar o apoio do
BNDES no segmento de esgotamento sanitario.
De forma analoga aos dados de agua, realizou-se
a comparacao das entregas previstas pelas inter-
vencgoes apoiadas pelo BNDES com a variagao
do total no pais no mesmo periodo. Entre 2014
e 2016, o esgoto tratado no Brasil avangou pouco
mais de nove mil litros por segundo e os projetos



aprovados pelo BNDES entre 2015 e 2016 pre-
veem um aumento no tratamento de 550 litros
por segundo, 6% do total. Foram realizadas entre
2014 e 2016 cerca de 2,4 milhoes de ligacoes de
esgoto, um aumento de 10% no total do Brasil,
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e o BNDES aprovou projetos em 2015 e 2016 que
representam 5% ou 134 mil novas ligacoes. Ja
quanto a extensao da rede, a representatividade
do BNDES foi menor: entregas previstas de quase
400 km para um avanco no pais de 32,4 mil km.

TABELA 12: REPRESENTATIVIDADE DO APOIO DO BNDES EM SANEAMENTO (ESGOTO) — 2015-2016

BNDES: entregas

o N Brasil: variacao i L previstas .
. i Brasil: situacao Brasil: variacao i Representatividade
Indicador Unidade entre 2014 e por projetos
em 2014 (A) (B/A) (%) do BNDES (C/B) (%)
2016 (B) aprovados entre
2015 e 2016 (O)
Tratamento Litros/ 119.351 9259 8 550 6
de esgoto segundo
LigacGes de Mi 25.839 2.464 10 134 5
esgoto unidades
Extensao de
nova rede,
interceptor e Km 270.661 32.428 12 398 1

coletores de
esgoto

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de Snis (2017).

BOX 5

Companhia de Saneamento de Minas Gerais (Copasa)

O BNDES aprovou dois projetos de apoio a Copasa, cujos financiamentos somam R$ 367 milhdes e
gue contemplam financiamento ao Programa de Crescimento Vegetativo da companhia e apoio a
elaboracdo de diagnésticos, estudos e projetos relacionados aos servicos de esgotamento sanitario

e abastecimento de agua.

O Programa de Crescimento Vegetativo é uma iniciativa de natureza continuada, consistindo na
construcao de redes e ligagdes, tanto para dgua quanto para esgoto, em toda a drea de concessao da
empresa. As operacdes de crédito de 2015 e 2016 tém por objeto, somadas, a realizacdo de 354.082
ligacoes de dgua, 121.595 ligacdes de esgoto, a ampliacdo de 386,9 km de rede de agua e 397,7 km
de rede de esgoto, atendendo a cerca de 470 mil moradores com esgoto e 1,4 milhdo com agua.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES
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BOX 6

Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo (Sabesp)

O financiamento de R$ 747 milhdes contratado ao BNDES foi destinado a interligacao
das represas de Jaguari (Bacia do Paraiba do Sul) e Atibainha (Sistema Cantareira, situado
na Bacia Hidrogréafica do Alto Tieté), visando garantir a disponibilidade hidrica do Sistema
Integrado da Regiao Metropolitana de Sao Paulo (RMSP).

A disponibilidade da Bacia do Alto Tieté em 2014 era de 133,7 m3/hab./ano, classificada,
segundo critério da ONU, como regiao de escassez extrema. A RMSP é composta por Sao
Paulo e 38 municipios. Em 2015, houve restricdo ao consumo de dgua todos os dias em
Sao Paulo. Com a entrada em operacdo do novo empreendimento em marco de 2018, sera
aumentada a seguranca hidrica de um universo de atendimento da companhia a cerca de
dez milhdes de pessoas.

Interligacao das represas de Jaguari e Atibainha. Foto: Andrea Alves.

Além da interligacdo entre as represas, serdo implantados 20 km de adutora de dgua e
acrescidos 8.500 I/s na capacidade de captacao de dgua bruta.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES



Apesar dos avangos registrados, deve-se salientar
que adisponibilidade de recursos nao se mostrou sufi-
ciente para assegurar que os investimentos tivessem
resultados expressivos em termos de universalizacao.
Além do fim do descontingenciamento de recursos
para entes publicos e das dificuldades cadastrais
enfrentadas pelos prestadores privados, o setor
enfrenta entraves relativos a capacidade técnica e de
gestao de prestadores e também ao ambiente regu-
latorio e legal do setor. Entre as questoes mapeadas,
destacam-se: (i) baixa capacidade de acessar recursos
e implementar investimentos; (ii) incipiéncia
do planejamento; (iii) incertezas regulatorias e
legais; (iv) dificuldades nas relagoes federativas,
em especial no que concerne as regioes metro-
politanas; e (v) descontinuidades na gestao dos
prestadores publicos.

Nesse cenario, a contribuicao do BNDES para
o setor de saneamento vai além da atuacao como
agente financeiro em projetos de ampliacao e
modernizacao de sistemas de abastecimento
de agua e esgotamento sanitario. O Banco
incentiva a melhoria de gestao e da governanca
corporativa dos prestadores de servico, bem
como auxilia na modelagem de projetos. Em 2017,
implementou seu programa de estruturagao de pro-
jetos de saneamento com os estados brasileiros. Seu
objetivo € realizar diagnosticos e propor alternativas
de parceria com a iniciativa privada para fomentar os
investimentos necessarios a ampliagao do acesso aos
servicos. Ademais, também participa das discussoes
de politicas publicas, como aquelas concernentes ao
marco legal e regulatorio do setor.

Finalizando a analise do apoio ao saneamento
ambiental, sao exibidos os dados da atuacao do BNDES
em servicos de limpeza urbana e manejo de residuos
solidos urbanos (RSU). Um bom sistema de gestao
de residuos contempla a reducao de sua geragao, o
tratamento e o aproveitamento econdmico, além
do descarte correto do rejeito residual. O modelo
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atualmente mais utilizado no pais, no entanto, res-
tringe-se as etapas de coleta e destinacao final.

Mesmo com gastos em custeio proporcional-
mente maiores do que o investimento, o aterro
sanitario é considerado uma das solucdes mais
baratas para destinagao adequada dos RSU. Aterros
sanitarios sao projetados para evitar a emissao de
gas metano na atmosfera e a contaminacao do solo
e das bacias hidricas pelo chorume, liquido prove-
niente da matéria organica em decomposigao e que
¢ altamente poluente.

O BNDES aprovou, entre 2015

e 2016, projetos que ampliam

a capacidade de tratamento

ou destinacao de residuos solidos

urbanos em 15,3 mil toneladas/dia,

0 que corresponde a producao
diaria de lixo de 13,3 milhdes
de pessoas, em média.

Na falta de aterros sanitarios, a destinacdo ina-
dequada de residuos urbanos em lixoes e aterros
controlados, além de contribuir para o aumento do
efeito estufa, por causa da emissao de metano, traz
riscos a satde publica, ao facilitar a proliferagao de
mosquitos, como o Aedes aegypti, e outras doencas
relacionadas com a producao de chorume.

O BNDES apoiou projetos para construgao e
expansao de aterros sanitarios no valor total de
RS 56,62 milhdes, na Bahia (Salvador), Rio Grande
do Sul (Minas de Leao, Sao Leopoldo, Santa Maria
e Girua) e Ceara (Caucaia), para destinagao de
15.318 t/dia de residuos,” o que corresponde a 78%
do aumento da destinagao adequada de residuos
sélidos entre os anos de 2014 e 2016, como pode ser
verificado pela Tabela 13.

25 Esse nimero corresponde a produgéo didria de lixo de 13,3 milhdes de pessoas, em média, levando em consideracdo dados da Associagdo Brasileira de
Empresas de Limpeza Publica e Residuos Especiais (Abrelpe), que estima a produgéo diaria de 1,152 kg de lixo por pessoa no Brasil.
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TABELA 13: REPRESENTATIVIDADE DO APOIO DO BNDES EM RESIDUOS SOLIDOS URBANOS - 2015-2016

Brasil: variacao

Brasil: situacao

BNDES: entregas

previstas

Brasil: variacao Representatividade

Indicador Unidade entre 2014 e or projetos
: : em 2014 (A) (B/A) (%) s do BNDES (C/B) (%)
2016 (B) aprovados entre
2015 e 2016 (C)
Capacidade
de tratamento T/dia 119.626 19.659 16 15.318 78

ou destinacao
de RSU

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de Snis (2018).

Nota: Foram considerados RSU os residuos domésticos, publicos e de poda.

Passando a analise da mobilidade urbana, pode-
-se dizer que o transporte individual motorizado
é pouco eficiente quanto a ocupagao do espago,
consumo energético e custo, além de se basear em
matriz energética poluente. A saturagao do sistema
viario, provocada pela intensificagao do uso do
transporte individual, implica aumento do tempo
de viagem, com rebatimentos no transporte cole-
tivo por onibus.

O transporte coletivo é mais eficiente em
todos os aspectos mencionados - ocupacao do
espaco, consumo energético, custo e volume
de emissdes. Mais especificamente, destacam-
-se como sistemas de transporte geradores
de externalidades positivas: corredores de
Onibus, principalmente os que seguem o con-
ceito de bus rapid transit (BRT), com estagoes
com embarque rapido e em nivel, possibilidade
de ultrapassagem, sistema de monitoramento,
controle e informacao ao usuario etc.; e sistemas
sobre trilhos. Esses Gltimos geram mais exter-
nalidades positivas, em razao de serem menos
poluentes e de terem maior capacidade de
transporte, confiabilidade, seguranga e nivel
de informacgao ao usuario.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES

A deficiente estrutura dos transportes piiblicos no
Brasil prejudica a populagao, que leva horas para sua
locomocao, e provoca dificuldade de locomocao de
deficientes fisicos e superlotagao em pontos e dentro
dos 6nibus, entre outros problemas. O BNDES apoia
projetos de mobilidade de média e de alta capacida-
des visando a expansao da infraestrutura disponivel
e amelhoria na qualidade dos servigos prestados. No
periodo 2015-2016, destacou-se o apoio ao projeto de
investimento do metrd da Bahia, entre os municipios
de Salvador e Lauro de Freitas.

O BNDES financiou RS 2.013 milhdes para a
continuidade de investimentos totais da ordem
de RS 5.392 milhdes para a construcao de
26,4 km de vias, a reforma de 6 km da via perma-
nente, um patio de manutengao, um centro de
controle operacional e a implantacao e reforma
de oito terminais rodoviarios. Para o transporte,
devem ser adquiridos 136 novos carros e refor-
mados 24 carros. Apos a conclusao do projeto, o
metrd de Salvador sera o terceiro em movimento
de passageiros do pais. A previsao ¢ de que em
2018, quando o metro6 chegar a Lauro de Freitas,
sejam transportados 560 mil passageiros/dia,
cerca de 80% da capacidade total prevista.
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FIGURA 3: INDICADORES DE EFICACIA DO APOIO DO BNDES A TRANSPORTE
SOBRE TRILHOS — METRO DA BAHIA

METRO DA BAHIA
(entregas previstas para 2018)

40 mil

passageiros no trecho mais
carregado durante a hora-pico

26,4 km

de vias construidas

6 km

da via reformados

560 mil

capacidade de transporte
de passageiros por dia

136

NOVOS carros

24

carros reformados

Fonte: Elaboracao prépria.
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Por meio do Programa BNDES de Moderni-
zacao da Administracao Tributaria e da Gestao
dos Setores Sociais Basicos (Pmat), o Banco
apoia municipios para a aquisi¢cao de maqui-
nas e equipamentos e servicos técnicos que
visem proporcionar a esses entes da federacao
uma gestao eficiente, aumento de receitas e/
ou redugao do custo dos servigos prestados a
coletividade. Sao exemplos de acoes passiveis
de apoio:

e cadastro mobilidrio e/ou imobiliario/
multifinalitario;

e gestao e controle de processos;

e atendimento ao cidadao/contribuinte;

e administracao tributaria e/ou financeira;

sistema de gestao;

implantagao do Projeto Cidades Digitais; e

e gestao e capacitacao de recursos humanos.

Em 2015 e 2016, foram aprovados financia-
mentos que somaram cerca de RS 306 milhoes,
destinados a modernizacao tributaria e gestao
publica de municipios do Nordeste (Salvador,
Sao Luis e Teresina) e Sudeste (Barueri, Jundiai,
Ribeirdao Preto, Rio de Janeiro e Uberlandia). Na
Figura 4, sao mostradas as entregas previstas por
esses projetos.

FIGURA 4: INDICADORES DE EFICACIA PREVISTOS PELO APOIO DO BNDES A GESTAO PUBLICA MUNICIPAL — 2015-2016

L' 'GESTAO PUBLICA MUNICIPAL

Cadastro de

1,74 milhao

de imoveis para
gestao municipal

Aquisicao de

12.711

' gguipamentos (computadores,
-impressoras, servidores etc.)

Fonte: Elaboracédo prépria.

Capacitacao de

8.189

servidores
e comissionados

Implantacao de

29

sistemas informatizados
para melhoria de gestao
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Como pode ser verificado pela Figura 4, os
investimentos municipais previstos pelos proje-
tos apoiados em 2015 e 2016 previam, entre outras
entregas, o cadastro de cerca de 1,3 milhao de
imoveis para cobranga tributéria ou para mais de
uma finalidade, capacitacao de quase 8.200 ser-
vidores publicos e trabalhadores comissionados
em gestao tributaria, administragao financeira e /ou
gestao publica, aquisi¢ao e implantagao de mais de
12 mil equipamentos de informatica para aparelha-
mento das atividades administrativas e implantagcao
de 29 sistemas informatizados de gestao.

A importancia da indéstria para a economia do
pais nao deve ser medida apenas por sua participa-
¢ao no PIB. Ao consumir bens e servicos necessarios
ao processo produtivo, a indiistria dinamiza outros
setores da economia. Além disso, o progresso téc-
nico ocorrido na indtstria transborda para setores
compradores de bens industriais. Por exemplo: o
setor de servicos se beneficia quando a industria
passa a produzir computadores mais modernos.
Essa capacidade de encadeamento - para tras e
para frente na cadeia produtiva - torna a indastria
um setor central na dindmica da economia.

As agoes do BNDES no apoio a industria tém
como objetivos:

 promover investimentos que se traduzam em
aumento de producao;

e ampliar eficiéncia operacional das empresas;

e promover ganhos de produtividade e/ou
valor adicionado na producao;

 desenvolver capital humano e competéncias;
e viabilizar e diversificar exportacgoes;

* reduzir e mitigar riscos e impactos ambien-
tais; e

e promover aumento de eficiéncia energética.
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Além da indtstria, esta secao mostrara os indi-
cadores de entregas de apoios a bens de consumo,
comércio e servigos, telecomunicagoes, agroin-
dustria e complexo industrial da satide e o apoio
do BNDES a exportagoes.

A Tabela 14 mostra a contribuicao do BNDES
no segmento de florestas plantadas. Entre 2015 e
2016, estima-se terem sido plantados 752 mil hec-
tares de florestas no Brasil para fins industriais, e
o BNDES apoiou sete projetos diretamente que
previam o plantio de cerca de 205 mil hectares,
significando uma participacgao de 27%.

A producao de celulose do Brasil em 2014 foi
de mais de 16 milhoes t. Em 2015, a exportacao/
importacao de celulose representou 27% do saldo
total da balanca comercial brasileira. Ja em 2016, a
participacao caiu para 11%. Essa queda nao se deve
a uma piora no desempenho do setor, dado que
o desempenho da exportacao foi positivo (12%).
Ocorre que em 2016 a queda dos valores impor-
tados foi mais acentuada do que a dos exportados,
0 que gerou um saldo positivo superior ao saldo
observado em 2015 e, obviamente, influenciou a
participagao relativa do setor.

O BNDES apoiou a construcao
de nova linha de producao de
celulose em Trés Lagoas. Para
a operacao permanente da
nova linha, foram gerados 988
empregos diretos, sendo 144
na operacao industrial

e 844 na florestal.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES
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TABELA 14: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM PROJETOS DE CELULOSE E FLORESTAS PLANTADAS —2015-2016

Brasil: capacidade

adicionada prevista

BNDES: plantio previsto L
Participacao do BNDES

Segmento Unidade or projetos aprovados
2 : por todos os projetos s el _— (C/B) (%)
entre 2015 e 2016 (C)
2015-2016 (B)
Florestas plantadas Mil hectares 752 205,6 27

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de IBA (2014, 2015 e 2016).

O apoio do Banco ao segmento tem como
principais objetivos ampliar a sua eficiéncia ope-
racional, promover ganhos de produtividade,
aumentar a eficiéncia energética por meio da
cogeragao e ampliar e diversificar a exportagao -
dado que a celulose é um dos principais produ-
tos da pauta de exportacoes brasileira. O bom
momento do segmento no periodo 2015-2016
foi caracterizado pelo aumento da demanda por
celulose (bleached hardwood kraft pulp - BHKP),*
puxado principalmente pela China. Como forma
de manter sua posicao de principal fornecedor de
BHKP no mercado internacional, os produtores
brasileiros expandiram sua capacidade no periodo
considerado.

Em 2016, destaca-se o apoio do BNDES a cons-
trugao da nova linha de producao de celulose da
Fibria (Projeto Horizonte 2), localizada em Trés
Lagoas (MS), com capacidade de producao de
1.950 mil t/ano de celulose de fibra curta, que
entrou em operagao em 2017. Os recursos do Banco
também contemplaram a criagao de um viveiro
100% automatizado, capaz de gerar quarenta
milhoes de mudas de eucalipto/ano; a aquisi¢ao
de vagoes e locomotivas para escoamento da pro-
ducao até o porto de Santos (SP); e agcoes de cunho
social destinadas a beneficiar a populacao local.

26 Ou celulose de fibra curta branqueada.

Durante o pico da obra, cerca de dez mil pes-
soas trabalharam simultaneamente na construcao.
Ja para a operacao permanente da nova linha,
foram gerados 988 empregos diretos, sendo 144
na operagao industrial e 844 na florestal.

No ambito do apoio ao segmento de papéis
para fins de higiene, destacou-se o projeto de
ampliacao de capacidade produtiva de fraldas da
Carta Goias, em Anapolis (GO). A referida unidade
industrial elevou a sua producao de 16.192 mil
fraldas/més para 34.827 mil fraldas/més, mais
do que dobrando a capacidade da empresa e
contribuindo para suprir demanda brasileira
pelo produto. O apoio ao projeto fortaleceu uma
empresa brasileira, de porte inferior as grandes
multinacionais, e contribuiu para a geragao de 55
postos de trabalho diretos (superando a previsao
de geracao de trinta empregos).

No segmento de produtos derivados da
madeira, foi apoiado em 2015 o projeto da Tanac,
que consistiu na implantagao de uma fabrica com
capacidade efetiva de producao de 350 mil t/ano
de pellets?” de madeira de acacia negra, integral-
mente destinados ao mercado europeu para a
producao de energia, no Distrito Industrial de
Rio Grande (RS). A época, a demanda por pellets
estava em expansao no mundo, em virtude,

27 Os pellets sao produzidos pela compressdo de serragem de madeira refinada e seca. O produto acabado tem o formato de granulados cilindricos,

apresentando baixo indice de umidade e alto poder calorifico.
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principalmente, do esfor¢o dos paises para a
reducao da dependéncia de combustiveis fosseis,
da escassez de recursos nao renovaveis de ener-
gia e das metas de reducao dos GEE pactuadas
pelos paises signatarios do Protocolo de Quioto.

Estima-se que o desenvolvimento do produto
contribua positivamente para o saldo da balanca
comercial brasileira, além da obtencao de ganhos
de eficiéncia energética, dado que permite a
substituicao de energia gerada a base de carvao
por energia gerada por biomassa. Por fim, a nova
unidade traz repercussdes na area no entorno
do projeto, com impacto no fortalecimento da
economia da regido produtora de acacia negra.
O projeto foi concluido e, por meio dele, foram
gerados 530 empregos diretos durante a obra e
63 apos a sua implementacao.

Quimica

A industria quimica desempenha impor-
tante papel na cadeia produtiva brasileira, pois
fornece insumos para diversos segmentos. Essa
indastria € composta de diversos segmentos
que envolvem grandes diferencas nas caracte-
risticas de seus produtos e nos processos de
producao envolvidos.

Em 2016, as vendas globais da indtstria qui-
mica foram estimadas em USS 5,2 trilhdes. No
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Brasil, totalizou USS 109 bilhdes, o que tornou
o pais o oitavo mercado do mundo. Em 2015, foi
a terceira maior em relacao a participacao no
PIB da indtstria de transformacao, com cerca de
11%, s6 superada pelas industrias de alimentos
e bebidas e de coque (SILVA; PEREIRA; DORES,
2017; ABIQUIM, 2017).

Entre os projetos de apoio a industria qui-
mica, destaca-se o apoio a CP2, uma empresa
de solucoes de base biologica para o agrone-
gocio. O projeto consistiu no desenvolvimento
de pesquisas, nas unidades da empresa em
Piracicaba (SP), para obtencao de uma solu-
¢ao de controle biolégico da praga Spodoptera
frugiperda, a lagarta-do-cartucho do milho, que
causa prejuizos aos produtores agricolas em
todo o territério nacional.

Além dos beneficios para o meio ambiente,
como a sua biodegradabilidade e atoxicidade,
comparativamente aos defensivos quimicos, os
defensivos biologicos obtém maior precisao no
combate as pragas, atingindo apenas a espé-
cie-alvo, ao passo que os defensivos quimicos
podem ter algum impacto em outros animais
do bioma. Também ¢é possivel destacar a maior
segurancga para nao gerar pragas mais resisten-
tes, que podem levar a perdas de produtividade
no longo prazo.

Vespa Telenomus podisi parasitando ovos de pragas e vista aérea da CP2. Fotos: Koppert do Brasil.
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Trata-se de um investimento em P&D cujos
testes ja se provaram bem-sucedidos, possibili-
tando uma aplicagao defensiva inovadora. O projeto
envolveu a geracao de empregos de alta qualificagao
para desenvolver uma tecnologia nacional, a partir
da parceria de uma pequena empresa brasileira
com a Universidade Estadual Paulista (Unesp). Uma
vez que a aplicacao esteja pronta para ser comer-
cializada, ap6s a obtencao do registro nos 6rgaos
competentes, a solucao bioldgica para combate a
pragas podera fazer uma diferenga significativa no
aumento da produtividade de pequenas e grandes
empresas do agronegocio.

Em relacao a indtstria de transformados plasti-
cos, pode-se dizer que é um setor fragmentado, com
alta participagao de empresas de menor porte (93%)
e caracterizado pelo uso intensivo de mao de obra e
baixas barreiras a entrada e saida, com baixos inves-
timentos iniciais. Do ponto de vista tecnologico, é
pouco sofisticada e as inovagdes ocorrem mais na
induastria de maquinas e equipamentos e moldes.

Entre 2015 e 2016, observou-se uma queda do
consumo por material plastico no mercado bra-
sileiro. Em valor, a queda na demanda brasileira
por transformados plasticos foi de 10% em 2016 e
a parcela relativa as importacdes passou de 15,4%
para 13,3% desse total. A queda continua das
importacdes de transformados plasticos deve-se
a retracao do consumo brasileiro, causada pela
crise (ABIPLAST, 2016).

O BNDES tem o objetivo de fortalecer a compe-
titividade desse setor por meio da modernizagao
do parque industrial, formalidade das empresas,
apoio a inovagao e acesso a crédito de longo prazo.
Busca, por meio do seu apoio, promover uma atua-
¢ao estruturada em um setor que tem elevado
impacto socioambiental e a montante e a jusante
nas cadeias produtivas. Além disso, procura facili-
tar o acesso ao crédito de empresas com potencial
de crescimento, mas com dificuldade de acesso a
crédito de longo prazo.
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Também é ressaltado o0 apoio ao projeto da Krona
Tubos e Conexdes do Nordeste para a ampliacao da
planta industrial voltada para a fabricagao de tubos
e conexoes de policloreto de vinila (PVC), locali-
zada em Marechal Deodoro (AL), com expansao da
capacidade instalada de cerca de 28.270 t /ano para
aproximadamente 35.800 t/ano.

Um dos pilares do apoio ao projeto esta no
desenvolvimento regional, pois se espera aumento
de competitividade da unidade no Nordeste com
consequente geracao de emprego e renda. Foi
registrado o aumento do nimero de funcionarios da
empresa de 228, em 2015, para 320, em 2017. O muni-
cipio de Marechal Deodoro foi classificado como
de média renda inferior estagnada, de forma que a
participacao do BNDES aumentou de 50% para 70%
para incentivar os investimentos. Esse apoio finali-
zou um ciclo de investimentos do grupo na regiao
Nordeste e contribuiu para elevar seu faturamento
bruto desde 2012 em cerca de 73%, passando de
RS 339,2 milhdes em 2012 para RS 588,3 em 2016.

O mercado nacional de petroleo esteve aque-
cido ao longo de toda a cadeia de producao até o
primeiro semestre de 2014. A queda do precgo do
petréleo a partir do fim de 2014 e o processo de
reestruturacao da Petrobras contribuiram para a
reducao do ritmo de investimentos e da atividade
setorial em 2015 e 2016. Ainda assim, nesse periodo,
houve crescimento da producao nacional de petré-
leo para niveis recordes, que se tornou possivel
pelos investimentos realizados anteriormente.

Durante o ano de 2015, o prego do petrdleo
continuou a registrar tendéncia de queda até atin-
gir o ponto minimo de USS 30 o barril em janeiro
de 2016. A partir desse ponto, essa tendéncia foi
revertida e, no fim de 2016, o preco chegou a
USS 53 o barril. Entretanto, a retomada do preco
do barril nao foi suficiente para superar o quadro
de reducao de investimentos e desinvestimentos



no setor naquele ano, tanto no mundo quanto no
Brasil. Em outubro de 2015, houve a 13? rodada
de licitacao de concessao de blocos exploratoérios
de petroleo e gas para incentivar a retomada de
investimentos no setor nos anos seguintes.

Entre os projetos de petroleo e gas apoiados no
biénio 2015-2016, tem destaque a implantacao, pela
Companbhia Brasileira de Logistica, de um terminal
logistico ligado ao porto de Paranagua (PR), para
recepcao, armazenamento e expedicao de granéis
liquidos, com foco em derivados de petroleo,
metanol e biodiesel. O terminal tera capacidade
para armazenar 92,5 mil metros ctbicos e sua
previsao de conclusao é no primeiro semestre de
2018. Atualmente, cerca de 90% dos investimentos
ja foram realizados.

Estima-se que o projeto contribuira para o
aumento da infraestrutura portuaria, em um nicho
subofertado no Brasil. Tera impactos no volume de
exportagdes de alcool, 6leo de soja, produtos qui-
micos e petroleo. O terreno em que o terminal sera
implantado ja recebeu investimentos iniciais para
que, além da possibilidade de atendimento pelo
modal rodoviario, seja interligado a rede ferrovia-
ria da Ameérica Latina Logistica (ALL). A previsao é
de criacao de 55 empregos diretos e 170 empregos
indiretos ap0s a conclusao do projeto.

Outro projeto em evidéncia no setor de
petroleo e gas foi o financiamento do plano
de investimentos para os anos 2015-2017 da
Companhia de Gas de Sao Paulo, a Comgas,
abrangendo a expansao da rede de distribuigao
de gas natural em 3.450 km. Também ¢é con-
templado o plano de tecnologia e informacao,
que visa conciliar os investimentos de tecnolo-
gia com os objetivos estratégicos da empresa,
abrangendo aumento de satisfacao dos clientes,
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aumento de eficiéncia e produtividade e melho-
ria de gestao. O mérito do projeto reside na
ampliacao do acesso ao gas natural tanto para
a indtstria (ele é usado como uma fonte de
energia mais eficiente, em comparagao com o
oleo combustivel e com o diesel) quanto para
o comércio - mediante a substituicao do gas
liquefeito de petroleo (GLP) pelo gas natural.
Aumenta-se a disponibilidade do gas e, assim,
gera-se a possibilidade de utilizar uma fonte de
energia mais eficiente e menos poluente.

Espera-se que o projeto estimule o uso do
gas natural fora dos centros urbanos, de forma a
impulsionar a economia do entorno de Sao Paulo
(regides menos desenvolvidas). A substituicao de
6leo combustivel por gas natural é responsavel por
tornar as regioes mais competitivas.

O projeto de distribuicao de gas natural tem
investimento social associado (linha Investimen-
tos Sociais de Empresas), que prevé reformas em
escolas de Sao Paulo e também a contratacao de
monitores para reforco de estudantes das esco-
las em questao. A parte apoiada pelo BNDES diz
respeito aos investimentos fixos, e o restante dos
investimentos sera realizado com recursos pro-
prios da Comgas.

Deve-se destacar que o projeto-ancora ainda
nao foi concluido e que cerca de 40% dos investi-
mentos estao realizados, o que ¢ justificado pela
queda da atividade econdmica provocada pela
crise recente. Apesar da relevancia do projeto, nao
se observa grande impacto relevante na geracao
de empregos diretos ou indiretos.?®

Os tltimos indicadores de eficacia desse seg-
mento podem ser observados na Figura 5, que
mostra as entregas relativas a projetos de distri-
buicao de derivados de petroéleo.

28 0 termo projeto-ancora é empregado aqui para diferenciar o projeto de investimentos dos investimentos sociais associados.
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FIGURA 5: INDICADORES DE EFICACIA DO APOIO DO BNDES A PROJETOS DE DISTRIBUICAO DE DERIVADOS
DE PETROLEO - 2015-2016

Fonte: Elaboracao propria.

BUICAO DE DERIVADOS DE PETROLEO
(projetos aprovados 2015-2016)

/1

bases construidas/modernizadas

590

postos construidos/modernizados

Minera¢ao e metalurgia

Os setores de mineracao e metalurgia englo-
bam, entre seus principais segmentos, a mineragao
de produtos metalicos, a siderurgia e a indastria
de cimento. Sao segmentos bastante intensivos
em capital e formados por grandes empresas res-
ponsaveis por um ciclo robusto de investimentos
nos ultimos anos.

O Relatorio de Efetividade 2007-2014 ilustrou
o crescimento de capacidade nesses setores e a
contribuicao do BNDES para a sua expansao. Os
anos de 2015 e 2016, por sua vez, foram marca-
dos por cenarios externo e interno de retragao
de demanda, principalmente em 2016, com
impacto direto sobre precos dos produtos e
reducao expressiva de mercados consumidores
de aco, metais e cimento. Nesse cenario, os
esforcos de investimento tenderam a se concen-
trar em modernizagao e inovagao com o objetivo
de aumento de eficiéncia e competitividade,
incluindo o desenvolvimento de novos mer-
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cados. O periodo pode ser caracterizado também
pelo aumento das pressoes por maior sustenta-
bilidade ambiental.

Dentre os projetos de siderurgia aprovados
entre 2015 e 2016, pode-se destacar o da Compa-
nhia Siderargica de Pecém (CSP). O BNDES foi um
dos agentes financiadores da implantacao dessa
sidertrgica integrada, localizada no municipio de
Sao Gongalo do Amarante (CE) e com capacidade
instalada de producao de até trés milhoes de tone-
ladas de placas de aco por ano.

A planta ja foi concluida e esta operacional
desde agosto de 2016. Desde entao, foi possivel
verificar alguns efeitos positivos sobre o terri-
torio. Destacam-se, por exemplo, o aumento do
PIB do municipio e o aumento da arrecadagao de
impostos. Sao Gongalo do Amarante tornou-se o
maior exportador de placas no estado do Ceara.
Houve atracao de imigrantes de varias regides
e até de fora do pais, e, além disso, os novos
negocios proporcionaram aumento da geragao
de empregos.
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Instalagdes da Companhia Siderurgica de Pecém (CSP). Fotos: Acervo CSP.

O empreendimento conta com diversos proje-
tos sociais apoiados pelo BNDES, em um total de
RS 15 milhoes. Sdo eles:

* Territorio Empreendedor: projeto que busca
desenvolver empreendimentos rurais e urba-
nos e o potencial empreendedor em jovens da
regiao de Caucaia, Sao Gongalo do Amarante
e Paracuru, todas localizadas no Ceara. Ade-
mais, tem como objetivo fortalecer e fomentar
0s pequenos negocios e prover cursos de
capacitacao em empreendedorismo, educa-
¢ao financeira e negdcios rurais.

Ideia da Gente: programa criado para apoiar
projetos sociais pensados e realizados pela
comunidade com o objetivo de promover
a inclusao social de grupos que se encon-
trem em situagao de vulnerabilidade social
e contribuir para o desenvolvimento sus-
tentavel dos municipios de Sao Gongalo do
Amarante e Caucaia.

Parada - praga e centro comunitario: cons-
trucao da area de lazer no bairro de Parada,
em Sao Gongalo do Amarante.

Pecém: construcao da Praca da Juventude,
em Sao Gongalo do Amarante.

* Acende Candeia: construcao do Centro de
Educacao Infantil (CEI) no bairro Acende
Candeia, em Sao Goncgalo do Amarante.

Ainda no segmento siderurgico, destacaram-
-se os projetos da Villares Metals localizados no
municipio de Sumaré (SP), cujos investimentos
destinaram-se: (i) a implantacao de uma nova
linha de producao com capacidade de fabrica-
cao de até 1.232 t/ano de barras longas de ago
para atender o setor de petroleo e gas; e (ii) ao
aumento da eficiéncia energética a partir da
substituicao e da modernizacao de fornos nos
processos de forjaria e aciaria.?®

Os investimentos destinados ao aumento de
eficiéncia energética estao concluidos e os resul-
tados foram satisfatorios. Os fornos da forjaria
estao aptos a operar com uma economia de gas
natural de aproximadamente 1,16 milhao de metros
cabicos por ano, o que equivale ao consumo de
gas de cerca de nove mil domicilios durante um
ano.’° Da mesma forma, o forno da aciaria também
obteve ganhos de eficiéncia energética, com
destaque para a reducao de 22% no tempo de ope-
racao. O projeto da nova linha de producao de aco

29 Aciaria consiste no processo de transformagéo do ferro-gusa em diferentes tipos de aco.
30 De acordo com dados da Comgas, em 2016 o volume total de gés natural consumido pelo segmento residencial correspondia a aproximadamente 205
milhdes de metros clbicos. Esse volume atendia, a época, 1,6 milhdo de residéncias (128 metros clbicos por residéncia) e foi o pardmetro utilizado para

a estimativa de nimero de domicilios equivalente a economia do projeto.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES

83



RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

84

encontra-se 85% executado e sua conclusao esta
prevista para o fim do primeiro trimestre de 2018.

Dada a natureza dos projetos de eficiéncia ener-
gética, a geracao de empregos ocorreu durante
a fase de execucao, tendo alcancado sessenta
empregos indiretos nesse periodo. O projeto de
implantagao da nova linha de producao de barras
longas de aco contou com trezentos empregos
indiretos durante a fase de execugao e ira gerar
sete empregos diretos.

Um projeto de destaque no segmento de
minerais ndo metalicos foi a implantacdao de uma
fabrica de cimento pelo Grupo Votorantim, com
capacidade de producao de 1 milhao t de clinquer
e 1,2 milhao t de cimento, no municipio de Pri-
mavera (PA). O projeto foi considerado meritorio,
tendo em vista que a regiao Norte € carente desse
insumo, utilizado na construgao civil e na infraes-
trutura, por causa do reduzido nimero de fabricas
em operacao na regiao.

Um projeto social foi financiado juntamente com
o projeto industrial, com o objetivo de atender a
populacao jovem em risco social, uma vez que a
regiao do entorno do empreendimento tem baixo
Indice de Desenvolvimento Humano (IDH). Por

se tratar de uma regiao carente de investimentos
sociais, o projeto prevé reforma do posto de satde
central e reforma e ampliacao de duas escolas
municipais. Esses projetos sociais ja estao implan-
tados e em operacao. A previsao é de geracao de
1.200 empregos indiretos na execugao da obra e 413
empregos diretos apos a implantacao do projeto.

Outro projeto relevante no segmento de mine-
rais nao metalicos foi o da Siniat S.A. Mineragao,
Industria e Comércio. A finalidade do projeto foi
a implantacao de uma nova fabrica de placas de
gesso para construcao civil, no distrito industrial
de Santa Crugz, localizada no municipio do Rio de
Janeiro (RJ), com capacidade de produgao de cerca
de 30 milhdes m?/ano. A nova fabrica ja esta ope-
rando e atualmente conta com 72 empregados.

Os principais beneficios esperados com os
investimentos dizem respeito ao aumento da
producao nacional de placas de gesso acarto-
nadas, o que visa diminuir as importacoes de
produtos acabados e aumentar a demanda por
mao de obra qualificada local, em um mercado
com perspectiva de aumento de demanda no
meédio prazo por esse produto para utilizacao
na construgao civil.

Preparacdo das placas de gesso para embalagem (a esquerda) e transporte das placas (a direita) na fabrica da Siniat.
Fotos: Claudia Palmieri.
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O projeto ainda prevé investimentos sociais
associados que serao realizados no ambito das
comunidades instaladas no entorno de suas unida-
des. Parte dos investimentos sociais foi destinada
a construgao de moradias emergenciais para
familias carentes das comunidades localizadas na
regiao metropolitana do Rio de Janeiro (municipios
do Rio de Janeiro e Duque de Caxias) € no muni-
cipio de Sao Paulo (SP), onde a empresa possui
um centro de distribuicao. A outra parcela desses
investimentos, a ser realizada em parceria com
o Servi¢o Nacional de Aprendizagem Industrial
(Senai), em Itaguai, sera destinada a construcao
de um centro de formacgao profissional para capa-
citacao de trabalhadores da cadeia produtiva da
construcao civil.

Outro destaque da atuacao do BNDES no setor
refere-se ao langamento do Inova Mineral, plano
de desenvolvimento, sustentabilidade e inovacao
no setor de mineragao e transformacao mine-
ral executado em parceria com a Finep, o qual
apoiara nos préoximos anos projetos com foco
principalmente no desenvolvimento de mate-
riais de alto desempenho, com base no potencial
mineral brasileiro e elevado potencial de gera-
cao de valor e renda, e no desenvolvimento de
tecnologias e processos mais sustentaveis para
o setor de mineragao.

A iniciativa de fomento a inovagao e sustenta-
bilidade considera a atuagao integrada de varios
instrumentos de apoio: crédito, participacao e
renda variavel, subvencao econdmica e coope-
racao entre instituicoes cientificas, tecnologicas
e de inovacao (ICT) e empresas. O Inova Mineral
recebeu, em 2016, 41 planos de negocios subme-
tidos por empresas e ICTs, que representaram
uma demanda de cerca de RS 700 milhdes para
financiamento a investimentos no setor.

RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

No setor automotivo, destaca-se o projeto
da Acumuladores Moura S.A., empresa sediada
em Belo Jardim (PE), que se dedica a produgao
de baterias automotivas e de baterias industriais
(estacionarias e tracionarias) e ao mercado de 6leo
lubrificante automotivo.

O projeto industrial, realizado inteiramente em
Belo Jardim (PE), envolve:

e construcao de uma unidade de P&D para
abrigar laboratorios;

e construcao de uma nova unidade industrial
destinada a producao de baterias automo-
tivas, com capacidade de producao de um
milhao de baterias/ano; e

e modernizagao das unidades de montagem de
baterias automotivas, de reciclagem de bate-
rias, de inje¢ao de plastico e de montagem de
baterias industriais.

O projeto encontra-se cerca de 50% concluidoe a
previsao é de que a nova planta esteja pronta em 2018.
Enquanto a nova unidade de P&D contribuira para
pesquisa voltada as novas tecnologias de acumulagao
de energia, 0 aumento da capacidade produtiva per-
mitira atender ao crescimento das vendas de baterias
automotivas para as montadoras e para o mercado de
reposicao. As modernizagoes visam, ainda, melhorias
na produtividade e reducao dos impactos decorren-
tes da producao de baterias no meio ambiente, na
saude dos funcionarios e na comunidade adjacente.

O projeto da Moura esta localizado em um
municipio de baixa renda na regiao Nordeste. Um
importante beneficio do projeto é a previsao de gera-
¢ao de emprego, sendo 180 diretos e 250 indiretos,
em uma regido fragil economicamente. O municipio
de Belo Jardim ¢ incentivado pela Politica de Dinami-
zacao Regional (PDR), dado que ¢ classificado como
média renda inferior estagnada e esta localizado em
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area de atuagao da Superintendéncia do Desenvol-
vimento do Nordeste (Sudene). Portanto, de acordo
com a politica operacional em vigor no BNDES, a
participagao poderia ser ampliada em até 20%.*’

Atrelado a projeto do setor
automotivo, esta sendo
apoiado por subcrédito social
o fortalecimento do ensino
fundamental em mais de 200
escolas municipais da Paraiba,
de Pernambuco e de Minas
Gerais. Os investimentos
contemplam cerca de 2,4 mil
professores e 50,7 mil alunos.

Além disso, foi definido um projeto de investi-
mento a ele associado. Trata-se da implantacao da
metodologia Robo Livre em Belo Jardim, levando o
ensino de robdtica a seus estudantes. Essa meto-
dologia baseia-se em um modelo de formacao e
experimentacao, desenvolvido em uma tese de
mestrado aperfeicoado e validado com o apoio de
pesquisadores do Conselho Nacional de Desenvolvi-
mento Cientifico e Tecnoldgico (CNPg), do programa
de P6s-Graduagao em Educacao Matematica e Tec-
nologica da Universidade Federal de Pernambuco
(UFPE) e da Universidade da Republica (UdelaR), do
Uruguai. A metodologia inclui a realizacao de ofi-
cinas e palestras de desmistificagao da tecnologia
abertas a comunidade e a realizacao de turmas de
robdtica em escolas selecionadas. Cerca de qui-
nhentos estudantes devem ser atendidos em oito
escolas de Pernambuco, além de vinte mil pessoas
que devem assistir as oficinas e palestras.

Outro caso emblematico para o periodo 2015-
-2016 no setor automotivo é um projeto da Fiat, que

envolve investimentos totais de RS 4 bilhdes, visando
o desenvolvimento de novos veiculos, melhoria da
eficiéncia energética dos modelos de linha, compra
de novos equipamentos e ferramentas, modificacoes
nas linhas de producao e construcao de um centro
de distribuicao em Betim (MG).

Entre os investimentos, destacam-se as ati-
vidades realizadas pela equipe de engenharia da
Fiat, em Betim, contemplando design e desenvolvi-
mento de nova carroceria, nova suspensao € novos
motores, entre outros componentes, constru¢ao
de protétipos, testes de componentes, validacao
do processo de manufatura e a montagem com-
pleta de modelos pré-série.

O projeto ainda nao esta 100% concluido.
Os investimentos propiciaram o desenvol-
vimento dos modelos Mobi, Argo e Cronos,
além de adaptagdes nas linhas de producao e
a construcao do novo centro de distribuicao.
O projeto contemplou um elevado nimero de
fornecedores nacionais, sobretudo de maquinas
e ferramentas.

Os investimentos em melhoria da eficiéncia
energética dos veiculos tém como objetivo pro-
mover economias de combustivel em tecnologias
transversais que possam ser implantadas em diver-
sos modelos. Os investimentos estao concluidos e,
segundo a empresa, permitiram economia entre
6,5% e 18,8% de combustivel, dependendo do vei-
culo e dos componentes.

No inicio do desenvolvimento do projeto, nao
haviaaprevisaodegeracaodeempregos. Entretanto,
além da manutenc¢ao de empregos de qualidade
durante a forte crise vivenciada pelo setor entre
2015 e 2016, o projeto ajudou no fortalecimento da
equipe de engenharia da Fiat no desenvolvimento
de novas competéncias, contribuindo para maior
autonomia da filial brasileira para futuros projetos
de desenvolvimento, além do impacto na cadeia
de fornecedores.

31 O projeto foi contemplado pelo aumento de participagdo previsto pela PDR em 6%.
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Atrelado a esse projeto, por meio da Linha de
Investimentos Sociais de Empresas (Linha ISE),
estao sendo investidos RS 14,2 milhdes na implan-
tagao de projetos voltados para fortalecimento do
ensino fundamental em todas as escolas munici-
pais de Alhandra/PB (vinte escolas), Caapora/PB
(19 escolas), Goiana/PE (35 escolas), Itambé/PE
(33 escolas), Paulista/PE (54 escolas) e Betim /MG
(69 escolas). O projeto tem prazo de implantacao
de trés anos, entre 2016 e 2018, e visa a melho-
ria do Indice de Desenvolvimento da Educacio
Basica (Ideb). Serao contemplados cerca de 2,4
mil professores e 50,7 mil alunos.

O setor de servicos ocupa papel de destaque na
maioria dos paises, com participacao no PIB quase
sempre acima do observado para a indtstria e a
agropecuaria. Essa relevancia deve-se ao fato de
que os servicos incluem grandes atividades econo-
micas, como transportes, comunicagoes, Servicos
financeiros, satde, educacao e o comércio.*?

A receita operacional liquida (ROL) agregada
de servicos nao financeiros cresceu 3,7% em 2015,
representando uma queda real ante a inflacao de
10,7% daquele ano. Esse resultado representou
uma queda significativa de desempenho por causa
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da crise, uma vez que a taxa média de crescimento
da ROL nos cinco anos anteriores havia sido de
13,2% (IBGE, 2015).

Com relacao a divisao de comércio varejista, os
efeitos da crise econdémica também foram fortes.
De janeiro de 2015 a dezembro de 2016, os indices
de volume e receita nominal acumularam queda
de 18,6% e 11%, respectivamente (IBGE, 2016a).

A Tabela 15 apresenta a dinamica no comércio
varejista entre 2015 e 2016 e a participagao do
apoio do BNDES. Em 2014, havia cerca de 250
mil estabelecimentos comerciais formais aber-
tos, segundo informacgdes da Rais. No fim de
2016, observa-se o fechamento de mais de oito
mil estabelecimentos, o que pode ser justificado
pela crise econdmica vivenciada pelo pais nesses
dois anos. O BNDES teve um impacto positivo
no setor nessa mesma época, pois aprovou
projetos que previam a abertura e moderniza-
¢ao de cerca de 1.700 lojas, correspondendo a
uma area construida de quase duzentos mil
metros quadrados e uma area modernizada de
quase 120 mil metros quadrados. A participacao
de 21% deve ser entendida como um amorteci-
mento da queda no setor no periodo, nimero
relevante se for considerada a grande pulveri-
zacao e heterogeneidade das empresas no setor.

TABELA 15: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES NO COMERCIO VAREJISTA — 2015-2016

Brasil: variacao

BNDES: entregas e
Participacao do

i Brasil: lojas . Brasil: variacdo  previstas por projetos

Segmento Unidade de lojas entre BNDES (C/B)
em 2014 (A) (B/A) (%) aprovados entre 2015
2015 e 2016 (B) (%)
e 2016 (C)

Lojas
comercials N° de lojas 254.041 (8.162) 3) 1.709 21
abertas e

modernizadas

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

Nota: Os dados do Brasil correspondem ao total de estabelecimentos do comércio de produtos farmacéuticos, cosméticos, perfumaria

e higiene pessoal e artigos de vestuario, segundo a Rais.

32 0 apoio aos segmentos de prestacdo de servicos de saude e educacéo é abordado neste relatério na subsecdo sobre inclusdo social e produtiva e

sustentabilidade.
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O apoio ao segmento de higiene pessoal, perfu-
maria e cosméticos (HPPC) pode ser ilustrado, no
periodo 2015-2016, por duas operacdes de finan-
ciamento ao Grupo Boticario. Na primeira delas, os
recursos foram destinados a diversas iniciativas:

* inovagoes em processos € marketing;

* expansao e reforma de lojas (32 lojas cons-

truidas e reformadas, somando 1.600 metros
quadrados);

e aprimoramento de processos de gestao
de varejo;

e investimento em desenvolvimento e fortale-
cimento de marcas;

e construcao de edificacoes da fabrica da
Bahia; e

* meio ambiente (minimizar impacto de des-
carte de embalagens, produtos, logistica
reversa e ecoeficiéncia de energia).

Esses investimentos estao alinhados com prio-
ridades do BNDES, em especial, inovagao, meio
ambiente e desenvolvimento de design e marcas.
A operacao foi concluida em setembro de 2015.

A segunda operagao teve como objetivo contri-
buir para o plano de expansao e reforma de lojas de
franqueados (347 lojas, que somam 17,3 mil m?). No
caso especifico de reforma das lojas, o financiamento
permitiu acesso ao crédito do BNDES em condicoes
mais atrativas a MPMEs: o Boticario assumiu o risco
de crédito das franquias, de forma a viabilizar o acesso
ao crédito de empresas de pequeno e médio portes,
e permitiu o desenho de uma estrutura que acabou

Foram aprovados, em 2015 e 2016,
projetos que previam a abertura e
modernizacao de 1.700 lojas, o que
representa 21% da queda do setor
no mesmo periodo.
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por resultar em menor custo financeiro para os fran-
queados (pois a operacao em tela considera a taxa de
risco de crédito do Grupo Boticario). O projeto foi
finalizado, ja que a quantidade minima de reformas
definidas na finalidade contratual foi atingida.

O apoio ao Grupo Boticario teve também inves-
timentos sociais associados, por meio da Linha
ISE. Destaca-se um projeto de apoio a capacitacao
em cooperativas de reciclagem, com o objetivo de
estimular o processo de profissionalizacao dessas
organizacgoes e dos catadores e contribuir para
a sua preparacao para prestacao de servigos de
coleta seletiva e logistica reversa.

Pode-se dizer que o apoio do BNDES ao Grupo
Boticario teve grande impacto em questdes de
desenvolvimento regional, pois foi capaz de for-
talecer a presenca da empresa na regiao Nordeste
e apoiou reforma e expansao de lojas nas regioes
Norte e Centro-Oeste, melhorando a qualidade
de vida da populacao local e gerando empregos.
O investimento do BNDES foi responsavel por criar
728 postos de trabalho diretos ap6s a implantagao
dos dois projetos.

Com uma estrutura de financiamento analoga,
destaca-se um projeto das Lojas Renner, com a
finalidade de repasse de recursos aos seus forne-
cedores. A empresa introduziu uma nova visao de
desenvolvimento de colecdes, necessitando de res-
postas mais rapidas dos seus fornecedores as suas
demandas. Nesse sentido, sentiu necessidade de
facilitar o acesso ao crédito para os fornecedores, a
fim de que eles pudessem investir em melhorias de

seus processos produtivos. Foram admitidos
no projeto cinco fornecedores, sendo todos
MPMEs. Desses fornecedores, quatro ja con-
cluiram seus projetos e apenas um esta em
fase de implantacao.

O mérito do projeto se deve ao fato de ter
permitido acesso a recursos para investimen-
tos de MPME com prazos e taxas adequadas,
dado que as Lojas Renner sao as beneficiarias



e as condicoes financeiras utilizam, assim, sua
remuneracao de risco. O projeto também permitiu
crescimento e modernizacao da capacidade pro-
dutiva de MPMEs da industria de confeccao, bem
como o fortalecimento da sua estrutura financeira.

Foram gerados 76 novos empregos em dois
fornecedores apoiados e ha previsao de geracao
de mais 150 novos empregos nos outros trés pro-
jetos. Também houve geragao de 1.048 empregos
nas Lojas Renner em funcao do seu crescimento, e
pode-se apontar como uma das causas a melhoria
na resposta dos seus fornecedores.

O BNDES considera o investimento em design
fundamental para as cadeias produtivas na
induastria de bens de consumo. Por isso, busca
apoiar projetos de desenvolvimento de produ-
tos, diferenciacao e fortalecimento de marcas
em projetos, em especial das seguintes cadeias
produtivas: téxtil e de confeccdes, calcadista,
moveleira, de higiene pessoal, de perfumaria
e de cosméticos, de utilidades domésticas, de
brinquedos, de metais sanitarios, de joias, de
relojoaria, de embalagens e de revestimentos
de ceramica.

Os principais objetivos do apoio do Banco
em design sao: fortalecer as marcas nacionais,
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desenvolver capital humano, gerar empregos,
viabilizar e diversificar as exportacdes, aumen-
tar a competitividade empresarial e aumentar a
produtividade do trabalho e de valor agregado em
produtos. Assim, o BNDES atua de forma a apoiar
projetos que promovam capacitagao de técnicos
em design (como cursos), projetos que promo-
vam investimentos na melhoria da infraestrutura
(como construcao de centros de design), con-
tratacao de consultorias, depdsito de patentes
de invengao e de patentes de modelo de utili-
dade, entre outros tipos de projetos que possam
impactar em aumentos de vendas, em variedade
de produto, emprego e market share do Brasil.

Na Tabela 16, € possivel observar que os pro-
jetos de design aprovados pelo BNDES em 2015 e
2016 somam investimentos em mais de 1,5 milhao
de homens-horas de pessoal ocupado. Isso repre-
senta 5% da média de horas trabalhadas por todos
os profissionais de design durante os anos de 2014
e 2015 (segundo a Rais). Considerando a partici-
pacao em relacao a massa salarial (somatorio de
remuneracoes recebidas), esses projetos de design
somaram apoio a quase RS 47 milhdes, cerca de 10%
da média recebida entre 2014 e 2015 pelos profissio-
nais do ramo no pais.

TABELA 16: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM DESIGN - 2015-2016

Brasil: média

BNDES: capacidade

adicionada prevista Participacdo do BNDES

Segmento Unidade do indicador i
por projetos aprovados (C/B) (%)
2014 e 2015 (B)
entre 2015 e 2016 (C)
Pess_oal de design Mil homens-hora 31.746 1.573 5
apoiado
Massa salarial apoiada RS mil 471253 46.990 10

do pessoal de design

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

Nota: Os dados do Brasil correspondem a média, segundo a Rais, das horas trabalhadas e da remuneracéo total, em 2014 e 2015, de trabalhadores
das ocupacdes de desenhista industrial de produtos de moda, desenhista técnico (téxtil), modelista de roupas e modelista de calcados.
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TABELA 17: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM CENTROS DE DISTRIBUICAO
E CONDOMINIOS LOGISTICOS - 2015-2016

Brasil: Brasil: aumento i L BNDES: capacidade L
. i Brasil: variacao L. . Participacao
i capacidade de capacidade i adicionada prevista

Segmento Unidade . de capacidade i do BNDES

instalada em instalada entre (B/A) (%) por projetos aprovados (C/B) (%)

2014(A) 2015 e 2016 (B) : entre 2015 e 2016 (C) °

Area de centros
de distribuicao
e condominio M2 9.735.000 2.737.000 28 71.281 3

logisticos (area
bruta locavel)

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de Colliers International (2017).

Isso indica que, mesmo nos momentos de difi-
culdade dos anos 2015-2016, o BNDES realizou
um apoio relevante a esse capital intangivel das
empresas, contribuindo para mitigar os efeitos da
crise. Foram aprovados, no ambito do Programa
Prodesign em 2015 e 2016, dez projetos, somando
RS 263,6 milhdes em financiamentos.

Por fim, em relacao ao segmento de condomi-
nios logisticos e centros de distribuigao, a Tabela 17
retrata o apoio do BNDES no periodo. Condomi-
nios logisticos sdo areas para instalagoes de apoio
e manuseio de cargas, necessarios para suportar o
crescimento dos volumes transportados pelo pais,
e contribuem para a reducao do custo Brasil, dado
que sao elos importantes na otimizacao do tra-
fego de caminhoes em estradas e vias urbanas e no
apoio a atividades portuarias para o escoamento
ao mercado externo.

Em 2014, havia uma area préxima a dez mil
metros quadrados de condominios logisticos
instalados no Brasil. Entre 2015 e 2016, foram
acrescentados mais de 2,5 mil metros quadrados,
representando um crescimento de 30% em sua
area. A participacao do BNDES nesse crescimento
foi de apenas 3%, uma vez que projetos apoiados

no periodo preveem a instalagao de uma area de
pouco mais de 71 mil metros quadrados.

As estagoes radio base (ERB), localizadas nas
torres de comunicagoes, sao um conjunto de
dispositivos de rede pelos quais os terminais
moveis de telefonia celular podem se registrar e
se comunicar. Quanto maior o namero de ERBs,
mais densa € a rede. Os maiores investidores
em ERBs sao as grandes empresas de teleco-
municacdes, que no Brasil tém seus ciclos de
investimentos em planos trienais.

Em 2014, havia pouco mais de setenta mil ERBs
instaladas no Brasil, conforme a Tabela 18. Entre 2015
€ 2016, o BNDES aprovou dois projetos que preveem
construcao de 720 novas torres. Assumindo de forma
conservadora que em cada torre ha apenas uma ERB,
entao esse valor corresponde a quase 6% do adi-
cionado no periodo.* No entanto, das 12 mil ERBs
adicionadas até 2016, quantidade relevante veio da
TIM, cuja operacao foi contratada com o BNDES em
dezembro de 2013, sendo, dessa forma, abarcada
no Relatdrio de Efetividade anterior.

33 Generalizando-se todas as antenas por ERBs, apesar de, tecnologicamente, ERB ser apenas a antena 2G. O nimero de ERBs por torre é de, em média,
quase 1,5, dai o conservadorismo no célculo. Optou-se por essa comparagdo por causa da inexisténcia de fonte secundaria para nimero de torres.
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TABELA 18: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM TELECOMUNICACOES - 2015-2016

Brasil: Brasil: aumento . L BNDES: capacidade L
. i Brasil: variacao .. i Participacao
. capacidade de capacidade . adicionada prevista
Segmento Unidade . . de capacidade . do BNDES
instalada em instalada entre (B/A) (%) por projetos aprovados (C/B) (%)
2014 (A) 2015 e 2016 (B) ’ entre 2015 e 2016 (C) °
Estacoes .
radio base Unidades 70.185 12.562 6 720 5,7

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de Teleco (2018).
Nota: Os dados do BNDES referem-se apenas as tecnologias 3G e 4G.

No setor de telecomunicagdes, uma atuagao
muito significativa para o BNDES é com os pro-
vedores regionais de internet. O principal motivo
é que eles sao responsaveis pela conectividade
inclusiva, seja em cidades pequenas, seja em
franjas de grandes cidades nao atendidas pelas
maiores empresas de telecomunicagoes.

Com o avango tecnoldgico e o barateamento
dos custos de infraestrutura, € possivel atender a
demanda reprimida em banda larga fixa que existe
em regioes de menor desenvolvimento econd-
mico, o que nao apenas permite levar informacao
e conhecimento, como também propicia inclusao
social, melhoria educacional e, no limite, aumento
de produtividade. Hoje a expansao da banda larga
fixa no Brasil depende muito desses provedores
regionais. Dois projetos demonstram a contribui-
¢ao do BNDES nesse tema.

Em 2015, foi aprovado, com a MOB Servicos
de Telecomunicacgoes, empresa baseada em
Fortaleza, um projeto para expansao de 720 km
da fibra otica na capital e no interior do Ceara,
e para o desenvolvimento, em parceria com a
Finep, de um sistema de otimizacao da capa-
cidade de transmissao de dados da fibra otica.
Hoje, o projeto encontra-se parcialmente con-
cluido, tendo havido a expansao de 1.300 km de
fibra 6tica, por meio de uma parceria adicional
com o Banco do Nordeste, e com a previsao de

conclusao do projeto de desenvolvimento para
dezembro de 2018.

Ja em 2016, foi aprovado com a Brisanet, cuja
sede se localiza em Pereiro, interior do Ceara, um
projeto de expansao de 10.758 km de fibra 6tica em
15 cidades do Ceara, Rio Grande do Norte e Paraiba,
com previsao de conclusao em meados de 2018.
Com a ampliacao da infraestrutura, a entrega dos
servicos de telecomunicacoes - internet, TV e
telefonia - atendera 170 mil familias no interior do
Ceara, Paraiba, Pernambuco e Rio Grande do Norte.

A presenca da empresa de telecomunicagoes
no meio do sertao nordestino, operando com tec-
nologia de ponta, permitiu capacitagao de mao
de obra e gerou 1.279 empregos diretos (até a fase
atual do projeto).

No Brasil, os pequenos provedores represen-
tam cerca de 19% do mercado de banda larga. Em
outros paises, esse indice fica em torno de 5%.
Atualmente, sao cerca de trés mil empresas, res-
ponsaveis pela expansao da rede para pequenas
cidades brasileiras. O BNDES vem acompanhando
o desenvolvimento dos pequenos provedores ha
alguns anos. De 2013 a 2016, o Banco patrocinou
sucessivas edicoes do Encontro de Provedores
Regionais, evento itinerante que tem como obje-
tivo discutir a universalizagao da banda larga no
pais e contribuir para a articulagao dos diversos
atores envolvidos.
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brisanet
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Lojas da Brisanet em Sobral e Barbalha (CE). Fotos: Acervo Brisanet.

Agroindustria

O BNDES atua em diversas cadeias agroindus-
triais, entre as quais se destacam os segmentos de
biocombustiveis, frigorificos e de armazenagem
de graos.

Com relacao ao setor de biocombustiveis,
desde 2012 o BNDES opera o Programa BNDES
Prorenova com o intuito de apoiar a renovagao
(replantio) e a implantacao (plantio em terras
virgens) de canaviais e ainda difundir novas
variedades de cana-de-actcar. Com canavial
mais jovem e variedades de cana mais modernas,
espera-se contribuir para o aumento da produ-
tividade e a reducgao de custos da producao de
etanol e agucar.

Em 2014, havia cerca de nove milhoes de hec-
tares de cana-de-agtcar plantados no Brasil. De
acordo com levantamento da Companhia Nacional
de Abastecimento (Conab), a area total de cana-
-de-actcar se manteve estavel em 2015 e 2016.
Foram renovados cerca de um milhao de hectares
em cada um desses anos, totalizando cerca de dois
milhdes de hectares plantados no periodo, o que
equivale a cerca de 11% de taxa de renovacao. Essa
taxa pode ser considerada aquém do nivel deseja-
vel, situado em torno de 16%.

Nesse periodo, o BNDES aprovou no Prore-
nova 41 projetos que previam plantio de 254 mil
hectares. Isso corresponde a 11% da area total de
plantio de cana-de-agucar no Brasil nos anos de
2015 e 2016 (Tabela 19).

TABELA 19: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES NA PRODUCAO DE CANA-DE-ACUCAR - 2015-2016

Brasil:

Brasil:

Brasil: i L BNDES: plantio previsto Participacao
. 3 plantio safras variacao .
Segmento Unidade area - safra . por projetos aprovados do BNDES
2013-2014 (a) 0142015 plantio entre 20152016 (C)  (C/B) (%)
2015-2016 (B) (B/A) (%) °
Areaplantada o o 8.811 2.270 26 254 1

de canaviais

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de Conab (2018a).

Nota: Utilizou-se como informacao o levantamento da Conab, considerando o somatorio de renovacao e ampliagdo de canaviais, pois
ha casos em que uma usina deixa de usar um terreno para plantar em outro. Logo, esse novo terreno nao pode ser considerado 100%

ampliagdo de area de plantio.
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A participacao do BNDES nao foi mais relevante
em funcao da situacao econémico-financeira de
parcela significativa do setor, que, em razao da
menor capacidade de endividamento, teve mais
dificuldade de acessar o BNDES.

Jaem relagdo ao segmento de frigorificos, con-
forme a Tabela 20, o BNDES aprovou em 2015 e
2016 seis projetos para o aumento da capacidade
instalada de abate de aves, representando um adi-
cional previsto de quase 81 milhdes de cabecas
por ano. No mesmo periodo, foram aprovados
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dois projetos de alojamento de matrizes de leitoes,
com um adicional previsto de 22.800 alojamentos.
Enquanto no Brasil houve um aumento no nimero
de abate de aves (um crescimento de 7% em rela-
¢ao a 2014), houve uma diminuigao, ocasionada
pela crise, no nimero de alojamento de matrizes
de leitdes (queda de um pouco mais de 33 mil alo-
jamentos). Dessa forma, o adicional previsto pelos
projetos apoiados pelo BNDES em abate de aves
representou 22% da evolucao da produgao do
Brasil no periodo.

TABELA 20: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM ABATE DE AVES E CRIACAO DE SUINOS - 2015-2016

Brasil:

BNDES: capacidade

Brasil: aumento da Brasil: . . Participacao
X i . ~ L adicionada prevista por
Indicador Unidade capacidade producao variacao . do BNDES
projetos aprovados entre
em 2014 (A) entre 2015 e (B/A) (%) (C/B) (%)
2015 e 2016 (C)
2016 (B)
Capacidade de  Milharesde 5 o 39, 363.925 7 80.990 22
abate de aves cabecas
Capacidade de
alojamentode  Numerode o, o3¢ (33.232) 2) 22.800 NA
matrizes de matrizes
leitoes

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de IBGE (2018) e ABPA (2017).

BOX 7

C. Vale (pescados)

Um apoio de destaque do BNDES ao segmento de producdo de pescados foi da empresa
C. Vale. A operacdo, realizada em parceria com o Bradesco e com o Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE), teve como objetivo a promocdo de investimentos
para aumentar a producao nacional de pescados. Foi composto por duas construgdes: a
primeira, de uma unidade frigorifica para abate e processamento de peixes, com capacidade
de 12.500 t/ano, e a segunda, de uma fébrica de racdo para peixes, com capacidade de 10 t/

hora, localizadas no municipio de Palotina (PR).

Aprovado em 2015, o projeto esta concluido e as operacoes foram iniciadas no quarto trimestre
de 2017. A geracdo de empregos com o projeto superou a expectativa, com a criacao de mais

de trés mil empregos diretos.
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O ano de 2016 foi dificil para a avicultura e a
suinocultura nacional, por causa da forte eleva-
¢ao dos precgos do milho, principal insumo das
duas cadeias, e da reducao no consumo domés-
tico, provocado pela crise econémica. No caso
do abate de aves, o cenario nao foi pior gracas ao
aumento das exportagdes, 0 que nao ocorreu na
suinocultura, afetando diretamente o alojamento
de matrizes.

Apoiar o setor de armazenagem € meritorio
para o BNDES, principalmente por dois motivos.
O primeiro, de ordem econdmica, proporciona
melhores condi¢des de negociagao dos cereais: ao
oferecer melhores condicoes de armazenamento
e melhorar a gestao das transacoes dos graos e
otimizacao do transporte, é possivel aproveitar os
momentos de elevacao nos precos para a negocia-
¢ao. O segundo ¢é de ordem social, pois o setor €
composto de muitas cooperativas, cujos coopera-
dos sao, geralmente, pequenos proprietarios. Por
essas razoes, torna-se possivel favorecer a melho-
ria da qualidade de vida no campo.

Entre 2014 e 2016, ocorreu um forte periodo de
seca no Centro-Sul do Brasil, que afetou tanto a
colheita quanto o plantio agricola, fazendo a pro-
ducao de graos cair, entre as safras 2013-2014 e
2015-2016, de 193,6 milhoes t para 186,6 milhdes t
(CONAB, 2018a).

Com essa queda, houve pequena melhora no
indicador de capacidade de armazenagem sobre

a safra total no periodo, passando de 77% para
84%. Cabe ressaltar que esse indicador esta
muito abaixo do recomendado pela Food and
Agriculture Organization (FAO), 6rgao da ONU
para alimentacgao e agricultura, que ¢ de 120%,
0 que indica um potencial muito grande para
crescimento, tendo em vista que as safras devem
voltar a crescer com a retomada das chuvas para
os padrdes normais.

Em relacao a armazenagem de graos, houve
seis projetos aprovados pelo BNDES entre 2014
e 2015, que previam um adicional de capacidade
de 923 mil t. Isso corresponde a 11% do quanto foi
adicionado no Brasil no periodo (Tabela 21).

A participacao média do BNDES de apenas
11% no acréscimo de capacidade de armaze-
nagem no periodo pode ser explicada pelo fato
de que parte relevante dos investimentos é
realizada pelas grandes tradings multinacio-
nais, que tendem a utilizar capital préoprio em
seus projetos.

Além disso, como parte importante desses
investimentos esta sendo realizada nas regides
Centro-Oeste e Nordeste (novas fronteiras agri-
colas), ha uma concorréncia maior dos recursos do
BNDES com os fundos constitucionais regionais,
operados pelo Banco do Brasil (Centro-Oeste),
Banco do Nordeste do Brasil (BNB, Nordeste) e
Banco da Amazonia (Basa).

TABELA 21: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM ARMAZENAGEM DE GRAOS - 2015-2016

Brasil: Brasil: aumento . L BNDES: capacidade L
i . Brasil: variacao .. . Participacao
. capacidade de capacidade . adicionada prevista
Segmento Unidade i de capacidade . do BNDES
instalada em entre 2015 e por projetos aprovados
(B/A) (%) (C/B) (%)
2014 (A) 2016 (B) entre 2015 e 2016 (C)
Armazenagem Mil t 149.507 8.118 5 923 11
de graos

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de Conab (2018b).
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BOX 8

Coamo (graos)

Tem destaque no periodo 2015-2016, ainda, o projeto da Coamo, de implantacdo de uma
unidade de armazenagem de graos no distrito de Ivailandia, em Engenheiro Beltrdo (PR),

aprovada em 2016.

O projeto prevé uma capacidade estatica de armazenamento de 46 mil t de cereais e contempla,
além de obras civis para a base dos silos, casa de maquinas e moega (peca dos moinhos de
cereal, com formato de cone ou pirdmide invertida e com um orificio no vértice por onde
escorrem os graos), além de preparacao para instalacdo de secador e maquinas diversas. Os
equipamentos contemplam ainda dois tombadores (para descarga dos caminhdes de graos),
dois silos-pulmao, um silo de residuos, maquinas de pré-limpeza e limpeza e fornalha para
operacionalizacdo do secador. A estimativa de conclusdo do empreendimento é o primeiro

bimestre de 2018.

Na industria da satide, um dos tipos de empresa
que o BNDES apoia é o das produtoras de equi-
pamentos e materiais. £ um segmento de elevada
relevancia econdmica e social, tanto pelo impacto
de seus produtos na prestacao de servicos de
atenc¢ao a saude quanto por serem bens de alto
valor agregado, intensivos em conhecimento e
altamente regulados.

A Tabela 22 mostra as entregas do BNDES e
os dados do Brasil sobre producao de materiais
médicos e odontoldgicos, e nota-se que a produ-
¢ao desse segmento diminuiu entre 2015 e 2016
no pais. Apesar disso, o BNDES aprovou cinco
projetos, que preveem o aumento da capacidade
instalada em 1,5 milhao de unidades, equivalente a
cerca de 64% do volume de producao total redu-
zido no pais no periodo.

TABELA 22: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES EM PRODUCAO DE MATERIAIS DE SAUDE - 2015-2016

Brasil: variacao

BNDES: capacidade

Brasil: - Brasil: variacao . i Participacao
. . - da producao - prevista por projetos

Indicador Unidade producdao em da producao do BNDES

2014 (A) entre 2015 e (B/A) (%) aprovados entre 2015 (C/B) (%)

2016 (B) ° e 2016 (C) °

Producao
de materiais Unidades  18.134.391 (2.330.777) (13) 1.500.000 64
médicos e

odontolégicos

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de IBGE (2016b) e IBGE (2015 e 2016).

Nota: Producdo de 2014, segundo a Pesquisa Industrial Anual (PIA) produto e evolucao da producdo segundo a Pesquisa Industrial
Mensal de Producéao Fisica (PIM-PF) para o Cadastro Nacional de Atividades Econdmicas (Cnae) 32.5. Foram utilizados os cédigos da
Lista de Produtos e Servicos Industriais (Prodlist): 3250.2100; 3250.2150; 3250.2160; 3250.2180; 3250.2195; 3250.2205; 3250.2210;

3250.2230; 3250.2310.
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A queda da producao local de materiais médi-
cos reflete nao so6 a crise da indastria brasileira
no periodo como também a contengao de despe-
sas publicas, uma vez que esse setor é fornecedor
dos prestadores de servicos publicos, principal-
mente hospitais.

Outro projeto tipico da industria de satde € a
fabricagao de medicamentos. Segundo relatorio da
Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitaria (Anvisa),
entre 2015 e 2016 foram lancados 904 novos
medicamentos relativos a inovacgoes incremen-
tais, genéricos e biologicos. No mesmo periodo, o
BNDES apoiou projetos que previam o langamento
de 16 novos medicamentos.

Uma das atuagoes do BNDES que geram mais
externalidades positivas na area de satide consiste
no enfrentamento de epidemias, notadamente
contra doengas negligenciadas. Entre 2015 e 2016,
foram apoiados dois projetos que tiveram como
objetivo ampliar a oferta local de produtos estra-
tégicos para as necessidades de satide do Brasil,
ambos operacionalizados pelo BNDES Funtec, o
fundo de tecnologia do BNDES.

O primeiro é realizado pela Fundacao Butantan
(Sao Paulo) para o desenvolvimento da vacina
tetravalente contra a dengue. Fruto de um esforco
conjunto do BNDES, do Ministério da Saude e da
Finep, prevé investimentos totais no valor de
RS 305 milhoes, com apoio de RS 97 milhdes do
BNDES. Destes, expressivos RS 68 milhoes foram
destinados apenas a equipe de pesquisa.

Atualmente, na etapa de ensaio clinico Fase III,
ultima etapa antes do registro de comercializacao,
o teste da vacina da dengue do Instituto Butantan
€ o maior ensaio clinico ja conduzido no Brasil,
envolvendo 17 mil voluntarios por um prazo de
seis anos. Em fases anteriores de testes, também
apoiados pelo BNDES, a vacina ja demonstrou
ser segura e, por ser eficaz com apenas uma
dose, o custo estimado para imunizar toda a

populacao brasileira tem potencial de ser infe-
rior a vacina atualmente disponivel, que requer
trés doses.** O apoio do BNDES envolve, além
do ensaio clinico, a construcao de uma fabrica
para escalonamento da producao, com capaci-
dade prevista de 24 milhdes de doses por ano.
Com isso, ha possibilidade de incorporagao no
Programa Nacional de Imunizacao do Ministério
da Saude. A previsao de conclusao dos testes é
2021, e a das obras, 2018.

O outro projeto de destaque apoiado no
periodo foi o plano emergencial de combate ao
virus da zica da Fundagao Oswaldo Cruz (Fiocruz).
Aprovado em 2016 durante a emergéncia global de
satde publica desse virus, decretada pela OMS,
cabe ao BNDES o valor correspondente a 89% dos
RS 22 milhdes do projeto, incluindo RS 1,7 milhao
para a equipe de pesquisa. Uma frente de apoio
se da no desenvolvimento de kits de diagnostico
molecular e sorologicos. Esses dois tipos de testes
sao complementares, sendo utilizados em fases
distintas da doenca.

A outra frente se d4 no combate ao vetor,
0 mosquito Aedes aegypti, em duas estraté-
gias complementares. A primeira, um método
de controle quimico, se propde a desenvolver
ensaio multicéntrico para testar uma meto-
dologia de combate ao vetor da zica, dengue e
chicungunha, usando o proprio mosquito como
veiculador de larvicida, reduzindo, assim, a
populacao de vetores em areas definidas. Ja a
segunda € uma estratégia de controle bioldgico,
que se propode a validar, em areas densamente
povoadas, a reducao da transmissao das doencgas
a partir da liberacao de mosquitos criados em
cativeiros com a bactéria Wolbachia. De ocor-
réncia natural em outras espécies de mosquito,
essa bactéria impede a replicagao do virus nos
Aedes aegypti infectados e em seus descenden-
tes. A previsao de conclusdo do projeto é 2018.

34 Avacina Dengvaxia®Sanofi foi registrada no Brasil em 2016 e requer trés doses para imunizacdo com intervalo de seis meses entre cada dose.
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Além de financiar projetos de investimentos
fixos, conforme visto na apresentagao até entao
dos indicadores desta secao, o BNDES apoia a
comercializacao de BK isolados por meio do
produto BNDES Finame. Esse tradicional tipo
de apoio do Banco visa, entre outros fatores, o
fortalecimento da producao nacional de BK ao
conferir competitividade a venda desses produ-
tos, pois o financiamento ¢é parcela importante
do custo final do bem.

A Tabela 23 mostra a evolugao anual da
participacdo do BNDES Finame no apoio a
comercializacao de alguns BK no pais. Foram
selecionados, para essa analise, aqueles bens de
maior valor agregado ou grupo de bens consi-
derados mais homogéneos, que facilitavam a
obtencao de indicador de comparacao.

E possivel verificar que, em geral, houve queda
de participagao da quantidade de unidades finan-
ciadas com o BNDES Finame em relacao ao total
de bens vendidos no pais em 2015, comparando-se
com os niveis de 2013 e 2014. Entretanto, o BNDES
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continua como um importante financiador de
caminhoes: cerca de 44% de todos os caminhoes
vendidos no pais em 2016 tiveram apoio do BNDES.
Ademais, é possivel destacar a relevancia para o
setor agricola: em 2015, um em cada quatro tra-
tores agricolas vendidos tiveram apoio do BNDES
Finame, assim como 35% das colheitadeiras.

A atuacao do BNDES no apoio as exportacoes
brasileiras objetiva garantir aos exportadores de
bens e servigos de alto valor agregado apoio com-
pativel com o existente no mercado financeiro
internacional. Assim, visa promover a insergao e
a competitividade das empresas nacionais no mer-
cado exterior; o aumento da escala de producao
nacional pela ampliacao dos mercados consu-
midores, com a consequente geracao de renda
e empregos diretos e indiretos (cadeia de forne-
cedores); bem como o fortalecimento do balanco
de pagamentos, por meio da diversificacao das
exportacgoes e geracao de um fluxo de longo prazo
de entrada de divisas em moeda estrangeira.

TABELA 23: EVOLUCAO DA PARTICIPACAO DOS FINANCIAMENTOS DO BNDES FINAME NO APOIO A
COMERCIALIZACAO DE BENS DE CAPITAL NO BRASIL — 2013-2016 (%)

Bem de capital 2013 2014 2015 2016
Caminhoes 80 84 53 44
Embarcacoes 5 11 18 ND
Tratores agricolas 40 34 24 ND
Colheitadeiras 36 36 35 ND
Guindastes 38 32 11 ND
Silos 30 28 20 ND
Centros de usinagem 20 32 15 ND

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de Anfavea (2018) e IBGE (2016b).
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O apoio ocorre de maneira similar ao que ¢
praticado pelas chamadas agéncias de crédito
a exportacgao, ou export credit agencies (ECA).
Essas agéncias funcionam como instrumentos
da politica comercial dos seus paises, por meio
de mecanismos como a concessao de créditos,
seguros e garantias, com o objetivo de reforgar a
competitividade internacional das suas empresas.

Existem duas formas basicas de apoio do
BNDES a exportacao. A primeira, denominada
Linha do BNDES de Apoio a Exportacao (BNDES
Exim) Pré-Embarque, configura-se no apoio a
producao para exportacao. Por meio dessa linha
de financiamento, o BNDES disponibiliza recur-
sos, por intermeédio de agentes financeiros, para
que as empresas brasileiras possam arcar com os
custos necessarios para produzir as exportagoes
que ainda serao realizadas e cumprir as suas enco-
mendas, contratos ou perspectivas de exportagao.

A segunda linha, denominada BNDES Exim
P6s-Embarque, destina-se a apoiar a comerciali-
zacao de bens e servicos. Essa linha permite que
o exportador brasileiro receba seu pagamento a
vista, enquanto concede prazos de pagamento
ao seu cliente no exterior, mediante o atendi-
mento de condigdes estabelecidas nos contratos
de financiamento, dentre as quais a comprova-
¢ao da exportagao ja realizada. Essa forma de
apoio permite ao exportador aceitar prazos de
pagamento compativeis com as praticas dos mer-
cados internacionais em que atua, sem onerar
demasiadamente seu custo financeiro e sem
comprometer seus limites de crédito. Destaca-se
que os recursos sao desembolsados pelo BNDES
em reais, no Brasil, enquanto a divida é contra-
tada e paga em dolares, pelo importador, o que
resulta na garantia de entrada liquida de divisas
no longo prazo.

Vale notar que o apoio do BNDES a exporta-
¢ao esta voltado para os setores de maior valor
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agregado e maior intensidade tecnologica, cuja
comercializagao envolve a disponibilidade de
montantes vultosos e crédito de longo prazo. Por
envolverem maior complexidade e incorrerem em
riscos comerciais e politicos, em todo o mundo,
essas operagdes contam com apoio dos governos,
por meio de suas ECAs. O apoio a esses produtos
difere daquele destinado a produtos tradicionais
(commodities e bens de consumo, por exemplo),
0s quais, via de regra, contam com maior disponi-
bilidade de crédito privado e sao comercializados
a curto prazo.

Adicionalmente, tendo em vista o peso dos
produtos tradicionais na pauta exportadora bra-
sileira, o apoio a exportacao de bens e servigos de
alto valor agregado incentiva a sua diversificacao
e contribui para reduzir os riscos e os impactos
de choques internos e externos sobre a economia.
O chamado “Grupo 1 da Lista de Produtos Finan-
ciaveis”, que inclui BK e pecas, alcangou 14,8%
(USS 27,4 bilhdes) do total de exportagdes brasilei-
ras em 2016 (USS 185,2 bilhdes), por exemplo.

A Tabela 24 mostra o detalhamento das expor-
tacoes brasileiras por segmentos de maquinas e
equipamentos, bem como as exportagoes apoiadas
pelo BNDES nos mesmos segmentos. Tomando
como referéncia o biénio imediatamente anterior
ao periodo focalizado neste relatorio (2015-2016),
nota-se que as exportacoes brasileiras tiveram
uma queda de cerca de USS 3 bilhdes, atingindo
o nivel de USS 27,4 bilhdes anuais, impactadas
principalmente pelo volume menor de maqui-
nas industriais ou de geracao de energia e
maquinas rodoviarias ou agricolas. Essa reducao
se deve, em grande parte, ao desaquecimento dos
principais paises importadores de produtos bra-
sileiros, na América Latina e na Africa, que foram
afetados pela reducao do preco das commodities,
por eles produzidas, no mercado externo.
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TABELA 24: PARTICIPACAO DO BNDES EM EXPORTACOES DE MAQUINAS E EQUIPAMENTOS - 2015-2016

Exportacoes apoiadas

Exportacoes brasileiras
(US$ milhées correntes)

pelo BNDES Exim
(US$ milhoes correntes)

Participacao BNDES no total
exportado (%)

Média Média
Segmento 2015 2016
2013-2014

2013-2014

Média
2015 2016 2015 2016
2013-2014

Maquinas
industriais ou
para geracao
de energia

6.749 5273 5.278 1.018

234 935 15 4 18

Maquinas
rodoviarias
ou agricolas

3.368 2.995 3.014 439

235 143 13 8 5

Onibus,
caminhoes,
partes e pecas

11.994 10.475 10.064 2.193

129 3.286 18 1 33

Outros
equipamentos
de transporte

6.077 6.706 7.614 1.261

1.143 1.611 21 17 21

Demais bens

de capital 1.449 86

2.371 1.975

Total 30.559 27.423 27.419 4.996

1.758 6.037 16 6 22

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de Brasil (2018b).

Especificamente, as exportacoes associadas
aos financiamentos do BNDES para os bens
do Grupo 1 somaram cerca de USS 1,8 bilhdo
em 2015 e USS 6 bilhdes em 2016, perfazendo
participacdes de 6% e 22% do total exportado,
respectivamente.

Osdadossobreaparticipagaonaexportacaode
avioes comerciais sao apresentados na Tabela 25.

Observa-se que, no biénio 2015-2016, 50% das
entregas de avides, em média, foram viabili-
zadas com recursos do Banco (105 aeronaves),
participacao relativamente superior ao biénio
imediatamente anterior, denotando a capaci-
dade do BNDES em atuar continuamente como
fonte relevante de crédito para a exportacao,
mesmo em periodos de dificuldades econdmicas.
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TABELA 25: PARTICIPACAO DO APOIO DO BNDES NO TOTAL DE AERONAVES COMERCIAIS
EXPORTADAS PELA EMBRAER - 2015-2016 (UNIDADES)

Indicador Média 2013-2014 2015 2016
Entregas de avioes comerciais (A) 91 101 108
Avides apoiados via crédito do BNDES (B) 39 43 62
Participacao do BNDES (B/A) (%) 43 43 57

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e da Empresa Brasileira de Aerondutica S.A. (Embraer).

O segmento de servicos de engenharia e cons-
trucao vinha tendo um desempenho semelhante
ao de BK, durante os ultimos dez anos. Entre
2010 e 2015, a participagao dos desembolsos
do BNDES no total das receitas das construto-
ras brasileiras no exterior foi, em média, de 9%
(BNDES, 2017a).

Entretanto, os problemas enfrentados pelas
principais empresas brasileiras atuantes nos
mercados externos de engenharia e construcao,
associados as restricdes econdmicas enfrenta-
das pelos clientes no exterior, levaram a perda de
mercados e dificuldade de obtencgao de novas con-
tratacoes. Segundo dados da Engineering News
Records (ENR, 2003; 2015; 2016), especializada no
mercado de engenharia internacional, em 2015 as

empresas brasileiras haviam conseguido alcan-
¢ar 3,2% do mercado internacional. Todavia, em
2016, o market share dessas empresas brasileiras
havia se reduzido a apenas 1%, patamar préximo
ao observado em 2002.

Nesse contexto, as exportacoes apoiadas
pelo BNDES cairam de um patamar de cerca de
USS 1,2 bilhdo, em 2013-2014, para USS 43 milhoes,
em 2016. Nao houve novas contratacdes desde
o segundo semestre de 2015. Essa reducao nas
exportacoes das construtoras nacionais se refletiu
também na rede de fornecedores de bens e servi-
¢os envolvidos nos projetos. A relevancia do apoio
do BNDES, no ambito da Linha Pés-Embarque Ser-
vicos, sobre a exportacao de produtos brasileiros
¢ explorada no Box 9.

TABELA 26: NUMERO DE FORNECEDORES DE BENS E SERVICOS RELACIONADOS
A OBRAS DE ENGENHARIA APOIADAS PELO BNDES - 2015-2016

N° de fornecedores Média 2011-2013 2014 2015 2016
N° de fornecedores de bens 635 574 507 294
N° de fornecedores de servigos 442 415 356 245
Total* 1.052 957 832 523

Fonte: Elaboracédo prépria.
* A linha total corresponde ao nimero de empresas distintas no ano,

ndo equivalendo, portanto, a soma das demais linhas.
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O tema inovagao segue como uma das grandes
prioridades estratégicas de atuacao do BNDES,
dada sua importancia para a competitividade da
economia brasileira, como o potencial de gera-
¢ao de externalidades positivas. Neste relatorio,
buscou-se reunir em uma mesma se¢ao 0s prin-
cipais indicadores e projetos de destaque no
tema. Os projetos podem ser de setores diver-
sos, mas estao concentrados na industria, como
sera mostrado.

Somando-se todos os projetos apoiados pelo
BNDES que previam financiamento a atividades
de P&D no periodo entre 2015 e 2016, o Banco
financiou 15,4 milhdes de horas trabalhadas,
conforme pode ser verificado na Tabela 27. Isso
representa pouco mais de 2% de todo o trabalho
de pesquisadores e outras profissoes ligadas a
P&D com vinculo formal de trabalho em um ano
(estimativa com base na média dos anos de 2014
e 2015). Ja a massa salarial, isto é, somatoério de
remuneracoes de trabalhadores envolvidos em
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atividades de P&D apoiadas no periodo, somou
RS 186,2 milhdes, o que representou 1% de todo o
gasto em P&D realizado por empresas industriais
em 2016.3°

Nesse periodo, o BNDES aprovou financiamento
em seis projetos para construcao e modernizagao
de cerca de 6 mil m? de area de laboratorios e
centros de P&D. Adicionalmente, 19 projetos de
inovacao apoiados em 2015 e 2016 previam o lan-
camento de 120 novos produtos ou servigos no
mercado. Sao projetos de diversos setores, que
vao desde cultivares de cana-de-agucar, novos
BK para variados setores e medicamentos até
radar para uso de defesa aérea.

Passando para a analise de alguns casos, um
primeiro projeto de inovagao que merece desta-
que esta no setor agroindustrial: foi aprovado em
2015 um projeto com a instituicao Sao Martinho,
cuja finalidade é o desenvolvimento e a implanta-
¢ao de um novo processo de producao, a partir de
uma plataforma de comunicagao e sensoriamento
integrada para a produgao de cana-de-agucar,
em Pradépolis (SP).

TABELA 27: PARTICIPACAO DO BNDES EM PESQUISA E DESENVOLVIMENTO - 2015-2016

Brasil: esforco

BNDES: entregas

previstas por projetos  Participacao do BNDES

Segmento Unidade inovador estimado em
aprovados entre (B/A) (%)
2014 e 2015 (A)
2015 e 2016 (B)
Pesquisadores de
projetos de P&D Mil homens-hora 700.596 15.436 2,2
apoiados (trabalho)
Pesquisadores de
projetos de P&D R$ mil 18.171.575 186.199 1,0

apoiados (massa salarial)

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos, do Ministério do Trabalho — Rais e de IBGE (2016c¢).

Nota: O dado de esforco inovador do Brasil para horas trabalhadas consiste na média entre 2014 e 2015 do somatério de horas trabalhadas
por profissionais de ocupacdes ligadas a P&D (ocupacdes 201, 202, 203,211,212,213,214, 221,222, 1237 e 1426 segundo a Classificacao
Brasileira de Ocupagdes — CBO). O dado Brasil para massa salarial refere-se ao valor dos dispéndios realizados em 2016 nas atividades
internas de P&D das empresas das indUstrias que implementaram inovacgoes, obtido na Pesquisa de Inovacao (Pintec).

35 Os valores apontados, e que aparecem na coluna (B), se referem a diversos projetos, sendo 37 para a primeira linha (homens-hora) e 47 para a sequnda
(massa salarial), sendo que somente 29 comp@em as duas linhas simultaneamente. Ou seja, ndo é adequado proceder a uma razao entre a massa salarial

e o total de homens-hora trabalhada.
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BOX 9

O BNDES Exim Pés-Embarque Servicos
e a exportacao de bens brasileiros

Um dos resultados almejados pelo BNDES Exim Pés-Embarque Servicos é fomentar a cadeia
de fornecedores de bens brasileiros. A légica por tras dessa atuacdo, bastante comum nas
principais economias modernas, é que o apoio publico as exportacées pode induzir uma maior
utilizacdo de bens e servicos nacionais nos projetos de engenharia realizados pelas empresas
construtoras. Além disso, a exportacao indireta, com a intermediacdo pela construtora, pode
ter um papel na superacao de custos fixos relacionados a abertura de novos mercados.

Para verificar o grau de alcance desses resultados, estdo sendo realizados no BNDES estudos
sobre acontribuicdo do apoio dessalinhaa cadeia produtiva relacionada aobrasde infraestrutura
no exterior. Uma investigacdo dedica-se a avaliar os efeitos desse apoio sobre o montante de
exportacgdes brasileiras de bens. O objetivo é verificar se as contratacdes de financiamento e
as liberacoes de recursos do BNDES estao relacionadas com a maior exportacdo de produtos.
Para tanto, foram analisados dados sobre o comércio exterior brasileiro, conforme dados
publicos do sistema AliceWeb (do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servicos —
MDIC) de 1997 a 2016, e sobre os paises parceiros, obtidos por meio de diversas fontes
publicas, como o Banco Mundial e a Penn World Table."

Considera-se que, além das empresas indiretamente beneficiadas pelo apoio, poder haver
externalidades para outras empresas, as quais seriam beneficiadas pela ampliacdo dos
mercados aos produtos brasileiros. Para isolar o efeito de varidveis macroeconémicas,
distancia e fatores institucionais sobre as exportacoes brasileiras para cada pais, estima-se
um modelo gravitacional de comércio (BACCHETTA et al., 2012).? Tal modelo considera que
as exportacdes estdo positivamente relacionadas ao tamanho da economia de destino das
exportacoes e negativamente relacionadas a distancia para o pafs de destino.

Inicialmente, o modelo foi estimado para os totais de exportacdes de bens brasileiros. Em seguida,
foi estimado para conjuntos de produtos (coédigos NCM) selecionados, representativos do apoio do
BNDES aos bens e servicos brasileiros que integram os servicos de construcao exportados, a saber:

e seis capitulos mais apoiados em termos do total histérico do apoio: capitulos 73, 84,

85,94, 72 e 87;

e seis capitulos mais apoiados em valor relativo (total do apoio dividido pelo total das
exportacoes brasileiras no mesmo periodo): 73, 94, 65, 66, 62 e 70; e

e dez capitulos mais apoiados em valor relativo: 73, 94, 65, 66, 62, 70, 91, 85, 36 e 84.

Os resultados preliminares indicaram que contratacoes e liberacdes da linha em tela tém
impacto positivo nas exportacées de bens cujos cddigos NCM estao associados a obras de
infraestrutura, inclusive para anos posteriores ao apoio.

1 Conjunto de dados harmonizados de contas nacionais, mantido pela University of California, Davis (EUA), e University of
Groningen (Holanda).

2 Esse método foi utilizado anteriormente por Agarwal e Wang (2016) e Freund (2016) em avaliagdes do impacto do US-Exim
sobre exportacdes norte-americanas.
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A figura a seguir apresenta os resultados relacionados a contratacao de financiamento no
BNDES. O painel (A) sintetiza os resultados obtidos para o total de exportacées por pais de
destino e ano. Segundo verificado no estudo, uma vez descontados os efeitos da tendéncia
temporal e/ou de acordos comerciais, ndo se registra efeito estatisticamente significativo do
apoio. Tal conclusado, entretanto, ndo é surpreendente, uma vez que grande parte do volume
das exportacoes brasileiras é constituida de commodities, sobre as quais o efeito do apoio a
exportacao de servicos é virtualmente nulo.

Os resultados mudam sensivelmente ao se dirigir o foco a itens especificos da pauta de
exportacées, como mostram os painéis (B), (C) e (D). Em todos os casos, registra-se efeito positivo
e estatisticamente significativo da contratacdo do financiamento sobre as exportagées das cestas
de produtos selecionados, com aumentos de 1,7% a 8,3% no valor exportado de tais bens
brasileiros. Além de estatisticamente significativos, os referidos efeitos tém magnitude expressiva.
Para fins de comparacdo, segundo os mesmos modelos, estima-se que o Mercosul — politica de
reconhecida importancia na diminuicdo de barreiras comerciais — tenha gerado incrementos de
1,7% a 26% nas exportacoes brasileiras desses mesmos produtos para seus paises membros.?

As conclusdes se mantém, em grande medida, com relacao as liberagcdes de recursos. Por fim,
foi testada a ocorréncia de efeitos defasados, que podem indicar um efeito mais duradouro
do apoio. Os resultados preliminares apontam efeitos defasados num horizonte de trés anos.
Os resultados foram gerados a partir de uma versao simples do modelo, que ndo contempla
refinamentos recentes, como o tratamento dos destinos para os quais ndo houve exportacao
em algum periodo e o uso de efeitos fixos para paises. Para o futuro, planeja-se incorporar
esses aprimoramentos ao modelo utilizado.
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Fonte: Elaboracao prépria.

3 Considerando, respectivamente, os seis principais NCMs em valor relativo e os seis principais NCMs em valor absoluto.
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O projeto € resultado do fomento realizado
pelo BNDES por meio do Plano Conjunto BNDES-
-Finep de Apoio a Inovagao Tecnologica Agricola
do Setor Sucroenergético (Paiss Agricola), que,
em parceria com a Finep, esta financiando um
conjunto de investimentos em automacgao agri-
cola que utilizara tecnologias inovadoras como
Internet das Coisas (Internet of things - IoT) e
o conceito de big data. O projeto consiste na
criacao de uma rede de dados 4G desenvolvida
em parceria com o Centro de Pesquisa e Desen-
volvimento em Telecomunicagoes (CPgD), que
permitird uma gestao integrada e o monitora-
mento em tempo real de toda a operacao
agricola, contribuindo para maior otimizagao
do uso de insumos e do maquinario agricola.

O investimento total sera de cerca de
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nove oncologicos e dois genéricos de alta com-
plexidade, além do esforco para introducao de 13
genéricos inéditos no mercado brasileiro. Estao
previstos mais de RS 30 milhdes para a equipe
de P&D e cerca de 17 registros na Anvisa. Espe-
ra-se, assim, que haja contribuicao para ampliar
a oferta de produtos biotecnolégicos, um campo
de fronteira mundial, e de medicamentos, para a

satude humana.

O apoio a inovacao também esta presente no
setor editorial. No fim de 2015, foi aprovada uma
operacgao com o Grupo Editorial Nacional, empresa
baseada no Rio de Janeiro. Além de promover a

No setor de salde, um dos projetos
apoiados prevé o desenvolvimento

RS 60 milhoes. Sua implementagdo se dara de nove medlcamentos Oncoléglcos

inicialmente na unidade Usina Sao Martinho
(maior unidade de processamento de cana-
-de-acticar do mundo) e posteriormente nas
demais unidades da companhia. A expectativa
de reducgao de custos é de RS 65 milhdes por
safra, a partir da safra 2021-2022.

No setor de satde, foi aprovado em 2016
0 apoio ao plano de investimento em inova-
cao e desenvolvimento de medicamentos da
empresa farmacéutica nacional EMS para o
triénio 2017-2019, o qual pode ser dividido em
dois blocos: inovacao incremental e desenvolvi-
mento de medicamentos genéricos. No bloco da
inovacgao incremental, o plano envolve o desen-
volvimento de associacoes de medicamentos, o
que contribui para maior adesao dos pacientes
que tomam muitos medicamentos diferentes,
e novas formas farmacéuticas, ou seja, a trans-
formacao de um medicamento injetavel em um
solido oral, por exemplo.

Além disso, esta previsto desenvolvimento de
um medicamento biolégico complexo. Ja em rela-
¢a0 aos novos genéricos, destacam-se no portfolio

genéricos e dois genéricos de alta
complexidade, além do esforco
para introducdo de 13 genéricos
inéditos no mercado brasileiro.

diversidade do conteudo editorial brasileiro, o
projeto também inovou ao difundir o acesso edi-

torial pelo meio digital.

O projeto prevé nao apenas o langamento de
mais de quinhentas obras do plano editorial do
triénio 2015-2017, mas também o desenvolvimento
de produtos com novas tecnologias. O Nucleo de
Solucoes Educacionais da empresa, apoiado apenas
pelo BNDES em mais de RS 2 milhdes, produz e dis-
tribui conhecimento e material didatico interativo
em formatos digitais. Esses recursos integrados e
convergentes sao disponibilizados em um ambiente
virtual de aprendizagem, baseado em metodolo-
gias ativas e em sistemas de formacao a distancia
e presencial. Até setembro de 2017, ja tinham sido

lancadas mais de cem obras nesse segmento.
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O projeto foi concluido em 2017, trazendo
oportunidades para os autores nacionais, tanto no
aumento do contetdo nacional nas publicagoes de
obras no mercado brasileiro quanto na exportacao
do contetido desenvolvido por esses autores para
diversos paises na América Latina.

Dentro do setor de BK, também se destacou
pela inovacao o projeto da Thermoval, empresa
nacional de médio porte localizada em Cravinhos
(SP), com destaque no mercado brasileiro de val-
vulas solenoides.

O projeto ja foi concluido e teve como
finalidade o apoio ao desenvolvimento de
novos produtos para os segmentos automo-
tivo e agricola, como um dispenser automatico
para plantadeiras de agricultura de precisao,
ampliando a experiéncia da empresa em técni-
cas de automacao; uma valvula solenoide com
vazao quatro vezes superior, focada no mercado
de abastecimento de veiculos pesados e embar-
cagoes; e um atuador hidraulico completo para
transbordo em cagcambas de caminhdes.

O BNDES realizou o apoio com vistas a
fortalecer a engenharia nacional para o desen-
volvimento de novos produtos e processos, bem
como o esforco de inovagao da empresa. No pro-
jeto, foram apoiadas cerca de trinta mil horas da
equipe de engenharia, possibilitando a empresa
manter um portfolio de produtos diferenciados
no mercado e investir cerca de 4% do seu fatura-
mento liquido em inovagao, com langamento de
ao menos cinco novas solugoes por ano. Desde o
inicio do projeto, foram gerados 55 novos empre-
gos diretos, encerrando o ano de 2017 com 191
funcionarios proprios.

Por fim, entre os segmentos de industrias de
base, pode-se destacar como apoio a inovagao um
projeto de construcao de uma fabrica de fluff da
Suzano. A celulose do tipo fluff € utilizada, princi-
palmente, nos segmentos de absorventes e fraldas
descartaveis, por sua alta capacidade de absorcao.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES

Atualmente, 90% da producao global do insumo
esta nos Estados Unidos e é oriundade celulose de
fibra longa, produzida de arvores coniferas, como
o pinus (RISI, 2014).

O Brasil € o maior exportador e o segundo maior
produtor mundial de celulose, mas sua base de flo-
resta plantada é concentrada na celulose de fibra
curta, produzida de eucalipto. Por causa das condi-
¢oes naturais do pais e da alta tecnologia empregada
na producao florestal, o pais tem o menor custo de
producao de celulose de fibra curta do mundo.

Ainovacao relevante da Suzano nesse projeto
consiste na producao da celulose fluff com base
na celulose de fibra curta. A fabrica tem capaci-
dade produtiva de 100 mil t/ano e a expectativa,
a partir dos testes realizados, é que o fluff de
fibra curta possa substituir até 70% do fluff
de fibra longa em absorventes e até 30% em
fraldas. O projeto permitiu a entrada de uma
empresa brasileira em um mercado em cresci-
mento, o de produtos de higiene, com base em
uma matéria-prima em que o pais tem grande
diferencial de producgao.

E possivel também destacar o estudo sobre IoT.
Com areducao dos custos de sensores e tecnologias
mais avancadas (por exemplo, baterias com maior
autonomia), a ampliacao das redes de telecomunica-
¢ao e a evolucao das tecnologias para processamento
de big data, foi possivel o amplo desenvolvimento de
solugoes na fronteira tecnologica que permite acomu-
nicacao e ainteracao entre objetos, sem aintervencao
humana, a dita IoT. O objetivo nao é a conexao em si,
mas a tomada de melhores decisoes por meio dessa
conexao e dessa grande massa de dados disponivel -
decisoes que muitas vezes nao seriam tomadas
sem a [oT.

Por seu carater estratégico e por sua grande
complexidade, envolvendo questoes tecnoldgicas
e sociais, paises desenvolvidos e em desenvol-
vimento estruturaram-se para desenvolver um
plano de IoT. O Brasil escolheu, assim como



outros, revisitar os caminhos possiveis e verificar
quais deles teriam maior impacto socioecond-
mico, para assim definir as principais politicas
publicas a serem implantadas.

Foi nesse contexto que o BNDES, em parceria
com o Ministério da Ciéncia, Tecnologia, Inova-
¢oes e Comunicacoes (MCTIC), apoiou, por meio
do seu Fundo de Estruturagao de Projetos (BNDES
FEP), um estudo técnico em 2016 com o objetivo
de elaborar um diagnoéstico e propor um plano de
agao estratégico para o pais em IoT. Por meio de
uma chamada ptblica, que recebeu cerca de trinta
propostas, foi selecionado o consércio McKinsey,
Fundacgao CPgD e Pereira Neto Macedo.

A partir de ampla interlocucao, ao longo de nove
meses, com diversos atores da sociedade, como uni-
versidades (responsaveis pela pesquisa do setor),
governo (formula as politicas), empresas (ofertam
e demandam solucgodes), bancos (que financiam) e
sociedade civil (consulta ptblica), o estudo conso-
lidou a proposta do plano de agao. Nesse processo,
foi realizado, além de benchmark internacional, um
mapeamento de oportunidades e desafios para o
pais em 10T, bem como o processo de priorizagao
dos ambientes com maior impacto socioecondmico.
Uma vez concluido, o MCTIC ira lancar o Plano
Nacional de Internet das Coisas (PNIoT), utilizando
as principais propostas do estudo para elaborar poli-
ticas publicas. A previsao de langamento do PNIoT é
o primeiro semestre de 2018.

O desenvolvimento econdmico em bases sus-
tentaveis e o apoio a iniciativas de preservacao
ambiental e a investimentos de carater social fazem
parte do compromisso do BNDES com a geracao
presente e com as futuras. A promogao do desen-
volvimento sustentavel, de forma proativa e em
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todos os empreendimentos apoiados, € o objetivo
principal da Politica Socioambiental do BNDES,
com foco em uma concepgao integrada das dimen-
sdes econdmica, social, ambiental e regional.

Para cumprir seu papel como propulsor do
desenvolvimento sustentavel, o BNDES dispoe de
uma série de mecanismos, que vao desde a ana-
lise criteriosa dos impactos sociais e ambientais de
qualquer projeto apoiado financeiramente ao finan-
ciamento a investimentos que gerem beneficios
diretos sobre a qualidade ambiental e a diminuicao
das desigualdades sociais e regionais no pais.

O BNDES apoia, portanto, projetos com
impacto direto na melhoria das condicdes de
vida da populacao brasileira. Esse apoio ocorre
pela disponibilizacao de diversos mecanismos de
financiamento, com investimentos que:

 induzam agoes de prevencao, monitoramento
e combate ao desmatamento e de promogao
do uso sustentavel dos recursos naturais no
bioma Amazonia;

e promovam a inclusao produtiva de popula-
coes de baixa renda;

* busquem ampliar servicos de satde e edu-
cacao; e

e visem areducgao das desigualdades e o desen-
volvimento regional.

Os resultados de parte da atuagao do BNDES
no apoio a esses investimentos estao retratados
nesta subsecao.

Na atuacao do BNDES em projetos que con-
tribuam para conservacao de biomas no Brasil,
destaca-se a gestao do Fundo Amazodnia, que
realiza apoio nao reembolsavel a projetos com
acOes de prevencgao, monitoramento e combate
ao desmatamento e de promocao da conser-
vacao e do uso sustentavel da Amazonia Legal.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES
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TABELA 28: PARTICIPACAO DO BNDES NO CADASTRO AMBIENTAL RURAL - 2015-2016

i Brasil: i L BNDES: entregas .
Brasil: variacio Brasil: variacao O Participacao
Indicador Unidade cadastro ¢ 2014-2016 P por proj do BNDES
em 2014 (A) cadastro (B/A) (%) aprovados entre (C/B) (%)
2015-2016 (B) 2015 e 2016 (C)
Imoveis rurais Milhares
cadastrados no CAR de imoveis 186 2.759 1.480 234 8,5

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de Brasil (2018c).

Nota: Foram considerados somente os imoveis rurais de até quatro médulos fiscais, Unico segmento elegivel ao apoio do Fundo Amazonia.

Os focos de atuacao do fundo para o biénio
2015-2016 foram mantidos: (i) fomento as
atividades produtivas sustentaveis; (ii) moni-
toramento e controle ambiental; e (iii) orde-
namento fundiario e territorial, além do
apoio transversal ao desenvolvimento cienti-
fico e tecnologico relacionado a esses temas.

O Cadastro Ambiental Rural (CAR) consiste
no registro eletronico de informacgodes espaciais
georreferenciadas dos imoéveis rurais, com delimi-
tagao das areas de protegao permanente, reserva
legal, areas remanescentes de vegetagao nativa,
area rural consolidada e areas de interesse social
e de utilidade ptblica, com o objetivo de tracar
um mapa digital com base no qual sao calculados
os valores das areas para diagnostico ambiental.

Entre 2015 e 2016, o BNDES apoiou projetos que
previam a entrega de 234 mil imoéveis inscritos no
CAR, o que representa cerca de 8% de toda a varia-
cao de inscricoes de imoéveis entre 2015 e 2016.
Nota-se que no periodo as adesoes ao CAR tive-
ram uma evolugao muito significativa, de mais de
2,7milhdes de imoveis. A inscricao no CAR constitui
0 primeiro passo para a regularizagao ambiental,
e apos a inscri¢ao a documentacao deve ser ana-
lisada pelo 6rgao estadual ambiental competente.
O BNDES desempenha importante papel no apoio
a projetos que visam implementar as fases subse-
quentes do processo.

Outra entrega relevante de projetos apoiados
pelo Fundo Amazonia sao os Planos de Gestao Ter-
ritorial e Ambiental (PGTA) em Terras Indigenas.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES

Esses planos sao ferramentas de implementa-
¢ao da Politica Nacional de Gestao Territorial
e Ambiental de Terras Indigenas (PNGATI), que
visam a valorizacao do patrimonio material e ima-
terial indigena, a recuperagao, a conservacao e
o uso sustentavel dos recursos naturais, com o
objetivo de promover a melhoria da qualidade de
vida das geracoes indigenas.

Em 2015 e 2016, foram aprovados cinco projetos
para elaboracgao de sete PGTAs, o que corresponde
a 35% da meta de elaborar e revisar vinte PGTAs
estabelecida pela PNGATI para o periodo 2016-2019.

Na Figura 6, podem ser observadas as demais
entregas de projetos ambientais aprovados entre
2015 e 2016. Essas entregas envolvem capacita-
¢ao de individuos em praticas sustentaveis, apoio
a estruturagao de producao da agricultura familiar
e fortalecimento de organizacdes comunitarias,
como forma de atuagao integrada no territorio
para a promocao do desenvolvimento sustentavel.
Estavam previstas capacitagdes para quase 1.900
pessoas nos temas ambientais.

Por meio do Fundo Social, constituido com
parcela dos lucros do BNDES, sao apoiados de
forma nao reembolsavel investimentos de pro-
jetos que tém como publico-alvo agricultores
familiares, com énfase em mulheres, jovens,
produtores que adotem sistemas agroecologicos
(producao, uso e conservacao da biodiversidade)
e povos tradicionais.
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PROJETOS AMBIENTAIS
(aprovados 2015-2016)

1.154 veues

capacitados em praticas de
atividades econOmicas sustentaveis

692 unidades de beneficiamento
de produtos da sociobiodiversidade
implantadas

2 9 organizagoes

comunitarias fortalecidas

300 pessoas capacitadas

em gestdo de florestas publicas

43 2 servidores publicos capacitados
em monitoramento e controle ambiental

Fonte: Elaboracao prépria.
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Um dos apoios de inclusao produtiva de desta-
que realizados pelo BNDES no periodo 2015-2016
foi relativo a reaplicagao, pela Associagao Pro-
grama Um Milhdo de Cisternas para o Semiarido
(APIMC), de tecnologias sociais de captacao,
armazenamento e manejo de agua em proprieda-
des rurais ocupadas por familias de baixa renda
da regidao do Semiarido brasileiro.*®

O processo de selecao das familias contou com
a participacao da sociedade civil e seguiu critérios
como a inscri¢do no Cadastro Unico para Progra-
mas Sociais do Governo Federal (CadUnico) e a
condicao de que as familias ja tivessem garantido
0 acesso a agua para consumo proprio e estives-
sem aptas areceber a “segunda agua”, direcionada
a producao de alimentos.

Uma vez que ja se observava melhoria na satide
dessas familias pelo consumo de agua de melhor
qualidade, o objetivo do apoio com a construgao
de cisternas visou a realizagao de atividades pro-
dutivas. Os resultados positivos desse tipo de apoio
também dizem respeito a manutencao dos agricul-
tores no campo, convivéncia com a seca e qualidade
de vida da populacao de baixa renda no Nordeste.

Foram destinados pelo BNDES RS 46,8 milhoes
em 2016 e 2017, que permitiram a construgao de
3.400 cisternas com capacidade de 52 mil litros de
agua nos estados da Bahia, Ceara, Minas Gerais,
Paraiba, Pernambuco, Piaui e Rio Grande do Norte.

Producéo de alimentos viabilizada com cisterna.
Foto: Acervo BNDES (Fabio Chieppe/André Telles Fotografia).

O projeto também realizou capacitagao de 3.400
familias em gestao da agua para producao de ali-
mentos, quando foram adquiridos conhecimentos
sobre manejo da agua ao redor da casa, cuidados
com a horta, plantas medicinais, uso de defensivos
naturais e fertilizagao do solo. Por fim, tal como
previsto na metodologia de implementacao do
projeto, foram capacitados 214 pedreiros e pedrei-
ras locais na construcao de cisternas desse tipo.

Também foi apoiado no periodo, em parceria
com o Instituto Votorantim, o Programa ReDes -
Redes para o Desenvolvimento Sustentavel, que
busca viabilizar negocios de inclusao socioprodu-
tiva com populacoes de baixa renda, organizadas
em cooperativas e associacoes, por meio da exe-
cucao de projetos de estruturacao de atividades
produtivas. O programa contempla a mobilizacao,
selecao das organizacoes, qualificacao e execucao
de projetos. Entre 2015 e 2017 foram destinados
cerca de RS 1.215 mil para cinco projetos: Resga-
tando o Sistema de Policultura em Diamantino (MT),
que envolveu compra de equipamentos e insumos
para producao e capacitacao técnica; Agulhas de
Ouro, em Fortaleza de Minas (MG), que beneficia
artesaos e costureiras; e trés projetos para melhoria
da producao e comercializacao de leite - Vaca Feliz
do Ribeirao Muniz, também em Fortaleza de Minas,
Multiplicando Esperanca e Tanque Cheio, ambos
em Juiz de Fora (MG).

Familia beneficiada com cisterna do tipo calcadao.
Foto: Acervo BNDES (Fabio Chieppe/André Telles Fotografia).

36 Tecnologia social pode ser definida como todo produto, método, processo ou técnica criado para solucionar algum tipo de problema social e que seja

simples, de baixo custo e facilmente aplicavel.
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O Programa de Apoio a Gestao Publica (AGP)
configura a outra linha de atuagao em parceria com
o Instituto Votorantim, e visa a promoc¢ao da moder-
nizagao da gestao publica municipal e a reducao de
déficit de infraestrutura urbana, por meio da atua-
lizacao ou elaboracao de planos diretores, planos
municipais de saneamento, projetos basicos, pro-
jetos executivos e diagnosticos. Com a participagao
ativa e o comprometimento das prefeituras locais,
até o momento foram realizados nove diagnésticos
financeiros e de gestao, sete projetos para equilibrio
financeiro e fiscal, cinco planos diretores, quatro
planos de saneamento, trés planos de mobilidade,
um plano de habitagao, trés planos municipais de
turismo, dois planos estratégicos de longo prazo e
seis planos plurianuais, além de um plano municipal
de transparéncia e participacao social. Os munici-
pios estao localizados nos estados de Sao Paulo,
Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Parana, Ceara,
Minas Gerais e Rio Grande do Sul. Os aportes somam
cerca de RS 7 milhoes.

Por fim, destaca-se a formalizacao, no fim de
2015, do segundo acordo de parceria do BNDES
com a Fundagao Banco do Brasil (FBB), que tem
como objeto promover a inclusao socioprodutiva e
o desenvolvimento sustentavel, por meio do apoio a:

e estruturacao e consolidacao de empreen-
dimentos solidarios, urbanos e rurais, em
cadeias produtivas;

* reaplicagao de tecnologias sociais com foco
na inclusao socioprodutiva e no desenvolvi-
mento sustentavel; e

e implementacgao de politicas publicas com
foco em inclusao socioprodutiva e desen-
volvimento sustentavel.

O BNDES e a FBB elaboram planos de inves-
timentos voltados para a realizacao das acoes
previstas no acordo. O primeiro plano, aprovado no
fim de 2015, prevé investimento de RS 40 milhdes,
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sendo RS 20 milhoes do BNDES e RS 20 milhoes da
FBB. Em 2017, ocorreram os primeiros apoios e
editais de selecao de projetos, com destaque para:

* Projetos na Bacia do Rio Doce: 42 projetos vol-
tados para implantagao e/ou recuperagao de
atividades produtivas ou producao e acesso a
agua nos municipios afetados pelo rompimento
da Barragem de Mariana, que causou grande
dano ambiental nessa regiao. Esta prevista a
construcao de 2.020 caixas secas e de 1.435
barraginhas para retengao de aguas pluviais,
a construcao de 1.352 fossas sépticas para
melhoria do saneamento basico nas proprie-
dades, 137 projetos de producao agroecologica
integrada e sustentavel (Pais), 321 unidades par-
ticipativas de experimentacao em plantio de
agua (Upepa), assim como a construcao de 117
tanques de piscicultura. H4 também projetos
que visam a melhor estruturagao de 12 coo-
perativas e associacoes de produtores rurais
e de catadores de materiais reciclaveis. Esses
projetos encontram-se em execucao.

e Editais Ecoforte Redes:* (i) regulamento
para apoio a projetos visando implantagao
e/ou melhoria de empreendimentos econd-
micos coletivos relacionados a produgao de
base agroecoldgica, extrativista e organica
das redes conveniadas no ambito do Edital
Ecoforte Redes de 2014, com previsao de
RS 6,5milhdes, parapropostas comvalorentre
RS 300 mil e RS 500 mil. Foram inscritos
14 projetos e o processo de selecao encon-
tra-se em andamento; (ii) edital de selecao
publica para apoio a projetos territoriais de
redes de agroecologia, extrativismo e pro-
ducao organica, voltados a intensificagao do
manejo sustentavel de produtos da socio-
biodiversidade e de sistemas produtivos
organicos e de base agroecolégica, com foco
na estruturagao de unidades de referéncia.
Previsao de RS 18,5 milhdes, para propostas
com valor entre RS 300 mil e RS 1 milhao.
Foram inscritos 120 projetos e o processo de
selecao encontra-se em andamento.

37 Além da FBB e do Fundo Social do BNDES, o Fundo Amazonia destinara recursos a esse apoio.
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A atuacao do BNDES em infraestrutura de
satide pode ser observada na Tabela 29. Entre
2015 e 2016, houve uma reducao do namero de
leitos no Brasil, de aproximadamente 4%. Nesse
periodo, o BNDES aprovou oito projetos, que
preveem um aumento de mais de 1.500 leitos
do Sistema Unico de Satde (SUS) e quase 450
leitos nao SUS. Esses nimeros correspondem a
cerca de 14% dos nimeros de leitos reduzidos no
periodo, o que revela uma participagao significa-
tiva, dado que o BNDES nao € um dos principais
atores no cenario brasileiro com responsabilida-
des nesse segmento.

A reducao de leitos hospitalares é uma ten-
déncia mundial.*® Deve-se, principalmente, aos
avangos da medicina, que permitiram a reducao do
tempo de permanéncia hospitalar com a recupe-
ragao mais rapida dos pacientes e a realizagao de
procedimentos fora do ambiente hospitalar. Por
outro lado, as unidades hospitalares que operam
leitos SUS apresentam grandes dificuldades de
gestao, o que pode acarretar encerramento das
atividades ou fechamento de leitos relevantes
para atendimento da populacao. Nesse contexto,

os principais objetivos do Banco sao a expansao
de leitos em regioes de vazios assistenciais e a
melhoria da gestao das unidades de satde.

A Tabela 30 exibe os dados de internacdes
no periodo e revela, assim como em leitos, uma
participacao do BNDES significativa. Os valores
apontados sao referentes ao SUS: entre 2015 e
2016, a média de internagoes foi de pouco mais de
11 milhoes de casos. O BNDES aprovou cinco pro-
jetos que preveem uma ampliagao da capacidade
instalada para internagdes no SUS em pouco mais
de 4% do referente a média do periodo, adicio-
nando ao SUS a capacidade de 473 mil internacoes.
Além desses projetos, o Banco aprovou outros trés
para a rede privada, que nao foram mostrados na
tabela por falta de dados comparaveis, mas que
preveem uma adicao de 122 mil internagoes na
rede de satde suplementar.

Outra forma de atuacao do BNDES no setor se
da na promocao da sustentabilidade financeira
dos prestadores de servico de saude privados
sem fins lucrativos que atendem o SUS. Um
exemplo é o apoio a Fundacao José Silveira,
mantenedora de diversos hospitais filantropicos
no estado da Bahia.

TABELA 29: PARTICIPACAO DO BNDES EM INFRAESTRUTURA DE SAUDE - 2015-2016

Brasil: Brasil: . BNDES: leitos . ~
capacidade diferenca de Brasil: revistos por projetos Participacao
Indicador Unidade .p . E variagao de 5 il do BNDES
existente em leitos entre . aprovados entre 2015
leitos (B/A) (%) (C/B) (%)
2014 (A) 2015 e 2016 (B) e 2016 (Q)

Leitos SUS N° de leitos 319.283 (11.478) (4) 1.554 14
Leitos nao SUS Ne de leitos 133.205 (3.061) ) 439 14

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de Brasil (2018a).

38 Nota de Esclarecimento do Ministério da Saude de 2014, disponivel em: <http://www.blog.saude.gov.br/34596-esclarecimento-sobre-leitos-no-sus.

html>.
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TABELA 30: PARTICIPACAO DO BNDES EM SERVICOS DE SAUDE - 2015-2016

Brasil: média entre

Unidade
2015 e 2016 (A)

Indicador

BNDES: capacidade prevista por
projetos aprovados 2015 e 2016 (B)

Participacao do
BNDES (B/A) (%)

N° de internacoes
aprovadas

Internacoes

em hospitais 11.108.340

473.551 4,3

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos e de Brasil (2018d).

Nota: Situacdo da base de dados nacional em 29.4.2016 e dados de janeiro de 2015 até marco de 2016 sujeitos a retificacao.

Aprovado em 2016 no ambito do programa
BNDES Saude, o projeto previa a reestruturagao
de seu endividamento bancario e com fornece-
dores, mediante a apresentacao de projeto de
otimizacao operacional. Tal projeto inclui acoes
para a melhoria de gestao administrativo-finan-
ceira, com revisao do modelo organizacional e
profissionalizacao gerencial. Foi realizado o abati-
mento de dividas vencidas e de curto prazo e parte
significativa das iniciativas e acoes do projeto de
otimizagao foi executada. Os resultados ainda
estao em fase de acompanhamento, em razao do
prazo de maturagao do projeto.

A economia da cultura compreende setores
dinamicos, que tém grande potencial de gera-
¢ao de trabalho qualificado e de valor agregado.
Esses setores vém registrando crescimento sus-
tentado no Brasil e no mundo, o que amplia sua

capacidade de geragao de impactos positivos em
diversos outros setores da economia. Entre os
diversos segmentos apoiados pelo BNDES, des-
taca-se o audiovisual.

O principal objetivo da atuag¢ao do Banco
na industria audiovisual é contribuir para que
ela se torne competitiva, estimulando, entre
outros, o desenvolvimento de propriedades
intelectuais proprias com maior perspectiva
de geracao de receita. Nesse sentido, o BNDES
apoia as produtoras independentes de filmes e
de contetido para TV e outras plataformas de
exibi¢ao, como a Netflix. Nos projetos finan-
ciados, podem ser apoiadas todas as etapas,
que vao da pré-produgao até o lancamento e a
distribuicao das obras audiovisuais.

Além disso, o Banco pode estar presente na
formacao dos nucleos criativos, que recebem finan-
ciamento para a concepgao e o desenvolvimento
dos novos produtos audiovisuais.

TABELA 31: PARTICIPACAO DO BNDES EM CONTEUDO AUDIOVISUAL - 2015-2016

Brasil: evolucao

Entregas em 2015-2016 eyt
Participacao

Indicador Unidade de projetos apoiados
2015-2016 (A) proj P BNDES (B/A) (%)
pelo BNDES (B)
Filmes lancados Unidades 274 25 9

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de Ancine (2014, 2015 e 2016).
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BOX 10
Boutique Filmes (audiovisual)

Localizada em Sdo Paulo, a produtora de audiovisual Boutique Filmes Ltda. recebeu apoio em 2015, a
ser aplicado em seu plano de negdcios, com a estruturacao e a implantacdo de um nucleo criativo para o
desenvolvimento de novos projetos, acoes de capacitacdo e marketing e producao de trés novos projetos de
audiovisual de propriedade intelectual da empresa, com a criagdo de novos personagens, marcas e formatos
gue possibilitaram aumento na geracao de receitas para a empresa e o seu fortalecimento no mercado.

Esse apoio caracteriza bem a complexidade da atuacdo no setor, que visa promover a sustentabilidade
do conteudo audiovisual nacional e também a competitividade da industria de animacdo nacional.

Entre os projetos apoiados pelo BNDES, encontram-se as duas primeiras temporadas da série de
animacao infantil SOS Fada Manu, que foi indicada ao International Emmy Kids Awards de 2016, na
categoria Animacao. Também foi apoiada pelo BNDES a producao da série de ficcao cientifica 3%, a
primeira producdo brasileira original da Netflix, exibida em mais de vinte paises por essa plataforma
e gue se configurou como uma das principais audiéncias da Netflix em todo o mundo. O projeto
apoiou, assim, o desenvolvimento e a producao de mais de oito horas de contetido para a TV e quase
cinco horas de conteldo de animacao.

O projeto foi apoiado no ambito do BNDES Procult, que foi desenhado para financiar diretamente
empresas do setor cultural, usualmente de pequeno porte, baseadas em intangiveis e sem garantias

reais para oferecer.

Esses nucleos sao perenes e requerem diversos
profissionais especializados, assemelhando-se aos
tradicionais centros de P&D. Logo, o objetivo do
nucleo criativo é conceber novos produtos, dando
origem a roteiros, personagens e formatos para as
diferentes plataformas hoje existentes. Para tanto,
sao utilizadas pesquisas que buscam identificar o
publico-alvo e suas caracteristicas, podendo contem-
plar perspectivas de exportagao futura. Entre 2015 e
2016, foram aprovados dois projetos com essa des-
tinagdo, que previam a remuneragao de RS 1.803 mil
para profissionais de desenvolvimento de contetdo.

Pode-se observar pela Tabela 31 também que,
entre 2015 e 2016, foram langados 274 filmes brasi-
leiros, dos quais quase 9% (25 filmes) foram apoiados
pelo BNDES. O apoio a projetos dessa natureza

ocorre por meio do Programa BNDES para o Desen-
volvimento da Economia da Cultura (BNDES Procult)
e do Edital de Cinema BNDES, que seleciona filmes
nacionais de longa-metragem em diversas catego-
rias. Trata-se de uma participagao relevante dentro
do segmento, que conta com diversos apoiadores.

Em 2016, o BNDES aprovou o primeiro finan-
ciamento a uma empresa do segmento de jogos
digitais, a Aquiris Games Studio S.A., localizada em
Porto Alegre (RS). O valor total do financiamento
foi de RS 1,5 milhdo. O apoio a Aquiris inseriu-se
em uma acgao estratégica de fomento ao setor de
jogos digitais, que se iniciou com a identificacao
do potencial de crescimento desse setor tanto no
Brasil quanto no exterior, o que pode resultar em
aumento das exportacgdes brasileiras.>

39 Conforme afirmam estudos sobre o setor, como o da PricewaterhouseCoopers, que preveem uma taxa de crescimento anual composta Compound Annual Gowth
Rate — (CAGR), descontada a estimativa do PIB para o periodo, de 16,6% para o Brasil, contra 2,7% do resto do mundo, entre 2017 e 2021 (PWC, 2017).
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O financiamento possibilitou a empresa rea-
lizar investimentos corporativos e de marketing,
que promoveram o aumento da sua competitivi-
dade no mercado de games, além da geragao de
oito novos postos de trabalho diretos. No ambito
do projeto, foram financiados trés jogos digitais -
Horizon Chases, Ballistic Overkil e Super Soccer:
Goal! -, voltados para plataformas moveis e com-
putadores pessoais, com langamento em todo o
mercado mundial. Dos trés jogos financiados, dois
sao de propriedade intelectual propria.

Um dos jogos digitais apoiados pelo BNDES,
Horizon Chases, ja atingiu grande parte do mercado
mundial, inclusive a China, sendo sucesso de publico
e de faturamento. Além disso, com esse jogo, a Aqui-
ris foi vencedora do prémio de melhor jogo no Brazil's
Independent Games Festival (Big Festival), em 2016 -
0 maior evento de negocios no setor de games da
América Latina. Ressalta-se que foi a primeira vez
que uma empresa brasileira conquistou esse prémio.
O sucesso do projeto contribui para aumentar a per-
cepcao favoravel dos players internacionais sobre
as desenvolvedoras brasileiras, trazendo beneficios,
no longo prazo, para todas as empresas da industria
brasileira de jogos digitais.

Outra forma de apoio ao setor é mostrada
na Tabela 32: o apoio a criagao, modernizacao e
ampliacao do parque exibidor. Em parceria com
a Agéncia Nacional do Cinema (Ancine), a atua-
cao do BNDES consiste no financiamento da
modernizacao e da construcao de salas de cinema
em municipios e zonas urbanas considerados

RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

prioritarios no Programa Cinema Perto de Vocé.
No periodo, o BNDES aprovou sete projetos, que
preveem a entrega de 65 novas salas, o que corres-
ponde a 20% do total adicionado no Brasil.

Passando ao apoio do BNDES a patrimonio cul-
tural brasileiro, foi aprovada em 2015 a execucao
da fase trés do apoio ao Instituto Casa do Choro
(ICC). A parceria com o ICC se insere dentro da
perspectiva de preservacao do patrimonio cultu-
ral brasileiro como um vetor de desenvolvimento
sustentavel. O apoio do BNDES iniciou-se em 2013,
com a criagao da Casa do Choro, localizada em
um sobrado tombado pelo Instituto Estadual do
Patrimonio Cultural (Inepac), na Rua da Carioca,
no Centro do Rio de Janeiro.

A fase trés apoiada visa viabilizar a realizacao
das atividades da Casa do Choro, com a aquisi¢cao
de mobiliario e equipamentos de som, video e
iluminacao, e execucao dos projetos de sonori-
zagao e acustica para o estidio e o auditorio. O
projeto esta totalmente concluido, com a casa
aberta para pesquisa, aulas e apresentacoes desse
patrimonio imaterial nacional, o choro.

Apesar da dificuldade de mensuracao de efei-
tos intangiveis, o projeto tem impacto relevante
sobre a cadeia produtiva da musica e sobre a
manutencao e a transmissao do conhecimento do
estilo musical. Vale destacar também o potencial
da Casa do Choro como ancora para a revitaliza-
¢ao do entorno da Praca Tiradentes, em conjunto
com outros investimentos urbanos que ocorre-
ram simultaneamente.

TABELA 32: PARTICIPACAO DO BNDES EM SALAS DE CINEMA - 2015-2016

. Brasil: i L BNDES: adicao L
Brasil: U Brasil: variacao ist. et Participacao
evolucao revista por projetos

Indicador Unidade capacidade instalada ¢ de capacidade P por proj do BNDES

em 2014 (A) 201522016 ialada (B/A) (%) CProvadosem (C/B) (%)

(B) ° 2015 a 2016 (C) °

Implantacao
de salas de Unidades 2.833 327 12 65 20
cinema

Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e de Ancine (2014, 2015 e 2016).

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES

115



RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

BOX 11

Reserva Cultural Cinema

Em 2016, outro projeto aprovado com recursos do BNDES Procult e do Fundo Setorial do Audiovisual —
Programa Cinema Perto de Vocé contribuiu para a ampliacdo do parque exibidor brasileiro. O projeto
com a Reserva Cultural Cinema teve por objetivo a implantacdo de um complexo cinematografico no
espago concebido pelo arquiteto Oscar Niemeyer, localizado no Caminho Niemeyer, em Niteroi (RJ).

O complexo foi projetado por Niemeyer em 2001 e concluido em 2011. Com 8,3 mil metros
guadrados, foi concebido para ser um centro cinematografico de referéncia no pais e contribuir para
a revitalizacao do bairro de Sdo Domingos, situado na orla da cidade de Niteroi.

Em agosto de 2016, o complexo de Niterdi foi inaugurado, estando 100% concluido, contando
com cinco salas de exibicdo, totalizando 624 assentos. Além das salas de cinema, o complexo é
também composto de uma bonbonniere, estacionamento, restaurante, uma livraria, uma pizzaria,
uma lanchonete e uma loja de artigos de festas. Foram gerados 56 empregos diretos.

Cabe destacar que, além da oferta de novas salas, o projeto trouxe para Niteréi uma programacao
dedicada a filmes independentes, brasileiros e de outras nacionalidades, até entao inexistente na cidade,
gue s6 dispunha de dois complexos tradicionais localizados em shopping centers. Além disso, o complexo
trouxe consigo uma nova opcao de programacao cultural, com a organizacao de festivais de cinema (o
complexo passou a receber o Festival de Cinema do Rio) e festivais gastronémicos, entre outros.
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Fortaleza do Morro de Sao Paulo (Cairu/BA), antes e depois da execu¢do do projeto de restauro. Fotos: Marcos Galindo.

Outro apoio de destaque no segmento de patri-  consistiu na recuperagao de aproximadamente
monio cultural consiste no projeto de restauro e  setecentos metros de muralhas situadas a beira-
requalificacao das ruinas da Fortaleza do Morrode  -mar. A segunda etapa, executada entre os anos
Sao Paulo, em Cairu (BA), realizado em duas etapas:  de 2015 e 2017, consistiu no restauro e na implan-
a primeira, executada entre os anos de 2009 e 2012,  tagao da estrutura necessaria para a conversao das

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES



edificagoes presentes no conjunto fortificado em
equipamento cultural. Assim, o antigo forte passou
a abrigar um memorial e tornou-se apto para a
apresentacao de espetaculos que valorizem a cul-
tura local, com diversas apresentagoes artisticas. O
restauro esta concluido e gerou aproximadamente
vinte empregos temporarios. A inauguracao do
monumento ocorreu em janeiro de 2018.

Acgoes como essa sao foco de atuagao para o
BNDES, pois preservam o patriménio cultural
brasileiro e promovem sua sustentabilidade finan-
ceira no longo prazo, ao gerar um impacto positivo
no turismo. Os visitantes, ao ingressarem na for-
taleza restaurada, serao brevemente apresentados
nao so6 as informacdes pertinentes ao patrimonio
histérico, cultural e natural do monumento pre-
servado e da regiao, como também a principios
basicos de preservagao ambiental.
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Mercado de capitais

Nos termos da Politica de Atuacao em Renda
Variavel aprovada em 2014 e em vigor em 2015-
-2016, a atuacao do Sistema BNDES em renda
variavel tinha como objetivos:

» o fortalecimento da estrutura de capital das
empresas brasileiras;

* a promogcao das melhores praticas de gestao,
governanca e sustentabilidade;

* 0 desenvolvimento do mercado de capitais
brasileiro, e

e a criacao de valor e equilibrio da relagao
risco/retorno para a carteira de renda varia-
vel do Sistema BNDES.

TABELA 33: APOIO DO BNDES AO MERCADO DE CAPITAIS POR MODALIDADE —-2014-2016

2014 2015 2016

Modalidade Operacoes Deserrlb?lso Operacoes Deserrlb?lso Operacoes DeserTnb?Iso

(R$ milhoes) (R$ milhoes) (R$ milhoes)
Cotas de fundo 23 151 22 153 24 156
Debéntures 3 3.044 2 1.042 1 1
Aberta 2 1.000 2 1.042 1 1
Fechada 1 2.044 - - - R
Partidpacdo 14 1.292 10 666 13 482
Aberta 3 753 3 77 10 351
Fechada 11 539 7 589 3 131
Total geral 40 4.487 34 1.861 38 639

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados da BNDES Participacoes S.A. (BNDESPAR).
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Em dezembro de 2016, a carteira de titulos e
valores mobiliarios do Sistema BNDES totalizava
RS 92.459 milhdes, dos quais RS 80.923 milhdes em
acoes, RS 10.081 milhdes em debéntures conversi-
veis e R$ 1.456 milhoes em fundos de investimentos.

Em 2015-2016, a politica de atuacao em renda
variavel do Sistema BNDES previa as seguintes
modalidades de apoio:

e subscricao de valores mobiliarios;
e participacao em fundos de investimentos;

e aquisicao de acdes em pregao na bolsa de
valores; e

e aquisicao de certificados de investimentos.

A Tabela 33 mostra o desempenho do Sistema
BNDES em renda variavel no periodo de 2015-
-2016, tendo como referéncia 2014. Observa-se
que o nimero de operagdes por tipo de ativo tem
se mantido praticamente constante, com excecao
das debéntures, mas o montante total desembol-
sado registrou uma queda relevante de 85,8%, de
RS 4.487 milhdes, em 2014, para RS 639 milhoes,
em 2016. Vale mencionar que a rentabilidade acu-
mulada da carteira de renda variavel no periodo
2015-2016 foi de 31,9%.

A subscricao de valores mobiliarios (agoes ou
debéntures conversiveis) pode ocorrer no ambito
de oferta putblica ou emissao privada, sendo que
os recursos do BNDES estavam voltados a planos
de negdcios que envolvessem:

* modernizagao e expansao de capacidade
instalada;

* inovacao;

* consolidagao e/ou internacionalizacao de
empresas brasileiras;

e fortalecimento de cadeias produtivas e
implantacao de complexos empresariais;
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e reestruturagao empresarial;
e fortalecimento de cadeias produtivas; e

* projetos de implantagao.

Em 2016, as operagodes de participacao acio-
naria de destaque, em fungao do montante
desembolsado, foram a Rumo Logistica e a
Granbio Investimentos, com desencaixes de
RS 208 milhdes e RS 120 milhdes, ambas por
meio de participacao acionaria. A primeira é
uma empresa de logistica, com agoes negociadas
em bolsa de valores e cujas motiva¢oes foram a
melhora na estrutura de capital da empresa e
a modernizagao e expansao de sua capacidade
de transporte. Ja a Granbio pertence ao setor
sucroalcooleiro e nao tem a¢oes negociadas em
bolsa. O objetivo predominante para o apoio do
BNDES foi o desenvolvimento tecnoldgico (ino-
vagao), a ser obtido por meio de implantagao
de unidades de producao de etanol celuldsica e
bioquimica, além de P&D de tecnologias associa-
das ao processo de conversao de biomassa. Em
2016, o setor de logistica/transporte concen-
trou 49% dos desembolsos em quatro operagoes
de participacdo acionaria, enquanto o setor
sucroalcooleiro foi responsavel por 43% dos
desembolsos, em duas operacgoes.

Ja para 2015, foram destaques:

e a Rocha Terminais, empresa fechada, do setor

de logistica/transporte, que recebeu aporte
de RS 200 milhdes por meio de subscric¢do e
integralizacao de agoes ordinarias da com-
panhia, em oferta privada, com o objetivo de

melhorar a estrutura de capital e expandir
suas atividades de apoio logistico; e

e a Granbio Investimentos, que recebeu aporte
de RS 150 milhdes e com 0 mesmo obijetivo ja
descrito anteriormente.
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BOX 12

Rocha Terminais Portuarios e Logistica

A Rocha Terminais Portuarios e Logistica S.A. foi destague em 2015 com a subscricdo pela BNDESPAR
de R$ 200 milhdes em acdes ordinarias de emissao da companhia, resultando em uma participacao
direta de aproximadamente 17,86% no seu capital social e votante, reforco de sua estrutura de
capital, de forma a viabilizar a execucdo de seu plano de negdcios, que visava a consolidacao da
companhia como um dos principais operadores independentes do segmento de apoio logistico a
atividades portudrias no Brasil.

Entre as iniciativas previstas pelo plano, é destague o Projeto de Granel de Exportacdo. Trata-se de um
complexo logistico a ser instalado na retrodrea do porto de Paranagua, composto de quatro armazéns
novos com capacidade estatica de 350 mil t, conectados ao corredor de exportacdo do porto de
Paranaguad, através de esteiras transportadoras, interligadas a malha ferroviaria da Rumo Logjistica.

Ainda em 2016, foi aprovado o apoio financeiro, no valor de R$ 129,6 milhoes, para a implantacao
de dois armazéns de graos no porto de Paranagud, assim como investimentos associados, com
capacidade estatica de 146 mil t e capacidade de movimentacdo de 4,3 milhdes t/ano.

Tais investimentos vao ao encontro da estratégia da empresa de se tornar relevante operador logistico
do porto de Paranagud, cujo apoio inicial ocorreu em 2011, de R$ 67 milhoes, para a construcao de

trés armazéns com capacidade estatica de 182 mil metros clbicos.

Quanto a debéntures, em 2016 realizaram-se
a subscricao e a integralizacao de debéntures
conversiveis em acoes de emissao da Metaltrgica
Gerdau ou permutaveis em acdes preferenciais
da Gerdau S.A., em operacao no valor de RS 737 mil.
Ja em 2015, ocorreram a subscrigao e a integrali-
zagao de duas emissoes de debéntures simples, no
montante de RS 1.042 milhdes, em oferta privada,
com o objetivo de melhorar a estrutura de capital
e viabilizar a melhora operacional de empresas de
distribuicao de energia elétrica do grupo Rede.

Para os fundos de investimento, em 2016 foram
realizados aportes em 24 fundos, em diversas linhas
de atuacdo, em um total de RS 156 milhoes. Desta-
cam-se os desembolsos voltados para os fundos
que investem em empresas de base tecnologica,
que somaram RS 60 milhdes. Em 2015, foram reali-
zados aportes em 22 fundos, em um total de RS 153
milhoes. Da mesma forma que em 2016, o destaque

foi para os fundos que investem em empresas de
base tecnologica, que receberam um total de
RS 50 milhdes em aportes da BNDESPAR.

Um dos objetivos finalisticos mais impor-
tantes da atuacao do BNDES diz respeito a
influéncia que o apoio financeiro do Banco, por
meio dos projetos de investimentos, tem sobre
o nivel de empregos na economia. Por exem-
plo, em um projeto de design de determinada
empresa, o trabalho da equipe de desenhistas
industriais ou modelistas da empresa esta sendo
apoiado e/ou escritérios ou agéncias de design
podem ser contratados para prestar o servigo a
empresa que esta realizando os investimentos.

Processo de monitoramento: os resultados da atuacao do BNDES
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BOX 13

Fundos de investimentos Criatec

Os fundos de investimentos Criatec sao direcionados para a participacdo acionariaem MPMEs inovadoras,

nos quais a BNDESPAR é a principal investidora.

O Criatec estd em sua terceira edicao e ja apoiou mais de setenta empresas brasileiras, viabilizando o
registro de cerca de sessenta patentes e a criacao de quase mil produtos. A primeira edicdo se iniciou em
2007, com um patriménio comprometido total de R$ 100 milhdes, sendo R$ 80 milhdes da BNDESPAR,
e que teve por finalidade capitalizar MPEs inovadoras de capital semente e Ihes prover um adequado
apoio gerencial. Em 2013, foi lancada a segunda edicdo, com um patriménio comprometido total de
R$ 186 milhoes e participacdo de quatro bancos estatais, além do BNDES. Em 2016, foi lancada a
terceira edicdo, cujo foco é investir em empresas inovadoras na area de tecnologia. Seu patrimoénio
comprometido é de R$ 217 milhdes, sendo R$ 130 milhdes da BNDESPAR e o restante de 11 investidores.

Em casos de implantacao de novas fabricas ou
infraestruturas, sera necessario o emprego de
trabalhadores para construir edificacdes, montar
maquinas e equipamentos, realizar a engenharia
de projeto e, posteriormente, trabalhadores para
operar o empreendimento.

A preocupagao do BNDES com o emprego
intensificou-se na década de 1990 por conta da
utilizacao do Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT) como fonte de recursos para o fomento do
Banco. Ao aplicar recursos publicos que advém de
um fundo de direito dos trabalhadores brasilei-
ros, 0o BNDES deve buscar a geracao de empregos,
oportunidades e crescimento econdmico para
melhorar o bem-estar social e prestar contas dos
resultados dessa atuacao.

Entretanto, é importante frisar que nem todo
apoio do BNDES tem como objetivo especifico
a geracao de empregos, pois em alguns tipos de
investimento, como inovacao ou modernizagao tec-
noldgica, é provavel que o progresso técnico traga
economia de postos de trabalho. Por outro lado,
esse progresso técnico pode vir a gerar empregos
de maior qualificacao ou ganhos de produtividade
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do trabalho, objetivos igualmente importantes para
desenvolvimento sustentavel do pais.

Para analisar alguns resultados agrega-
dos da atuagao do BNDES sobre o emprego, ¢
util observar que isso pode ser verificado em
momentos distintos do ciclo de realizacao dos
investimentos produtivos:

e fase de implantacao dos investimentos:
momento em que sao necessarios trabalhado-
res principalmente dos setores de construgao
civil, fabricacao de maquinas e equipamentos

e servigos prestados as empresas para cons-
truir ou implantar o empreendimento; e

» fase de operacgao dos investimentos: ocorre
apos a implantacao do investimento, quando
pode ser empregada mao de obra na propria
empresa beneficiaria do apoio financeiro, em
decorréncia, por exemplo, de maior capaci-
dade de producao instalada.

Considerando-se os resultados sobre o
emprego durante a fase de implantacao dos
investimentos, o BNDES utiliza como ferramenta
de estimagao o Modelo de Geragao de Empregos
(MGE). Essa ferramenta consiste em um modelo



insumo-produto de quantidades da economia bra-
sileira que foi elaborado com base no Sistema de
Contas Nacionais do IBGE.

E importante frisar que o nimero de postos
de trabalho estimado resultante das simulacoes
do MGE néao corresponde a geracao liquida de
empregos na economia e tampouco a estima-
tivas causais sobre o emprego. Os resultados
das estimativas do modelo devem ser interpre-
tados como o volume de emprego necessario
para viabilizar a implantacao dos investimentos.
Ao implantar os investimentos, os clientes do
BNDES demandam produtos da FBCF, relacao
que é dada no modelo por uma matriz de absor-
¢ao de investimentos, o que permite o calculo
dos chamados empregos diretos.

A incorporacao da matriz insumo-produto
(MIP) elaborada pelo IBGE para o ano de 2005
no modelo fornece a estrutura intersetorial de
consumo intermediario da economia e permite
mensurar de forma desagregada possiveis efeitos
encadeados da geracao/manutencao de empre-
gos indiretos.”® O volume total de emprego pode
ser decomposto em:
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* emprego direto: aquele que ocorre no setor
que tem sua demanda final aquecida, ou seja,
principalmente na construgao civil e na fabri-
cacao de maquinas e equipamentos; e

e emprego indireto: corresponde aos postos
de trabalho das cadeias produtivas que aten-
dem aos setores afetados diretamente pelo
aumento de demanda.

O Grafico 12 mostra os resultados das esti-
mativas de geracao ou manutencgao de empregos
formais na economia associados aos desembolsos
do BNDES, obtidas com base em simulacdes no
MGE feitas para cada ano do periodo 2014-2016.
Optou-se por iniciar a apresentacao de dados em
2014 como base de comparacao para o periodo
focalizado neste documento (2015-2016). Sao
excluidos da alimentagao do modelo recursos que
tém potencial baixo ou nulo de influéncia sobre
o emprego nacional, como gastos com equipa-
mentos importados (financiaveis em condi¢des
excepcionais pelo BNDES), capital de giro desas-
sociado a projetos de investimento e operacgoes de
desenvolvimento de mercado de capitais que nao
tenham investimento fixo associado.

GRAFICO 12: ESTIMATIVAS DE EMPREGO FORMAL GERADO OU MANTIDO, POR TIPO DE EMPREGO, ASSOCIADO AOS
DESEMBOLSOS DO BNDES - 2014-2016
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base em dados internos.
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40 0 modelo utilizado para as estimativas deste relatorio é diferente daquele que pautou os calculos do relatério de 2007-2014, pois houve atualizagao dos
dados das Contas Nacionais do IBGE e da MIP. Dessa forma, os dados apresentados nesta se¢do ndo sdo compativeis com as estimativas de emprego

apresentadas anteriormente.
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As estimativas do MGE de geracao ou manuten-
¢ao de empregos formais associados aos projetos
apoiados pelo BNDES registraram quedas em 2015
e 2016, acompanhando a tendéncia descendente
dos desembolsos. Em 2015, o BNDES desem-
bolsou, a precos de 2016, quase RS 148 bilhoes
e estima-se que quase 2,5 milhdes de trabalha-
dores estiveram associados a implantacao dos
investimentos em andamento naquele ano. Em
2016, os desembolsos somaram RS 88 bilhdes
e o indicador de emprego chegou a 1,3 milhao de
postos de trabalho.

A analise de decomposicao das estimativas do
MGE por tipo de emprego registrou estabilidade
no periodo analisado. Em média, 56% dos empre-
gos sao diretos e 44% sao indiretos.

Enquanto os desembolsos cairam 60% entre
2014 e 2016, o indicador de emprego registrou
queda similar, mas ligeiramente superior, de 63%.
A magnitude das estimativas de quantidade de

postos de trabalho, assim como sua composicao
quanto ao tipo de emprego, depende ainda de quais
setores da economia brasileira tém suas demandas
finais aquecidas durante a fase de implantagao dos
investimentos apoiados pelo BNDES. No periodo
analisado, a distribuicao setorial dos investimen-
tos apresentou alteracoes significativas: o setor de
transporte e armazenagem perdeu participagao,
caindo de 24% do total de recursos considerados
no modelo em 2014 para 16% em 2016, enquanto
a agricultura ganhou importancia, saltando de 9%
em 2014 para 15% em 2016. As variagdes nas com-
posicoes das demandas setoriais produziram um
resultado ligeiramente menos intensivo em mao
de obra no periodo 2015-2016.

Em 2015 e 2016, para cada RS 1 milhao aplicado
pelo BNDES em atividades com alta influéncia
sobre o emprego, foram estimados 20,2 postos
de trabalho associados a sua implementagao. Em
2014, essa relacao havia sido de 21,7.

GRAFICO 13: EVOLUCAO DA PARTICIPACAQ DAS ESTIMATIVAS DE EMPREGO DOS DESEMBOLSOS DO BNDES
NO ESTOQUE DE EMPREGO FORMAL DO BRASIL NO PERIODO 2014-2016
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Fonte: Elaboracao prépria, com base em dados internos e do Ministério do Trabalho — Rais.

Nota: A linha “Percentual em relacao a Rais” foi obtida pela razdo entre a série de empregos gerados ou mantidos (MGE) dos desembolsos

do BNDES e a série de total de empregados formais (Rais).
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Para se ter uma ideia da magnitude das esti-
mativas de emprego do MGE, o Grafico 13 mostra
a evolucao da razao (em percentual) entre as esti-
mativas de emprego dos desembolsos do BNDES
e o estoque de emprego formal do Brasil, usando
dados da Rais.*' Entre 2014 e 2016, houve destrui-
¢ao de cerca de 3,5 milhdes de postos de trabalho
no Brasil. Entretanto, a queda dos desembolsos do
BNDES no mesmo periodo engendrou uma queda
significativa dos empregos estimados. Assim, em
2015 os trabalhadores associados aos investimen-
tos do BNDES representavam 5,2% de toda a forca
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de trabalho formal no pais e em 2016 esse percen-
tual chega a cerca de 3%.

Espera-se que uma ascensao do volume de
recursos aportados pelo BNDES no futuro con-
tribua de forma significativa para a retomada
do crescimento e a superacao da crise e que a
instituicao possa ter niveis mais expressivos de
participacao no emprego. Outra possibilidade é
intensificar o apoio a setores com alto potencial
de geracao de emprego e o apoio a empresas de
menor porte, 0 que, por sua vez, pode trazer um
efeito sobre a formalizacao do trabalho.

41 E importante notar que se compara uma variavel de fluxo (estimativas de emprego do MGE) com uma variavel de estoque (emprego formal da Rais),

visando apenas uma nocdo de grandeza das estimativas.
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PROCESSO DE AVALIACAO:

OS IMPACTOS DO BNDES

Na secao anterior, foram apresentados diver-
sos indicadores de eficacia. Esses dados dao
concretude ao desembolso do BNDES, transfor-
mando financiamentos em entregas - produtos
e servicos mensuraveis que foram disponibiliza-
dos a sociedade brasileira. Um passo adicional é
entender como essas entregas impactam os seus
beneficiarios nas dimensoes de desenvolvimento
econdmico, social, ambiental ou institucional.

Para tanto, sao necessarias analises mais
aprofundadas, isolando os efeitos causados
por essas entregas - no linguajar de M&A, sao
necessarias avaliagdes de impacto. Esse é o
assunto a ser explorado nesta se¢ao. Nos altimos

anos, houve intensa producao nessa area. Os
esforcos da instituicao para aumentar a dis-
ponibilidade de dados e estruturar seu sistema
de efetividade contribuiram para impulsionar
essa literatura. Além disso, o crescimento dos
desembolsos parece ter despertado o interesse
de académicos e pesquisadores pelo tema. O
aumento da producao de avaliagdes de impacto
do BNDES é positivo, pois proporciona a ins-
tituicao insumos para seu aprendizado e para
o aperfeicoamento de sua atuacgao. Esta segao
utiliza um amplo conjunto de avaliacdes, produ-
zidas recentemente, para tragcar um panorama
sobre os impactos do BNDES.#

42 Diferentemente da quinta secdo, sobre monitoramento, as avaliacdes de impacto ndo dizem respeito necessariamente a atuagdo do BNDES no periodo
2015-2016. Cada avaliagdo de impacto depende de disponibilidade de bases de dados especificas e, portanto, pode tratar de acdes executadas pelo

BNDES em diferentes momentos do tempo.

125



RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

126

Para tanto, a primeira subsecao aborda o con-
ceito de avaliagao de impacto, que se distingue de
outros tipos de avaliagao por buscar capturar o
efeito causal de uma politica ptblica. A énfase esta
na palavra causal porque, no contexto do BNDES, é
esse conceito que permite atribuir, de forma crivel,
uma mudancga observada em um conjunto de benefi-
ciarios em funcao de determinado apoio financeiro.

A segunda subsecao traz uma revisao de todas
as avaliacdes de impacto do BNDES disponiveis na
internet em setembro de 2017. Foram encontradas
35 avaliagdes de impacto do Banco, que cobrem
varios tipos de apoio e investigam impacto em
varias dimensdes. Mesmo assim, ainda existem
alguns tipos de apoio para os quais ha poucas
avaliagdes, como sera mostrado na proxima secao.

Entre as 35 avaliagdes mapeadas, mais da
metade (21) foi realizada externamente ao BNDES —-
isto é, nao foi produzida no ambito do SPE da
instituicao e nao contou com funcionarios entre
seus autores. Esse nimero reflete, de um lado, o
bem-sucedido esforco do BNDES em aumentar
sua transparéncia e disponibilizar dados sobre sua
atuacao.® De outro lado, esse nimero também
impde ao BNDES o desafio de dar maior escala a
producao de avaliacoes de impacto pelo seu SPE.
Aumentar a quantidade de avaliagdes permite a ins-
tituicao dispor de mais elementos para a prestagao
de contas e para o aprimoramento de sua atuacao.

Para dar conta desse desafio, o BNDES desen-
volveu o MARVIm, um modelo que utiliza varias
bases de dados, previamente tabuladas, e um
conjunto de scripts (programados no software R)
que automatizam, com o uso de aprendizado de
maquina, a aplicagao de trés métodos de avaliacao
de impacto: pareamento, diferencas em diferen-
¢as com pareamento e controle sintético. Por ser

uma ferramenta automatizada, o MARVIm fornece
respostas rapidas e, com isso, permite ao BNDES
aumentar a escala de suas atividades de avaliacao.

O MARVIm ¢é descrito na terceira subsecao,
que traz também os resultados de duas avaliacoes
implementadas com a ferramenta. Em uma delas,
0 MARVIm foi utilizado para avaliar o impacto de
dez diferentes instrumentos de apoio do BNDES -
servindo, portanto, para avaliacao panoramica da
atuacao do Banco. A outra aplicacio do MARVIm
avaliou, por meio de controle sintético, o apoio a
duas empresas no ambito do BNDES Procult.

O uso de rotinas automatizadas tem a vanta-
gem de gerar respostas rapidas, mas nao permite
levar em conta especificidades de cada tipo de
apoio avaliado. Nesse sentido, o MARVIm deve
ser complementado por avaliagdes customizadas,
isto é, avaliacdes que empregam bases de dados e
métodos que buscam lidar com as especificidades
de cada tipo de apoio analisado.

E por isso que avaliagdes de impacto nao
automatizadas sao elaboradas pela equipe do
proprio Banco e por outras institui¢des, por meio
de contratacao ou cooperacgao técnica. A quarta
subsecao, sobre avaliacoes customizadas, traz
resenhas de trés dessas avaliagoes:*

e avaliacao do BNDES Microcrédito, realizada
pela Fundagao Getulio Vargas (FGV), sob con-
tratacao do BNDES;

e avaliagao dos efeitos locais de hidrelétricas,
elaborada pelo Nucleo de Avaliacao de Politicas
Climaticas (NAPC), da Pontificia Universidade
Catolica do Rio de Janeiro (PUC-Rio), em coo-
peracao técnica com o BNDES; e

* avaliacao do apoio a inovacgao, levada a cabo
pela equipe do Banco.

43 Atualmente, estdo disponiveis no site do BNDES informagGes completas sobre as operacdes diretas e indiretas ndo automaticas. Para as operagGes
indiretas automaticas, o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ) da empresa ndo é divulgado no site, mas pode ser solicitado por meio do Servico
de Informacéo ao Cidadao (SIC), exceto para as operacdes do Cartdo BNDES.

44 Todas foram realizadas no biénio 2015-2016 e seus resultados também podem ser consultados na integra na pagina de Efetividade do site

do BNDES.
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Para compreender bem esse conceito, tome-
-se como exemplo o caso de um financiamento
do BNDES a uma empresa. O impacto pode ser
definido como a diferenca entre a situacao da
empresa apos 0 apoio e a situacao em que esta-
ria caso nao tivesse recebido o apoio. O cenario
em que a empresa nao recebeu o apoio € hipoté-
tico (contrafactual) e, por isso, nao observavel.*> A
grande questao nas avalia¢oes de impacto €, por-
tanto, encontrar um contrafactual crivel, isto €,
que represente adequadamente o que teria ocor-
rido no cenario hipotético.

Em principio, poder-se-ia considerar que,
na auséncia do financiamento, nao teria havido
mudanca nas empresas apoiadas. Se essa suposi-
¢ao fosse valida, seria possivel medir o impacto do
BNDES por meio da comparagao simples entre a
situacao das empresas financiadas antes e depois
do apoio. Porém, a suposi¢ao nao é razoavel, ja
que a situacao das empresas pode ser alterada por
diversos fatores, como sua estratégia, a conjuntura
macroeconomica e a dinamica do setor. A sim-
ples comparagao entre a situacao das empresas
financiadas antes e depois do financiamento nao
permite saber se as mudancas observadas foram
ou nao causadas pelo apoio do BNDES.

E o que pode ser dito sobre a comparagao
simples entre as empresas financiadas e nao
financiadas para medir o impacto do apoio? A
hipétese subjacente, nesse caso, € que a situacao
das empesas nao financiadas representa o que
teria ocorrido com as financiadas na auséncia do
apoio. O problema é que os dois grupos de empre-
sas provavelmente eram diferentes mesmo antes
do financiamento. Ha um processo de selecao para
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a concessao do financiamento, que envolve duas
etapas: (i) as empresas, com base em suas caracte-
risticas intrinsecas, optam por procurar ou nao o
apoio do Banco; e (ii) o BNDES - ou um repassador
por ele autorizado, no caso das operacoes indire-
tas — decide se concede ou nao o financiamento.
Portanto, é razoavel inferir que as empresas sele-
cionadas para receber o financiamento sejam
diferentes daquelas nao selecionadas. Consequen-
temente, a comparagao simples entre a situacao
das empresas financiadas e a das nao financiadas
nao ¢ uma boa medida do impacto do BNDES - no
linguajar técnico, diz-se que ¢ uma medida que
sofre de viés de selecao.

Existe, porém, um caso especial que foge a
essa regra: o experimento aleatorio. Suponha-se
que as empresas apoiadas pelo BNDES fossem
escolhidas de maneira aleatoéria - por exemplo,
fossem sorteadas da lista de empresas existentes.
Com a selegao aleatoria, seria possivel inferir que
as empresas apoiadas seriam, em média, muito
parecidas com as nao apoiadas, em caracteristi-
cas observaveis e também nao observaveis. Assim,
a situacao das empresas nao apoiadas forneceria
um contrafactual crivel para o que teria ocor-
rido com as apoiadas caso nao tivessem recebido
apoio. Nesse caso, a comparacao simples entre a
situagao dos dois grupos de empresas forneceria
uma boa medida do impacto do BNDES, pois as
diferencas entre eles s6 poderiam ter sido causa-
das pelo apoio do Banco.

O experimento aleatorio é o que melhor se
pode fazer em uma avaliacao de impacto. Porém,
tem alto custo de execucao e, em varios casos,
pode nao ser factivel implementa-lo. Talvez por
isso, as avaliagoes de impacto disponiveis sobre a
atuacao do BNDES utilizaram outros métodos para
identificar efeitos causais. Entre os métodos apli-
cados, dois sao considerados quase experimentais,

45 A literatura técnica se refere a esse problema fundamental da inferéncia causal como sendo um problema de falta de informacao

(ANGRIST; PISCHKE, 2009).
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por buscarem explorar algum elemento de alea-
toriedade na selecio das empresas apoiadas. E o
caso dos métodos de regressao descontinua e de
variaveis instrumentais.

O método de regressao descontinua aplica-se a
uma situagdo em que ha uma regra de corte des-
continua na selecao das empresas apoiadas. Um
exemplo pode ser uma linha de crédito a qual sao
elegiveis apenas empresas com faturamento anual
inferior a RS 300 milhdes. Nesse caso, o método
de regressao descontinua utilizaria, para estimar
o impacto, a comparagao entre empresas elegiveis
com faturamento pouco abaixo de RS 300 milhoes
e empresas nao elegiveis com faturamento pouco
acima de RS 300 milhoes. E possivel argumentar
que os dois grupos devem ser, em média, bastante
parecidos, pois o fato de algumas serem elegiveis
e outras nao é quase aleatoério. Assim, a situacao
das empresas com faturamento pouco acima de
RS 300 milhdes constituiria um contrafactual
crivel para o que teria ocorrido as empresas com
faturamento pouco abaixo de RS 300 milhdes na
auséncia da linha de crédito.

O método de variaveis instrumentais pode ser
aplicado quando ha disponibilidade de uma varia-
vel que nao esta relacionada as caracteristicas
das empresas e que afeta o processo de selecao.
Considere-se, a titulo de exemplo, que houvesse
uma campanha de divulgacao de uma linha de
crédito e que as empresas incluidas na campanha
fossem escolhidas aleatoriamente. Nesse caso, a
campanha afetaria o processo de selecao (espera-
-se que as empresas que receberam a campanha
tenham maior probabilidade de tomar financia-
mento) e nao estaria relacionada as caracteristicas
das empresas, por ser definida aleatoriamente. O
método de variaveis instrumentais compararia a
situacao das empresas que receberam e que nao
receberam a campanha, levando em consideracao
a diferenca entre os dois grupos na proporgao de
empresas que tomaram financiamento.

Processo de avaliacdo: os impactos do BNDES

Os métodos de regressao descontinua e de
variaveis instrumentais sao capazes de capturar a
causalidade sob hipoteses bastante razoaveis, mas
dependem de condicdes especificas para serem
aplicados - a existéncia de uma regra de corte
descontinua ou de uma variavel que cumpra deter-
minados requisitos, respectivamente. Isso ajuda a
explicar por que também sao poucas as avaliagoes
de impacto do BNDES que usam esses métodos,
como sera mostrado mais adiante nesta secao.

Os métodos mais empregados sao diferencas
em diferencas e pareamento. Sio métodos com
menor capacidade de capturar a causalidade, mas
que podem ser aplicados a uma grande variedade
de situacoes. Esses dois métodos também sao
comumente combinados em estimadores chama-
dos de diferencas em diferencas com pareamento.

O método de diferencas em diferencas estima
o impacto por meio da comparagao entre a evo-
lucao no tempo das empresas financiadas e a
evolucao no tempo das empresas nao financiadas.
Ahipoétese subjacente é que, na auséncia do finan-
ciamento, as empresas apoiadas teriam a evolucao
registrada pelas nao apoiadas. As diferencas entre
os dois grupos de empresas que ja existiam antes
do apoio nao sao atribuidas ao financiamento;
sao-lhes atribuidas apenas as diferengas que
aparecem apos a sua concessao. Uma limitacao
do método de diferengas em diferencas ocorre
quando ha caracteristicas nao observaveis que
evoluem de forma diferente entre empresas apoia-
das e nao apoiadas. Por exemplo: se as empresas
apoiadas melhoram sua gestao e as empresas nao
apoiadas nao o fazem, entao o efeito da melhoria
da gestao sobre o desempenho sera atribuido ao
financiamento, mas pode nao haver relacao entre
as duas coisas.

O método de pareamento (matching, em
inglés) busca encontrar empresas nao financiadas
muito parecidas com aquelas que foram financia-
das. Uma vez encontradas, essas empresas nao



apoiadas fornecem o contrafactual para o que
teria ocorrido as empresas apoiadas na auséncia
do financiamento. A busca por empresas “pares’,
sendo uma apoiada e outra nao apoiada, pode
ser feita com base em varias caracteristicas, mas
todas precisam ser observaveis. Uma limitacao do
métodode pareamento éque as empresas pareadas
podem ser muito parecidas em suas caracte-
risticas observaveis, mas nao necessariamente
0 sdo em caracteristicas ndo observaveis -
capacidade de gestao ou dedicacao do gerente
de fabrica, por exemplo.

Existe, ainda, o método de controle sintético,
adequado a situacoes em que poucas empresas sao
financiadas (no limite, apenas uma). Esse método
busca construir, para cada empresa apoiada, uma
unidade de controle artificial semelhante a ela.
Essa unidade de controle ¢ calculada com base
na média ponderada de todas as empresas nao
financiadas, e os pesos sao escolhidos de maneira
a fazer com que sua trajetoria antes do financia-
mento seja a mais parecida possivel a trajetoria
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da empresa apoiada. A evolucao dessa unidade de
controle artificial ap6s o momento em que ocorre
o financiamento fornece o contrafactual para o
que teria ocorrido a empresa apoiada na auséncia
do financiamento.

No Quadro 4, os métodos sao classificados em
relagao a captura de causalidade, a possibilidade
de aplicagao no contexto da avaliacao de impacto
do BNDES e a capacidade de automagao. Trata-se
de uma representacao estilizada, que explicita a
existéncia de uma relagao inversa entre captura
de causalidade e possibilidade de aplicacao. Os
métodos que, sob hipéteses menos restritivas,
captam a causalidade - experimento aleatorio,
regressao descontinua e variaveis instrumentais -
dependem de condicdes especificas para serem
aplicados. Justamente por isso, a capacidade de
automacao é baixa nesses casos. Por outro lado,
os métodos que podem ser aplicados a uma grande
variedade de situacdes - diferencas em diferen-
¢as, pareamento e controle sintético - tém menor
capacidade de captar a causalidade.

QUADRO 4: METODOS TRADICIONAIS NO CONTEXTO DA AVALIACAO DE IMPACTO

Método Captura de causalidade Possibilidade de aplicacao Potencial de automacao
Experimento aleatério ey .

Regressao descontinua ooe oo

Variaveis instrumentais oo . .

Diferencas em diferencas oo ooe coee

Métodos de pareamento oo eoe ecee

Controle sintético . cooe coee

Fonte: Elaboracéo prépria.
Nota: Trata-se de uma representacao estilizada.
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Revisando as avaliacées de
impacto sobre o BNDES

Para essa revisao, foram consideradas todas
as avaliagcdes de impacto da atuacao do BNDES
que estavam disponiveis na internet em setembro
de 2017. Nao é necessario que a avaliagao tenha
sido formalmente publicada em algum periddico.
Textos para discussao e artigos apresentados
em congressos sao considerados nesta revisao
da literatura. Nao estao incluidos nesta revisao da
literatura estudos que apenas comparam médias
entre empresas apoiadas e nao apoiadas ou que
somente aplicam regressao em cross-section.
Esses métodos nao lidam adequadamente com
o viés de selegao e, portanto, sao limitados para
identificar o efeito causal.

Para classificar um estudo como uma avaliacao
de impacto, adota-se um critério adicional, rela-
tivo aos dados utilizados. E preciso utilizar base de
dados que contenha informacdes sobre unidades
apoiadas e nao apoiadas pelo BNDES ou, alterna-
tivamente, sobre unidades apoiadas em diferentes
intensidades. Por esse critério, estudos que usam
dados agregados no nivel do pais nao estao inclui-
dos nessa revisao da literatura.

Esses critérios foram levados em conta na
busca por avaliagdes, realizada em periodicos
nacionais e internacionais, repositorios de teses
e dissertagoes, sites de congressos, de premiagoes
e de bancos de desenvolvimento nacionais e mul-
tilaterais. Ao fim, foram encontradas 35 avaliacdes
de impacto. Suas caracteristicas e seus resultados
sao analisados de forma agregada a seguir.

GRAFICO 14: DISTRIBUICAO DAS AVALIACOES DE IMPACTO POR TIPO DE DOCUMENTO

Dissertacdo de mestrado

Texto para discussao

Periédico nacional

Periédico internacional

Congresso
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—
—
I -
—1

—1

— 1

ek

-

NUmero de avalia¢des

Fonte: Elaboracao propria.
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Perfil das avaliacoes

No Gréfico 14, mostra-se a distribuicao das
avaliacdes por tipo de documento em que sao
divulgadas. Os tipos mais comuns sao dissertacao
de mestrado (dez avaliagoes) e artigo em perio-
dico nacional ou internacional (dez avaliagdes no
total). Cabe destacar que cinco avaliagoes foram
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publicadas em periodicos internacionais e duas
venceram premiacgoes nacionais.*

A distribuicao das avaliagcoes por ano de
divulgacao é mostrada no Grafico 15. Todas as
avaliagoes foram divulgadas de 2007 em diante,
e ha um aumento a partir de 2014. Entre as 35
avaliagoes, 23 foram divulgadas de 2014 em diante.

GRAFICO 15: DISTRIBUICAO DAS AVALIACOES DE IMPACTO POR ANO DE DIVULGACAO
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Fonte: Elaboracédo prépria.
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46 Alvarez, Prince e Kannebley (2014) receberam o Prémio CNI de economia e Wegelin (2014) recebeu o Prémio do Tesouro Nacional.
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BOX 14

Levantamento de avalia¢oes de impacto sobre o BNDES

A lista abaixo traz um detalhamento, considerando tipo de apoio analisado, dimensdo de impacto investigada e

o resultado encontrado por cada uma das avaliacées consideradas nesta subsecdo. Embora tenha sido realizada
extensa busca, nao é possivel garantir que todas as avaliagdes de impacto foram encontradas. Caso alguma nao

Referéncia

Bouchardet; Porsse; Junior (2016)
Tersitsch et al. (2016)
Tersitsch et al. (2016)
Pires e Russel (2017)
Machado; Roitman (2015)
Machado et al. (2014)
Araujo (2014)

Pires e Russel (2017)

Pires e Russel (2017)
Araujo (2014)

Pires e Russel (2017)
Goldemberg (2014)
Goldemberg (2014)
Coelho; De Negri (2010)
De Negri et al. (2011)

De Negri et al. (2011)
Coelho; De Negri (2010)
Oliveira (2014)

Araujo (2014)

Coelho; De Negri (2010)
Coelho; De Negri (2010)
Araujo (2014)

De Negri et al. (2011)
Bonomo; Brito; Martins (2015)

Lazzarini et al. (2015)
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Tipo de apoio

Apoio ndo reembolsavel

Apoio nao reembolsavel

Apoio ndo reembolsavel
Financiamento a aquisicao de BK
Financiamento a aquisicdo de BK
Financiamento a aquisicao de BK
Financiamento a aquisicao de BK
Financiamento a aquisicao de BK
Financiamento a aquisicao de BK
Financiamento a aquisicao de BK
Financiamento a aquisicdo de BK

Financiamento a economia da cultura
Financiamento a economia da cultura

Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas — geral
Financiamento a empresas listadas

Financiamento a empresas listadas

Dimensao de impacto
Desmatamento
Desmatamento

Inscricao no CAR
Emprego
Investimento
Investimento
Produtividade do trabalho
Produtividade do trabalho
PTF
Rentabilidade
Saldrio real
Publico dos cinemas
Salas de cinema
Emprego
Emprego
Exportacao
Faturamento
Investimento
Produtividade do trabalho
Produtividade do trabalho
PTF
Rentabilidade
Salario real
Despesas financeiras

Despesas financeiras

tenha sido incluida, pede-se, por favor, envia-la para o seguinte endereco de e-mail: efetividade@bndes.gov.br.

Impacto
Inconclusivo
+
Inconclusivo
+
+
0
Inconclusivo
0
0
Inconclusivo
0
0

0

+
Inconclusivo

0

0
Inconclusivo

(Continua)



(Continuacao)

Referéncia

Bonomo; Brito; Martins (2015)
Bonomo; Brito; Martins (2015)
Lazzarini et al. (2015)

Monteiro (2017)

Lazzarini et al. (2015)

Bellegard (2016)

Alvarez; Prince; Kannebley (2014)
Galleti; Hiratuka (2013)

Lobo e Silva (2012)

Schmidt (2012)

Assuncao; Szerman; Costa (2016)
Assuncao; Szerman; Costa (2016)
Assuncao; Szerman; Costa (2016)
Assuncao; Szerman; Costa (2016)
Assuncao; Szerman; Costa (2016)
Ribeiro; De Negri (2009)

Ribeiro; De Negri (2009)

Ribeiro; De Negri (2009)
Machado; Martini; Gama (2017)
Ribeiro; De Negri (2009)

Ribeiro; De Negri (2009)

Pires et al. (2014)

Pires e Russel (2017)

Machado; Parreiras; Pecanha (2011)
Pires et al. (2014)

Pires et al. (2014)

Cavalcanti; Vaz (2017)

Pires e Russel (2017)

Cavalcanti; Vaz (2017)

Pires e Russel (2017)

Cavalcanti; Vaz (2017)

Pires et al. (2014)

Pires e Russel (2017)

Tipo de apoio
Financiamento a empresas listadas
Financiamento a empresas listadas
Financiamento a empresas listadas
Financiamento a empresas listadas
Financiamento a empresas listadas
Financiamento a empresas listadas

Financiamento a exportacao
Financiamento a exportacao
Financiamento a exportacdo
Financiamento a exportacao
Financiamento a infraestrutura
Financiamento a infraestrutura
Financiamento a infraestrutura
Financiamento a infraestrutura
Financiamento a infraestrutura
Financiamento a inovacao
Financiamento a inovacao
Financiamento a inovacao
Financiamento a inovacao
Financiamento a inovacao
Financiamento a inovacao
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs
Financiamento a MPMEs

Financiamento a MPMEs
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Dimensao de impacto
Endividamento
Investimento
Investimento
Investimento
Rentabilidade
Valor da acao
Exportacao
Exportacao
Exportacao
Exportacao
Desmatamento
Emprego
PIB municipal
Saneamento
Saude
Emprego
Faturamento
Investimento
P&D
Produtividade do trabalho
PTF
Emprego
Emprego
Emprego
Exportacao
Inovacao
Investimento
Produtividade do trabalho
Produtividade do trabalho
PTF
PTF
Saldrio real

Salério real

Impacto
+
0
0
Inconclusivo
0
0

+
+
Inconclusivo
+
Inconclusivo
0
0
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0

+
Inconclusivo

+

+

+

+
Inconclusivo

+

0

+

+
Inconclusivo

(Continua)
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(Continuacao)

Referéncia Tipo de apoio Dimensao de impacto Impacto
Barbosa Filho (2013) Financiamento a municipios Arrecadacao +
Bast (2015) Financiamento a municipios Arrecadacao 0
Gadenne (2017) Financiamento a municipios Arrecadacao +
Oliveira (2015) Financiamento a municipios Arrecadacao 0
Pires e Russel (2017) Financiamento a projeto de invest. Emprego Inconclusivo
Pires e Russel (2017) Financiamento a projeto de invest. Produtividade do trabalho Inconclusivo
Ottaviano; Sousa (2016) Financiamento a projeto de invest. Produtividade do trabalho Inconclusivo
Pires e Russel (2017) Financiamento a projeto de invest. PTF 0
Ottaviano; Sousa (2016) Financiamento a projeto de invest. PTF 0
Pires e Russel (2017) Financiamento a projeto de invest. Salario real Inconclusivo
Lazzarini et al. (2015) Participacao acionaria Despesas financeiras Inconclusivo
Pereira (2010) Participacao acionaria Governanca +
Zorman (2012) Participacdo acionaria Governanca +
:\r;loue; Lha_zzarini; Participacdo acionaria Investimento Inconclusivo
usacchio (2013)

Lazzarini et al. (2015) Participacdo acionaria Investimento 0
Pereira (2010) Participacdo acionaria Liquidez +
Inoue; Lazzarini; Musacchio (2013) Participacdo acionaria Rentabilidade Inconclusivo
Lazzarini et al. (2015) Participacdo acionaria Rentabilidade 0
Reiff; Galvao; Rosati (2007) Todos os tipos de apoio Emprego +
Wegelin (2014) Todos os tipos de apoio Emprego 0
Lavieri (2015) Todos os tipos de apoio Investimento Inconclusivo
Wegelin (2014) Todos os tipos de apoio PIB municipal +

Notas: (1) Na coluna 2 (Tipo de apoio), “Apoio ndo reembolsavel” compreende o apoio com recursos nao reembolsaveis a projetos de
cunho social, ambiental, cultural ou tecnolégico; “Financiamento a aquisicao de BK” compreende o financiamento a empresas para
aquisicao de bens de capital, por meio do produto BNDES Finame; “Financiamento a economia da cultura” compreende o financiamento
a empresas que fazem parte da economia da cultura; “Financiamento a empresas — geral” compreende varios tipos de apoio a empresas,
gue foram considerados conjuntamente, sem distingao entre eles; “Financiamento a empresas listadas” compreende o financiamento a
empresas listadas na BM&F Bovespa; “Financiamento a exportacao” compreende o financiamento a empresas para apoiar a exportacao,
por meio do BNDES Exim; “Financiamento a infraestrutura” compreende o financiamento ao setor de infraestrutura; “Financiamento a
inovacao” compreende o financiamento a empresas para apoiar a inovacao; “Financiamento a MPMEs” compreende o financiamento
a micro, pequenas e médias empresas; “Financiamento a municipios” compreende o financiamento a municipios, por meio do BNDES
PMAT; “Financiamento a projeto de invest.” compreende o financiamento a projetos de investimento de empresas, por meio do BNDES
Automatico ou do BNDES Finem; “Participacao aciondria” compreende a participacdo aciondria em empresas, por meio da BNDESPAR;
“Todos os tipos de apoio” compreende todos os tipos de apoio, sem distingao entre eles.

(2) Na coluna 3 (Dimensao de impacto), PTF significa produtividade total dos fatores.

(3)Na coluna 4 (Impacto), “+" indica que o impacto é positivo, estatisticamente significativo a 10% e se mantém em diferentes especificacoes;
“-" indica que o impacto estimado é negativo, estatisticamente significativo a 10% e se mantém em diferentes especificacdes; “0" indica
que o impacto estimado ndo é estatisticamente diferente de zero e se mantém em diferentes especificagdes; “Inconclusivo” indica que
em algumas especificacdes o impacto estimado é estatisticamente significativo a 10% e em outras especificagdes ndo é estaticamente
diferente de zero ou, alternativamente, que em algumas especificacdes o impacto estimado é positivo e estatisticamente significativo a
10% e em outras especificacdes é negativo e significativo a 10%.
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No Grafico 16, encontram-se informacoes
acerca darelacao das avaliagdes com as atividades
institucionais de M&A do BNDES e do vinculo dos
autores com o Banco. Sao 26 avaliagoes elabora-
das fora do SPE do BNDES, das quais 21 nao tém
funcionarios do Banco entre seus autores. Esse ele-
vado nimero de avaliagOes externas, para as quais
0 BNDES se limitou a prover os dados necessarios,*’
reflete o interesse de pesquisadores e académicos
em avaliar o impacto do Banco. As outras cinco
avaliacodes produzidas fora do SPE sdo, na maior
parte dos casos, dissertagdes de mestrado de
funcionarios do BNDES. Entre as nove avaliacoes
produzidas pelo SPE, quatro nao tém funcionarios
do BNDES entre seus autores. Nesses casos, o
BNDES firmou parcerias com algumas instituigoes
para que conduzissem as avaliagoes.
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Os métodos empregados nas avaliagoes sao
o tema do Grafico 17. Entre as 35 avaliagdes, 29
usam o método de diferencas em diferencas ou
algum método de painel (por exemplo: regressao
com efeitos fixos) e 14 empregam pareamento
ou reponderacgao pelo escore de propensao.*®
Como discutido anteriormente, esses nao sao
os métodos com maior capacidade de captu-
rar causalidade. A vantagem deles, contudo, é
que podem ser aplicados a uma grande varie-
dade de situagoes e isso ajuda a explicar seu
uso disseminado. Nenhuma avaliacao faz uso
de experimento aleatério, que tem a maior
capacidade de capturar causalidade. A aleatori-
zagao tem em geral aplicacao mais restrita, pois
depende de condi¢cOes muito especificas para
ser empregada.

GRAFICO 16: DISTRIBUICAO DAS AVALIACOES DE IMPACTO POR INCLUSAO NO SPE E VINCULO
DOS AUTORES COM O BNDES
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Fonte: Elaboracao propria.

Demais avalia¢des

B Pelo menos um autor é funcionario do BNDES

47 Cabe mencionar que algumas avaliagbes ndo usaram dados do BNDES, tendo utilizado outras fontes para identificar as unidades apoiadas

pela instituicao.

48 E comum que as avaliagdes utilizem mais de um método — por exemplo, combinem diferencas em diferencas com pareamento.
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GRAFICO 17: FREQUENCIA DE APLICACAO DOS METODOS DE AVALIACAO DE IMPACTO

Diferencas em diferencas e
métodos de painel

Pareamento e reponderagao
pelo escore de propenséo

Variaveis instrumentais

Controle sintético

29
. 2
- 3
\ \ \ \ \ \
0 5 10 15 20 25 30 35

Numero de avalia¢des

Fonte: Elaboracédo prépria.

Nota: A soma é superior ao nimero de avaliacdes porque uma mesma avaliagdo pode empregar mais de um método.

O Grafico 18 trata do tipo de apoio e das dimen-
soes de impacto investigados nas avaliagoes. Nas
linhas, sao apresentados os tipos de apoio. Foram
definidas categorias de tipo de apoio com base em
caracteristicas do cliente e no objetivo, de tal forma
que cada uma abarcasse mais de uma avaliagao.”® As
categorias diferem quanto ao grau de especifici-
dade, pois ha avaliagdes que investigam o impacto
de um tipo especifico de apoio (por exemplo: finan-
ciamento a aquisi¢do de BK) e outras que analisam
diversos tipos, sem distinguir entre eles (por exem-
plo: financiamento a empresas - geral). Nas colunas
do grafico, estao as dimensdes de impacto inves-
tigadas. Foi feita uma classificacao que privilegia o
conceito em detrimento da forma de mensuracao.

Por exemplo: avaliagdes que investigam o impacto
sobre o valor exportado e sobre o naimero de anos
seguidos que a empresa exporta sao consideradas
avaliacoes do impacto sobre exportacao, embora
cada uma dessas medidas tenha sua especificidade.

E possivel observar no Grafico 18 que alguns
tipos de apoio estao relacionados a dimensodes de
impacto especificas. Alguns exemplos sao: (i) finan-
ciamento a municipios e arrecadagao municipal; e
(ii) financiamento a exportacao e exportagao. Para
os demais tipos de apoio, sao varias as dimensoes
de impacto investigadas, refletindo a expectativa
de que haja efeito sobre mais de uma. Analoga-
mente, ha dimensdes de impacto investigadas em
diversos tipos de apoio. Investimento, emprego,

49 Em dois tipos de apoio, ha apenas uma avaliagdo. Essas avaliacdes ndo sdo contabilizadas no Gréfico 18, mas informacdes sobre elas podem ser

encontradas no Box 14.
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produtividade do trabalho e produtividade total
dos fatores (PTF) sao as dimensoes de impacto
investigadas pelo maior namero de tipos de apoio.

Com base no Grafico 18, é possivel identificar
alguns tipos de apoio para os quais ha poucas
avaliacoes. Dois exemplos sdo: (i) financiamento
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a infraestrutura, do qual ha apenas uma avalia-
¢ao;*® e (ii) financiamento a grandes projetos de
investimento para expansao da capacidade pro-
dutiva, tipo de apoio que nao foi especificamente
analisado em nenhuma das avaliacdes de financia-
mento a projetos de investimento.”’

GRAFICO 18: NUMERO DE AVALIACOES DE IMPACTO POR TIPO DE APOIO E DIMENSAO DE IMPACTO

Todos os tipos de apoio

Participacdo acionaria

Financiamento a projeto de invest.

Financiamento a municipios

Financiamento a MPMEs

Financiamento a inovacao

Financiamento a exportacao

Financiamento a empresas listadas

Financiamento a empresas - geral

Financiamento a aquisi¢cdo de BK

Apoio ndo reembolsavel

Arrecadacdo

Desmatamento !

Despesas financeiras

Fonte: Elaboragao proépria.

Emprego

PTF

Exportacao
Faturamento
Governanca
Investimento
PIB municipal
Rentabilidade
Salario real

Produtividade do trabalho

Notas: A cor da célula indica o numero de avaliacbes do impacto de determinado tipo de apoio sobre determinada dimenséo. (2) A cor
branca indica que nao hé avaliacdo. (3) Uma avaliacdo esta contabilizada em mais de uma célula se analisa mais de um tipo de apoio e/ou
mais de uma dimensao. (4) Sdo apresentados os tipos de apoio dos quais hd mais de uma avaliacdo. (5) Sao apresentadas as dimensdes
de impacto investigadas em mais de uma avaliacao. (6) Para a lista de avaliacdes por tipo de apoio e dimensdo de impacto, ver Box 14.

50 Assuncdo, Szerman e Costa (2016) estudam os efeitos locais da construcdo de UHEs. Como essa € a Unica avaliacdo de financiamento a infraestrutura,
néo consta no Grafico 18.

51 Pires e Russel (2017) tratam do apoio automético a projetos de investimento, aplicavel a projetos abaixo de determinado patamar, e Ottaviano e
Sousa (2016) consideram tanto o apoio automatico quanto o ndo automatico.
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Resultados das avaliacoes

O Grafico 19 tem por objetivo resumir os resul-
tados das avaliacoes e também esta organizado por
tipo de apoio (nas linhas) e por dimensao de impacto
(nas colunas). A cor de cada célulaindica a proporgao

de avaliagoes que encontram impacto positi-
vo.>? Por exemplo: a célula relativa ao impacto de
financiamento a municipios sobre arrecadacao
municipal revela que essa proporc¢ao é 0,5, pois
duas das quatro avaliagoes obtém impacto positivo.

GRAFICO 19: PROPORCAO DE AVALIACOES QUE ENCONTRAM IMPACTO POSITIVO,
POR TIPO DE APOIO E DIMENSAO DE IMPACTO

Todos os tipos de apoio
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Fonte: Elaboracédo prépria.

Notas: (1) A cor da célula indica a proporcdo de avaliagdes que encontram resultado positivo, definida como a razéo entre o numero de
avaliacoes que obtém impacto positivo e o total de avaliagdes para cada tipo de apoio e dimensao de impacto. (2) A cor branca indica
que nao ha avaliacao. (3) Uma avaliacdo esta contabilizada em mais de uma célula se analisa mais de um tipo de apoio e/ou mais de uma
dimensao de impacto. (4) Sao apresentados os tipos de apoio dos quais ha mais de uma avaliagdo. (5) Sao apresentadas as dimensodes de
impacto investigadas em mais de uma avaliacdo. As dimensdes “Desmatamento” e “Despesas financeiras” nao sao consideradas porque
nao sao esperados impactos positivos sobre elas. (6) Para os resultados das avaliagdes por tipo de apoio e dimensao de impacto, ver Box 14.

52 Para ser classificado como positivo, 0 impacto deve ser estatisticamente significativo a 10% e deve se manter em diferentes especificaces.
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Na interpretacao do Grafico 19, é importante
levar em consideragao que as avaliacoes que nao
encontram impacto positivo podem encontrar
impacto nulo ou ser inconclusivas. As avaliagcoes
classificadas como inconclusivas sao aquelas cujos
resultados variam conforme a especificacao (por
exemplo: impacto estimado positivo e significativo
em algumas especificacoes e estaticamente nao
diferente de zero em outras). Cabe mencionar que
ha duas avaliagdes que encontram impacto negativo:
uma avalia o impacto sobre desmatamento e outra
sobre despesas financeiras. Essas duas dimensoes
de impacto nao sao consideradas no Grafico 19, pois
nao sao esperados impactos positivos sobre elas.

Feitas todas as devidas consideragoes, uma
analise geral do Grafico 19 permite o reconheci-
mento de alguns padrdes. O apoio do Banco por
meio do BNDES Exim parece realmente impac-
tar a performance exportadora das empresas. O
financiamento a MPMEs também apresenta evi-
déncias robustas de impacto positivo sobre o nivel
de emprego, exportacao e investimento. Essa
constatacgao encontra respaldo na literatura eco-
nomica, que aponta as MPMEs como tipicamente
mais sujeitas a problemas de restricao de crédito.

Esses resultados, contudo, contrastam com
aqueles obtidos pelas avaliacoes que estudam
financiamento a empresas listadas na Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros Bovespa (BM&F
Bovespa). Para esse tipo de apoio, ha trés avalia-
¢oes que analisam impacto sobre investimento
e uma que analisa impacto sobre rentabilidade.
Nenhuma delas encontra resultados positivos.

A proporcao de avaliagdes com impacto
positivo é maior quando se analisam emprego
e investimento do que quando se analisam as
medidas de produtividade. Por fim, no caso de
participagao acionaria, as avaliagdes nao trazem
evidéncia de impacto sobre investimento e ren-
tabilidade, mas sinalizam efeitos positivos sobre
a governanga das empresas.
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Conforme verificado na se¢ao anterior, a efetivi-
dade da atuacao do BNDES é estudada de maneira
mais frequente por meio de avaliacoes externas.
Dessa maneira, o esforco interno para aprimorar a
estrutura do SPE do BNDES implica assumir o desa-
fio de dar escala as suas atividades de avaliagao,
compreendendo a tempestividade e o rigor meto-
dolégico que o tema exige. Esse esfor¢o serve nao
apenas como forma de proporcionar mais transpa-
réncia ao debate sobre a efetividade do Banco, mas
também como forma de aprendizado institucional
e aperfeicoamento de seus programas.

Foi com tal desafio em mente que o BNDES
desenvolveu no ultimo biénio o MARVIm, que
consiste fundamentalmente na automatizacao de
duas metodologias tradicionalmente utilizadas em
avaliagoes de impacto:

1. para avaliar intervengdes em que ha um
numero consideravel de unidades apoiadas
(ou tratadas), parte-se de um conjunto de téc-
nicas baseadas em diferencas em diferencas
com pareamento por escore de propensao
(p-score); e

2. para avaliar intervencdes em que ha poucas
unidades tratadas, parte-se de um conjunto
de técnicas baseadas em controle sintético e

testes-placebo.

Avantagem da automacao € justamente a capa-
cidade de refazer com grande agilidade o mesmo
exercicio com diversas especificagdes distintas, o
que permite considerar um conjunto mais amplo
de evidéncias para concluir a respeito da efetivi-
dade das intervencoes.

Contudo, ¢ fundamental ressaltar que o modelo
nao se propoe a construir uma posicao definitiva a
respeito da efetividade de instrumentos analisados,
mas sim dar uma primeira resposta — de maneira
agil - para cada iniciativa. Inferir causalidade com
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Ha evidéncias robustas
de que o financiamento

do BNDES a MPMEs impacta
positivamente seu nivel de emprego,
exportacao e investimento.
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base em resultados estatisticos - dirigidos funda-
mentalmente por correlacao - € algo que deve ser
feito com muita cautela. Abordagens realizadas de
maneira individualizada continuam imprescindi-
veis, preferencialmente buscando a aplicacao de
métodos com maior potencial para captura de
causalidade - conforme Grafico 14.

Espera-se que o MARVIm seja uma ferramenta
de primeira resposta capaz de atender a demanda
crescente por avaliacdes da efetividade do BNDES.
Ao estabelecer um conjunto consistente e padro-
nizado de rotinas para a elaboracao de avaliacoes
de impacto, os resultados poderao ser comparados
de maneira sistematica, permitindo o acompa-
nhamento da efetividade da atuacao do BNDES.
A seguir, descrevem-se alguns dos resultados ja
obtidos com o uso do MARVIm.

Ao analisar o conjunto recente de avaliagoes
de impacto, é possivel observar duas categorias
de analises. A primeira, que se denomina aqui de
“macroavaliagdes”, retne trabalhos que adotaram
uma analise mais agregada a respeito dos efeitos do
BNDES. Tais iniciativas tém como mérito o esforco
de construir uma visao panoramica acerca da acao do
BNDES. Contudo, um grande risco dessa abordagem
€ agregar instrumentos de apoio muito distintos -
a logica de apoio de um BNDES Finem ¢ bastante
distinta da légica em um BNDES Progeren, por exem-
plo. Uma potencial consequéncia disso é a perda de
poder de identificagao das estratégias adotadas.

Uma segunda categoria sera denominada de
“microavaliacoes”, relacionada a avaliacoes que se
dedicaram a mensurar o impacto de um programa
ou produto especifico do BNDES. Nesse tipo de
trabalho, tem-se a situacao oposta ao caso ante-
rior. De um lado, essa opcgao favorece a estratégia
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de identificacao de impacto ao considerar as
especificidades envolvidas em cada intervencao.
De outro, perde-se a visao panoramica e a capa-
cidade de generalizar os resultados obtidos para
uma analise mais ampla do BNDES.

A primeira aplicacao do MARVIm foi utilizar sua
flexibilidade para fazer uma avaliagao que cobrisse
um amplo campo de intervengdes do Banco e, ao
mesmo tempo, lidasse com as especificidades de
cada forma de apoio. O modelo escolhe as varia-
veis explicativas autonomamente em cada caso,
e as intervenc¢des foram definidas de forma a
agregar tipos de financiamento razoavelmente
homogéneos. Dessa forma, é possivel construir
uma visao panoramica da atuagao do BNDES sem
prejudicar a estratégia de identificacao.

Esse exercicio apoiou-se em duas bases de
dados: a Rais e a base da Centralizagao de Servicos
Bancarios S.A. (Serasa). Dentre as principais varia-
veis presentes na Rais, temos: setor de atividade da
firma, ano de sua abertura, namero de trabalhado-
res, qualificacao (grau de instrugao) da mao de obra,
gastos com salarios e rotatividade dessa mao de
obra. Abase da Serasa consolida dados derivados de
demonstrativos contabeis levantados privadamente
pela Serasa Experian. Essa base foi adquirida pelo
BNDES para os anos de 2008 a 2011. Exemplos de
variaveis tabuladas na Serasa sao: ativo (financeiro,
imobilizado e total), passivo (financeiro, imobilizado
e total), patrimonio liquido, resultado (operacional,
bruto e liquido), faturamento (bruto e liquido), capi-
tal de giro e Ebitda, sigla em inglés para earnings
before interest, taxes, depreciation and amortization
(lucros antes de juros, impostos, depreciagao e
amortizacao). Para esse conjunto de variaveis, foi
possivel consolidar um conjunto superior a vinte mil
empresas por ano durante o periodo de 2008-2011.
A andlise aqui implementada restringe-se a esse
universo e, portanto, trata de operagoes realizadas
também nesse espaco de tempo.

53 Esta secdo é baseada em Albuquerque et al. (2017). A publicacdo deve ser consultada para mais detalhes.
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As variaveis de interesse analisadas foram
sempre faturamento bruto, nimero médio de
empregados, produtividade do trabalho, resultado
liquido e investimento. Nesse sentido, cabe notar
que em alguns casos os normativos que regem
os instrumentos avaliados sequer fazem men-
¢Oes a expectativa de impacto sobre as variaveis
acima elencadas. Ou seja, essas variaveis foram
escolhidas por estarem muito presentes no atual
debate econdmico, mas nao constituem, necessa-
riamente, o objetivo das interven¢oes analisadas.

O Quadro 5 mostra os dez instrumentos de
apoio que foram analisados, a saber: operagdes
diretas, Programa BNDES de Apoio ao Desen-
volvimento do Complexo Industrial da Satde
(BNDES Profarma), Cartao BNDES, Cartao
BNDES para Fornecedores de Software, creden-
ciamento de fabricantes de BK, apoio a aquisi¢ao
de BK, BNDES Automatico - Projetos de Inves-
timento e Programa de apoio ao capital de
giro as empresas no ambito do Sistema BNDES
(BNDES Progeren).>

QUADRO 5: DEFINICOES DAS INTERVENCOES AVALIADAS

Intervencao Alvo

Exceto Tratamento

Empresas que contrataram na

Operagges diretas modalidade direta com o BNDES

Fundos de investimento
nos quais o Banco possui
cotas e as operacdes nao

reembolsaveis

Contratacdo da operacao

Empresas que contrataram operagoes

BNDES Profarma no BNDES Profarma

- Contratacdo da operacao

BNDES Exim
Pré-Embarque

Empresas que contrataram operacoes
no BNDES Exim Pré-Embarque

- Contratacdo da operacao

Subfornecedores contratados por
empresas apoiadas pelo produto na
exportacao de servicos de engenharia

BNDES Exim
Pés-Embarque

Beneficiarios diretos das
operacoes de financiamento
aos servicos de engenharia

Liberacao dos recursos

Cartao BNDES -
Fornecedores de

Software Cartao BNDES

Empresas que forneceram software via

- Captura da transacdo

Cartdo BNDES Cartao BNDES

Empresas que fizeram aquisicdes com o

- Captura da transacao

Empresas que venderam BKs com
financiamento do BNDES Finame
e do Cartao BNDES

Fabricantes de BK

Captura da transacédo (Cartao
- BNDES) + Contratacao da
operacdo (BNDES Finame)

Empresas que compraram BKs com
financiamento do BNDES (Cartdo +
BNDES Finame + BNDES Finem)

Aquisicao de BK

Captura da transacao (Cartdo
BNDES) + Liberacao de recursos
(BNDES Finame + BNDES Finem)

BNDES Finame Fabricantes
Producéo e Capital de Giro

Empresas que contrataram operacdes
no BNDES Automatico para
investimentos

BNDES Automatico -
Investimento

Crédito agricola, giro,
refinanciamentos e
reestruturacao financeira

Contratacdo da operacao

Empresas que contrataram

BNDES Progeren BNDES Progeren

- Liberacao de recursos

Fonte: Elaboragao propria.

54 Em 2017, 0 BNDES Progeren foi renomeado como BNDES Giro.
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Foram feitos diferentes recortes para testar a
robustez dos resultados. As analises de impacto
foram realizadas considerando-se anos especificos
(por exemplo, 2009), além de uma estimagao agre-
gada do periodo todo (2008 a 2011). Foram explo-
radas possibilidades de haver impacto mensuravel
em até um ou dois anos apos o tratamento -
a analise concentra-se, portanto, nos resultados
de curto prazo do apoio.

Em alguns casos o método de pareamento fun-
cionou com o ajustamento adequado.*® Para esses
casos, os resultados sao reportados na Tabela 34,
construida por meio de analise qualitativa feita
sobre centenas de estimacoes implementadas
pelo MARVIm.*® Foram considerados robustos os
€asos nos quais as métricas de balanceamento se
mostraram adequadas e a significancia estatistica
permaneceu inalterada nas diferentes especifi-
cacoes. Analogamente, foram reportados como
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impactos positivos (ou negativos) apenas os casos
em que o sinal do coeficiente estimado se manteve
estavel nas diferentes especificacoes.

De maneira geral, houve evidéncia positiva de
impacto do BNDES sobre as MPMEs apoiadas com
linhas para aquisicao de BK (fundamentalmente
BNDES Finame) e Cartao BNDES. Esses resultados
estao em linha com o que foi mostrado na subsecao
anterior.” As intervengoes pareceram nao impactar
o resultado liquido ou a produtividade do trabalho
dos beneficiados. Novamente, esse resultado esta
em linha com outras avaliacdes apresentadas em
sec¢ao anterior, mas parte da explicagao pode estar
na janela de impacto utilizada. Os resultados sobre
a produtividade provavelmente demoram mais do
que dois anos para se fazer sentir, requerendo um
intervalo de analise maior do que o que foi aqui
implementado. Pode nao haver impacto no curto
prazo, mas pode haver no longo prazo.*®

TABELA 34: RESUMO DOS RESULTADOS

Intervencao Observacoes tratadas Emprego Faturamento bruto Investimento
Investimento Automatico 485 <> <> +
Cartao BNDES 12.501 + + +
MPMEs 25.735 + + +
Aquisicao de BK
Grandes 2.210 0 + <>

Fonte: Elaboracédo prépria.

Notas: Resultados robustos séo indicados como +/- quando houve impacto e como 0 na auséncia de significancia estatistica; e <> indica

auséncia de robustez, isto ¢, alternancia de sinais e/ou significancia.

55 Para mais detalhes sobre o ajuste do pareamento, é possivel consultar o Apéndice.

56 0 elevado nimero de estimac6es implementadas é fruto da utilizacdo de diferentes intervencdes apoiadas, periodos de andlise e tratamento de outliers,
entre outros fatores. Para mais detalhes, consultar Albuquerque et al. (2017).

57 0 impacto sobre evolucdo do faturamento é cerca de 5% maior para firmas tratadas tanto pelas linhas de aquisicdo de BK quanto pelo Cartao BNDES.
A mesma magnitude é observada para emprego médio. Contudo, nesse caso, o resultado em aquisi¢do de BK s6 é vélido para MPMEs. Com exce¢do
das firmas de grande porte, os demais instrumentos reportados na Tabela 34 elevam a taxa de investimento (variacdo do imobilizado sobre faturamento)
chegando, por vezes, a dobré-la. Mais detalhes sobre as estimativas em Albuquerque et al. (2017).

58 Em trabalho recente, Cavalcanti e Vaz (2017) identificam impacto positivo sobre a produtividade de MPMEs apoiadas. Esse resultado, contudo, vale

apenas nos casos em que o apoio do BNDES é permanente.
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BOX 15

O médulo de pareamento do MARVIm

Por sua capacidade de lidar com viés de selecdo e sua flexibilidade de implementacdo, as
técnicas baseadas em diferencas em diferencas e pareamento (matching) sdo largamente
utilizadas em avaliacbes de impacto. Para compreender mais detalhadamente como funciona
o MARVIm, escolheu-se utilizar o exemplo de um programa de financiamento a empresas.

Estimadores baseados em diferencas em diferencas com pareamento sdo calculados por
meio de um procedimento em dois estagios. O primeiro consiste em explicar a probabilidade
(por meio de um escore de propensao) de determinada firma conseguir um financiamento
no ambito do programa que se deseja avaliar. JA no segundo estagio, essa probabilidade é
utilizada para aumentar a comparabilidade entre empresas financiadas e nao financiadas, de
forma a garantir um estimador mais robusto do impacto do financiamento sobre a evolucdo
no tempo das firmas.

Fundamentalmente, os métodos de pareamento diferem entre si quanto a forma com
gue usam os resultados do primeiro estagio para aumentar a comparabilidade entre os
grupos. No MARVIm, optou-se por automatizar duas abordagens distintas, denominadas
de vizinho-mais-préximo e ponderagdo por escore de propensao.

A abordagem de vizinho-mais-préximo é bastante intuitiva. Para cada firma financiada,
escolhe-se uma que ndo obteve crédito, mas que apresentou escore de propensdo muito
semelhante a primeira. Uma vantagem dessa técnica é que ela tenderia a construir grupos
de comparacdo bastante homogéneos com respeito a caracteristicas observaveis. Uma
critica comum a essa abordagem é que ela pode reduzir muito a amostra, descartando uma
guantidade expressiva de informacdo. Assim, o ganho em comparabilidade é obtido muitas
vezes as custas do aumento na variancia do estimador, prejudicando a inferéncia estatistica
(CALIENDO; KOPEINIG, 2008).

Alternativamente, é possivel usar o escore de propensao do primeiro estagio para atribuir
pesos as firmas disponiveis na base de dados. Nesse caso, nao se descartam observacdes nao
pareadas, mas ganham maior peso no segundo estagio as empresas que apresentam maior
“comparabilidade” — aquelas que estdo em areas de maior densidade da distribuicdo do
escore de propensao.

O passo a passo de uma avaliacdo feita por meio do MARVIm segue o seguinte rito.
Primeiramente, é preciso determinar qual intervencao se pretende avaliar — no caso do BNDES,
normalmente considera-se uma linha, produto ou programa. E necessario também consolidar
uma base de dados que contenha informacoes diversas, ao longo do tempo, sobre unidades
tratadas e ndo tratadas. Com essa base e um conjunto minimo de parametros, inicia-se a
etapa automatizada do MARVIm.

O primeiro passo do modelo é avaliar a representatividade das firmas apoiadas para as quais
existe informacao disponivel na base de analise. Quanto maior o percentual de firmas apoiadas
encontradas, maior tende a ser a capacidade de generalizacdo dos resultados.

Processo de avaliacdo: os impactos do BNDES



RELATORIO DE EFETIVIDADE DO BNDES 2017

O passo seguinte do modelo consiste na aplicagdo de filtros categéricos especificos. Por
exemplo, caso se queira avaliar um programa de crédito setorial, é natural que sirvam como
potenciais controles apenas firmas que integrem determinado setor de atividade. Feito
esse recorte, 0 modelo aponta novamente a quantidade de empresas financiadas em cada
momento do tempo, bem como a representatividade destas no nimero total de empresas
restantes na base de dados.

Em seguida, o modelo prepara a base para estimar, por meio de uma regressao logistica, os
escores de propensdo para cada firma ainda disponivel na base de dados. Nesse momento,
cabe destacar que um grande desafio relacionado aos estimadores de pareamento é a
especificacao das caracteristicas das empresas que serdo levadas em consideracao. E evidente
gue o ideal seria fazer a escolha das varidveis caso a caso, entendendo as particularidades
de cada intervencao do BNDES a ser avaliada. Agregar politicas muito heterogéneas tende a
enfraquecer a estratégia de identificacdo associada aos métodos de pareamento. Isso ocorre
porque comparar firmas que sao semelhantes em caracterfsticas que ndo explicam o acesso
ao financiamento sera, na melhor das hipéteses, inécuo para controlar o viés de selecdo — na
pior, pode introduzir viés.

Os elementos que condicionam uma empresa a buscar, por exemplo, capital de giro sao
totalmente distintos daqueles que a levam a buscar crédito para expandir a planta. Misturar
os dois casos numa mesma equacao de escore de propensdo pode acabar por produzir
estimadores de impacto pouco confidveis. Ainda que seja desejavel, fazer artesanalmente a
especificacdo para cada caso é absolutamente inviavel quando se deseja avaliar um conjunto
amplo de intervencdes em curto espaco de tempo — como se propde a fazer o MARVIm.

A saida encontrada para enfrentar esse desafio foi utilizar técnicas de aprendizagem
automatizada (machine learning) para que a selecdo possa ser feita pelo préprio modelo em
cada intervencdo analisada.! Desde que cada avaliacdo seja adequadamente definida para
abarcar um conjunto razoavelmente uniforme de intervencoes do BNDES, a especificacao
pode ser feita automaticamente, sem prejuizos a estratégia de identificacdo de impacto.

Fazendo uso dos resultados estimados no primeiro estagio, o modelo restringe novamente a
base de dados, excluindo dessa vez as firmas cujas caracteristicas as tornam incomparaveis
com as demais.? A qualidade do balanceamento ocorre quando é possivel notar que
ha razoavel sobreposicao entre as distribuicbes do escore de propensao para empresas
financiadas e nao financiadas. E relevante também o alcance das distribuicées, que ndo
devem ter maximos e minimos muito préximos. Esses sdo bons indicativos de que a
estimacao do primeiro estagio ndo sofre de problemas de micronumerosidade e que deve
permitir um pareamento bem balanceado.

Depois de analisar a qualidade do balanceamento, o MARVIM implementa o segundo estagio
dos estimadores previamente descritos, apresentando, ao fim, um relatério com todas as
informacoes produzidas, que consistem fundamentalmente em tabelas e graficos que permitem
avaliar a representatividade dos grupos de unidades avaliadas em relacdo a amostra total, julgar
a qualidade de ajustamento do primeiro estagio e, por fim, definir o impacto estimado.

1 Essa escolha de variaveis foi implementada no MARVIm por meio de um algoritmo de incluséo por ajuste de regresséo (forward
selection), sequindo Imbens e Rubin (2015). Para mais detalhes, ver Albuguerque et al. (2017).

2 Isto é o modelo aplica uma restricdo de suporte comum.
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Por fim, é patente que a metodologia de parea-
mento se mostrou adequada para lidar apenas
com situagoes em que havia um niimero elevado
de beneficiados. Das dez intervencgdes avalia-
das, sete nao obtiveram resultados robustos ou
estatisticamente significantes. Dessas sete, duas
tiveram problemas de micronumerosidade muito
evidentes (BNDES Profarma e Cartao BNDES
para Fornecedores de Software) e quatro avalia-
¢oes foram prejudicadas pela grande diferenga de
caracteristicas entre as firmas apoiadas e as nao
apoiadas, o que dificultou o pareamento (Opera-
¢oOes diretas, BNDES Exim Pré-Embarque, BNDES
Exim Pos-Embarque e BNDES Progeren). A avalia-
cao sobre o cadastramento de fabricantes de BK
sofreu com ambos os problemas.

Esses resultados corroboram a necessidade de
o MARVIm contar com metodologias capazes de
lidar com problemas decorrentes de avaliacdes em
que o numero de unidades tratadas ¢ insuficiente
para a realizacao de um pareamento consistente,
como ¢ o caso da avaliacao por controle sintético.

O BNDES Procult foi criado em outubro de
2006 para financiar projetos de investimento de
empresas ligadas a economia criativa (edicao de
livros, producao audiovisual, games e exibigao
cinematografica). O programa ¢é voltado para
empresas com sede e administragao no Brasil
e que mantenham atividades relacionadas a
cadeia produtiva da economia da cultura em
suas varias modalidades. O apoio pode ser de
forma direta (para operacoes com valor minimo
de RS 1 milhdo), indireta ndo automatica (por
meio de instituicoes financeiras credenciadas)
ou mista. De forma complementar ao financia-
mento, alguns projetos de empresas do setor
audiovisual também podem contar com recur-
sos nao reembolsaveis, oriundos de incentivos
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fiscais previstos na Lei do Audiovisual (Lei
8.685, de 20.7.1993).

Dentre os objetivos gerais do BNDES Pro-
cult, destaca-se o de desenvolver e fortalecer
as cadeias produtivas da economia da cultura
no pais. O programa também busca promover
a descentralizacao da oferta de bens e servi-
cos culturais e ampliar o seu acesso, além de
aumentar a competitividade do contetido brasi-
leiro no pais e no exterior e preservar a memoria
e o patrimonio cultural nacional. Em nivel da
firma, o programa apoia iniciativas destinadas
a melhorar a estrutura de capital das empresas
atuantes na economia da cultura e estimular o
desenvolvimento e a adogao de boas praticas de
governanca corporativa.

O BNDES Procult financia itens necessa-
rios a execugao dos projetos de investimentos
e planos de negocios, inclusive gastos com
P&D de novos produtos, processos e servicos,
aquisicao de direitos autorais, patrimoniais, de
difusao e comercializacao de contetido brasi-
leiro - €, portanto, bastante focado em ativos
intangiveis. O programa também cobre despe-
sas para producao de obras audiovisuais, gastos
com aquisicao, licenciamento e aluguel de
software nacional credenciado no BNDES, aqui-
sicao de equipamentos importados, sem similar
nacional, gastos em distribuigao, divulgacao,
marketing e comercializagao, gastos em capa-
citagao gerencial e tecnoldgica, treinamento e
certificacao e capital de giro associado ao pro-
jeto de investimento ou plano de negocios. Para
o setor editorial, o programa apoia gastos com
aquisicao de papel e servicos de impressao. Para
projetos de desenvolvimento de jogos eletroni-
cos, 0 BNDES Procult financia a aquisigao de kits
de desenvolvimento de consoles estrangeiros e
de motores (engines) importados, sem similar
nacional. Em relagao ao comércio internacional,
o programa apoia gastos de comercializacao no
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exterior para a exportacao de contetdo cultural
brasileiro, assim como investimentos associa-
dos a implantagao e/ou expansao de atividades
de beneficiarios de capital nacional no mercado
internacional, desde que contribuam para a
exportacao de contetido cultural brasileiro.

A primeira operagao aprovada pelo BNDES
Procult ocorreu em janeiro de 2007. No inicio, o pro-
grama se destinava apenas ao audiovisual. Outros
setores foram incorporados posteriormente, como
as editoras, as livrarias, os jogos eletronicos e a
infraestrutura relacionada a esses setores. O pro-
grama foi renovado algumas vezes, mas expirou pela
ultima vez (sem ter sido renovado) em junho de 2017.
Nesse periodo, foram aprovadas cem operagoes
pelo BNDES Procult. O valor total aprovado dessas
operagoes foi de RS 1.773.735 mil (RS 1,8 bilhdo), com
um pico de RS 761 milhdes no ano de 2014. O valor
atualizado dos desembolsos até setembro de 2016
foi de RS 1.330.499.433,55 (RS 1,3 bilhdo). Entre os
setores apoiados pelo programa, os destaques sao o
mercado editorial, com 51% do valor total apoiado, e
as exibidoras de contetido audiovisual, com 43% do
ntimero total de operacoes.

Com apenas cem operacgoes realizadas, tem-se
uma situacao em que ha poucas unidades tratadas
e um nimero ainda menor de unidades passiveis de
serem encontradas nas bases de dados. Portanto,
a sua avaliacao por meio do médulo de parea-
mento apresentaria, invariavelmente, problemas
de micronumerosidade dos individuos tratados.
Nessas situagoes, o modulo de controle sintético
do MARVIm ¢ uma solucao mais adequada.

O MARVIm foi aplicado sobre duas empresas
beneficiadas pelo BNDES Procult.”® Deve-se res-
saltar aqui que a avaliagao realizada para cada firma
¢ limitada aos efeitos do BNDES Procult sobre elas.
No setor de exibigao cinematografica, avaliou-se
o Grupo Cinesystem, e no setor de edicao de
livros, a Editora Atheneu. Adicionalmente, houve a

O apoio do BNDES Procult
contribuiu para a geracao de
empregos em um momento
em que o setor reduzia mao
de obra ocupada.

tentativa de avaliar a TV Pinguim, como represen-
tante do setor de produgao audiovisual. Contudo,
esse ultimo caso se mostrou inviavel por causa
da variancia nula dos dados de emprego dessa
empresa no periodo anterior ao tratamento.

A Editora Atheneu comecou a ser apoiada
pelo BNDES Procult em 2009. A avaliagdao rea-
lizada utilizou dados da Rais. Para a avaliacao,
a base de dados foi filtrada para as firmas cujo
Cnae em cinco digitos fosse relacionado ao setor
de edicao de livros. A variavel de interesse para a
avaliacao foi o nimero de empregos, mensurado
pelo nimero de empregados em cada empresa no
més de dezembro de cada ano.

Segundo o calculo de otimizacao realizado
pelo MARVIm, sete unidades foram selecionadas
para compor o controle sintético. Projetando-se a
trajetoria da variavel de interesse para a unidade
tratada e o controle sintético ap6s o tratamento, foi
observado que o nimero de empregados da Editora
Atheneu foi 13,6% maior do que seu controle sinté-
tico em 2015 (Gréafico 20). Para verificar a robustez
do efeito do tratamento, foram realizados 12 testes-
-placebo entre as unidades potenciais de controle.

De maneira geral, a qualidade do ajuste pré-
-tratamento para os testes-placebo foi inferior ao
observado para a unidade tratada. Comparando a
razao entre os erros quadraticos médios (root mean
squared errors — RMSE), antes e depois do apoio, a
Editora Atheneu teve o segundo maior efeito geral
e positivo entre todos os testes placebo (Grafico 21).

59 A selecdo de empresas foi feita com base na experiéncia da equipe do departamento responsavel por operacionalizar o BNDES Procult.
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GRAFICO 20: AVALIACAO DA EDITORA ATHENEU
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Fonte: Elaboracao propria.

GRAFICO 21: EDITORA ATHENEU — QUALIDADE DO AJUSTE DOS TESTES-PLACEBO
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Fonte: Elaboragao proépria.
Nota: Exceto pela Editora Atheneu, a identidade das demais empresas que fizeram parte do grupo de comparacéo é preservada.
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O Grupo Cinesystem comecou a ser apoiado
pelo BNDES Procult no fim de 2007. A avaliacao rea-
lizada utilizou dados do Portal Filme B, empresa de
contetido on-line em atividade desde 1997 e espe-
cializada na coleta e analise de informacoes sobre o
mercado cinematografico.® Esse portal contém um
banco de dados com informacdes estatisticas sobre
o mercado brasileiro desde o ano 2000. As variaveis
de interesse para a avaliacao foram o publico (em
ntmero de pessoas) e o namero de salas por grupo
de exibicao cinematografica.

Em relacao ao publico, segundo o calculo de
otimizacao realizado pelo MARVIm, duas unida-
des foram selecionadas para compor o controle
sintético. Projetando-se a trajetoria da variavel de
interesse para a unidade tratada e o controle sinté-
tico apos o tratamento, observou-se que o publico
do Grupo Cinesystem foi 259% maior do que o de
seu controle sintético em 2016. Para verificar a
robustez do efeito do tratamento, foram realizados
seis testes-placebo entre as unidades potenciais de
controle (Grafico 22). Na comparagao do RMSE,

GRAFICO 22: AVALIACAO DO GRUPO CINESYSTEM (PUBLICO)
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60 Mais informacdes sobre o Portal Filme B podem ser obtidas no site <www.filmeb.com.br>.
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o Grupo Cinesystem apresentou o maior efeito geral
e positivo entre todos os testes-placebo.

Em relacdo ao numero de salas, segundo o
calculo de otimizagao realizado pelo MARVIm,
trés unidades foram selecionadas para compor o
controle sintético. Projetando-se a trajetoria da
variavel de interesse para a unidade tratada e o
controle sintético ap6s o tratamento, observou-se
que o numero de salas do Grupo Cinesystem foi
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425,7% maior do que o de seu controle sintético
em 2016. Para verificar a robustez do efeito do
tratamento, foram realizados testes-placebo entre
as unidades potenciais de controle (Grafico 23).
Nesse caso, o Grupo Cinesystem teve o segundo
maior efeito positivo na comparacao com base
no RMSE. As evidéncias sugerem que o apoio a
empresa esteve associado ao seu melhor desem-
penho diante do setor.

GRAFICO 23: AVALIACAO DO GRUPO CINESYSTEM (NUMERO DE SALAS)
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Fonte: Elaboracao propria.
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BOX 16

0 modulo de controle sintético do MARVIm

As técnicas de pareamento tém importante limitacdo: exigem que haja um ndmero suficiente
de unidades tratadas em relacdo aos seus controles para que a estimacdo realizada tenha
consisténcia. Ocorre que diversas intervencdes do BNDES tém escala pequena demais para
serem avaliadas com esses métodos — isso vale particularmente para as operacdes diretas.

Para que as avaliacdes de impacto possam abarcar de forma mais completa a atuacdo do
BNDES, é preciso incorporar técnicas capazes de capturar causalidade mesmo em situacoes
com poucas unidades tratadas. E por isso que o MARVIm foi implementado também para
estimadores baseados em controle sintético, um método adequado para os casos em que o
problema de micronumerosidade torna inconsistente a avaliacdo de impacto pelos métodos
de pareamento apresentados anteriormente.’

O método de controle sintético consiste em construir um individuo ficticio, formado por uma
combinacdo linear de individuos ndo apoiados, mas capaz de mimetizar o comportamento
dagueles que receberam o financiamento do BNDES. Esse método é bastante flexivel, mas
seus resultados sdo tdo mais confidveis quanto melhor for o ajuste das curvas pré-tratamento
e guanto maior for o periodo observado antes do apoio.

O primeiro passo de uma avaliacdo de impacto pela metodologia de controle sintético
realizada pelo MARVIm é o processo de carregar e validar a base de dados. Nesse passo,
ocorre a identificacdo das unidades tratadas e a disponibilizacdo de informacdes sobre todas
as unidades individuais presentes, assim como a identificacdo da varidvel de tempo. Nesse
passo, também ocorre o teste dos periodos de disponibilidade de informacbes para cada um
dos individuos tratados e suas variaveis de interesse, de modo a avaliar a possibilidade da
estimacao de um controle sintético.

O segundo passo de uma avaliacdo pelo MARVIm é a selecdo de covariadas relevantes para
cada indicador de interesse definido. Para isso, é utilizada uma metodologia automatizada de
selecdo de variaveis, de modo a reduzir a massa de dados, o que, além de propiciar ganhos
computacionais, da maior previsibilidade ao modelo e maior facilidade para a interpretacao
dos resultados obtidos. Essa metodologia é chamada de Adalasso, do inglés adaptive lasso, ou
lasso adaptativo. O método consiste em uma regressao linear em que o indicador de interesse
¢ escolhido como variavel dependente em funcdo de todas as demais varidveis da base de
dados. Essa regressdo conta com uma funcao de punicdo, que forca que a soma dos valores
absolutos dos coeficientes estimados seja menor do que determinado valor.?

O préximo passo da avaliacdo de impacto pelo MARVIm é a implementacdo do controle
sintético. Comeca-se pela definicdo dos potenciais controles, a partir das unidades nao tratadas
presentes na base de dados. Para realizar essa selecdo, as variaveis selecionadas na primeira
etapa sao utilizadas para classificar os individuos em diferentes clusters. Para isso, foi utilizado
um algoritmo de clusterizacdo paramétrico multidimensional. Os parametros sao estimados

1 Paramais detalhes a respeito do método, ver Abadie e Gardeazabal (2003).
2 Mais detalhes em Zou (2006).
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por meio de um algoritmo expectation-maximization (EM), iniciado por uma clusterizacao
baseada em um modelo hierarquico. Apenas os individuos classificados no mesmo cluster do
individuo tratado continuam na base de dados apés essa etapa.

Um problema identificado na literatura sao individuos presentes como potenciais controles que
sofrem algum choque exégeno no periodo pés-tratamento e, portanto, podem viesar o controle
sintético. A fim de identificar esses casos, é efetuada uma andlise de outliers. Essa andlise é
feita em dois passos. No primeiro, é utilizada a trajetéria da varidvel de interesse no periodo
pré-tratamento para clusterizar os individuos. Apds isso, é utilizada uma andlise de fatores
para selecionar as estatisticas com maior poder descritivo. Por fim, utilizam-se as estatisticas
selecionadas como dimensdes para clusterizacao dos individuos. Utilizando os valores no periodo
pos-tratamento da varidvel de interesse, sao identificados os outliers em cada um dos clusters.
Para tal, é calculada uma distancia em relacdo a curva média para cada um dos individuos.
Utilizando essa medida de distancia, o critério median absolute deviation (MAD) é utilizado
para classificar os outliers. Os individuos identificados como outliers sao retirados da base de
individuos-controles potenciais (filtrada anteriormente na etapa de clusterizacao).

Definidos os potenciais controles e as variaveis correlacionadas a varidvel de interesse a ser
utilizada no teste de impacto, o algoritmo identifica o controle sintético que mimetiza com
mais precisao o comportamento do individuo avaliado, seguindo a implementacdo de Becker
e Kl6Bner (2018).

A Ultima etapa da avaliacdo consiste no teste-placebo, em que o0 mesmo procedimento descrito
anteriormente é aplicado para cada potencial unidade de controle, de modo a computar os
resultados e comparar com a unidade tratada. Essa etapa serve para analisar a robustez do
impacto calculado. Apds a realizacdo de todos os possiveis placebos, ocorre o calculo da razao
entre a raiz do erro quadratico médio de cada unidade tratada para seu controle sintético
antes do tratamento e o mesmo calculo depois do tratamento (RMSPE ratio). Para evidenciar
gue o tratamento teve efetividade, é esperado que tal indicador seja mais elevado para as
unidades tratadas do que para os testes-placebo.

No fim, assim como ocorre com o médulo de pareamento do MARVIm, gera-se um
relatério com todas as informacoes produzidas. O relatério de controle sintético baseia-se,
fundamentalmente, em quatro tabelas, as quais gerarao todos os gréficos e demais figuras
presentes no relatério de avaliacdo. A primeira tabela indica os pesos das covariadas na
construcao do controle sintético. A segunda, os pesos das unidades de controle para 0 mesmo
caso. A terceira tabela descreve as médias de cada covariada selecionada para a unidade
tratada, para o controle sintético e para todas as potenciais unidades de controle. A Ultima
tabela contém os resultados da estimacdo do controle sintético, em que sao representados
os valores da variavel de interesse para a unidade tratada, a unidade de controle sintético e a
diferenca entre elas.
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O MARVIm tem o objetivo de dar escala ao
sistema de M&A do BNDES, de modo a dar uma
primeira resposta aos esforcos de avaliagao,
sendo compativel com uma ampla disponibilidade
de dados e de intervencgoes. Logo, as respostas
provenientes do uso do modelo tém o objetivo
de serem ageis, mas nao definitivas. Para estudos
mais aprofundados, voltados a lidar com as espe-
cificidades dos dados e a buscar maior captura
de causalidade possivel, as abordagens de cunho
customizado sao indispensaveis.

A seguir, sao apresentadas resenhas de ava-
liagoes de impacto customizadas produzidas no
ambito do Sistema de Promocao de Efetividade
do BNDES no altimo biénio. Inicia-se pelas avalia-
¢odes do BNDES Microcrédito e dos efeitos locais
de hidrelétricas, realizadas, respectivamente, pela
FGV e pelo NAPC, da PUC-Rio. Em seguida, € apre-
sentada a resenha da avaliagao do apoio a inovagao,
levada a cabo pela equipe do BNDES.®' Procura-se,
em cada caso, descrever sucintamente o objeto
avaliado, a metodologia empregada e os resultados
obtidos. Os estudos completos podem ser consul-
tados nos links disponibilizados.

O BNDES iniciou sua atuacao em microfinangas
em 1996 ao criar o Programa de Crédito Produ-
tivo Popular. O objetivo era formar a indastria
de microfinancgas do pais por meio da oferta de
funding para agentes repassadores de microcré-
dito. Em 2003, o referido programa foi substituido
pelo Programa de Microcrédito, mantendo a
mesma logica de atuagao.

O tempo de atuagao do BNDES em microcré-
dito, a complementariedade com outras politicas
publicas e a baixa inadimpléncia credenciaram

o instrumento de crédito a tornar-se perene na
estrutura do Banco em 2014, sendo alcado ao status
de produto - o produto BNDES Microcrédito.
Desde entao, o objetivo é apoiar o microcrédito
produtivo orientado, para promover a economia
popular, visando incentivar geragao de trabalho e
renda, inclusao social, complementagao de poli-
ticas sociais e /ou promocao do desenvolvimento
local. O apoio ¢é feito por meio do financiamento
aos agentes operadores, que repassam 0s recursos
direta ou indiretamente aos beneficiarios finais.

Embora haja algumas evidéncias de impacto
positivo do microcrédito no mundo, apdés quase
vinte anos de atuacao, os efeitos do microcrédito
ofertado pelo BNDES ainda nao haviam sido tes-
tados empiricamente. Por isso, em 2015, a FGV
foi contratada para investigar efeitos do BNDES
Microcrédito sobre renda, acesso a crédito,
emprego e formalizacao dos beneficiarios finais
dos recursos.

Quando do planejamento da pesquisa avalia-
tiva, nao era possivel a utilizacao da melhor técnica
de avaliacao quantitativa, que envolve a aleatori-
zacao dos beneficiarios, pois o apoio do BNDES
Microcrédito estava em operacao ha diversos
anos. Dessa forma, entre as demais opgoes meto-
dologicas, utilizou-se o método do pareamento. A
estratégia para identificacao do efeito causal do
BNDES Microcrédito foi comparar beneficiarios
que tomaram recursos ha 12 meses com aqueles
recém-beneficiados. A expectativa era de que
ambos os grupos de individuos tivessem caracte-
risticas que lhes permitissem tomar recursos de
instituicoes de microcrédito produtivo orientado
(Impo). Contudo, o primeiro grupo ja teria desem-
penho influenciado pelo microcrédito, ao passo
que o segundo ainda nao.

Definido o desenho da pesquisa, a FGV conta-
tou as 63 Impos (entre as setenta que ja tiveram

61 Uma parceria do DEAPE e do Departamento do Complexo Industrial e de Servicos de Satide (DECISS), unidade operacional responsével pela andlise e

contratacdo dos financiamentos avaliados.
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operacgoes com o BNDES) e solicitou a cada uma
o cadastro de beneficiarios de microcrédito.
Com esses dados e informacoes sobre score de
crédito dos beneficiarios, adquiridos na Serasa,
foi feito um pareamento entre beneficiarios
antigos e recentes em funcao de suas carac-
teristicas observaveis (idade, género, estado
civil, status de formalizacao, setor de atividade
e idade do negdcio).

A envergadura da etapa de coleta de dados
e a riqueza das informacoes levantadas alcam
a pesquisa ora apresentada a uma das mais
abrangentes do pais sobre microcrédito. Foram

Empreendedores de municipios de
baixo IDH-M na regido Nordeste
que foram apoiados pelo BNDES
Microcrédito apresentaram uma
elevacao de 37% em sua renda.

obtidas informacoes primarias dos beneficia-
rios finais de microcrédito, espalhados por 64
municipios. Para a coleta, foram designados 140
entrevistadores. Por meio de um equipamento
eletronico ligado a internet, os entrevistadores
enviavam as informacgodes instantaneamente para
um computador central, que checava a consis-
téncia das informagodes cadastrais enviadas pelas
Impos e aquelas coletadas na entrevista, além da
informacao georreferenciada do local do entre-
vistador. Estes foram os crivos pelos quais a
informacao precisava passar para ser validada. A
amostra final, obedecidos os critérios de parea-
mento, contou com 1.766 entrevistas validadas,
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oriundas de quatro macrorregioes brasileiras.
Apenas a regiao Norte, sem operagdes com o
produto, nao foi representada.®?

Analisando-se o apoio do microcrédito de
forma agregada, nao foi encontrado impacto
sobre emprego, renda ou formalizagao. Con-
tudo, foi possivel observar efeitos heterogéneos
do tratamento, indicando impacto do microcré-
dito em um grupo especifico de beneficiarios.
Empreendedores de municipios de baixo indice
de desenvolvimento humano municipal (IDH-M)
na regiao Nordeste apresentaram consideravel
efeito do tratamento (ou acesso a recursos de
microcrédito), tanto na renda
quanto no tempo médio em
que o empreendedor incorreu
em prejuizo (registrou recei-
tas menores do que despesas).
A magnitude do efeito apon-
tou um diferencial de RS 506
em favor desses beneficiarios.
Considerando a renda média
de empreendedores dessa
regido (RS 1.385), o efeito
estimado representa uma ele-
vacao de 37% na renda do publico com maior
vulnerabilidade da amostra.

Outro efeito esperado e que consta dos obje-
tivos do BNDES Microcrédito é a promogao do
desenvolvimento local. Com a elevagao da renda
e a redugao do periodo em que empreendedo-
res enfrentam prejuizos, é provavel que haja
transbordamento dos efeitos através da dinami-
zacao da economia local. Apesar de esse efeito
ser esperado, sua mensuracao nao fez parte do
escopo dessa pesquisa avaliativa.

Os resultados encontrados nessa avalia-
¢ao, uma das maiores pesquisas de impacto de
microcrédito do pais, sugerem a importancia de

62 Adistribuicdo de municipios buscou representar a proporcdo do montante de recursos alocados e de ndmero de Impos que atuam em cada regido. Foram
35 municipios no Nordeste, dois no Centro-Oeste, cinco no Sudeste e 22 no Sul.
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priorizacao da aplica¢ao do BNDES Microcrédito
em publicos mais vulneraveis. E para esse grupo de
empreendedores que o produto do BNDES parece
exercer significativo efeito e é capaz de alavancar,
além das atividades individuais, a dindmica econd-
mica das regidoes menos favorecidas.

A avaliagao dos efeitos locais de hidrelétricas
foirealizada pelo NAPC, da PUC-Rio, escritério do
Climate Policy Initiative (CPI) no Brasil. O Relatdrio
de Efetividade 2007-2014 do BNDES mostrou os
resultados parciais desse estudo, como os efei-
tos sobre o PIB e o nimero de empregos formais.
Nesta edicao do relatorio, sao exibidos os resulta-
dos finais, incluindo os efeitos sociais e ambientais.

A construcao de novas UHEs é tema frequente
de debates em relacao aos seus efeitos locais.
Ainda que haja custos ambientais e sociais, a
construcao desses empreendimentos pode con-
tribuir para o aumento de emprego, renda e
arrecadacao municipal.

A avaliacao, que se utilizou do método de con-
trole sintético, pode ser vista como um apanhado de
estudos de caso, que quantificam os efeitos locais
de cada uma das UHEs construidas com apoio
financeiro do BNDES a partir de 2002 sobre uma
série de variaveis econdmicas, sociais e ambientais.
E importante frisar que esse estudo nao entra no
mérito da geragao de energia em si, muito menos
das escolhas acerca da fonte de energia.

A organizacao metodolodgica do trabalho foi
feita em duas partes: a primeira utiliza dados
econdmicos e sociais, tomando o municipio como
unidade de andlise. Sao analisados 82 municipios

diretamente afetados por UHEs, cujo inicio de
construcao se deu entre 2002 e 2011, e sao ana-
lisados os efeitos em 12 grandes variaveis: PIB,
populacao, empregos formais, nimero de firmas,
receitas do municipio, despesas do municipio,
mortalidade, homicidios, taxa de internagao por
doencas sexualmente transmissiveis (DST), taxa de
internacao por doencgas transmitidas por mosqui-
tos, rede de agua e rede de esgoto.

A segunda parte do estudo focaliza os efeitos
ambientais, mais especificamente no desma-
tamento da regiao em trés areas proximas a
construcao da UHE: raio de 15 km da localizacao
central da UHE; o anel que cobre a area entre 15 km
e 40 km da UHE; e o anel externo formado pela
area entre 40 km e 100 km distante da UHE. Dessa
forma, a unidade de analise é a area desmatada
mapeada por dados de satélite, em uma amos-
tra de dez UHEs construidas entre 2003 e 2011 na
regiao amazonica.*

O estudo mostra os resultados de forma
agregada, como uma primeira etapa para o enten-
dimento do que ocorre localmente ao se construir
uma UHE, a partir da construcao da curva de dis-
tribuicao de seus variados efeitos.

Ambas as partes do estudo tém um padrao
comum: uma acentuada dispersao de efeitos. Ha
muitos casos extremos, apresentando efeitos muito
positivos e outros muito negativos para a maioria das
variaveis de interesse. Em segundo lugar, a constru-
¢ao de UHESs nao produz efeitos para o municipio
tipico® nas variaveis sociais, ou seja, nos indicado-
res de satde e saneamento. Em terceiro lugar, sao
observados efeitos positivos na unidade de ana-
lise (municipio na primeira parte do estudo e area

63 <http:/www.inputbrasil.org/wp-content/uploads/2017/01/CPI__Estudo_Efeitos-Locais-de-hidreletricas_no_Brasil.pdf>.

64 Esse recorte deveu-se a dois motivos: (i) disponibilidade de dados de qualidade, ou seja, tanto pela existéncia de tais dados quanto pela sensibilidade
para 0 acompanhamento por meio de dados de satélite, 0 que restringe o universo para a bacia amazonica; e (ii) distancia minima de construgdo entre
UHEs de 100 km, para avaliar os efeitos locais de somente uma UHE. As UHEs avaliadas s&o as seguintes: Santo Antonio do Jari, Sdo Salvador, Estreito,
Dardanelos, Santo Antonio, Jirau, Belo Monte, Ferreira Gomes, Colider e Teles Pires.

65 O municipio tipico é identificado como aquele em que ocorre o efeito mediano do tratamento.
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desmatada pela UHE na segunda) tipica®® apenas
no curto prazo e para as seguintes variaveis: PIB,
receitas municipais e desmatamento até 40 km da
localizagao da UHE. O tinico efeito positivo de longo
prazo (ap6s cinco anos da construgao) se verifica
para o indicador de emprego formal.

Uma limitagao do presente estudo e que cer-
tamente pode inspirar investigacoes posteriores
é procurar entender o que leva a dispersao dos
efeitos locais encontrados. Este estudo cumpriu
um passo importante na analise quantitativa dos
efeitos locais da construcao de UHEs.

Ainovagao, por parte das empresas, € vista como
prioridade estratégica do BNDES em suas politicas
de crédito, por causa do potencial de crescimento
de produtividade e de competitividade. O apoio do
BNDES a inovacao iniciou-se na década de 1960,
com o estabelecimento do BNDES Funtec, visando
o financiamento do desenvolvimento tecnologico
do Brasil. No fim da década de 1990, iniciou-se um
processo de criagao de programas setoriais de cre-
dito e de fundos de capital para apoiar empresas
baseadas em tecnologia. Em 1997, foi criado o Pro-
grama BNDES para o Desenvolvimento na Indistria
Nacional de Software e Servicos de Tecnologia da
Informacao (BNDES Prosoft), com o objetivo de
apoiar e promover inovacgao no setor de tecnologia
da informacao (TT). Em 2004, foi criado o BNDES
Profarma, para apoiar a indastria farmaceéutica,
setor intensivo em inovacao. Em 2007, foi insti-
tuido o Programa BNDES de Apoio a Engenharia
(BNDES Proengenharia), com o objetivo de apoiar
a engenharia nacional em setores como a indus-
tria automotiva, de producao de BK, de defesa, da
cadeia de Oleo e gas, quimica, petroquimica e naval.

Os programas de apoio a inovagao ofere-
cem condicdes financeiras relativamente mais
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vantajosas, em relacao a outras linhas de crédito
do Banco, para encorajar as empresas a investir
em projetos mais arriscados. Essas condigoes se
traduzem especialmente em taxas de juros infe-
riores e, em alguns casos, mesmo fixas, em relacao
a outras linhas do proprio BNDES. O crédito ¢
direcionado ao financiamento da aquisicao de
equipamentos, treinamento de mao de obra, aqui-
sicao e licenciamento de direitos de propriedade
intelectual, registro de patentes, marcas registra-
das, design e atividades de P&D.

De 2004 até 2014, o BNDES realizou 598 ope-
racoes de financiamento direto (crédito) para
inovacao com empresas. Houve continuo cres-
cimento nesse periodo, passando de dez, em
2004, para 106, em 2014. Cerca de 57% dessas
operacoes estao concentradas nos programas
setoriais de inovacao, isto é, o BNDES Profarma,
o BNDES Proengenharia e o BNDES Prosoft. Essas
operacoes significaram desembolsos de mais de
RS 16 bilhoes, com forte crescimento apos 2009,
coincidindo com o crescimento da importancia do
BNDES no mercado de crédito brasileiro.

Para estimar os efeitos do apoio direto do
BNDES sobre os gastos das firmas em P&D, foram
utilizados métodos microeconomeétricos. Esses
métodos permitem separar quanto da diferenca
entre os esforcos de inovagao entre as firmas
apoiadas e nao apoiadas pelo BNDES pode ser
efetivamente atribuido ao apoio pelo Banco.

Para a avaliacao aqui realizada, o problema
do viés de selegao é particularmente grave. De
maneira geral, as empresas que realizam mais
atividades de esfor¢o inovativo tém maior pro-
pensao a atender aos requerimentos de acesso
ao crédito no BNDES. Ou seja, sao as maiores
firmas em matéria de vendas, emprego, custos
operacionais, consumo de matérias-primas,
massa salarial e produtividade do trabalho.

66 A unidade de andlise tipica ¢ identificada como aquela em que ocorre o efeito mediano do tratamento.
67 <https://web.bndes.gov.br/bib/jspuilbitstream/1408/13595/1/BNDES_Innovation_WorkingPaper.pdf>.
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O apoio do BNDES estzc
a um aumento de 32%
gastos das empresas com
representa cerca de R$ 10
mais por empresa, em compa
com a média das empresas
semelhantes nao financiadas.
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Como os investimentos em inovacao tendem a
ser mais arriscados do que em outras atividades
empresariais, € natural que sejam mais inten-
sos nas firmas maiores, que tém recursos para
cobrir esses riscos.

O viés de selecao pode ser mitigado com a
adocao de uma técnica de estimacao por efeitos
fixos. Essa metodologia permite eliminar as hete-
rogeneidades das firmas que sdao nao observaveis
e que nao variam ao longo do tempo. Essas hete-
rogeneidades podem estar associadas com o viés
de autosselecao das firmas em relagao ao acesso
ao crédito de apoio a inovagao pelo BNDES. Além
da estimacgao por efeitos fixos, a avaliacao utili-
zou uma estratégia de estimacao de diferencas em
diferencas, com o objetivo de captar os efeitos do
crédito a inovagao do BNDES sobre a trajetoria de
desempenho das firmas.

Os dados utilizados nesse trabalho de avalia-
¢ao sao oriundos da Pintec, realizada pelo IBGE,
ao nivel das firmas. O objetivo da Pintec é permi-
tir a exploracao e a mensuragao das atividades
inovativas desenvolvidas por firmas dos setores
industrial e de servicos, assim como acompa-
nhar a sua evoluc¢ao ao longo do tempo. Os dados
foram acessados em consultas realizadas na sala
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de acesso a dados sigilosos do proprio IBGE e
cobrem o periodo de 2003 a 2014.

A avaliacao verificou efeitos positivos e sig-
nificantes nos gastos das firmas em P&D em
todos os modelos especificados. De forma geral,
o apoio do BNDES esta associado a um aumento
nos gastos em P&D pelas empresas na ordem de
32% a 40%. Em termos monetarios, isso significa
cerca de RS 10 milhdes a mais de gastos em P&D
por empresa, em comparacao com a média das
empresas nao financiadas comparaveis.

Os resultados dos modelos econométricos
indicam que o acesso a recursos do Banco enco-
raja as empresas a aumentar seu volume global de
dispéndio em P&D. Ha pelos menos duas explica-
¢oOes para o resultado obtido. A primeira é o fato
de nao existirem fontes de financiamento privadas
para projetos de inovagao no Brasil, o que esta
associado aos seus elevados riscos. Nesse caso, 0
BNDES teria efeitos sobre os gastos em P&D pelo
fato de completar esse segmento do mercado de
crédito. A segunda explicacao estaria associada
ao custo do financiamento. As taxas mais acessi-
veis oferecidas pelo Banco alterariam a decisao de
alocacao dos dispéndios em inovagao, levando as
empresas a investir mais.

Processo de avaliagao: os impactos do BNDES
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BALANCO E PERSPECTIVAS

Avaliar os resultados de uma organizagao nao
€ uma atividade cujo valor reside nela mesma. No
caso do BNDES, ela serve ao propoésito maior de
gerar desenvolvimento econdmico e social a partir
de projetos apoiados. Esse compromisso com a
efetividade tem se traduzido em agdes concretas,
como a instituicao e a revisao da Politica Corpo-
rativa de Monitoramento e Avaliacao e a recente
aprovacao do Macroprocesso de Promogao da
Efetividade. Tomados conjuntamente, a politica
e 0 macroprocesso compoem o SPE, orientado
a aumentar continuamente a efetividade da
organizagao e a prestar contas de sua atuacao a
sociedade. Junto com outros instrumentos, como
transparéncia, Relatério Anual e Ouvidoria, o SPE

auxilia a sociedade a entender a atuacao do Banco
e seus efeitos. Os produtos de M&A servem ainda
para aprimoramento da atuacao do BNDES, por
meio de busca de instrumentos e praticas mais
efetivas e reorientacao da estratégia e das politi-
cas operacionais.

Todo esse esforco é relativamente recente e
devera produzir cada vez mais frutos nos proximos
anos. Trata-se de um processo de aprendizagem
institucional que é necessariamente lento, posto
que inovador. O BNDES foi criado em 1952 e
operou por décadas segundo a premissa de que o
financiamento de investimentos era sua principal
contribuicao para um modelo de desenvolvimento
baseado na industrializagao por substituicao
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de importacoes. Foi apenas na década de 1980
que novas prioridades foram introduzidas, com
ampliagao significativa do leque de atuacao do
Banco. Para além de industria, infraestrutura e
comercializacao de BK, o BNDES passou a lidar
com gestao da privatizacao, financiamento a seto-
res como agroindustria, aeronautica, servigos,
exportagao de bens e servicos, estruturacao de
projetos, cultura, meio ambiente e projetos sociais.
Tamanha diversificacao de atividades e finalidades
torna complexa a tarefa de avaliar a efetividade.
O primeiro Relatorio de Efetividade cobriu o
longo periodo de 2007 a 2014. Foi elaborado em
um contexto de intensificacao dos esforcos de

Com o amadurecimento do SPE, o BNDES
renova o compromisso com a efetividade por
meio de processos continuos de aprendizado
e aprimoramento e pelo didlogo honesto e
franco com todos os interlocutores, como

a comunidade académica, o governo, 0
Congresso, 0s 0rgaos de controle e supervisao

e as entidades da sociedade civil.

transparéncia e prestacao de contas do BNDES
a sociedade. Fruto de trabalho de varias equipes
operacionais lideradas pela unidade de M&A da
Area de Planejamento naquele momento, o docu-
mento contribui para a disseminacao da abordagem
orientada a efetividade dentro do Banco. O pre-
sente relatorio segue na mesma trilha e aprofunda
algumas dimensoes de avaliacao, em virtude do
adensamento de esforgos organizacionais tradu-
zidos na criacao de um departamento dedicado
ao tema, o DEAPE. A partir de agora, o Relatério
de Efetividade sera publicado regularmente a cada

Balanco e perspectivas

dois anos, compondo o processo de aprendizado e
aprimoramento operacional do Banco.

Neste documento, buscou-se mostrar todas
as evidéncias disponiveis sobre os resultados do
Banco, entendidos por diferentes angulos e abor-
dagens. Ficou evidente o significativo impacto das
mudancas macroecondmicas sobre o desempenho
do BNDES, tendo em vista a reducao da demanda
por financiamentos resultante da recessao. Nume-
ros agregados apresentaram com frequéncia
reducoes, ainda que tenha havido pontos marcan-
tes, como o aumento da participagao das MPMEs
na carteira de financiamento. Diversos projetos
setoriais contribuiram para o objetivo maior de
promog¢ao do desenvol-
vimento, seja na area de
inovacao ou sustentabili-
dade ambiental e social.

A secao sobre avaliacao
procurou apresentar um
panorama dos estudos reali-
zados dentro e fora do Banco
sobre seu impacto. Consta-
ta-se, como esperado, que
nem sempre os conceitos
e métodos utilizados sao
0S MesMmos ou comparaveis
imediatamente. Diferentes
estudos encontram dife-
rentes resultados conforme os cortes analiticos
utilizados. Nao ha respostas unanimes para a per-
gunta genérica sobre a efetividade do BNDES.

De fato, é muito dificil sumarizar a efetividade
de uma organizacao de desenvolvimento cujo
mandato é amplo. Como se 1€ no artigo terceiro
de seu estatuto,

o BNDES ¢ o principal instrumento de execugao
da politica de investimento do Governo Federal
e tem por objetivo primordial apoiar programas,
projetos, obras e servi¢os que se relacionem com

o desenvolvimento econdmico e social do Pais.



Se o Banco ¢é parte executora da politica de
investimento do Governo Federal, seus objetivos
sao definidos fora da organizacao, ainda que haja
um planejamento proprio. O BNDES opera dentro
de marco juridico-normativo especifico e muitas
de suas acgdes sao relacionadas com prioridades
estabelecidas por governos democraticamente
eleitos. Ainda assim, o processo de aprimo-
ramento permanente pelo qual o Banco deve
passar nao pode prescindir das atividades de
fomento a geracao de evidéncias, compilagao
de resultados e extracao de aprendizados. Este
processo orienta a elaboragao de instrumentos e
praticas mais efetivas, além de eventual reorien-
tacao da estratégia e das politicas operacionais.

As perspectivas no tema de M&A no BNDES
para os proximos anos residem, em grande
medida, na plena implantacao das atividades
previstas no Macroprocesso de Promocao da
Efetividade. Para o préximo ciclo, os primei-
ros dados de valores realizados de indicadores
de projetos serao coletados, tornando possivel
analisar de forma agregada o apoio do BNDES
com base em entregas realizadas e nao mais em
entregas previstas. Esta previsto, também, um
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processo institucional para a defini¢ao dos temas
e questoes que serdo objeto de avaliacao. Espera-
-se que isso contribua para aumentar a utilidade
das avaliagOes para a tomada de decisao.

Por fim, para que haja rigor na avaliagao de
uma organizacao de fomento ao desenvolvi-
mento tao complexa como o BNDES, é preciso
criar e nutrir um ambiente de permanente cola-
boracao e respeito entre as equipes internas de
avaliacao e os especialistas externos. Somam-se
ao olhar externo a colaboracao e a reflexao das
areas operacionais, detentoras de amplo conhe-
cimento sobre o apoio realizado. Assim, todos
devem estar unidos em torno do objetivo comum
de aumentar a efetividade de uma organizagao
que tantos servicos presta a economia brasileira
ha 66 anos.

Com o amadurecimento do SPE, o BNDES
renova o compromisso com sua efetividade por
meio de processos continuos de aprendizado e
aprimoramento e pelo didlogo honesto e franco
com todos os interlocutores, como a comuni-
dade académica, o governo, o Congresso, 0s
orgaos de controle e supervisao e as entidades
da sociedade civil.
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APENDICE

Detalhamento de avaliacées do
MARVIm: casos selecionados
do médulo de pareamento

Cartao BNDES - Clientes

As analises foram prioritariamente realizadas utilizando a base de
dadoslimitadaa firmas com faturamento até RS 300 milhdes (MPMEs) -
que tém caracteristicas mais compativeis com as empresas trata-
das. De todas as firmas apoiadas pelo produto, foram encontradas
5.789 na base de analise. Essas empresas realizaram 12.501 transa-
coes (7% do total financiado pelo produto no periodo), de um total
de 107.288 observacoes disponiveis. Esse corte permitiu melhorar o
pareamento entre as empresas tratadas e nao tratadas. Embora com
maior densidade em p-scores até 0,5, a regiao de suporte comum se
estendeu até p-scores de 0,85, evidéncias de um bom pareamento.

As diferentes analises realizadas apontam para um efeito positivo,
significante e robusto (em todas as especificagoes) do apoio por
meio do Cartao BNDES sobre a quantidade média de empregos, o
faturamento bruto e o investimento da firma.

Aquisicao de bens de capital

Essa analise conta com um elevado nimero de empresas - fun-
damentalmente por conta dos produtos BNDES Finame e Cartao
BNDES. Isso permitiu a implantacao de um detalhamento adicio-
nal: a avaliagao de impacto dividiu a amostra por faixas de porte,
separando MPMEs de grandes empresas." No primeiro grupo, foi
possivel trabalhar com 25.735 observagoes tratadas, que representa-
vam cerca de 25% do total do financiamento atribuido a intervengao.
No segundo grupo, a amostra contou com 2.210 observacgoes, que
abarcavam 35% do total financiado. Em ambos os casos, cerca de
50% das observacoes estavam concentradas nos anos de 2010 e 2011.

1 A separagdo seguiu a regra de porte do BNDES, que toma como grandes as empresas que
tém faturamento bruto superior a R$ 300 milhdes.
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Os histogramas de p-score apresentaram sistematicamente
grande sobreposicao entre tratados e nao tratados, bem como uma
densidade expressiva em intervalos adequados. As métricas formais
também apontaram para amostras balanceadas ap6s o pareamento.
Ou seja, as analises realizadas para essa intervencao passaram no
crivo de qualidade do balanceamento.

Para as MPMEs, foi possivel identificar impacto positivo, esta-
tisticamente significante e robusto sobre o faturamento bruto,
numero médio de empregados e investimento. O ano de 2010 regis-
trou também impacto positivo sobre o resultado liquido, mas esse
resultado deixou de ser estatisticamente significante em 2011. O
impacto sobre a produtividade foi sistematicamente negativo, mas
em nenhum dos casos se mostrou estatisticamente significante.

No caso da amostra com empresas grandes, o impacto positivo
foi encontrado apenas em faturamento bruto. O impacto estimado
sobre namero de empregados foi sistematicamente positivo, mas
nao houve significancia estatistica.

BNDES Automatico — Investimento

A base de tratamento nessa analise inclui informacgoes sobre
5.603 intervengoes realizadas entre 2006 e 2012. Destas, apenas 485
foram encontradas na base de dados de referéncia, totalizando 8,6%
das intervencoes realizadas (ou 11% do valor contratado) no periodo.
As amostras finais contém entre 14 e 89 observagdes por ano, um
numero relativamente baixo de graus de liberdade para analises.
Isso ocorre porque as avaliagcdes contaram com uma base de dados
restrita apenas as empresas que reportaram informacoes sobre o
imobilizado no ano de tratamento e no ano anterior. O objetivo foi
controlar pelo ciclo de investimento das empresas.

O pareamento nao obteve bons resultados, principalmente
porque houve forte concentracao de p-scores nos primeiros 10%
da distribuicao. Ainda assim, os resultados obtidos apontam para
impacto positivo e significante na taxa de investimentos das firmas.
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Crédito das fotos

Capa:

Agricultura familiar viabilizada por cisterna — Acervo BNDES (Fabio Chieppe/André Telles Fotografia).
Fabrica de placas de gesso Siniat — Claudia Palmieri.

Metrd Bahia — Acervo BNDES (André Telles/André Telles Fotografia).

Torneira com agua abastecida por cisterna — Acervo BNDES (Fabio Chieppe/André Telles Fotografia).

Pagina 18: Acervo BNDES (Fabio Chieppe/André Telles Fotografia).
Pagina 34: Acervo BNDES (André Telles/André Telles Fotografia).
Pagina 75: Acervo BNDES (André Telles/André Telles Fotografia).

Demais fotografias sem crédito atribuido: Shutterstock.









Avaliar os resultados de uma organizacao é uma atividade cujo valor
nao reside nela propria. No caso do BNDES, ela busca potencializar a
gerac¢ao de desenvolvimento econdmico e social a partir de projetos
apoiados. O Sistema de Promocao da Efetividade do BNDES, colocado
em pratica em 2018, visa aumentar continuamente a efetividade da
organizagao, aprimorar sua atuacao por meio da reorienta¢do de
estratégia e politicas operacionais, além de ampliar a transparéncia
na prestacdo de contas a sociedade. Esse compromisso tem se
traduzido em acdes concretas, que sao consolidadas e apresentadas

no Relatdrio de Efetividade.
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