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Este estudo compara o desempenho dos ativos do BNDES nas ultimas décadas com o
de outros bancos de desenvolvimento com caracteristicas semelhantes. Para tanto,
consideramos o mapeamento de bancos publicos de desenvolvimento (BD) e
instituicdes financeiras de desenvolvimento (IFD) realizado em conjunto pelo Institute of
New Structural Economics (Inse) da China e a Agence Francgaise de Développement
(AFD) da Franga (Inse, 2024a), e selecionamos os BDs nacionais com mandato variado.
Como resultado, buscamos contextualizar a estratégia atual do BNDES, expressa na
sua missao de retomada do protagonismo na promogéao do desenvolvimento sustentavel

brasileiro.

O mapeamento dos BDs

O Inse, da Universidade de Beijing, e a AFD montaram uma base de dados ampla sobre
BDs/IFDs (Inse, 2024a). Conforme visto no EE 41/2025, de acordo com Xu, Marodon e
Ru (2021), s&o cinco os critérios considerados no mapeamento para classificar uma

instituicdo como BD ou IFD. Resumidamente:

1. Status legal apartado, pessoal dedicado, demonstragdes financeiras

separadas, e foco no longo prazo;

1 Este estudo tem como principal referéncia as se¢des 3.2 e 4.1 da publicagdo Um novo BNDES para os
novos tempos (BNDES, 2024). A analise feita traz informagbes adicionais e mais atualizadas, além de
avancar no diagnéstico realizado.
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2. Utilizacdo de instrumentos financeiros que busquem retorno com os

principais produtos e servicos prestados;

3. Fontes de financiamento além de transferéncias orcamentarias periédicas;
4, Mandato proativo orientado para politicas publicas; e
5. Orientagdo governamental de estratégias corporativas, de modo a garantir

que as instituicdes irdo perseguir objetivos de politicas publicas.

Para fins de selecido de instituicdes com caracteristicas semelhantes as do BNDES,
foram selecionados os bancos nacionais de desenvolvimento com mandato variado
(BNDV). A base de dados mostra que, em setembro de 2024, 118 dos 536 BDs/IFDs no
mundo eram BNDVs. Enquanto os ativos somados dos BDs/IFDs totalizaram
US$ 23 trilndes (balangos de 2022), os dos BNDVs ficaram em USS$ 6 trilhes.?

O Gréfico 1 apresenta os niumeros de BNDVs criados a cada ano.® A criagdo dessas
instituicdbes ganhou impulso entre 1946 e 1955, em meio aos esforgos de reconstrugcao
dos paises apés a Segunda Guerra Mundial. Nesse periodo, foram constituidos alguns
dos grandes BNDVs atuais, tais como o Credit Institute for Reconstruction — Kreditanstalt
fur Wiederaufbau (KfW), da Alemanha (1948); o Development Bank of Japan (DBJ), do
Japao (1951); o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES),* no
Brasil (1952); e o Korea Development Bank (KDB), na Coreia do Sul (1954). Desde
entao, instituicdes desse tipo vém sendo criadas em quantidades relevantes. Os anos
de 2006 a 2015 foram os de maior criacdo de BNDVs. Entre os 25 bancos estabelecidos
no periodo, destacam-se o Vietnam Development Bank (2006) e o Veb.RF da Russia
(2007).

2 Quase metade da diferenga de US$ 17 trilhGes entre a soma dos ativos dos BDs/IFDs e dos BNDVs é
explicada pelo tamanho de duas megainstituicdes de empréstimos hipotecarios dos Estados Unidos, que
somaram US$ 7,5 trilhdes de ativos em 2022 (Fannie Mae, com US$ 4,3 trilhdes, e Freddie Mac, com
US$ 3,2 trilhdes).

3 O Estudo especial 41/2025 tratou do conjunto de PDBs e DFls.

4 Criado como BNDE: o S de social foi incluido em 1982.
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Grafico 1. Numero de BNDVs criados por periodo*
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Fonte: Elaboragéo prépria com base em Inse (2024a).

* Foram considerados apenas os BNDVs que continuavam a existir em setembro de 2024.

Os BNDVs estdao presentes em 97 paises. O Grafico 2 apresenta onde estao
localizados.® Ao considerar apenas as instituicdes nacionais com mandato variado, ndo
sdo encontrados BNDVs na América do Norte. Ao eliminar os bancos com foco em
micro, pequenas e médias empresas (MPME), por exemplo, ficam de fora da lista de
bancos de desenvolvimento o Business Development Bank of Canada (BDC), do
Canada, o U.S. Small Business Administration, dos Estados Unidos (EUA), e a Nacional

Financiera (Nafin), do México.

5 Os paises com BNDVs, separados por regides de seus respectivos continentes, sdo: (i) América Central
e Caribe: El Salvador (2), Honduras, Jamaica, Nicaragua, Belize, Granada, Antigua e Barbuda, Saint Kitts
e Neuvis; (ii) América do Sul: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Equador, Paraguai (2), Peru, Suriname e
Venezuela; (iii) Africa (Norte): Egito, Marrocos (2) e Tunisia; (iv) Africa (Leste, Central e Oeste): Angola,
Benin, Burquina Faso, Burundi, Camardes, Costa do Marfim (2), Guiné Equatorial, Eritreia, Etidpia, Gabao,
Gana, Guiné, Quénia, Mauritania, Niger, Nigeria, Ruanda, Senegal, Seychelles, Somalia, Tanzania e
Uganda; (v) Africa (Sul): Botswana, Lesoto, Namibia (2), Africa do Sul (3) e Zambia (3); (vi) Europa (Leste):
Belarus, Hungria, Polénia, Republica Tcheca e Russia; (vii) Europa (exceto Leste): Albania, Alemanha,
Bosnia e Herzegovina, Croacia, Dinamarca, Eslovénia (2), Espanha, Franga (2), Italia, Lituania, Malta,
Montenegro, Holanda (2) e Sérvia; (viii) Asia (Central, Oeste, Sudeste, Sul): Azerbaijdo, Bahrein,
Bangladesh, Bangladesh (2), Cazaquistao (2), Emirados Arabes Unidos, Filipinas (2), india, Iran, Kuwait,
Malasia, Oman, Paquistdo (3), Turquia e Vietnam (2); (ix) Asia (Leste): China (2), Coreia do Sul, Jap3o (3)
e Mongdlia; (x) llhas do Pacifico: Fiji, lhas Marshall, llhas Cook, Kiribati, Niue, Micronésia, Palau, Samoa,
Tonga e Tuvalu; (xi) Oceania e Melanésia: Australia, llhas Salomao e Nova Zelandia.
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Grafico 2. Numero de BNDVs por localizagdo geografica
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Fonte: Elaboragao prépria com base em Inse (2024a).

O continente africano é o que conta com maior nimero de BNDVs (37). No entanto, as
maiores instituicbes, em termos de ativos, estdo no Leste Asiatico e na Europa (exceto

Leste Europeu), além de no Brasil.

A Tabela 1 mostra os dez maiores BNDVs por valor do ativo em 2022. O BNDES
ocupava a oitava posicdo no ranking. Naquele ano, o valor do ativo do Banco
correspondia a 6,7% do produto interno bruto (PIB) brasileiro. Na classificagédo do
Inse (2024a), o BNDES é considerado uma instituigdo de grande porte (com ativos entre
US$ 100 bilndes e US$ 500 bilhdes). Apenas quatro instituicdes sdo consideradas
mega (com ativos superiores a US$ 500 bilhdes), chamando atengdo o CDB da China

com US$ 2,6 trilhdes de ativos.

Tabela 1. Os dez maiores BNDVs por valor em US$ do ativo em 2022

Nome Pais Ano de Ativos Posicdo no

criacdo (Us$ (% PIB) Ranking de
bithéo) Ativos em US$

CDB (China Development Bank) China 1994 2.640 14,8 1

Caisse des Dépots* Franca 1816 1.124 40,5 2

KfW (Credit Company for Reconstruction) Alemanha 1948 595 14,6 3

CDP (Cassa Depositi e Prestiti) Italia 1850 513 24,8 4

KDB (Korea Development Bank) Coreia do Sul 1954 280 16,8 5

DBJ (Development Bank of Japan) Japao 1951 162 3,8 6

JBIC (Japan Bank for International Cooperation) Japao 1999 152 3,6 7

BNDES Brasil 1952 131 6,7 8

Municipal Bank of Netherlands** Holanda 1914 120 11,9 9

Japan International Cooperation Agency Japao 1974 117 2,7 10

Fonte: Elaboragéo prépria com base em Inse (2024a).

* Sobre o Caisse des Dépbts, ver nota de rodapé na proxima secgao. ** Apesar do nome, o Municipal Bank
of Netherlands é um banco nacional, constituido pela Association of Dutch Municipalities (VNG), com
atuacao em diferentes municipios do pais.
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Comparando a evolugao do tamanho do BNDES com outros BNDVs

O Grafico 3 compara a trajetéria do ativo do BNDES com as de outros BNDVs entre
2012 e 2023, tendo como base o ano de 2012 (2012 = 100).6 Para evitar os efeitos de
variacdes nas taxas de cambio dos paises, optamos por utilizar o ativo como proporgao
do PIB de cada pais, dando também a dimensao da variacdo do tamanho de cada
instituicdo em relacdo ao da economia. Foram considerados os cinco maiores BNDVs
apresentados na Tabela 1, com excegdo do Caisse des Dépéts.” A area em azul claro
mostra a faixa de flutuacdo dos tamanhos dos bancos analisados, com excecdo do
BNDES.

Grafico 3. Ativos dos BNDVs como proporgao do PIB (2012 = 100)
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Fonte: Elaboragéo propria, com base em balangos das instituigées financeiras e dados do PIB do Banco
Mundial (2024) disponiveis em https://statics.teams.cdn.office.net/evergreen-assets/safelinks/1/atp-

safelinks.html.

Observa-se uma diminuicdo de 55% do tamanho do BNDES em relagéo ao PIB, entre
2012 e 2023. De 2012 a 2018, o BNDES diminuiu a 77% de seus ativos. A partir de

2019, a queda na atuagado do BNDES se intensificou. Observa-se que, no periodo 2012-

6 O ano de 2012 foi usado como referéncia por limitagdo dos dados obtidos nos relatérios anuais de algumas
das instituicdes consideradas.

7 Em 2020, no ambito do esforgo do governo francés de criar um importante hub financeiro publico, houve
profunda reestruturagdo de instituigdes publicas francesas, com transferéncias de participagao no capital,
envolvendo: governo francés, Caisse des Dépdts, La Poste, La Banque Postale e CNP Assurances. Como
resultado, de 2019 para 2020, o ativo em délar do Caisse des Dépots multiplicou por seis, o que distorce a
comparagao com outros BDs.

5



2023, entre os principais BNDVs, KfW e BNDES foram os Unicos que reduziram seus

ativos na comparacao com o PIB.

Algumas comparagdes entre as instituigbes chamam a atencao. Em 2012, os ativos do
BNDES correspondiam a 14,9% do PIB, superando o CDB (14,0% do PIB da China) e
o KDB (13,9% do PIB da Coreia do Sul).® Em 2023, esses percentuais ficaram,
respectivamente, em 6,7%, 14,8% e 15,5%. Ou seja, o BNDES ficou com menos da
metade do tamanho como proporcédo do PIB dos outros dois BNDVs. Dado que as
economias chinesa e coreana cresceram mais que a brasileira, as diferengcas de

desempenho, sem considerar o PIB de cada pais, foram ainda maiores.

Em 2023, ao analisar os valores em moeda nacional, os ativos do BNDES aumentaram
7,1%, enquanto o PIB nominal brasileiro cresceu 8,6%, com aumento real (ao descontar
a alta dos pregos na economia) de 3,2%. O resultado foi a pequena redugao do valor
dos ativos como proporcéo do PIB. A explicagao esta, por exemplo, has amortizagdes
de operacgoes de crédito e repasses interfinanceiros iniciadas mais de cinco anos antes
(quando os desembolsos da instituicdo eram maiores), que impactaram negativamente
a carteira de operagdes do Banco. Em contraste com a variacao de 3,4% na carteira de
operagdes, os desembolsos cresceram 17% em 2023. Olhando para os préximos anos,
em um cenario de sustentagcdo de um desempenho robusto dos desembolsos, a

perspectiva € de aumento nos ativos do BNDES como proporgéo do PIB.

Conclusoes

Este estudo buscou trazer um conceito mais restrito de bancos de desenvolvimento, ao
considerar somente aqueles nacionais e com mandato variado, denominados aqui de
BNDVs. Como resultado, ndo foram incluidas as instituicbes subnacionais, como é o
caso das agéncias de fomento brasileiras; as multilaterais, como o Banco Mundial; ou
aquelas com mandato focado em determinado setor ou segmento da economia, como

sao as megainstituicdes de empréstimos hipotecarios dos EUA.

Dessa forma, o conceito de BNDVs buscou reunir as instituicbes com caracteristicas

semelhantes as do BNDES. Observamos que a criagdo de bancos com essas

8 Entre as seis instituigdes consideradas, os BNDVs com maior “ativo/PIB” em 2012 foram o CDP (18,8%)
e o KfW (18,6%). No extremo oposto, o ativo do DBJ correspondia a 3,2% do PIB.



caracteristicas tem sido relevante, de modo a totalizarem 118 instituicbes desse tipo em
2022.

Ao comparar os valores dos ativos com os do PIB de cada pais, o BNDES estava na
sétima posigéo entre os maiores BNDVs em 2022. Entre 2019 e 2022, o banco reduziu

muito o seu tamanho na comparacgéo com instituicées similares.

Em 2023, o BNDES ajustou sua Estratégia de Longo Prazo, sendo colocada como
missao a de “retomar o protagonismo do BNDES no desenvolvimento econdmico, social
e ambiental brasileiro”. Essa missao & importante para promover a transicdo do pais
para um modelo econdmico inclusivo, compativel com os desafios mundiais das
mudangas climaticas e de redugao de desigualdades. Este estudo evidencia que essa
missdo também é coerente com as trajetérias das instituicdes de perfil semelhante de
outros paises, as quais tiveram desempenho bem mais robusto que o BNDES no

passado recente.
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