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RESUMO 	Este artigo analisa o 
desempenho do BNDES no period° 
recente, corn destaque para o ano de 
1997, associando-o as metas da 
polftica economica do governo atual. 

0 BNDES tem tido urn papel 
importante como instrumento da 
politica economica, contribuindo no 
sentido de gerar as condicoes 
necessarias para a promocao de uma 
trajet6ria de crescimento sustentado. 
Com  este objetivo, os desembolsos do 
BNDES tern contribuido para: a) o 
aumento do investimento; b) o avanco 
da privatizacao; c) a melhora das 
exportacoes, visando a reducao do 
deficit em transacoes correntes; d) a 
expansao dos gastos sociais; e e) a 
geracdo de empregos. A partir de 
1994, corn a estabilizacao 
macroeconomica e a conseqiiente 
retomada do crescimento, ocorreu 
uma recuperacao dos financiamentos 
do BNDES, sendo que o total liberado 
em 1997 representou o melhor 
desempenho das duas ultimas 
acacias. De 1994 a 1997 os 
desembolsos apresentaram uma taxa 
de crescimento real acumulada de 
aproximadamente 300%. 

ABSTRACT This article discusses 
the recent activities of the BNDES, 
especially those realized during 1997, 
and relates these activities to the 
goals of Brazil's current 
administration. 

The BNDES has played an important 
role as an instrument of economic 
policy, assisting in the creation of the 
conditions necessary for sustainable 
growth. In view of this objective, 
BNDES financing has contributed to: 
a) an increase in investment; b) 
progress in the privatization process; 
c) an increase in exports, with an aim 
to reducing the current account 
deficit; d) an increase in expenditures 
in the social area; and e) the creation 
of jobs. In 1994, with the 
macroeconomic stabilization that 
followed the introduction of the Real 
Plan and the consequent resumption 
of growth, a recovery in the financing 
provided by the BNDES began to take 
place, resulting in the amount of 
financing in 1997 reaching the 
highest level of the last two decades. 
From 1994 to 1997, BNDES financing 
experienced a real increase of some 
300%. 
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Sergio Moreira da Fonseca. 
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1. Introducao 

BNDES tem desempenhado urn papel importante como instru- 
mento da politica economica do atual governo, contribuindo no 

sentido de gerar as condicoes necessarias para a promocdo de uma trajetoria 
de crescimento sustentado. Corn este objetivo, os desembolsos do BNDES 
tern contribuido para: a) o aumento do investimento; b) o avanco da 
privatizacdo; c) a melhora das exportacOes, visando a reducdo do deficit em 
transacoes correntes; d) a expansdo dos gastos sociais; e e) a geracdo de 
empregos. 

A partir de 1994, corn a estabilizacdo macroeconOmica e a consequente 
retomada do crescimento, ocorreu uma recuperacdo dos financiamentos do 
BNDES, sendo que o total liberado em 1997 representou o melhor desempe-
nho das duas tiltimas decadas. De 1994 a 1997, os desembolsos apresenta-
ram uma taxa de crescimento real acumulada de aproximadamente 300%, 
atingindo em 1997 cerca de R$ 18 bilhoes — a precos correntes o que 
representou urn crescimento real da ordem de 71 % em comparacdo corn o 
ano anterior. 

A atuacdo mais agressiva do Sistema BNDES decorreu da ampliacao da 
abrangencia dos seus financiamentos. 0 rapid° crescimento dos desembol-
sos do Banco no period° recente esta diretamente relacionado corn as 
transformacoes por que vem passando a economia, em particular aquelas 
resultantes da estabilizacdo macroeconornica e da introducdo de um modelo 
economic° mais calcado nos mecanismos de mercado. Em uma economia 
corn baixa inflacdo e na qual as empresas estdo submetidas a uma pressdo 
competitiva, cresce a importancia do papel desempenhado por um banco de 
desenvolvimento. Foi nesse contexto de estabilidade de precose regras, mas 
de profundas transformacoes na forma de funcionamento da economia, que 
a partir de 1994, e mais intensamente em 1997, se deu a grande expansdo 
de atividades do BNDES. 

O objetivo deste artigo, que esta dividido em quatro secoes, é analisar este 
movimento de recuperacdo dos desembolsos do BNDES, enfatizando sua 
importancia para viabilizar as metas da politica econ8mica atual. Apos esta 
breve introducdo, faz-se, na Seca° 2, um retrospecto da atundo do BNDES; 
a seguir, na Secdo 3, apresenta-se o seu desempenho em 1997, associando-o 
as metas da politica econornica do atual govemo; finalmente, na Secdo 4, 
apresentam-se as principais conclusoes. 
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2. Breve Retrospecto de Atuacao: A Mudarica do 
Papel do BNDES 

0 period° de atuacao do BNDES desde sua fundacao em 1952 ate os dias 
de hoje pode ser dividido em tres fases principais. 

A primeira, que se prolongou ate o final da decada de 70, correspondeu a 
uma fase de consolidacdo do papel do BNDES nao apenas como financiador 
de atividades do setor de infra-estrutura, mas tambern de diversas outras 
ligadas a industria. Desde sua fundacao ate meados dos anos 60, o BNDES 
concentrou esforcos na criacao de uma infra-estrutura adequada ao processo 
de industrializacao. A partir de entao, diversificou suas atividades, passando 
a financiar o desenvolvimento tecnologico, a compra de maquinas e equi-
pamentos de fabricacao nacional, as pequenas e medias empresas e a 
instalacilo de novas inchistrias. Corn a crise do petroleo, que pressionou o 
balanco de pagamentos, o governo resolveu deslanchar o II PND corn o 
objetivo de intensificar o programa de substituicdo de importacoes. Seguin-
do essa estrategia, o BNDES passou a financiar, principalmente, os setores 
de bens de capital e insumos. 

A segunda fase — que correspondeu ao periodo que vai do inicio dos anos 
80 ate 1993 — caracterizou-se por uma progressiva tendencia de queda dos 
desembolsos, o que refletiu a desaceleracao do crescimento economic° 
resultante da alta instabilidade macroeconomica, decorrente da crise da 
divida externa — no inicio da decada de 80 — e do movimento de aceleracao 
inflacionaria — de meados dos anos 80 em diante (Grafico 1 e Tabela 1). 

Finalmente, a terceira fase iniciou-se em 1994, corn o inicio do processo de 
estabilizacdo econornica e a conseqiiente retomada do crescimento, quando 
ocorreu uma recuperacao dos financiamentos do BNDES, sendo que o total 
liberado em 1997 representou o melhor desempenho das duns tiltimas 
decadas. De 1994 a 1997, os desembolsos apresentaram uma taxa de 
crescimento real acumulada de cerca de 300% (Grafico 1 e Tabela 1), e em 
1997 atingiram cerca de R$ 18 bilhoes — a precos correntes o que 
representou um crescimento real da ordem de 71 % em comparacao corn o 
ano anterior. 

Esse maior volume de operacOes se deu como resultado nao apenas da 
expansao das atividades tradicionais corn os setores industriais e de infra-
estrutura, mas tambem do significativo aumento dos desembolsos em seto-
res como servicos — shopping centers, turismo, parques temAticos etc. —, 
financiamento a exportacao, apoio a projetos de alto impacto social e 
programas de estimulo a privatizacao estadual. 
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GRAFICO 1 

Desembolsos Reais do BNDES a Precos Medios de 1997 
— 1970/97 
(Em R$ Bilhoes) 
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A observacao da evolucao dos desembolsos segundo os ramos e generos de 
atividade no period() recente aponta para uma progressive reducao da 
participacdo da industria de transformacao no total dos recursos liberados 
pelo BNDES, que, ap6s atingir uma media de 60,6% no period° 1986/90, 
caiu para 48,5%, em media, de 1991 a 1997, sendo de apenas 33,8% do total 
de desembolsos em 1997 (Tabela 2). 

Este fato teve como contrapartida urn consideravel aumento da participacao 
dos desembolsos para a agropecuaria — o que reflete o aumento dos finan-
ciamentos ao agribusiness, entendido como o conjunto de setores ligados 
producao, transformacao e distribuicao de produtos agropecuarios — e para 
o setor de servicos no total de recursos liberados no period°. 

Mas houve, principalmente, urn crescimento da participacao do setor de 
infra-estrutura no total de desembolsos do BNDES, que apresentaram, em 
1997, urn crescimento real de 151,8% para o setor, ern comparacdo corn o ano 
anterior. 

Vale destacar, tambem, o aumento dos desembolsos para o apoio a expansdo 
das exportacoes. Em 1997, foi ampliada a 1 inha de financiamento a expor-
tacao existente — criada em 1991 corn o nome de Finamex que, corn o 
novo nome de BNDES-exiin, passou a apoiar praticamente todos os setores 
exportadores, na- o se restringindo mais apenas ao de bens de capital. Esta 
ampliacao resultou em urn aumento expressivo dos desembolsos ern 1997, 
que atingiram US$ 1,2 bilhao, ou seja, 205,2% acima do valor registrado 
em 1996. 
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TABELA 1 

Sistema BNDES: Desembolsos Reais - 1970/97 

R$ MILHOES 
CONSTANTES DE 1997a  

INDICE 
1980 = 100 

1970 1.735 18,9 

1971 2.273 24,8 

1972 3.199 34,8 

1973 3.980 43,4 

1974 6.466 70,4 

1975 10.109 110,1 

1976 10.445 113,8 

1977 11.045 120,3 

1978 11.943 130,1 

1979 11.720 127,7 

1980 9.180 100,0 

1981 7.296 79,5 

1982 9.262 100,9 

1983 10.769 117,3 

1984 9.558 104,1 

1985 8.900 97,0 

1986 9.385 102,2 

1987 10.194 111,1 

1988 8.600 93,7 

1989 5.256 57,3 

1990 4.160 45,3 

1991 4.630 50,4 

1992 4.984 54,3 

1993 4.460 48,6 

1994 6.685 72,8 

1995 8.510 92,7 

1996 10.443 113,8 

1997 17.894 194,9 

Fonte: Area de Planejamento do BNDES. 
a Os valores mensais foram convertidos para pregos medios de 1997. 
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TABELA 2 

Sistema BNDES: Desembolsos segundo Ramos e Generos 
de Atividade - 1981/97 
(Em % do Total) 

RAMOS E GENEROS DE ATIVIDADE 1981/85 1986/90 1990 1995 1996 1997 1991/97 

Extracao de Minerals 3,0 2,5 1,5 1,0 1,5 4,2 1,7 

Agropecuaria 0,4 2,2 3,8 10,4 7,5 7,8 12,2 

Inthistria de Transformacao 53,1 60,6 73,8 56,3 43,8 33,8 48,5 

Metaldrgica 25,7 13,2 10,5 6,2 6,8 6,0 6,2 
Mecanica 3,0 3,7 2,6 6,4 4,6 2,9 3,9 
Material de Transporte 0,6 3,0 4,9 4,8 3,4 4,3 3,7 
Papel e Papelaoa  4,6 11,5 24,2 4,8 5,3 3,0 8,4 
Quimicab  8,9 7,5 11,2 5,9 5,5 2,2 5,7 

Produtos Alimenticios e Bebidas 3,0 6,2 6,9 13,7 8,9 7,5 8,1 

Outras 7,3 15,5 13,6 14,5 9,4 7,8 12,5 

Infra-Estrutura 31,4 27,0 17,6 26,0 31,5 45,6 31,0 

Construcao 4,6 3,5 1,0 1,4 2,5 1,5 2,6 

Servicos Industrials de Utilidade Ptiblica 11,1 5,8 3,6 8,9 16,1 32,3 11,7 

Transportes 15,6 17,2 12,2 15,2 11,3 9,7 15,1 

ComunicacOes 0,1 0,5 0,7 0,5 1,7 2,2 1,7 
Servicos 0,1 5,3 3,0 6,3 15,6 8,3 6,3 

Outros 12,0 2,4 0,3 0,0 0,0 0,4 0,0 

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

alnclui celulose. 
b  Inclui produtos farmaceuticos, perfumaria, sada° e velas. 

3. 0 Desempenho do BNDES em 1997 e as Metas 
da Politica Economica 

Decorridos mais de tres anos desde a implantacao do Plano Real, a expres-
siva reducao dais taxas de inflacao continua sendo seu resultado mais 
marcante. Tendo como referencia a media entre o IGP, o INPC e o IPC/Fipe, 
observa-se que a inflacao acumulada em 12 meses caiu de 31,5% em junho 
de 1995 para 5,6% em dezembro de 1997. 

A medida que se consolida o sucesso na reducao da inflacao - condicao sine 
qua non para se pensar em qualquer projeto de longo prazo o pals se 
prepara para superar tambem as duas principais barreiras a retomada do 
crescimento acelerado: o aumento das exportacoes e a expansao dos inves-
timentos. A modemizacao e a inset -0o competitive da economia brasileira 
- via financiamento ao comercio exterior, reestruturacao industrial e incen-
tivo a criacao de capacitaca- o tecnologica - sera° decisivas para possibilitar 
o aumento das exportacOes e a reducao do deficit em conta corrente. A 
elevacao do volume de investimentos permitira acelerar o crescimento sem 
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gerar desequilibrios internos (inflagao) ou externos (elevados deficits em 
conta corrente),I 0 BNDES vem desempenhando um papel central nas 
polfticas de fomento as exportacoes e ao investimento, assim como no 
aumento dos gastos sociais, na geracdo de empregos e no avango do processo 
de privatizacao. 

a) 0 Aumento do Investimento e os Desembolsos Setoriais 

Para que o PIB possa crescer a taxas mais altas que as registradas nos tiltimos 
anos é imprescindivel o aumento da taxa de investimento, o qual já vem 
ocorrendo, embora em um ritmo ainda lento. Assim, apesar de a taxa de 
investimento estar atualmente abaixo da media dos anos 70 (23,53% do PIB 
em 1971/80), ela tem apresentado uma recuperagdo significativa em relacab 
aos 14% do PIB registrados em 1992 (Tabela 3). Ao longo de 1997, a taxa 
de investimento trimestral apresentou uma trajetoria ascendente, passando 
de 17,6% do PIB no primeiro trimestre para 17,9% no segundo e 18,6% no 
terceiro, caindo, no entanto, para 18% no quarto trimestre. No acumulado 
em quatro trimestres em 1997 registrou-se no quarto trimestre uma taxa de 
18% do PIB, significativamente acima dos 16,5% do PIB de 1996. 

0 BNDES tern tido urn papel de destaque nesse movimento de recuperagdo 
da taxa de investimento, o que se reflete na evolugdo real dos financiamentos 
a projetos nos diversos setores da economia. 0 resultado dos desembolsos 
em 1997 — corn crescimento real de 71 % em comparagdo com 1996 — 
representou o melhor desempenho do BNDES desde 1983, refletindo o 
crescimento da demanda por recursos do Banco — fruto da estabilizagao 
macroecon6mica e da conseqtiente retomada do investimento e do cresci-
mento — e uma polftica de credit() mais abrangente — caracterizada pelo 
escopo mais diversificado dos financiamentos. De 1994 a 1997, os desem-
bolsos do BNDES apresentaram uma taxa de crescimento real acumulada 
de 261,5% (Grafico 1 e Tabela 1). 

Como se sabe, a queda do investimento publico nos tiltimos 15 anos tern 
impactado principalmente os setores de infra-estrutura, o que vem gerando 
importantes estrangulamentos setoriais — deterioracao do sistema viario, 
desaparelhamento dos portos etc. —, corn efeitos negativos sobre o inves-
timento privado. 

1 Mesnw que em um primeiro nunnento haja um aumento das importacoes, a ideia a que o aumento 
dos investimentos viabilizurci, posteriormente, um aumento signijicativo dos eAportacoes, a que terd 
um impact° positivo sabre a balmy(' comercial e, conseollentemente, sabre o saldo em transacoes 
correntes. 
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TABELA 3 

Evolugao da Taxa de Investimento - 1992/97 
(Em % do PIB) 

ANDS TAXA TRIMESTRAL TAXA ACUMULADA EM 
QUATRO TRIMESTRES 

1992. I 
II 
III 

14,2 
13,8 
14,0 

IV 13,9 14,0 
1993. I 14,2 14,0 

II 14,5 14,2 
III 14,4 14,3 
IV 14,4 14,4 

1994. I 14,9 14,6 
II 14,4 14,5 
III 15,3 14,8 
IV 16,6 15,3 

1995. I 17,5 16,0 
II 16,9 16,6 
III 16,2 16,8 
IV 16,2 16,7 

1996. I 16,1 16,4 
II 16,4 16,2 
III 16,5 16,3 
IV 16,9 16,5 

1997. I 17,5 16,8 
II 17,9 17,2 
III 18,6 17,7 
IV 18,1 18,0 

Fonte: 1pea. 

Tendo em vista a necessidade de dotar o pais de uma infra-estrutura 
compativel corn o objetivo de crescimento sustentado a longo prazo, o 
BNDES tern aumentado seus financiamentos nessa area a fim de promover 
urn aumento significativo da formacilo bruta de capital em infra-estrutura e, 
assim, contribuir para urn aumento da produtividade da economia. 2  

Em 1997, os desembolsos do BNDES para o setor de infra-estrutura apre- 
sentaram urn crescimento real acumulado de 152% na comparacao corn 

2 Vale dizer que parte dos recursos liberados para o setor de infra-estrutura diz respeito as operas es 
de adiantamento para privatizacao de empresas estaduais. 
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1996 (Tabela 3). Isto se refletiu no aumento da participacao do setor de 
infra-estrutura no total de desembolsos do Banco. Em 1997 esta participacao 
foi de cerca de 46%, significativamente maior do que os 27% e os 31% 
observados em media nos periodos 1986/90 e 1991/97, respectivamente 
(Tabela 1). 

A Tabela 4 a seguir apresenta os principais projetos de infra-estrutura 
financiados pelo BNDES ao longo de 1997. 3  A maior parte deles visa a 
expansao da producao de energia eletrica — com destaque para a i mplantacao 
da usina hidreletrica da Serra da Mesa —, a recuperacao e expansao das 
rodovias, a ampliacao das redes de telefonia celular e a expansao e moderni-
zacao dos portos. 

Ainda que a indlistria de transformacao tenha registrado uma reducao de sua 
parcela no total dos desembolsos do BNDES, este setor apresentou urn 
crescimento real significativo de 31,4% dos desembolsos em 1997 em 
comparacao corn 1996 (Tabela 5). A industria que apresentou a maior taxa 
de crescimento dos desembolsos reais foi a metahirgica. Os projetos indus-
triais mais importantes financiados pelo BNDES em 1997 tiveram como 
principais objetivos a expansao da capacidade produtiva e a modernizacao 
das empresas (Tabela 6). 

Em 1997, o BNDES ampliou os financiamentos as micro e pequenas 
empresas, para as quais o total de desembolsos atingiu US$ 1,9 bilhao, o 
que representou um crescimento de 56,3% em relacao a 1996 (Tabela 7). 
Aquelas ligadas ao setor de agropecuaria foram as principais privilegiadas 
em termos de financiamento em 1997, apresentando uma participacao de 
55,6% no total de desembolsos. No que diz respeito ao objetivo dos projetos, 
a liberacao de recursos para a expansao das empresas teve a maior partici-
pacao (44%) no total de desembolsos do BNDES para as micro e pequenas 
empresas em 1997 (Tabela 8). 

Por sua vez, o setor de servicos apresentou, em 1997, uma participacao de 
8,3% do total de recursos desembolsados pelo Banco. No period() 1991/97, 
a media de participacao foi de 6,3% do total liberado (Tabela 2). Dentre os 
principais projetos financiados no setor pelo BNDES em 1997 destacam-se 
aqueles referentes a construcao de parques ternaticos e shopping centers 
(Tabela 9). 

3 Leto tabela tido inclui a liberacao de recursos •oin() antecipacao de recursos do privatizaciio. 
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TABELA 4 

Desembolsos do BNDES: Principais Projetos de 
Infra-Estrutura - Janeiro/Dezembro de 1997 

PROJETOS 
	

OBJETIVO 
	

LocAuzAcAo 

Serra da Mesa Energia S. A. 
Contratados — US$ 293 milhOes 
Liberados — US$ 291 milhoes 

Estado do Rio de Janeiro 
Contratados — US$ 416 milhOes 
Liberados — US$ 260 milhoes 

Cia. Paranaense de Energia 
Contratados — US$ 150 milhoes 
Liberados — USS 149 milhoes 

Cia. do Metropolitano de Sao Paulo 
Contratados — US$ 697 milhoes 
Liberados — US$ 135 milhoes 

lta Energetica S.A. 
Contratados — US$ 207 milhoes 
Liberados — USS 119 milhoes 

Cia. Docas do Rio de Janeiro 
Contratados — US$ 108 milhOes 
Liberados — USS 92 milhoes 

Usina Hidreletrica Guilman-Amorin S.A. 
Contratados — US$ 80 milhOes 
Liberados — US$ 80 milhoes 

Governo do Distrito Federal 
Contratados — US$ 221 milhOes 
Liberados — US$ 65 milhOes 

Cabodinamica TV Cabo Sao Paulo S.A. 
Contratados — US$ 79 milhoes 
Liberados — US$ 54 milhoes 

Multicanal Telecomunicacties S.A. 
Contratados — US$ 46 milhOes 
Liberados — US$ 46 milhoes 

Concessionaria da Rodovia Presidente 
Dutra S.A. 
Contratados — US$ 67 milhOes 
Liberados — USS 31 milhoes 

TelecomunicacOes de Minas Gerais S.A. 
Contratados — US$ 26 milhoes 
Liberados — US$ 26 milhoes 

Estado da Bahia 
Contratados — US$ 68 milhoes 
Liberados — US$ 25 milhoes 

Estado da Bahia 
Contratados — US$ 66 milhoes 
Liberados — USS 25 milhoes 

Cia. Mineira de Metals 
Contratados — US$ 65 milhoes 
Liberados — US$ 15 milhoes 

Implantacao (UHE de Serra Mesa) 	Goias 

Expansao (ampliacao da utilizacao 	Rio de Janeiro 
do metro) 

Expansao (implantacao da UHE de 	Parana 
Salto Caxias) 

Expansao 	 Sao Paulo 

Implantacao (UHE Ita) 	 Santa Catarina 

Expansao e modernizacao (Porto de Rio de Janeiro 
Sepetiba) 

Implantacao (UHE Guilman-Amorin) 	Minas Gerais 

Expansao (implantacao do metro do 	Distrito Federal 
Distrito Federal) 

Expansao (rede de cabos de fibra 	Sao Paulo 
(Mica) 

Expansao (rede de TV a cabo) 	Rio de Janeiro 

Racionalizacao/Modernizacao 	Rio de Janeiro 

Implantacao (telefonia celular) 	Minas Gerais 

Expansao (corredores rodoviarios e 	Bahia 
transmissao e distribuicao de energia 
eletrica) 

Expansao (ampliacao do sistema de Bahia 
abastecimento de agua em Salvador) 

Implantacao (UHE Igarapava) 	Sao Paulo 

Fonte: Area de Planejamento do BNDES. 
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TABELA 5 

Desembolsos Setoriais do Sistema BNDESa — 1996/97 
(Em R$ Milhaes) 

SETORES 1996 1997 VARIA00 PARTICI- 
% 	pAcAo % 

1997 

Total 10.703 18.260 70,6 100,0 
Agropecuaria 808 1.423 76,1 7,8 
Industria de Transformacao 4.697 6.171 31,4 33,8 
Metalurgia 723 1.104 52,7 6,0 
Mecanica 491 533 8,5 2,9 
Material de Transporte 368 776 111,0 4,3 
Celulose de Papel 566 550 -2,8 3,0 
Quimica, Produtos Farmaceuticos, 
Perfume, Sabao e Velas 583 400 -31,3 2,2 
Produtos Alimentares e Bebidas 955 1.378 44,3 7,5 
Outras 1.011 1.429 41,3 7,8 
Infra-Estrutura 3.307 8.327 151,8 45,6 
Servicos 1.575 1.509 -4,1 8,3 
Outros 317 829 161,6 4,5 
Fonte: Area de Planejamento do BNDES. 
aAcumulado ate dezembro de cada ano, a preps de dezembro de 1997 (deflator: IGP-DI). 

b) 0 Avanco da Privatizacao 

0 processo de privatizac5o de empresas estatais no Brasil pode ser dividido 
em tres fases. A primeira se deu nos anos 80 e, alem de promover o retorno 
de urn elevado ntimero de pequenas empresas ao setor privado, contribuiu 
para que o governo desenvolvesse procedimentos e ganhasse experiencia na 
venda de estatais. A segunda fase teve inicio em 1990 corn o lanomento do 
Programa Nacional de Desestatizacao (PND). 0 BNDES passou, entrio, a 
desempenhar urn papel central no processo de privatizaclio, tendo lido 
designado gestor do Fundo Nacional de Desestatizaciio (FND) e responsavel 
pelo apoio tecnico, administrativo e financeiro ao PND. A partir de entao, 
o processo de privatizac5o passou a ser uma das prioridades para a politica 
economica, corn reflexos importantes na atuacao do Sistema. Nessa fase, 
que foi ate 1995, foram privilegiadas as privatizacoes das empresas dos 
setores industriais: siderurgia, petroquimica e fertilizantes. 

0 PND tern como objetivo principal a reordenacao da posicrto do Estado na 
economia, transferindo para a iniciativa privada as atividades economicas 
que nab necessitam ser exploradas pelo setor pdblico e permitindo a con-
centracilo de esforcos da administraciio pdblica nas areas onde sua presenca 

indispensavel, como sadde, educacilo e seguranca. Isso adquire maior 
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TABELA 6 

Desembolsos do BNDES: Principals Projetos Industriais — 
Janeiro/Dezembro de 1997 
PROJETOS 
	

OBJETIVO 	 LOCALIZA9A0 

Cia. Cervejaria Brahma 	 Conservacao do meio ambiente 	Maranhao 
Contratados — US$ 380 milhOes 
Liberados — US$ 322 milhoes 
Cia. Siderurgica Paulista Modernizacao/Reforma Sao Paulo 
Contratados — US$ 356 milhoes 
Liberados — USS 208 milhOes 

Usinas SiderUrgicas de Minas Gerais S.A. Capacitacao tecnolOgica Minas Gerais 
Contratados — US$ 404 milhoes 
Liberados — US$ 206 milhoes 
Aracruz Celulose S.A. Expansao/Modernizacao Espirito Santo 
Contratados — US$ 207 milhOes 	 (producao de celulose) 
Liberados — US$ 105 milhoes 

Camargo Correa Industrial S.A. 	 Reestruturacao empresarial 	Sao Paulo 
Contratados — US$ 127 milhoes 
Liberados — USS 127 milhoes 
Klabin Fabricadora de Papel e Celulose S.A. Modernizacao/Reforma Parana 
Contratados — US$ 135 milhoes 
Liberados — USS 81 milhoes 
Tafisa Brasil S.A. Implantacao (unidade de Parana 
Contratados — US$ 135 milhoes 	 producao) 
Liberados — US$ 81 milhoes 

Votorantim Celulose e Papel 	 Expansao/Modernizacao 	Sao Paulo 
Contratados — US$ 67 milhOes 
Liberados — US$ 66 milhoes 

Cia. Agos Especiais Itabira (Acesita) Expansao Minas Gerais 
Contratados — US$ 73 milhdies 
Liberados — US$ 54 milhoes 

Cervejarias Kaiser Brasil Ltda. Expansao Ceara 
Contratados — US$ 57 milhoes 

 

Liberados — US$ 45 milhoes 

Fibra Dupont Sudamerica S.A. 	 Reforco para capital de giro 	Sao Paulo 
Contratados — US$ 63 milhoes 
Liberados — US$ 41 milhoes 
Promon Eletronica S.A. Fusao/Aquisicao Sao Paulo 
Contratados — US$ 40 milhoes 
Liberados — US$ 40 milhoes 

Elizabeth S.A. Industria Textil Expansao Ceara 
Contratados — US$ 58 milhoes 
Liberados — US$ 36 milhoes 

Perdigao Agroindustrial S.A. Expansao Santa Catarina 
Contratados — US$ 51 milhOes 
Liberados — US$ 36 milhoes 
Proppet S.A. Implantacao (unidade de Bahia  
Contratados — US$ 74 milhoes 	 producao)  
Liberados — US$ 35 milhoes 

Cia. SiderUrgica Nacional 	 Modernizacao/Racionalizacao 	Rio de Janeiro 
Contratados — US$ 52 milhoes 
Liberados — US$ 34 milhoes 
Igaras Papeis e Embalagens Modernizacao/Reforma Santa Catarina 
Contratados — US$ 45 milh5es 
Liberados — US$ 34 milhoes 

Electrolux do Brasil S.A. Expansao Parana  
Contratados — US$ 50 milhoes 
Liberados — US$ 32 milhoes 
Latas de Aluminio do Nordeste S. A. Implantacao (unidade industrial) Pernambuco 
Contratados — US$ 33 milhoes 
Liberados — US$ 32 milhoes 
Cia. Siderurgica Tubarao Expansao Espirito Santo 
Contratados — US$ 26 milhoes 
Liberados — US$ 22 milhoes  

Fonte: Area de Planejamento do BNDES. 



REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 5, N. 9, P. 51-76, JUN. 1998 
	

63 

TABELA 7 

Desembolsos Setoriais para Micro e Pequena Empresaa -
1995/97 
(Em US$ Milhoes) 

1995 1996 1997 

Valor Partici- 
pack) 
% no 
Total 

Valor Partici- 
pacao 
% no 
Total 

Valor Partici-
pacao 
% no 
Total 

Agropecuaria 502 32,3 447 36,5 1.064 55,6 

IndUstria de Transformacio 674 43,4 387 31,6 363 19,0 

Alimentos/Bebidas 101 6,5 68 5,6 70 3,7 

Celulose, Papel e Produtos 14 0,9 18 1,5 34 1,8 

Borracha/Plastico 107 6,9 60 4,9 48 2,5 

Wye' e IndOstrias Diversas 26 1,7 22 1,8 29 1,5 

Produtos Minerais Nao-Metalicos 70 4,5 33 2,7 16 0,8 

Produto de Metal 59 3,8 23 1,9 20 1,0 

Maquinas e Equipamentos 57 3,7 28 2,3 24 1,3 

Outras 240 15,4 135 11,0 122 6,4 

Infra-Estrutura 188 12,1 115 9,4 206 10,8 

Eletricidade, Gas e Agua 1 0,1 3 0,2 66 3,5 

Construcao 9 0,6 15 1,2 23 1,2 

Transporte Terrestre 167 10,7 79 6,5 106 5,5 

Atividade Anexa do Transporte 11 0,7 18 1,5 11 0,6 

Servicos 176 11,3 267 21,8 264 13,8 

Comercio e Reparacao 57 3,7 77 6,3 86 4,5 

Alojamento e Alimentacao 64 4,1 80 6,5 66 3,5 

Atividade Imobiliaria e Servicos a Empresas 9 0,6 14 1,1 12 0,6 

Educacao 13 0,8 31 2,5 33 1,7 

Sande e Servico Social 24 1,5 37 3,0 28 1,5 

Outros 9 0,6 28 2,3 39 2,0 

Outros 14 0,9 7 0,6 15 0,8 

Total 1.554 100,0 1.223 100,0 1.912 100,0 

Fonte: Area de Planejamento do BNDES. 
alnclui pessoa fisica. 

importancia quando se leva em conta a necessidade de novos e elevados 
investimentos em setores dominados pelo setor pLiblico e que tido podem 
mais ser assumidos pelo Estado, dada a situacao critica de suas financas. 0 
PND visa, alem disso, contribuir para a reducao da divida publica federal, 
por meio dos recursos gerados corn a venda das empresas publicas. 

Os resultados obtidos sao expressivos: de 1990 a 1997 foram geradas 
receitas de vendas de US$ 18 bilhoes e transferiram-se dividas no valor de 
US$ 8,1 bilhOes, totalizando um resultado agregado de US$ 26,1 bilhoes. 
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TABELA 8 

Desembolsos para Micro e Pequenas Empresas - 1995/97 
(Em USS Milhoes) 

OBJETIVO 1995 1996 1997 

Valor Participa- 
cao % no 

Total 

Valor Participa- 
cao % no 

Total 

Valor Participa- 
cao % no 

Total 

Comercializacao de 
Equipamentos Nacionais 1.050 67,6 522 42,7 659 34,5 
Implantacao 142 9,1 195 15,9 184 9,6 
Relocalizacao 32 2,1 41 3,4 36 1,9 
Racionalizacao/Modemizacao 38 2,4 50 4,1 60 3,1 
Expansao 271 17,4 367 30,0 843 44,1 

Oualidade/Produtividade 14 0,9 35 2,9 40 2,1 
Outros 7 0,5 13 1,1 91 4,8 

Total 1.554 100,0 1.223 100,0 1.912 100,0 

Fonte: Area de Planejamento do BNDES. 

Em 1997, as privatizacoes no ambito do PND geraram receitas de US$ 4,3 
bilhoes, que, combinadas corn uma divida de US$ 3,6 bilhoes transferida ao 
setor privado, levaram a urn resultado acumulado no ano de US$ 7,8 bilhoes 
(Tabela 10). 

Ao se analisar o balanco desagregado das privatizacoes e concessoes feitas 
em 1997, constata-se que a privatizacao das estatais estaduais foi a que 
produziu maiores resultados, alcancando urn valor total de US$ 15,1 bilhoes, 
ou seja, cerca de 55% dos US$ 28 bilhoes movimentados pelas privatizacoes 
e concessoes em 1997. Quanto as concessoes da Banda B, foram res-
ponsaveis por uma geracao de receita de US$ 4,6 bilhoes. 

Em 1997, o BNDES nao apenas foi o responsavel pelo PND, como tambem 
apoiou, financeira e tecnicamente, os processos estaduais de desestatizacao. 
0 apoio do governo federal as privatizacoes estaduais teve diversos objeti-
vos, sendo o principal o de viabilizar a expansao do PND no setor eletrico. 
E necessario vender as empresas distribuidoras de eletricidade - de proprie-
dade estadual e que muitas vezes deixaram de honrar os seus compromissos 
junto as geradoras federais - para que se possa avancar corn a privatizacao 
das empresas geradoras federais de energia eletrica. 

Alem disso, as privatizacoes contribuem para a reducao do pagamento de 
juros, corn a utilizacao de parte dos recursos arrecadados para o abatimento 
da divida dos estados. Finalmente, as privatizacoes das estatais estaduais 
podem contribuir para a melhoria do resultado fiscal primario: no trienio 
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TABELA 9 

Desembolsos do BNDES: Principals Projetos do Setor de 
Servicos — Janeiro/Dezembro de 1997 

PROJETOS 
	

OBJETIVO 
	

LOCALIZA00 

Cia. Brasileira de Distribuicao 
Contratados — US$ 285 milhOes 
Liberados — US$ 199 milhoes 

Parques Tematicos S.A. 
Contratados — US$ 53 milhoes 
Liberados — US$ 27 milhoes 

Parque Ternatico Playcenter S.A. 
Contratados — US$ 37 milhoes 
Liberados — US$ 13 milhoes 

Tacaruna Participacoes e Empreendimentos Ltda 
Contratados — US$ 10 milhoes 
Liberados — US$ 10 milhoes 

Barra Bonita Shopping, Empreendimentos e 
Participacaes Ltda. 
Contratados — US$ 8 milhOes 
Liberados — US$ 8 milhoes 

Norcon Sociedade Nordestina de ConstrucOes 
Ltda. 
Contratados — US$ 7 milhoes 
Liberados — US$ 7 milhoes 

Cia. Transamerica de Hoteis — Nordeste 
Contratados — US$ 6 milhOes 
Liberados — US$ 6 milhoes 

Ecia Irmaos Araujo Engenharia e Comercio Ltda. 
Contratados — US$ 12 milhOes 
Liberados — US$ 6 milhoes 

Bozano Simonsen Centros Comerciais 
Contratados — US$ 6 milhoes 
Liberados — US$ 5 milhoes 

Multishopping Empreendimentos Imobiliarios S.A. 
Contratados — US$ 6 milhoes 
Liberados — US$ 5 milhoes 

Unimed Joao Pessoa Cooperativa de Trabalho 
Medico 
Contratados — US$ 6 milhoes 
Liberados — US$ 5 milhoes 

La Fonte Empresa de Shopping Center S.A. 
Contratados — US$ 7 milhoes 
Liberados — US$ 4 milhOes 

Rio Poty Hotel Sao Luis Ltda. 
Contratados — US$ 6 milhoes 
Liberados — US$ 4 milhoes 

Tivoli Comercio, Importacao e Exportacao Ltda. 
Contratados — US$ 7 milhOes 
Liberados — US$ 4 milhoes 

lbirapuera Park Hotel Ltda. 
Contratados — US$ 7 milhoes 
Liberados — US$ 4 milhoes 

Expansao (implantacao de 76 
	

Sao Paulo 
lojas no DF, SP, RJ, CE, PR e 
MG) 

Implantacao (Parque Tematico 
	

Rio de Janeiro 
Terra Encantada na Barra da 
Tijuca) 

Implantagao (Parque Ternatico 
	

Sao Paulo 
em Vinhedo) 

Implantacao (finalizacao do 
	

Pernambuco 
Shopping Center Tacaruna em 
Recife) 

Implantacao (Recreio Shopping 
	

Rio de Janeiro 
Center) 

Implantacao (Shopping Center 	Sergipe 
Jardins) 

Implantacao (segunda fase do 
	

Bahia 
hotel na Ilha de Comandatuba) 

Implantacao (West Shopping Rio) Rio de Janeiro 

Expansao/Modemizacao 
	

Sao Paulo 
(Morumbi Shopping) 

Expansao/Reparagao (Ribeirao 
	

Sao Paulo 
Shopping) 

Implantacao (Hospital Geral em 
	

Paraiba 
Joao Pessoa) 

Implantacao (Shopping Center 	Sao Paulo 
em Sao Carlos) 

Implantacao (Hotel cinco estrelas Maranhao 
em Sao Luis) 

Implantagao (finalizacao de urn 	Sao Paulo 
Shopping Center em Santa 
Barbara D'Oeste) 

Implantacao (hotel cinco estrelas) Sao Paulo 

(continua) 
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PROJETOS 
	

OBJETIVO 
	 LOCALIZAcAO 

Sobloco Construtora S.A. 
Contratados - US$ 5 milhOes 
Liberados - US$ 4 milhoes 

Enplanta Engenharia Ltda. 
Contratados - US$ 4 milhoes 
Liberados - US$ 3 milhoes 

Rota Brasil Hotelaria e Servicos Ltda. 
Contratados - US$ 9 milhoes 
Liberados - US$ 3 milhoes 

Cia. Hoteis Palace 
Contratados - US$ 19 milhOes 
Liberados - US$ 2 milhoes 

Intermall Empreendimentos e Participacaes Ltda. 
Contratados - US$ 6 milhOes 
Liberados - US$ 2 milhoes 

Bozano Simonsen Centros Comerciais 
Contratados - US$ 2 milhoes 
Liberados - US$ 1 milhao  

Implantacao (Shopping 
	

Sao Paulo 
Center em Sao Carlos) 

Implantacao (Shopping 
	

Sao Paulo 
Center em Santa Barbara 
D'Oeste) 

Implantacao (hotel quatro 
	

Sao Paulo 
estrelas em Vila Mariana) 

Modernizacao/Racionalizacao Rio de Janeiro 

Implantacao (Shopping 
	

Minas Gerais 
Center em Ipatinga) 

Expansao (Shopping Center Minas Gerais 
de Belo Horizonte) 

Fonte: Area de Planejamento do BNDES. 

1994/96, enquanto as estatais federais registraram urn superavit primario de 
0,8% do PIB, as estatais estaduais tiveram urn deficit primario de 0,5% do 
PIB, constituindo-se em uma fonte de pressao sobre o endividamento 
public°. 

Vale ressaltar, ainda, o aumento do patrimonio dos estados. Durante a 
evolucao do processo de venda das awes das empresas estatais estaduais, 
estas comecaram a melhorar a sua gestao, promovendo a valorizacrio de suas 
awes. 0 resultado de todo este movimento foi a obtencao, em muitos casos, 
de expressivos agios na venda ou concessao do patrimonio fisico dos 
estados. 

TABELA 10 

Balanco das Concessoes e PrivatizacOes em 1997 
(Em US$ Milhoes) 

RECEITA DIVIDA TOTAL 
TRANSFERIDA 

P ND 4.266 3.559 7.825 

Empresas Estaduais 13.617 1.499 15.116 

— Privatizadas 11.229 1.499 12.728 

— Participacaes Minoritarias 2.388 2.388 

Concessoes Banda B 4.639 4.639 

Total 22.522 5.058 27.580 
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c) A Melhora das Exportacoes 

No que diz respeito as vendas externas brasileiras, destaca-se o expressivo 
aumento das exportacoes para os paises do Mercosul, cuja participacdo no 
total exportado passou de 4% em 1990 para 17% do total em 1997. Entre-
tanto, esse born desempenho regional nao encontrou paralelo em nivel 
global, observando-se uma tendencia de estagnacao da participacao relativa 
do Brasil no comercio mundial, incompativel corn o objetivo de acelerar o 
crescimento do PIB. 

Para reverter este quadro, o pais tern adotado nos dltimos dois anos medidas 
no sentido de fortalecer sua politica de exportacoes, aperfeicoando os 
mecanismos financeiros de estimulo as exportacoes, incentivando uma 
insercao maior em novos mercados, particularmente em "nichos" corn 
grande potencial de expansao em funpio de vantagens comparativas, e 
adotando uma polftica mais agressiva de divulgacdo dos produtos brasileiros 
no exterior. 

A necessidade de solucionar o problema do alto deficit em transacoes 
correntes, pelo qual passa atualmente a economia brasileira, requer uma 
expansao significativa das nossas exportacoes, o que exige urn aumento da 
competitividade. Nesse sentido, o BNDES tern agido em duas frentes 
principais: em primeiro lugar, incentivando o aumento da competitividade 
das empresas, como, por exemplo, ampliando os financiamentos as peque-
nas e medias empresas inovadoras atraves do Condominio de Capitalizacao 
de Empresas de Base Tecnologica (Contec); e, em segundo, aprofundando 
os mecanismos de financiamento ao comercio exterior. 

Conforme mencionado anteriormente, em 1991 o BNDES criou o Finamex, 
linha de financiamento atraves da qual passou a apoiar as empresas expor-
tadoras de bens de capital nacionais ou estrangeiras estabelecidas no pais, a 
partir de instrumentos de financiamento competitivos corn os similares 
oferecidos no mercado internacional. Havia duas linhas de desembolso: a) 
pre-embarque, voltada para o financiamento da producao para exportacao; 
e b) pos-embarque, destinada ao financiamento da compra de produtos 
brasileiros de exportacdo. 0 financiamento — restrito a 85% do valor 
exportado na linha pre-embarque e a 85% do valor FOB das exportacoes 
financiadas na linha pos-embarque — ocorria atraves de instituicoes finan-
ceiras credenciadas a um custo dado por: TJLP/dOlar + Libor de seis meses 
+ spread de 5% (linha pre-embarque); e taxa de desconto + taxa de cobranca 
+ comissao de administracdo + comissao de compromisso (linha pos-em-
barque). 0 prazo total de financiamento era de ate 30 meses no caso da linha 
pre-embarque e de ate oito anos para a pos-embarque. 

67 
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A partir de 1994 foram registrados aumentos significativos dos desembolsos 
do BNDES para financiamentos as exportacoes, principalmente para as 
operacoes de pos-embarque (Tabela 11 e Grafico 2). No final de 1996, o 
total de desembolsos atingiu US$ 388,3 milhoes, contra US$ 32,8 milhoes 
registrados no primeiro ano de atuacao do Finamex. 

Em 1997, a linha de financiamento a exportacao foi ampliada e, corn o novo 
nome de BNDES-exim, passou a apoiar praticamente todos os setores 

TABELA 11 

Evolucao dos Desembolsos para Apoio as Exportacoes — 
1991/97 
(Em US$ Mihoes) 

ANO PRE-EMBAROUE POS-EMBAROUE TOTAL 

Valor Nit:mar° de 
Operacoes 

Valor Ntirnero de 
Operaceies 

Valor Numero de 
Operacoes 

1991 32,8 57 — — 32,8 57 

1992 30,9 125 46,8 64 77,7 189 

1993 27,8 172 36,5 108 64,3 280 

1994 69,2 135 210,7 537 279,9 672 

1995 95,1 146 282,5 1.179 377,6 1.325 

1996 85,6 177 302,7 1.293 388,3 1.470 

1997 593,5 99 591,8 1.708 1.185,30 1.807 

Fonte: FINAME. 

GRAFICO 2 

Desembolsos para Apoio as Exportacaes — 1991/97 
(Em US$ BilhOes) 
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exportadores, nao se restringindo mais apenas ao setor de bens de capital. 
A cobertura do financiamento passou dos 85% anteriores para 100%, tanto 
no pre-embarque como no pos-embarque. Alern disso, foi criada uma linha 
pre-embarque especial corn o objetivo de financiar a producao nacional de 
bens exportaveis, sem vinculacao corn embarques especificos — ao contrario 
do que é exigido pela linha pre-embarque mas corn period() predetermi-
nado para a sua efetivacdo. 0 custo do financiamento passou a ser composto 
por: custo financeiro (variacao do Mar + Libor) + spread basic° (corn 
instituicao financeira garantidora, 1% a.a.; corn instituicao financeira man-
dataria, 2% a.a.) + spread de risco (nas operacoes corn instituicao financeira 
garantidora, negociado entre a instituicao financeira credenciada e o clien-
te). 0 prazo total de financiamento é de ate 30 meses para as linhas pre-ern-
barque e pre-embarque especial e de ate 12 anon para a linha pos-embarque. 

A ampliacao das linhas de financiamento as exportacoes resultou em urn 
crescimento expressivo dos desembolsos em 1997, que atingiram cerca de 
US$ 1,2 bad°, 205% acima do valor registrado em 1996 (Tabela 5 e Grafico 
2). Esta ampliacao promovida pelo BNDES Exim tern, de alguma forma, 
contribuIdo para urn maior dinamismo das exportacOes, que em 1997 
apresentaram urn crescimento de 11% ern relacao ao ano anterior, signifi-
cativamente maior que a taxa registrada em 1996, que tinha sido de apenas 
2,7% em relacdo a 1995 (Tabela 12). 

Destaca-se aqui nao apenas o crescimento de 21,6% das exportacoes de 
produtos basicos, mas tambem as maiores vendas externas de manufatura-
dos, que foram 10,5% maiores que as de 1996. 0 resultado é ainda mais 
favoravel quando se tern em conta que as exportacoes de manufaturados 
acumuladas ate maio de 1997 chegaram a apresentar uma reducao de 2,6% 
em relacao a igual period° de 1996. 

TABELA 12 

Exportacoes por Tipo de Produto — 1996/97 
(Em US$ Milhoes FOB) 

ITENS JANEIRO/DEZEMBRO vARIAcAo 

1997 1996 

Basicos 14.474 11.900 21,6 

Industrializados 37.668 35.026 7,5 
Semimanufaturados 8.478 8.613 -1,6 
Manufaturados 29.190 26.413 10,5 

Operacoes Especiais 844 821 2,8 
Total 52.986 47.747 11 
Fonte: MICT/Secex. 
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d) 0 Investimento Social 

Com a criacdo da Area de Desenvolvimento Regional e Social (AS) em 
1996, o BNDES ampliou sua atuacao no ambito das questoes sociais, 
particularmente no sentido de melhorar a qualidade e expandir a oferta de 
servicos sociais basicos e maximizer as oportunidades de geracao de em-
pregos e renda. Urn dos pontos principais da estrategia de atuacao corres-
ponde a obrigatoriedade de inclusdo, nos projetos, de um programa de 
reciclagem profissional e de estimulo a adocao de beneficios adicionais as 
obrigacoes trabalhistas, corn o objetivo de minimizar os efeitos decorrentes 
da perda de postos de trabalho. Dentre os principais programas da AS 
destacam-se o de Credit() Produtivo Popular, os Projetos de Autogestao e 
Co-gestao — ambos no ambito da area de atuacao de trabalho e renda — e o 
Projeto Multissetorial Integrado — ligado a area de atuacao de desenvolvi-
mento urbano. 

0 aumento das areas de atuacao do BNDES refletiu-se em uma significativa 
expansdo dos desembolsos sociais reais nos tiltimos dois anos, a precos 
medios de 1997: de R$ 59 milhoes ern 1995, atingiram R$ 267 milhoes em 
1996 e R$ 1,4 bilhao em 1997 (Tabela 13). As areas corn maior participacdo 
nos desembolsos totais corn os investimentos sociais do BNDES, em 1997, 

TABELA 13 

Evolucao das Aplicacoes Sociais do Sistema BNDESa —
1995/97 
(Em R$ Milhoes) 

RAMO SOCIAL 1995 1996 1997 

Valor Participa- 
cao % no 

Total 

Valor Participa- 
cao % no 

Total 

Valor Participa- 
cao % no 

Total 

Agricultura Familiar — — 3 1,2 662 46,4 
Transporte de Massa — — 107 40,1 511 35,8 
Saneamento — — 43 16,2 66 4,6 
Prodetur — — — — 12 0,8 
Educacao 20 34,7 47 17,8 69 4,8 
Sande 38 65,3 52 19,4 62 4,3 
Credit° Produtivo Popular — — — — 2 0,1 
RS-Emprego — — — — 8 0,6 
Eletrificacao Rural — — — — 8 0,6 
Outros — — 9 3,2 26 1,8 
Total 59 100,0 267 100,0 1426 100,0 

a as valores foram convertidos para preps medios de 1997. 



REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 5, N. 9, P. 51-76, JUN. 1998 
	

71 

foram a agricultura familiar (46,4%) e os transportes de massa (35,8%). 
Destacam-se, tambem, os recursos liberados para investimentos em sanea-
mento e educacao, os quais, apesar de mostrarem uma pequena participacao 
no total desembolsado para investimentos sociais, vem apresentando urn 
crescimento real significativo nos dois ultimos anos. 

e) A Geracao de Empregos 

0 aumento dos desembolsos reais do BNDES tern contribuido para a 
geracao de empregos, uma das prioridades da politica econ8mica atual. A 
Tabela 14 a seguir apresenta a evolucao da quantidade de empregos as-
segurados pelo BNDES entre 1995 e 1997. 4  

0 total de empregos assegurados pelo BNDES atingiu 3,3 milhoes em 1997, 
46,2% acima do montante registrado em 1996, e a maior parte deles (cerca 
de 50%) correspondeu a postos de trabalho gerados e/ou mantidos por 

TABELA 14 

Empregos Assegurados pelo BNDES — 1995/97 
(Em Mi lhares) 

EMPREGOS 1995 1996 1997 

Diretos 707 798 1.222 

Indiretos 579 589 831 

Efeito-Renda 821 850 1.219 

Total 2.107 2.237 3.271 

Fonte: BNDES (1998). 

4 Os dados pram gerados a partir de um model() criado para avaliar o impacto dos investimentos do 
BNDES sobre o emprego. 0 model() baseja-se em informaeoes on croeconamicas produzidas pelo 
IBGE, into e, os dados de emprego nao provem de nenhuma contagem dos empregos descritos/ob-
servados em (•ela projeto financiado. 1st° se explim pelo lino de que nao upends tal informed() é 
de difkil coleta e verificacao, mac lambent tem o inconvenience de nun o impacto sobre toda 
a cadeia produtiva. Utiliza-se 0 conceito de empregos assegurados porque nao se pode afirmar se 
os empregos gerados news postos de trabalho criados pelo investimento feito a partir do 

•finan•iamento do BNDES. ou se .silo empregos (pie deimriant de existir also tido houvesse o 
investimento. Ha dual formes de empregos assegurados: (Nudes gerados nos setoresprnecedores 
dos projews de investimento e Os que sao assegurados pelo investimento em execucdo. Cada uma 
destas atividades, por stw vez., Wm dos empregos (brews, gera dois tipos de emprego: os indiretos 
propriamente diws e os de efeito-renda. Os primeiros correspondent aos empregos assegurados nos 
setores clue finweem os insumos part: quem •onstroi elm opera um investimento. Os de efeito-renda 
Son ((Tides criados pelo consumo da renda gerada para quern constrot e/ou opera esses inves-
timentos. Para uma descried() complete( da metodologia do model() de geracao de empregos, ver 
Najberg e Vieira (1996). Ver tambem BNDES (1998). 



72 
	

0 DESEMPENHO DO BNDES NO PERIODO RECENTE E AS METAS DA POLiTICA ECONoMICA 

TABELA 15 

Empregos Assegurados pelo BNDES segundo 
Investimentos Setoriais — 1997 
(Em Milhares) 

EMPREGOS 1997 

Agricultura 374 
Inc:Istria 1.639 
Infra-Estrutura 823 
Comercio/Servicos 436 
Total 3.271 
Fonte: BNDES (1998). 
Nota: Cabe ressaltar que os empregos nao estao assegurados nos proprios setores, mas sim por 
investimentos realizados nestes setores. 

investimentos na industria de transformed° (Tabela 15), vindo a seguir, 
corn cerca de 25% do total, os investimentos no setor de infra-estrutura. 5  

4. Concluseies 

0 BNDES tern tido urn papel importante como instrumento da politica 
economica do atual governo, contribuindo para gerar as condicoes neces-
sarias a promocdo de uma trajetoria de crescimento sustentado, principal-
mente no que diz respeito a expansao dos investimentos, das exportacoes e 
dos gastos sociais. Alem disso, sua atuacdo tambem tern lido fundamental 
na geracdo de empregos e no avanco do processo de privatizacao. 

A partir de 1994, corn a estabilizacdo macroeconornica e a conseqiiente 
retomada do crescimento, ocorreu uma recuperacdo dos financiamentos do 
BNDES, sendo que o total liberado em 1997 representou o melhor desempe-
nho das duas tiltimas decadas. De 1994 a 1997, os desembolsos do BNDES 
apresentaram uma taxa de crescimento real acumulada em torno de 300%, 
atingindo em 1997 cerca de R$ 18 bilhoes — a precos correntes o que 
representou urn crescimento real da ordem de 71 % em relacao a 1996. 

A atuacdo mais agressiva do Sistema BNDES decorreu da ampliacdo da 
abrangencia dos financiamentos. Esse maior volume de operacoes se deu 
como resultado ndo apenas da expansdo das atividades tradicionais corn os 

5 Vale dizer que as operacoes de reestnauraciio e fortalecimentofinanceiro, entre as quais se incluem, 
pot- exempla, aquelas ref erentes ao adiantamento pant privatizactio de empresas estaduais, tido 
foram consideradas no aikido do total de empregos assegumdos pelo BNDES. Embora essas 
operacoes tenham inTlicacnes na criacdo elm manutencOo de empregos, setts efeitos silo distintos 
do restante das operacoes e de dificil mensuracao [ver Najberg e Vieim (1996) e BNDES (1998)1. 
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setores industriais e de infra-estrutura, mas tambern do significativo aumen-
to dos desembolsos em setores como servicos — shopping centers, turismo, 
parques ternaticos etc. —, financiamento a exportacao, apoio a projetos de 
alto impacto social e programas de estimulo a privatizacao estadual. 

0 rapid° crescimento dos desembolsos do BNDES no period° recente esta 
diretamente relacionado as transformacoes por que vem passando a econo-
mia, em particular aquelas resultantes da estabilizacao macroeconomica e 
da introducao de urn modelo econ6mico mais calcado nos mecanismos de 
mercado. Em uma economia corn baixa inflacao e na qual as empresas estao 
submetidas a uma pressao competitiva, cresce a importancia do papel de urn 
banco de desenvolvimento como o BNDES. 

Dentre os setores apoiados pelo Banco destaca-se, no period° recente, o de 
infra-estrutura, cujos desembolsos apresentaram urn crescimento real de 
152% em 1997 em relacao a 1996. Como se sabe, a queda do investimento 
priblico nos dltimos 15 anos tern impactado principalmente os setores de 
infra-estrutura, gerando importantes estrangulamentos setoriais, corn efeitos 
negativos sobre o investimento privado. Tendo em vista a necessidade de 
dotar o pais de uma infra-estrutura compativel corn o objetivo de crescimen-
to sustentado a longo prazo, o BNDES tern aumentado seus financiamentos 
nessa area a fim de promover urn aumento significativo da formacao bruta 
de capital em infra-estrutura e, assim, contribuir para urn aumento da 
produtividade da economia. Em relacao a inddstria de transformacao, os 
financiamentos do BNDES em 1997 visaram, principalmente, a expansao 
da capacidade produtiva e a modernizacao das empresas. Quanto ao setor 
de servicos, dentre os principais projetos financiados pelo BNDES em 1997 
destacam-se os referentes a construcao de parques tematicos e shopping 
centers. 

Quanto ao processo de privatizacao, a partir do lancamento do Programa 
Nacional de Desestatizacao (PND) em 1990, o BNDES passou a desempe-
nhar urn papel central no processo, sendo designado gestor do Fundo 
Nacional de Desestatizacao (FND) e responsavel pelo apoio tecnico, admi-
nistrativo e financeiro ao PND. 

Os resultados do PND sao expressivos: de 1990 a 1997 foram geradas 
receitas de vendas de US$ 18 bilhoes e transferiram-se dividas no valor de 
US$ 8,1 bilhoes, totalizando urn resultado agregado de US$ 26,1 bilhoes. 
Em 1997, as privatizacoes no ambito do PND geraram receitas de US$ 4,3 
bilhoes, que, combinadas corn uma divida de US$ 3,6 bilhoes transferida ao 
setor privado, levaram a urn resultado acumulado no ano de US$ 7,8 bilhoes. 

,t,6011•11/110.., 
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Em 1997, o BNDES nao apenas foi o responsavel pelo PND, como tambem 
apoiou, financeira e tecnicamente, os processos estaduais de desestatizacao. 
0 apoio do governo federal as privatizacoes estaduais teve diversos objeti-
vos, sendo o principal o de viabilizar a expansao do PND no setor eletrico. 
Alem disso, as privatizacoes contribuem para a reducao do pagamento de 
juros, corn a utilizacao de parte dos recursos arrecadados para o abatimento 
da divida dos estados. Finalmente, as privatizacoes das estatais estaduais 
podem contribuir para a melhoria do resultado fiscal primario: enquanto nos 
tiltimos anon as estatais federais tem registrado superavits primarios, as 
estaduais vem registrando deficits primarios, constituindo-se em uma fonte 
de pressao sobre o endividamento public°. 

A necessidade de solucionar o problema do alto deficit em transacoes 
correntes, pelo qual passa atualmente a economia brasileira, requer uma 
expansao significativa das nossas exportacoes, o que exige urn aumento da 
competitividade. Nesse sentido, o BNDES tern agido em duas frentes 
principais: em primeiro Lugar, incentivando o aumento da competitividade 
das empresas; e, em segundo, aprofundando os mecanismos de financiamen-
to ao comercio exterior. 

Em 1991, o BNDES criou o Finamex, linha de financiamento atraves da 
qual passou a apoiar as empresas exportadoras de bens de capital nacionais 
ou estrangeiras estabelecidas no pals, a partir de instrumentos de financia-
mento competitivos corn os similares oferecidos no mercado internacional. 
A partir de 1994, foram registrados aumentos significativos dos desembol-
sos do BNDES para financiamentos as exportacoes. Em 1997, a linha de 
financiamento a exportacao foi ampliada e, corn o novo nome de BNDES-
exim, passou a apoiar praticamente todos os setores exportadores, nao se 
restringindo mais apenas ao setor de bens de capital. Esta ampliacao das 
linhas de financiamento as exportacoes resultou em urn crescimento expres-
sive dos desembolsos em 1997, que atingiram cerca de US$ 1,2 bilhao, 
205% acima do valor registrado em 1996. 

Este aumento dos financiamentos do BNDES-exim tern, de alguma forma, 
contribuido para urn maior dinamismo das exportacoes, que em 1997 
apresentaram urn crescimento de 11% em relacao ao ano anterior, signifi-
cativamente maior que a taxa registrada em 1996, que tinha sido de apenas 
2,7% em relacao a 1995. Destaca-se aqui nao apenas o crescimento de 21,6% 
das exportacoes de produtos basicos, mas tambern as maiores vendas 
externas de manufaturados, que foram 10,5% maiores que as de 1996. 

Corn a criacao da Area de Desenvolvimento Regional e Social (AS) em 
1996, o BNDES ampliou sua atuacao no ambito das questoes sociais, 
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particularmente no sentido de melhorar a qualidade e expandir a oferta de 
servicos sociais basicos e maximizar as oportunidades de geracao de em-
pregos e renda. Urn dos pontos principais da estrategia de atuacao corres-
ponde a obrigatoriedade de inclusao, nos projetos, de um programa de 
reciclagem profissional e de estimulo a adocao de beneficios adicionais as 
obrigagoes trabalhistas, corn o objetivo de minimizar os efeitos decorrentes 
da perda de postos de trabalho. 0 aumento das areas de atuacao do BNDES 
refletiu-se em uma significativa expansao dos desembolsos sociais reais nos 
dltimos dois anos, a precos medios de 1997: de R$ 59 milhoes em 1995, 
atingiram R$ 267 milhoes em 1996 e R$ 1,4 bilhao em 1997. 

Finalmente, o aumento dos desembolsos reais do BNDES tem contribuido 
para a gel-nab de empregos, uma das prioridades da politica economica 
atual. 0 total de empregos assegurados pelo BNDES atingiu 3,3 milhoes em 
1997, 46,2% acima do montante registrado em 1996, e a maior parte deles 
(cerca de 50%) correspondeu a postos de trabalho gerados e/ou mantidos 
por investimentos na indlistria de transformacao, vindo a seguir, corn cerca 
de 25% do total, os investimentos no setor de infra-estrutura. 
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