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APRESENTAcA0 

0 presente texto procura 
sumariar a atuacao do 
BNDES nos seus trinta anos 
de atividades, colocando 
enfase na sua contribuicao 
ao desenvolvimento, nas 
suas eventuais dificuldades e 
nas transformacOes 
institucionais por que 
passou o Orgao. 

Elaborado especialmente 
para o 2? Seminario de 
Avaliacao e Rumos, tern 
como principal objetivo ser 
informativo, sistematizando 
dados que possam ser uteis 
as reflexOes e concluseies 
dos participantes. 

Por se tratar o BNDES da 
maior e mais importante 
agencia de fomento do Pais, 
seu desempenho esta 
intimamente ligado ao da 
economia brasileira. Nao 
por outra razao que o 
primeiro capitulo — a guisa 
de introducao — procura 
descrever brevemente as 
caracteristicas da economia 
brasileira a epoca da criacao 
do BNDES, que estao nas 
origens da propria 
instituicao. Da mesma 
forma, historiam-se os 
antecedentes da sua criacao, 
remontando-se aos trabalhos 
da Comissao Mista 
Brasil—Estados Unidos. Ao 
mesmo tempo, dedica-se 
atencao especial a questao 
das origens dos recursos. 

No segundo capitulo, 
expeiem-se a evolucao do 
desempenho do BNDES ao 
longo do tempo, a sucessiva 
atribuicao de prioridades —
de acordo corn os 



requerimentos da economia 
brasileira — e o 
consequente 
comportamento dos setores 
apoiados. Descrevem-se, 
ainda, as modificaceies 
organizacionais atravessadas 
pelo BNDES e a 
diversificacao das 
modalidades operacionais 
de apoio que, em alguns 
casos, revelaram-se 
decisivas. 

0 terceiro capitulo 
apresenta as principais 
consequencias da atuacao 
do BNDES, do ponto de 
vista dos principais objetivos 
permanentes que norteiam a 
economia brasileira. 
Privilegiaram-se os temas da 
consolidacao do parque 
industrial, de apoio a 
empresa privada nacional e 
as pequenas e medias 
empresas, de defesa do 
balanco de pagamentos e de 
apoio a reducao dos 
desequilibrios regionais. 

Procurou-se fazer uma 
ligeira avaliacao do 
desempenho, em termos 
destas questOes 
fundamentais para o Pais. 

0 quarto e Ultimo capitulo 
apresenta as conclusOes; 
examina-se o saldo da 
atuacao do BNDES sob a 
otica do fomento ao 
desenvolvimento, corn 
enfase na importancia do 
ciclo dos anos 70. Interroga-
se, ainda, a vista do passado 
e das modificacOes mais 
recentes, qual o futuro 
reservado a instituicao, em 
seu papel 
desenvolvimentista. 

5 



INTRODKAO: A ECONOMIA BRASILEIRA 
A EPOCA DA CRIAcA0 DO BNDES 

1.1. A situacao no pos-guerra 

A Segunda Guerra Mundial e a 
severa depressao dos anos 30 
constituiram-se em poderosos 
estimulos a industrializacao 
brasileira, por diversos motivos. 

De urn lado, a epoca da depressao, 
estava extremamente reduzida a 
capacidade para importar, em 
decorrencia da debacle do mercado 
de primarios, em especial os nao 
essenciais como o café. A escassez 
absoluta de divisas tornava possivel 
a producao local de manufaturados, 
uma vez desaparecida a 
concorrencia internacional. 

De outro lado, a abrangencia do 
conflito e a sua relativamente longa 
duracao obrigaram as economias 
industrializadas — notadamente a dos 
Estados Unidos — a reconverterem 
seu aparelho produtivo para as 
necessidades de guerra, dificultando 
o fornecimento de bens 
industrializaclos as economias 
perifericas. E verdade que tambem 
ficou prejudicada a importacao de 
equipamentos, sendo provavel a 
ocorrencia de taxas de crescimento 
do produto industrial inferiores as 
dos anos 30, mas ainda assim 
positivas. 

Ambos os fatores deslocaram o polo 
dinamico da economia e, a despeito 
da controversia de alguns scholars 
acerca do papel da guerra como 
fator favoravel ou obstaculo a 
industrializacaol, nao restam 
duvidas 'de que o period() foi 
marcado pela aceleracao da 

'Cf. A. Fishlow, "Origens e Conseqiiencias da 
Substituicao de Importacoes no Brasil", in F.R. 
Versiani e J.R.M. de Barros, orgs., Formacao 
Economica do Brasil (Sao Paulo: Saraiva, 1977), 
p. 7-40. 

industrializacao, contando, inclusive, 
corn o decisivo apoio do Governo 
norte-americano 2 . 

No irnediato pOs-guerra, contudo, 
chegou-se a urn ponto crucial no 
que toca ao prosseguimento da 
industrializacao e ao seu 
aprofundamento. Finda a guerra, os 
Estados Unidos ja nao mostravam 
tanto empenho em colaborar corn a 
industrializacao brasileira, e 
internamente reacendia-se a ja 
antiga polemica entre "ruralistas" e 
"industrialistas", entre "liberais" e 
"intervencionistas" 3 . 0 prOprio 
Governo Federal executa uma 
politica cambial de tend'encias 
liberals, esgotando-se rapidamente o 
estoque de divisas acumuladas nos 
anos de guerra e provocando urn 
certo arrefecimento no processo de 
substituicao de importacOes. 

Aparentemente, portanto, teria 
havido urn certo recuo no que toca a 
politica industrial, embora o avanco 
da industrializacao ja tivesse urn 
certo carater de irreversibilidade. A 
Tabela 1 ilustra bem este aspecto: 
confrontando-se os dados dos 
censos industrials de 1920 e 1950, 
tem-se uma ideia do deslocamento 
das posicoes relativas dos ramos da 
inclustria de transformacao. Ainda 
predominavam os chamados ramos 
tradicionais (70% do valor da 
producao industrial), mas o avanco 
dos demais sugere que se 
consolidara uma etapa do processo, 
e que se estava iniciando uma outra, 
objeto de discussao entre os 
mentores de politica economica. 

2Cf. Pedro Malan et alii, Politica Externa e 
lndustrializacao no Brasil (1939/52) (Rio de 
Janeiro: IPEA/INPES, 1977) p. 22-36. 

3Cf. Roberto C. Simonsen e Eugenio Gudin, A 
Controversia do Planejamento na Economia 
Brasileira, Serie Pensamento Economic° Brasileiro 
(Rio de Janeiro: IPEA/INPES, 1978), n5) 3. 



7 Para alguns, tornava-se claro que o 
esforco a ser empreendido exigia 
uma participacao mais intensa do 
setor publico. As entao modernas 
teorias do subdesenvolvimento 
procuravam demonstrar que certas 
deficiencias basicas — escassez de 
poupanca, incipiencia do mercado 
de capitais, fraca mobilidade da 
mao-de-obra — somente seriam 
corrigidas caso o Estado interviesse 
nestes dominios e em outros, antes 
totalmente entregues a iniciativa 
privada. 

Por outro lado, carecia o Governo 
de instrumentos poderosos corn que 
pudesse lancar-se a programas de 
grande envergadura. Era 
notoriamente insuficiente a 
capacidade arrecadadora do 
Governo Federal, que tampouco 
dispunha de instituicOes financeiras 
capazes de assegurar o fluxo de 
recursos necessarios a realizacao de 
investimentos de longo prazo de 
maturacao, que se afiguravam 
indispensaveis para o proprio 
prosseguimento da industrializacao 
brasileira. 

0 primeiro period() governamental 
do pOs-guerra, contudo, marca-se 
por certa cautela. Tern-se uma 
tentativa embrionaria de 
planejamento atraves da 
programacao do dispendio do 
Governo Federal, mas pouco se 
avanca no objetivo de eliminar 
certos desequilibrios entre oferta e 
procura de alguns bens e servicos. 
Tampouco captaram-se recursos 
externos; antes, como se disse, 
esgotou-se o saldo acumulado de 
divisas, prenunciando novos 
momentos de dificuldades no 
balanco de paga-mentos. A situacao 
internacional, ademais, nao era 
favoravel a Raises em 

desenvolvimento, dados o grande 
empenho do Governo 
norte-americano na reconstrucao da 
Europa e o vulto dos recursos 
comprometidos atraves do Plano 
Marshall. 

Ainda assim, ja em 1948 
constituiu-se uma Comissao Tecnica 
Mista Brasil—Estados Unidos, 
corn o objetivo de estudar a questao 
do desenvolvimento econOmico do 
Brasil e, evidentemente, de estreitar 
os laws entre os dois [Daises. 0 
resultado dos trabalhos, conhecido 
como o relatOrio da Missao Abbink, 
da maior enfase as questOes de 
cunho conjuntural, embora aflore o 
importante problema da "escassez 
de poupanca" ou das dificuldades de 
sua canalizacao eficiente, sugerindo 
uma "reorientacao dos fluxos de 
poupanca", sem contudo mencionar 
a possibilidade de macica ajuda do 
Governo norte-americano. 

No que toca ao objetivo deste 
trabalho, contudo, esta constatacao 
tern certa importancia, visto que se 
reconhecia a necessidade de 
"recursos adicionais para os 
investimentos publicos do programa 
de desenvolvimento" 4 , dada a 
vigente matriz institucional. 
Adotava, porem, postura 
nitidamente liberal, julgando mesmo 
excessiva a carga tributaria 
brasileira. 

4Cf. P. Malan et alii, op. cit., p. 52. 



8 Tratou-se, portanto, tao-somente de 
uma primeira aproximacao da nacao 
norte-americana corn o Brasil e 
ainda assim numa epoca em que 
eram outros os interesses 
prioritarios daquele Governo. 

Esta situacao ira alterar-se rapida e 
dramaticamente em curto prazo, por 
diversos motivos ligados 
basicamente a mudancas no cenario 
internacional. Tais motivos fizeram 
crescer a importancia da America 
Latina aos olhos dos Estados 
Unidos, e ja no final de 1950 cria-se 
a Comissao Mista Brasil—Estados 
Unidos para o Desenvolvimento 
Economic°, cujos objetivos, em 
essencia, eram significativamente 
diferentes dos da comissao anterior. 

Corn efeito, alem da notavel 
amplitude dos seus trabalhos, 
contando, inclusive, corn a 
incumb'encia de elaborar projetos 
que pudessem obter o apoio de 
instituicOes internacionais como a 
Eximbank e o BIRD, podem-se 
destacar dois pontos distintos: a) a 
conclusao de que era necessario 
eliminar certos pontos de 
estrangulamento, corn o concurso 
de investimentos publicos nao 
antagonicos aos investimentos 
privados; e b) a verificacao da 
necessidade de se criar urn Orgao 
financeiro especifico para o 
financiamento de tais projetos, a 
imagem do BIRD. 

Estas duas conclusaes, aliadas 
postura ideolOgica nacionalista e 
desenvolvimentista do segundo 
governo do pOs-guerra, formam sem 
duvida a base histOrica da criacao 
do BNDES, como reconhecimento 
de: i) urn impasse no 

prosseguimento da industrializacao, 
caso nao se investisse em 
determinados setores de 
infra-estrutura; e ii) uma necessidade 
da intervencao do setor public° e da 
criacao de urn Orgao especifico. 
Restaria definir o modus faciendi 
desta proposta e conseguir a sua 
aprovacao. Ressalte-se tambern que 
as condicoes objetivas da economia 
brasileira, como se vera, 
contribuiram decisivamente para a 
realizacao deste projeto. 

1:2. A industrializacao 
brasileira: evolucao e 
caracteristicas ate o inicio dos 
anos 50 

0 crescimento industrial brasileiro, 
como se sabe, nao surgiu no pas- , 
guerra; ao contrario, a montagem e 
'a consolidacao dos primeiros 
segmentos manufatureiros 
— texteis, alimentos e bebidas — ja 

i tinham se iniciado no final do sec. XIX. 
Foi, em grande parte, uma 
decorrencia do proprio processo de 
expansao e diferenciacao das 
economias primario-exportadoras 
regionais, notadamente a cafeeira. 

Com efeito, a expansao das 
atividades exportadoras repercute 
em outros setores produtivos, como 
os de transportes, comercio e 
servicos bancarios. Este conjunto faz 
surgir e crescer a massa de 
assalariados, vale dizer, o mercado 
interno, que inicialmente seria 
suprido pelas importacoes. Corn a 
elevacao da escala e a ocorrencia de 
algumas crises cambiais, eleva-se a 
rentabilidade de alguns segmentos 
industriais que comecam a instalar-
se no pa is. 



9 Viu-se tambem que, a partir dos 
anos 30, a reducao da capacidade 
de importacao da economia 
brasileira influi decisivamente no 
ritmo do crescimento industrial e na 
prOpria participacao do setor 
publico na esfera econornica. De 
fato, o Governo passou a administrar 
as compras externas mais 
rigidamente, a partir de urn criterio 
de essencialidade, dando-se 
preferencia as importacoes de 
produtos que nao fossem 
produzidos localmente vis-a-vis os 
que pudessem se-lo, ainda que corn 
certo sacrificio da qualidade e de 
custos. Corn isso, o setor secundario 
tornava-se mais complexo, como se 
depreende da Tabela 1-1, que mostra 
a composicao do setor em 1920 e 
1949. 

Persistiram, no entanto, algumas 
barreiras ao avanco da 
industrializacao: a reduzida 
dimensao do mercado, notadamente 
para os segmentos pesados; a 
limitada capacidade financiadora 
dos agentes publicos e privados e a 
escassez de divisas dificultavam o 
alcance de novos patamares de 
desenvolvimento e a diversificacao 
do parque industrial nacional, na 
direcao dos setores entao chamados 
basicos. 

Sao bastante conhecidas as 
deficiencias de um conjunto 
industrial apoiado 
predominantemente nas industrias 
leves: alem da fraqueza dos efeitos 
de encadeamento, dificultando a 
manutencao de urn processo de 
crescimento auto-sustentado, 
grande a dependencia em relacao as 
importacaes, sobretudo devido a sua 
maior incompressibilidade. 

De outro lado, as empresas privadas 
concessionarias de alguns destes 
servicos publicos — ferrovias, 
distribuidoras de energia, portos — 
tambern encontravam dificuldades 
para expandir sua oferta. Alem dos 
ja conhecidos e graves obstaculos as 
importacOes, decorrentes da 
insuficiencia de divisas e, 
posteriormente, do estado de 
guerra, as clausulas de 
remuneracao, desconsiderando o 
fenOmeno inflacionario, nao 
estimulavam reinversoes. 

No que toca ao setor industrial, 
portanto, pode-se dizer que os 
principais entraves situavam-se do 
lado da oferta, contrariando algumas 
pessimistas e etnocentricas teorias 
do subdesenvolvimento, que 
colocavam enfase nas questaes de' 
procura, nos aspectos etnicos e 
culturais etc. 

De fato, apesar da relativamente 
reduzida dimensao do mercado 
interno, urria mera descricao da 
pauta de importacOes do imediato 
pOs-guerra revela os espacos onde 
seria viavel a implantacao ou a 
expansao de certos ramos do setor 
secundario. Este e o conteudo da 
Tabela 2, que mostra a composicao 
da pauta de importacaes no ano de 
1950. 

Verifica-se de piano a importancia 
relativa das importacOes dos bens 
de consumo duraveis, uma etapa 
classica do processo de 
industrializacao das economias de 
mercado de "industrializacao 
retardataria". A prOpria presenca na 
pauta de importacOes demonstra, 
obviamente, a existencia previa de 
procura, urn requisito do processo 
de substituicao de importacees. 



10 Subsidiariamente, ainda no que toca 
a oferta, tern-se apontado a ausencia 
de grupos empresariais dinamicos 
de grande porte e de 
comportamento moderno. Embora 
se trate de urn fator de dificil 
mensuracao, nao restam duvidas de 
que eram raros os grandes grupos 
empresariais no Pais, e ainda mais 
raros os que adotaram tecnicas 
gerenciais compativeis corn a epoca. 
Na verdade, dada a dificil 
disponibilidade de credit° de longo 
prazo, nao a possivel estabelecer 
uma relacao causal entre capacidade 
empresarial e crescimento 
economic° do setor privado. 
Registre-se, ainda assim, a incipiente 
formacao do empresariado nacional, 
pouco propenso — ou pouco capaz 
involuntariamente — a investir em 
empreendimentos de grande vulto. 

Dessa forma, conclui-se ter sido 
razoavel a enfase da politica 
econOmica no lado da oferta; 
tratava-se de adotar medidas que, 
em prazo relativamente curto, 
alterassem o cenario economic°, de 
modo a propiciar condicees para o 
aprofundamento da industrializacao. 
Dentre estas, avultava tambem a 
questa° financeira, para cuja 
solucao o BNDES seria urn 
importante instrumento. 

Vista em perspectivas, é inegavel 
que esta °Ka° nao equacionava 
todos os problemas da economia 
brasileira. Sem incorrer no vicio 
falacioso do post hoc, ergo propter 
hoc, a distancia temporal permite 
afirmar que se germinou al um perfil 
de procura que encerrava em seu 
bojo alguns determinantes de perda 
de dinamismo. Trata-se, porem, de 
questao polemica, que sera 
examinada mais adiante. 

1.3. A criacao do BNDES: 
antecedentes, funcoes e origens 
dos recursos 

Como ja se viu, partiu da Comissao 
Mista Brasil—Estados Unidos a 
sugestao de criacao de urn Orgao 
que gerisse o programa de 
reaparelhamento e desenvolvimento 
do pals, o qual deveria contar corn 
recursos externos — provenientes 
do BIRD e do Eximbank — e 
internos firmes. 

Os recursos externos estariam 
vinculados a existencia de projetos, 
enquanto os internos seriam a base 
de criacao da nova instituicao. Ja se 
mencionou a dificuldade de se 
contar corn mecanismos tributarios 
ageis para tal fim, de modo que ao 
cabo do exame de diversas 
alternativas, o Governo optou pelo 
lancamento de urn emprestimo 
compulsorio, a ser cobrado atraves 
do pagamento de adicional ao 
Imposto de Renda. Para isso, 
aprovou-se a Lei n? 1.474 (de 
26.11.1951), que vinculou esta 
receita adicional a urn fundo 
financeiro, destinado exclusivamente 
aos projetos integrantes do 
Programa de Reaparelhamento 
Economic°. 



11 Este adicional representava, pois, 
uma fonte firme de recursos, 
embora por prazo limitado. 
Originalmente, sua cobranca deveria 
extinguir-se em 1956, prazo que foi 
dilatado ate o exercicio de 1966 (Lei 
riP 2.973, de 26.11.1956). Contava-se 
ainda corn uma vantagem 
suplementar: tais recursos, por se 
constituirem em dotacao 
orcamentaria, nao requeriam 
remuneracao e eram repostos 
anualmente. Nao integravam, 
contudo, o patrimonio do BNDES. 
Isso permitia, entre outras coisas, 
que o. novo orgao aplicasse em 
determinados empreendimentos, 
sem que a preocupacao 
predominante fosse a rentabilidade 
privada destes. Ver-se-8 no pr6ximo 
capitulo quao importante foi esta 
caracteristica. 

De fato, o onus da divida cabia ao 
Poder Executivo, que pela mesma 
Lei n? 1.474 ficou autorizado a 
emitir titulos da divida pOblica, corn 
o objetivo de atender a devolucao 
dos adicionais. 

Lima vez estabelecida a principal 
fonte de recursos, tratou o Poder 
Executivo da instituicao do 
organismo que iria geri-los, criado 
finalmente a 20 de junho de 1952, 
pela Lei n? 1.628. 0 BNDES foi 
criado corn autonomia 
administrativa e personalidade 
juridica prOpria e sob jurisdicao do 
Ministerio da Fazenda. 

Suas principais funcOes tambern 
foram estabelecidas em lei: executar 
a legislacao especifica referente ao 
Programa de Reaparelhamento 
Economic° e atuar como agente do 
Tesouro Nacional nas operacoes 
financeiras referentes aquele 
programa, estabelecendo as linhas 
gerais para a sua atividade e fixando 
a sua organizacao. Alern disso, a 
mesma lei delegou ao BNDES 
competencia para dar a garantia do 
Tesouro a creditos externos, 
conforme autorizacOes legais. 

A lei n!)  1.628, finalmente, 
concedeu ao BNDES novas fontes 
de recursos: dep6sitos compulsOrios 
na sua conta de: ate 4% dos 
depositos das Caixas Econ6micas 
Federais; ate 25% das reservas 
tecnicas das companhias 
seguradoras; e ate 3% da receita 
anual dos orgaos de Previdencia 
Social, excluida a quota que cabe a 
Clni5o. 

Estavam completados, assim, os 
atos que nortearam a criacao do 
BNDES: de urn lado, definiram-se e 
institufram-se as fontes de recursos; 
de outro, estabeleceram-se os 
setores aos quais o BNDES deveria, 
por forca de lei, conceder prioridade 
em suas aplicacOes. 



A EVOLKAO E AS TRANSFORMAcOES 
DO SISTEMA BNDES 

2.1. As sucessivas prioridades 
setoriais do BNDES 

0 reaparelhamento economic°, 
primeira funcao que coube ao 
BNDES como agencia financiadora, 
atribuiu claras prioridades setoriais, 
a partir dos diagnOsticos 
governamentais e da Comissao 
Mista Brasil—Estados Unidos. 

Como ja se mencionou, era notOria 
a deficiencia de infra-estrutura: 
obsoleta em alguns casos, 
insuficiente em outros. No seu 
primeiro trienio de funcionamento, 
as aplicacOes do BNDES 
destinaram-se, na sua quase 
totalidade, a melhoria da 
infra-estrutura, predominando o 
reaparelhamento ferroviario e a 
eletrificacao. 

Neste period° tratou-se mais de 
melhorar a rede de transporte — 
tanto de passageiros quanto de 
carga — do que de estender a 
quilometragem entao existente. 
Neste trienio (1953/55), cerca de 
54% dos desembolsos dirigiram-se 
ao setor ferroviario, enquanto a 
energia eletrica couberam 22%. 

Releva notar ja estar al presente o 
papel germinativo da acao 
financiadora do BNDES: em ambos 
os casos, a ajuda pioneira precedeu 
a criacao de duas importantes 
holdings do Governo Federal: a Rede 
Ferroviaria Federal S.A. e a Centrais 
Eletricas do Brasil S.A. 

A prioridade concedida ao setor 
ferroviario nao foi, porem, de longa 
duracao. A prOpria marcha da 
industrializacao brasileira, apoiando-
se na industria automobilistica e, 
consequentemente, no transporte 
rodoviario, fez deslocar os 
investimentos para este Ultimo, de 
que nao participou diretamente o 
BNDES. 

Assim, elevou-se inicialmente a 
importancia relativa do setor de 
energia eletrica, cuja escassez nos 
anos 50 chegava a bloquear as 
atividades produtivas. Como gestor 
do Fundo Federal de Eletrificacao 
— FFE, o BNDES dedicou-se ao 
programa de eletrificacao, 
viabilizando a execucao de projetos 
de alta relevancia, seja atraves da 
concessao de financiamentos, seja 
mediante a prestacao de avais a 
emprestimos contraidos no exterior. 
Ate 1962 — data da criacao da 
Eletrobras — o BNDES foi o 
principal responsavel pela grande 
elevacao da oferta, respondendo por 
cerca de urn terco dos investimentos 
do Banco. Observe-se que, mesmo 
depois do surgimento da Eletrobras, 
o BNDES nao deixou de atuar nesta 
area, embora corn menor 
importancia e, por vezes, sob outro 
enfoque. 

Este setor, como se sabe, tornou-se 
vital para o aprofundamento do 
processo de industrializacao, 
sobretudo se se pensar na sua 
concentracao espacial, requerendo 
elevado nivel de oferta na regiao 
sudeste. 0 setor foi efetivamente 
consolidado, nao representando 
qualquer Obice a expansao 
industrial, corn os investimentos 
antecipando-se ao proprio 
crescimento da procura. 



13 Corn o prosseguimento e o 
aprofundamento do processo de 
industrializacao, e implantados os 
ramos ditos leves, elevou-se a 
necessidade de consumo de aco, 
cuja producao domestica era entao 
insuficiente. Concedeu o BNDES 
prioridade a este setor, ate hoje 
grande recipiendario dos seus 
recursos; ja em 1954, sao aprovados 
os primeiros projetos, participando 
o Banco, a partir dal, de todos os 
principals empreendimentos do setor. 
Entre 1958 e 1967, cerca de 50% 
dos recursos do BNDES foram 
destinados a siderurgia, onde 
tambern se atingiu virtualmente a 
auto-suficiencia. Tambern aqui, cabe 
observar o papel pioneiro do 
BNDES: uma vez implantado o 
setor, o Governo Federal houve por 
bem instituir a Siderbras, holding 
siderCirgica (1973). 

E ocioso destacar a vital 
importancia deste setor, sem o qual 
nao se viabilizaria a industrializacao, 
como o demonstram algumas 
experiencias internacionais da 
prOpria America Latina: a fragilidade 
de urn parque industrial sem 
industrias pesadas pode interromper 
o processo de desenvolvimento 
economic°, sobretudo se se recorda 
das caracteristicas usuais de 
mercado interno restrito e de 
cronicas dificuldades de balanco de 
pagamentos. 

Esta segunda fase, onde energia e 
siderurgia absorveram cerca de 
metade dos recursos aplicados pelo 
BNDES, termina, grosso modo, ern 
1963, ano que marca o agravamento 
da crise por que passa a economia 
brasileira, corn acentuada perda de 
dinamismo. 

Nao cabe aqui interpretar esse 
fenomeno; importa, contudo, 
ressaltar as suas correlacOes corn as 
mudancas de enfase do BNDES, 
tanto no que toca as prioridades 
setoriais quanto as modalidades de 
apoio, que serao examinadas na 
proxima secao. 

Nesta terceira fase, que durara cerca 
de dez anos, o BNDES nao so 
amplia o leque de setores apoiados, 
como transcende o prOprio setor 
industrial, concedendo 
financiamentos ao desenvolvimento 
tecnologico, a comercializacao de 
equipamentos, para capital de giro, 
para a pequena e media empresa. 
(secao 2.3). 

No que diz respeito as prioridades 
setoriais propriamente ditas, a 
desaceleracao da economia e a 
consequente capacidade ociosa nao 
sugeriam a implantacao de grandes 
novos projetos, sobretudo nos 
setores tradicionalmente apoiados 
pelo Banco, os quais no inicio dos 
anos 60 apresentavam uma situacao 
de excesso de oferta. Nada mais 
racional, portanto, que se 
diversificasse o apoio a maior 
numero de segmentos, tanto de 
base quanto de bens de consumo. 
Alem disso, o apoio as pequena e 
media empresas e a comercializacao 
de equipamentos sao programas que 
atingem virtualmente todos os 
setores produtivos. 

A Tabela 3 ilustra essa 
desconcentracao dos investimentos 
do BNDES, podendo-se verificar, por 
outro lado, a presenca dos setores 
que sempre receberam apoio do 
Banco. Nota-se ainda uma maior 
importancia dos "novos" setores. 
Nesse sentido, o BNDES Ode 
participar ativamente da fase de 
retomada do crescimento, que se 



14 inicia em fins da decada de 60: os 
novos instrumentos revelaram-se 
particularmente eficazes no periodo 
de capacidade ociosa, operando 
como modalidades adicionais de 
sustentacao. Corn a reaceleracao da 
economia, intacto o parque 
industrial, pode o pals alcancar 
rapidamente elevadas taxas de 
crescimento. 

E precisamente ao cabo desta nova 
fase de crescimento acelerado que 
se pode situar o comeco de outra 
etapa de prioridades setoriais. Corn 
efeito, em 1973 a taxa de 
crescimento do produto real que se 
atingiu (14%) nao voltaria a ser 
alcancada nos anos seguintes, por 
urn conjunto de fatores exOgenos e 
endOgenos. 

No que toca aos primeiros, avulta a 
primeira alta dos precos de petroleo, 
parcialmente responsavel pela 
reorientacao de politica economica 
que entao se processou e que gerou 
reflexos na atuacao do BNDES. 

Julgou o Governo Federal que, 
diante da grande dependencia em 
relacao ao petrOleo importado e da 
absoluta impossibilidade de se 
reduzirem estas importacOes sem a 
virtual paralisacao da economia, a 
politica mais adequada seria aliviar 
a pauta de importacOes de alguns 
componentes cuja producao 
domestica se revelasse viavel. Em 
alguns casos, ter-se-iam custos 
alternativos mais elevados, mas 
compensados pelo fato de os 
dispendios efetivarem-se em moeda 
nacional. 

Naquele estagio da industrializacao 
brasileira, a substituicao de 
importacOes somente poderia fazer-
se em dois grandes grupos: insumos 
basicos e bens de capital. No 
primeiro, incluir-se-iam minerais e 
minerios, produtos siderurgicos e 
metalurgicos de nao-ferrosos, 
produtos quimicos e petroquimicos, 
fertilizantes, celulose, papel e 
cimento. 

E desnecessario ressaltar a 
importancia estrategica desses 
setores, possuidores de intensos 
efeitos de encadeamento e vitais 
para o processo produtivo de 
numerosos outros ramos, 
intermediarios ou finais. No que 
toca aos bens de capital, sua 
relevancia é acrescida pela 
componente tecnolOgica embutida, 
precondicao para niveis mais 
avancados de desenvolvimento 
econOrnico, e para a prOpria 
consolidacao do setor, seja atuando 
no mercado interno ou no externo, 
como ja vem ocorrendo. 

Estabelecidas as prioridades acima 
mencionadas — consubstanciadas 
no 11 Plano Nacional de 
Desenvolvimento 	o BNDES 
preparou-se rapidamente para essas 
novas tarefas. Alern dos programas 
estabelecidos no 1P Plano 
QuinqUenal de Acao do BNDES 
(1974-1978), que ja contemplavam 
os novos setores prioritarios corn a 
possibilidade de exercer suas 
funcOes mais agilmente, criaram-se 
duas subsidiarias corn a finalidade 
exclusiva de apoiar dois ramos 
especificos (ver secao 2.2): a 
Mecanica Brasileira S.A. — 
EMBRAMEC e a lnsumos Basicos 
S.A. — FIBASE. 



15 A Tabela 4 mostra estimativas deste 
apoio macro do BNDES e de suas 
subsidiarias. Verifica-se que, no 
quadrienio 1975/78, o apoio anual a 
estes dois setores representou cerca 
de 60% do total de desembolsos do 
Sistema. 

Em termos estritamente 
quantitativos, este esforco nao pode 
ser subestimado, como atestam os 
valores da aludida tabela. 0 
BNDES, contudo, nao se limitou a 
apoiar empreendimentos que 
espontaneamente ingressavam em 
sua carteira, corn pedidos de 
financiamento; assumiu, na verdade, 
uma postura dinamica e ativa, 
efetuando estudos e oferecendo 
condicOes a iniciativa privada para 
ocupar eventuais espacos vazios 
detectados. Corn isso, 
viabilizaram-se numerosos e 
importantes projetos em ramos 
como aco, equipamentos, celulose e 
papel, petroquimica, soda caustica e 
cloro, cobre, aluminio, estanho, 
zinco etc... Pode-se dizer que 
nenhum empreendimento nacional 
de vulto implantou-se sem o apoio 
do BNDES, que continua presente 
na maior parte deles. 

Passado quase um decenio, nao ha 
como negar que a acao foi bem 
sucedida; as exportacOes de bens de 
capital, por exemplo, se medidas 
pelo indice de quantum, elevaram-se 
484% entre 1973 e 1979, enquanto 
o indice relativo a inchastria de 
transformacao como um todo 
aumentou 99%. 

Nao se nega tampouco que, em 
alguns casos, sobrestimou-se a 
ulterior expansao da procura; como 
ja se mencionou, nao se repetiram 
as elevadas taxas de crescimento do 
period() 1969/1973, o que, 

entretanto, nao era urn fato 
facilmente previsivel. Mais 
importante, ao que parece, é a 
implantacao de dois setores vitais, 
ainda que parte deles esteja 
temporariamente operando corn 
capacidade ociosa. 

Em 1979, ja sao outras as condicOes 
da economia brasileira e, tambem, 
da economia internacional; a nova 
situacao do mercado de petroleo 
nao mais permite que se ataque o 
problema apenas sob a (Rica 
indireta de economia de divisas. 
Torna-se premente economizar 
energia e envidar novo esforco de 
exportacoes, para multiplicar a 
geracao de divisas. 

Lima vez mais, o papel do BNDES 
adquire carater de pioneirismo; 
depois de deflagrado o esforco 
inicial naquelas prioridades de 
1974/78, com os projetos ja 
implantados ou em vias de 
implantacao, voltou-se o Sistema 
BNDES para apoiar as novas 
prioridades do Governo Federal. 

Estas prioridades surgem dos 
prOprios objetivos principais da 
politica econOrnica: controle da 
inflacao — que se acelerara 
significativamente — e defesa do 
balanco de pagamentos, que se 
deteriorara perigosamente. Decide o 
Governo Federal estabelecer tres 
prioridades que guardam certa 
interdependencia: energia, 
agricultura e exportacOes. 

A prioridade em energia é uma 
consequencia Obvia do chamado 
segundo choque do petrOleo: fontes 
antes antieconornicas tornaram-se 
rentaveis, e quaisquer dispendios 
em cruzeiros sao preferiveis as 
importacOes de petrOleo. 



16 0 setor agricola é urn grande 
gerador de divisas, nao podendo 
deixar de ser apoiado pelo Governo 
Federal, ainda que o pals nao 
controle, evidentemente, as 
cotacaes das commodities. 

Quanto a infra-estrutura, liga-se as 
primeiras duas prioridades: de urn 
lado, busca-se racionalizar o use de 
energia — desperdicado sobretudo 
nas grandes cidades — e de outro, 
facilitar o escoamento das safras 
exportaveis, tarefa crucial quando se 
esta permanentemente deslocando a 
fronteira agricola. 

Lamentavelmente, tratava-se de uma 
epoca de escassez de recursos, 
buscando o Governo reduzir suas 
despesas, de forma a eliminar urn 
poderoso foco inflacionario: o deficit 
orcamentario e a consequente 
expansao da oferta monetaria. Dessa 
forma, no trienio 1979/81, o 
orcamento do BNDES sofreu perdas 
significativas, o que, aliado aos 
compromissos anteriormente 
assumidos, nao permitiu que o 
Banco abracasse as novas 
prioridades corn a sua habitual 
pujanca. 

Ainda assim, alguns resultados 
expressivos foram alcancados, 
principalmente levando-se em 
consideracao a perda acumulada na 
oferta de recursos de 30% nos tres 
anos mencionados. No dominio da 
energia, podem ser arrolados o 
Proalcool, o Programa Conserve e o 
apoio a Itaipu, atraves da FINAME. 

No campo da infra-estrutura, 
sobressaem as operacOes corn a 
RFFSA e os investimentos em 
estradas vicinais, alem de 
financiamentos ao estabelecimento 
de distritos industrials e a 
infra-estrutura do Projeto Carajas. 

A Tabela 5 mostra a composicao 
dos desembolsos no ultimo bienio, 
observando-se a reorientacao das 
prioridades do BNDES, gradual mas 
significativa. Sem abandonar os 
setores escolhidos no period° 
anterior, foi possivel comecar a 
atuar em setores ate entao residuais 
na instituicao, nos ultimos vinte 
anos. 

Em maio do corrente ano, 
finalmente, o BNDES recebeu novas 
atribuicOes, concomitante a nova 
fonte de recursos, como sera 
detalhado na prOxima secao. 
Segundo o Decreto-Lei n? 1.940, de 
25 de maio de 1982, a contribuicao 
social entao instituida devera ser 
aplicada em dispendios de natureza 
assistencial, e exclusivamente em 
educacao, alimentacao, saude, 
habitacao e assistencia ao pequeno 
agricultor. Trata-se, sem duvida, de 
atividades produtivas para as quais o 
BNDES so tern colaborado 
esporadicamente. Nao resta duvida, 
contudo, de que é urn importante 
alargamento das funcOes do BNDES 
e de que nao poderiam ser mais 
meritOrios os seus objetivos. 

2.2 Sistema BNDES, evolucao 
do nivel e das fontes de recursos 

Na hist6ria de uma instituicao 
financeira, a evolucao de suas fontes 
de recursos — bem como de seus 
niveis — é evidentemente um 
aspecto crucial. Da sua capacidade 
de financiamento dependem, sem 
duvida, sua qualidade de atuacao e 
suas possibilidades de atingir os 
objetivos a que se propOe. 

0 BNDES nao constitui excecao a 
esta regra, ainda mais porque, ao 
longo dos seus trinta anos de 
existencia, tem sido sempre a 



principal agencia de fomento do 
Pais, influindo de maneira decisiva 
nos prOprios padrOes da 
industrializacao brasileira e em suas 
modalidades de funcionamento. 

Do ponto de vista de seus recursos, 
a histOria do BNDES pode ser 
dividida em quatro fases, claramente 
demarcadas. A primeira — de que 
se falou no primeiro capitulo deste 
trabalho — inicia-se corn a prOpria 
criacao do Banco, subsequente a 
instituicao do Fundo de 
Reaparelhamento Economic° (FRE), 
em 1951. A quarta fase — de 
origem recente — prende-se a 
criacao do Finsocial, que sera 
descrita mais adiante. 

No que diz respeito a primeira fase, 
ja se apontaram suas principais 
caracteristicas, relevando adicionar, 
porem, que os esperados recursos 
externos nao ingressaram no pals, 
contando o BNDES tao-somente 
corn as fontes internas ja 
mencionadas. 1st° deveu-se 
possivelmente a razoes de carater 
politico, relacionadas tanto a 
mudanca do Governo brasileiro 
como a determinadas exigencias 
tecnicas por parte dos organismos 
internacionais, e ainda aos 
interesses europeus e asiaticos dos 
Estados Unidos. 

Cabe assinalar ainda que o prazo 
originalmente fixado para a vigencia 
do emprestimo compulsOrio (cinco 
anos) foi dilatado por mais dez, 
refletindo, sem dtivida, a 
necessidade de se continuar 
contando corn esta fonte firme de 
recursos. 0 novo prazo, contudo, 
tampouco foi cumprido: em 1964, 
dentre diversas mudancas —
inclusive a nova vinculacao ao entao 
Ministerio Extraordinario do 
Planejamento Economic° — avulta 
a extincao do aludido emprestimo e 

a sua substituicao por uma quota 
fixa de 20% sobre o produto da 
arrecadacao do Imposto de Renda 
(nao restituivel). 

Esta alteracao teve vida curta, 
vigindo somente no bienio 
1965-1966; ja no ano seguinte, 
instituiu-se novamente urn adicional 
de 10% sobre o Imposto de Renda, 
adicional este valid° somente para o 
exercicio de 67. Encerra-se, assim, o 
que se denominou aqui de primeira 
fase na evolucao das fontes de 
recursos. 

Todas essas mudancas refletem, de 
certa maneira, as dificuldades por 
que passou o BNDES na sua tarefa 
de captacao de recursos, no sentido 
de cumprir suas finalidades. 
Revelam ainda a cronica dificuldade 
do Governo Federal em suprir 
recursos, mantendo ao mesmo 
tempo o equilibrio orcannentario ou 
ao menos urn deficit de proporcees 
razoaveis. 

0 adicional de Imposto de Renda foi 
sempre responsavel por mais da 
metade dos recursos ingressados no 
BNDES no period° 1953-1965, 
como se depreende da leitura da 
Tabela 6. Esta participacao, 
contudo, apresenta tendencia 
decrescente ao longo do periodo, o 
que pode ser explicado por uma 
relativa inadequacao da maquina 
arrecadadora a aceleracao da 
inflacao e pelo surgimento de novas 
fontes de recursos e de novas 
oportunidades de captacao. 

Duas outras fontes importantes de 
recursos neste mesmo period° 
foram provenientes do Acordo 
AID/BLADES e do prOprio Tesouro 
Nacional, sob a rubrica de dotacao 
orcamentaria. 0 Acordo da Agency 
for International Development, 
tambern conhecido como o Acordo 
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18 do Trigo, originou-se de convenio 
firmado entre os Governos brasileiro 
e norte-americano. Por intermedio 
dele, permitia-se a venda, entre 
outros produtos, de excedentes 
agricolas dos Estados Unidos, 
mediante pagamentos em cruzeiros; 
parte destes recursos era, entao, 
emprestada ao Governo Federal 
corn o objetivo de ser aplicada pelo 
BNDES. 

Na segunda metade dos anos 50, 
tais recursos tiveram certa 
importancia, correspondendo a 
cerca de 40% do total de recursos 
disponiveis anualmente, entre 1956 
e 1959. Em 1967, esta fonte 
desapareceu. 

No que toca as dotacoes 
orcamentarias, o Tesouro Nacional 
efetivou numerosos aportes ao 
BNDES, mediante contribuicOes 
para sucessivas elevacOes de capital. 
Nos anos 60, tornou-se mais 
expressiva, substituindo 
parcialmente a fonte de origem 
norte-arnericana. 

Verifica-se, assim, que ao longo dos 
primeiros dezesseis anos de 
atividade, o BNDES contou 
predominantemente corn recursos 
governamentais de origem fiscal; 
embora pudessem variar em 
magnitude e forma, possufam a 
inegavel vantagem de nao incidirem 
sobre eles custos de remuneracao 
ou exigencias de retorno. Por outro 
lado, as diversas mudancas 
ocorridas sugerem que nao se 
chegara ao estabelecimento de urn 
fluxo permanente de ingressos, 
havendo sempre urn certo carater de 
transitoriedade nas varias formas 
escolhidas. 

A partir de 1968, tern inicio a 
segunda fase, que se prolongaria ate 
1974; neste period°, o BNDES 
procurou diversificar suas fontes de 
recursos, buscando, inclusive, a 
captacao junto ao mercado 
internacional. Esta Ultima 
alternativa, na verdade, nao foi 
especifica do BNDES, mas da 
prOpria economia brasileira, que 
passou a buscar mais intensamente 
os financiamentos internacionais 
(Ver Tabelas 7 e 8.). 

Corn efeito, a grande quantidade de 
dOlares no mercado de divisas levou 
os bancos internacionais privados a 
oferecerem credit° barato aos !Daises 
menos desenvolvidos, ate entao 
virtualmente ausentes desses 
mercados e clientes cativos das 
instituicOes internacionais publicas, 
como o Banco Mundial e o Fundo 
Monetario Internacional. 

No caso do BNDES, alem de ter 
recorrido ao mercado privado, 
tambern o fez junto as agendas 
internacionais publicas, cujo aporte 
de recursos adquiriu alguma 
expressao a epoca. Por outro lado, 
os ingressos de origem fiscal nao 
tiveram diminuida sua importancia, 
continuando a responder por cerca 
de metade do orcamento do orgao. 
Agora, estes recursos provinham 
basicamente de dotacoes 
orcamentarias e da chamada 
Reserva Monetaria, constituida pela 
receita do Imposto sobre OperacOes 
Financeiras, recolhida ao Banco 
Central do Brasil, nao fazendo parte, 
portanto, do orcamento fiscal. 

Ainda al, contudo, nao 
desapareceram os problemas 
decorrentes da instabilidade dos 
fluxos de recursos, oth surgiu uma 
outra caracteristica ate entao 



19 praticamente ausente: a necessidade 
de remunerar os recursos tornados 
no mercado internacional. 

11-6 mostra esta evolucao, podendo-
se aquilatar o vulto desta nova fonte 
de recursos. 

Esta caracteristica acompanhara o 
BNDES tambem na sua terceira 
fase, cuja principal novidade foi o 
grande volume de recursos que 
passou a integrar o orcamento do 
Banco. Em 1974, transferiram-se 
para o BNDES os recursos 
constituidos pelo atualmente 
denominado Fundo PIS-Pasep, antes 
captados e administrados pela Caixa 
Economica Federal (PIS) e pelo 
Banco do Brasil (Pasep), que a partir 
de entao ficaram responsaveis 
somente por sua captacao e 
arrecadacao. 

Como se sabe, o Programa de 
Integracao Social (PIS) fora criado 
em 1971, seguindo-se pouco depois 
o Pasep, ambos como instrumentos 
de participacao dos assalariados nos 
resultados das empresas. E 
imperiosa, destarte, a garantia de 
remuneracao minima, de maneira a 
nao erodir o patrimonio do 
trabalhador, assegurando o carater 
redistributivo do programa. 

A decisao de transferir este 
expressivo montante de recursos 
insere-se num quadro mais amplo 
de planejamento governamental e 
da estrategia entao utilizada para se 
lidar corn a elevacao dos precos do 
petroleo. Em outras palavras, 
escolheu-se o BNDES como o 
instrumento basic° da viabilizacao 
financeira do vasto e ambicioso 
programa de substituicao das 
importacoes de insumos basicos e 
de bens de capital. 

Corn isso, ingressou o BNDES em 
novas areas, sem, contudo, 
abandonar os setores ja 
tradicionalmente apoiados. A Tabela 

De fato, ja em 1974, as aplicaceles 
do BNDES cresceram cerca de 88% 
(em termos reais) em relacao a 
1973, e, em 1975, este percentual 
atingiu 70%. 

E facil imaginar, dessa forma, que 
os recursos provenientes do Fundo 
PIS-Pasep tornaram-se rapidamente 
a mais importante fonte de recursos 
do Sistema BNDES, chegando a 
alcancar em 1978 cerca de 50% do 
total orcamentario. Esta maior 
innportancia relativa refletiu-se no 
custo medio de captacao do 
BNDES, uma vez que, por 
determinacao legal, o Fundo 
PIS-Pasep deve ser remunerado a 
juros anuais de 3%, acrescidos da 
correcao monetaria segundo a 
variacao das ORTN. 

A elevacao dos custos medios de 
captacao foi, por outro lado, 
acelerada tambern pela queda 
progressiva das entradas dos 
recursos de origem fiscal. Corn 
efeito, as dotacOes orcamentarias 
reduziram-se ao longo dos ultimos 
anos, ate desaparecerem do 
orcamento do Sistema BNDES a 
partir de 1980 (Ver Tabela 8.). Da 
mesma forma, as transferencias da 
Reserva Monetaria acabaram por ser 
eliminadas, no orcamento de 1982, 
pelo Conselho Monetario Nacional. 

Dois outros fatores tambern 
contribuiram para o mencionado 
encarecimento. De urn lado, os 
retornos de emprestimos passados 
tiveram dinninuida sua importancia 
relativa, parcialmente devido a 
politica de financiamentos corn 
correcao monetaria subsidiada e a 
aceleracao da inflacao. 



20 De outro lado, as mudancas 
importantes no mercado financeiro 
internacional, elevando 
drasticamente as taxas de juros, 
oneraram. os encargos financeiros do 
BNDES, ja que a maior parte do seu 
passivo corn instituicOes 
estrangeiras esta constituida por 
emprestimos sujeitos a taxas 
flutuantes. 

Corn isso, estreitou-se a gama de 
alternativas de captacao de recursos, 
o que, aliado a politica 
contencionista posta em pratica pelo 
Governo Federal, terminou por 
comprometer o nivel dos recursos 
disponiveis. A partir de 1979, e ate 
1982, vem-se reduzindo o 
orcamento do Sistema BNDES, o 
que, de certa maneira, nao a sena° 
urn reflexo das dificuldades por que 
passa a economia brasileira, 
notadamente no que toca as 
pressOes inflacionarias e ao deficit 
do balanco de pagamentos. 

A captacao de recursos junto aos 
bancos internacionais, 
so passou a ter alguma importancia 
para o BNDES, corn a criacao do 
Fipeme em 1965. Este programa 
teve origem nos acordos de 
emprestimos firmados entre o 
BNDES e o BID, que previam o 
repasse de US$ 27 milhoes daquele 
organismo internacional para 
financiar exclusivamente projetos de 
pequenas e medias empresas. 

Desde entao, a participacao dos 
recursos externos no orcamento do 
BNDES cresceu de uma media de 
6%, nos primeiros cinco anos, ate 
cerca de 13% no periodo 1977-
1981. 1st° representou urn 
crescimento mais que proporcional 
dos repasses externos, apesar de o 
volume global de recursos geridos 

pelo Banco ter, por sua vez, 
aumentado 7,5 vezes em termos 
reais, desde 1965 (Ver Tabela 9.). 

Esta tendencia de crescimento da 
captacao junto ao sistema financeiro 
internacional esteve tambem 
associada a uma mudanca radical na 
origem destes recursos. Nos anos 60 
e na primeira metade dos anos 70 
eram as instituicOes financeiras 
oficiais — Banco Mundial e BID, 
principalmente — aquelas que mais 
emprestavam ao BNDES. No Ultimo 
quinquenio, entretanto, mais de 
90% dos recursos tomados no 
exterior foram sob a forma de 
emprestimos em moeda junto aos 
bancos privados internacionais. 

Este fato tern duas implicacOes 
importantes. A primeira delas foi 
aumentar relativamente a autonomia 
do Banco corn relacao as suas 
aplicacoes. Os emprestimos em 
moeda, ao contrario do 
financiamento das instituicOes 
oficiais, nao estao sujeitos a 
nenhuma restricao contratual no que 
diz respeito ao seu use final. 

A segunda foi fazer corn que boa 
parcela do passivo do BNDES 
ficasse sujeita as taxas flutuantes do 
euromercado, alem da prOpria 
correcao cambial. As taxas de juros 
dos bancos oficiais sao, em geral, 
fixas e inferiores as do mercado 
privado. Esta mudanca na origem da 
captacao externa permite que, nas 
ocasiOes em que as taxas externas 
estejam muito elevadasl, o custo de 
captacao destes recursos seja 
superior a taxa media dos 
emprestimos do Banco. 

Esta situacao vem ocorrendo recentemente, uma 
vez que a soma da correcao cambial mais os juros 
externos — estes em torno de 16% a.a. — é 
superior a correcao monetaria mais os juros 
internos (ate 12% a.a.). 



2.3. A evolucao institucional 
do Sistema BNDES 

Ao longo desses trinta anos, o 
BNDES nao so foi reorientando suas 
prioridades como diversificando 
suas modalidades de apoio aos 
setores produtivos, promovendo 
ainda as adaptacCies necessarias na 
sua organizacao administrativa. 
Ambos os aspectos, naturalmente, 
integram o que se esta chamando 
aqui de evolucao institucional, nao 
se esquecendo tampouco da forma 
de insercao da instituicao no 
organograma do Governo Federal. 

No que toca aos mecanismos de 
apoio e a destinacao deste, 
verificou-se em secao anterior que, 
em quase toda a primeira decada de 
sua atuacao, voltou-se o BNDES 
para a sua precipua funcao de 
reaparelhamento economic°, 
financiando a infra-estrutura e as 
industrias pesadas. 

Lima vez eliminados — ou pelo 
menos atenuados — os chamados 
pontos de estrangulamento, 
criando-se condicOes de oferta para 
o crescimento ulterior — no jargao 
da epoca, tratava-se de estimular os 
forward linkages ou efeitos para 
frente — Ode o BNDES apoiar 
tambem atividades produtivas de 
carater ancilar, mas nem por isso 
menos importantes, sobretudo se se 
adota uma visa° global e abrangente 
do processo de desenvolvimento. 

Assim a que, paulatinamente, 
ampliou-se o leque de alocacao de 
recursos a promover o 
desenvolvimento: passou-se a apoiar 
o desenvolvimento tecnolOgico, em 
todos os seus estagios, a educacao 

de pos-graduacao, alem do 
aperfeicoamento tecnico-
administrativo; as pequena e media 
empresas, ate entao carentes de um 
programa especifico em todo o 
quadro institucional brasileiro; a 
comercializacao de maquinas e 
equipamentos, que tampouco 
contavam corn linhas prOprias de 
financiamento; e ainda a 
capitalizacao das empresas 
nacionais. Subsidiariamente, embora 
de forma temporaria, procurou-se 
proteger e modernizar o parque 
industrial ja implantado, que 
eventualmente enfrentasse 
dificuldades, atraves, inclusive, de 
operacOes que se destinavam a 
"sanear" o passivo, de forma a 
mante-los em operacao, 
competitivamente. 

De todas essas modalidades de 
apoio, avultam os programas de 
Desenvolvimento Tecnologico e o 
de Financiamento a Pequenas e 
Medias Empresas. 0 primeiro deles 
— Funtec — foi criado em 1964 e 
marcou o inicio do processo de 
diversificacao das atividades de 
apoio, do BNDES. Como se vera 
mais minuciosamente no prOximo 
capitulo, esse programa surgiu da 
constatacao de que, apps urn esforco 
de substituicao de importacOes corn 
tecnologia importada, era necessario 
internalizar a capacidade 
tecnolOgica, para elevar a 
competitividade e a rentabilidade da 
inchlstria brasileira. 

No que toca ao Fipeme, criado em 
1965, duas caracteristicas devem ser 
preliminarmente apontadas. 
Primeiramente, representou urn 
importante alargamento do universo 
das empresas apoiadas pelo BNDES, 
as quais se constituem em 
importante elo da cadeia produtiva. 
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22 Em segundo lugar, tratou-se da 
primeira experiencia do BNDES 
acerca de descentralizacao 
operacional. Corn efeito, dados o 
grande numero de postulantes e o 
relativamente pequeno valor dos 
financiamentos pleiteados, o BNDES 
passou tambern a operar atraves de 
Agentes, que formariam 
posteriormente a rede de bancos de 
desenvolvimento e de investimento, 
repassadores de recursos do 
BNDES. A partir de 1970, alias, a 
sua participacao direta comecou a 
declinar, e ja em 1972 os Agentes 
Financeiros eram responsaveis pela 
totalidade dos recursos aplicados 
sob essa rubrica. 

A partir dal, e dada a amplitude 
nacional do Fipeme, a alternativa 
dos repasses alargou-se, sempre 
visando a maior eficiencia 
operacional e a possibilidade de 
atingir urn maior numero de 
beneficiarios, ja que sao inegaveis as 
vantagens comparativas das 
instituicOes locais, em virtude de 
seu conhecimento especifico e de 
seu maior poder de penetracao, 
elevando-se o numero potencial de 
tomadores. 

Assim, a mecanica dos repasses foi 
tambern adotada em outras 
modalidades de apoio, e ademais 
procurou-se contribuir para o 
fortalecimento dos Agentes, de 
modo que estes pudessem melhor 
cumprir suas finalidades, tais como 
descritas acima. No mesmo ano de 
1972, o BNDES criou o Programa 
de Emprestimos a Bancos de 
Desenvolvimento — PEB, visando a 
fortalecer, em especial, aqueles 
agentes localizados nas regiOes 

menos desenvolvidas. Atualmente, 
como se vera mais adiante, os 
agentes participam de vasta gama 
de programas e modos de apoio do 
Sistema BNDES. 

Em 1974, corn o novo influxo de 
recursos originados do Fundo 
PIS-Pasep, fundiram-se os 
programas Fipeme e PEB, sendo 
substituidos pelo Programa de 
OperacOes Conjuntas — POC, ainda 
vigente e dotado de maior 
dinamismo. Corn isso, do total de 
11 agentes credenciados em 1970, 
chegou-se em 1981 a 59 
instituicoes, no ambito do POC. 

Por outro lado, em 1975 foi 
instituida uma linha de 
financiamento as (Jnidades da 
Federacao — que continua em vigor 
— para a elevacao do capital dos 
bancos de desenvolvimento. 

Paralelamente, ainda ligado ao 
objetivo de desenvolvimento das 
pequenas e medias empresas, o 
BNDES apoiou a criacao de urn 
Orgao destinado ao aperfeicoamento 
tecnico-gerencial dos dirigentes 
dessas empresas: o Centro Brasileiro 
de Assistencia a Pequena e Media 
Empresa — Cebrae, Orgao vinculado 
a Seplan/PR, tal como o BNDES, 
que contribui corn um terco de seus 
recursos orcamentarios. 



No que toca a comercializacao de 
maquinas e equipamentos, em fins 
de 1964 criou-se urn fundo de 
natureza contabil, que seria o 
embriao da Agencia Especial de 
Financiamento Industrial — 
FINAME, criada em 1965. 0 
objetivo era atuar no campo da 
comercializacao de maquinas e 
equipamentos industriais, de forma 
a fortalecer os setores ja 
implantados corn a ajuda do 
BNDES. A Agenda, constituida 
como uma subsidiaria, destina-se 
precipuamente a financiar — a 
medio e longo prazos — a 
aquisicao de equipamentos e operar 
exclusivamente atraves de vasta 
rede de Agentes (mais de uma 
centena): bancos de 
desenvolvimento, bancos de 
investimento, bancos comerciais e 
companhias de credito e 
financiamento. 

Esta descentralizacao tern 
permitido, naturalmente, uma 
atuacao bastante agil, que 
transformou a FIT AME na principal 
aplicadora de recursos do Sistema 
BNDES. A Tabela 10 mostra a 
evolucao das aprovacoes e 
desembolsos da Agenda, podendo 
ser cotejada corn a serie historica 
dos desembolsos do Sistema (Tabela 
A-1). Verifica-se por exemplo, que 
em 1981, seus dispendios 
representaram 40% do total 
aplicado pelo Sistema BNDES. A 
acao desta subsidiaria revelou-se de 
grande valia para a consolidacao do 
parque produtor de equipamentos, 
que teve sua producao escoada corn 
maior facilidade, o que se revela 
benefico tambem para aqueles 
compradores corn mais dificil acesso 
ao credit() bancario, sobretudo de 
longo prazo. 

Ainda no quadro da diversificacao 
de apoio operacional, o BNDES 
instituiu, em 1970, o Fundo de 
Modernizacao e Reorganizacao 
Industrial — FMRI. Este fundo 
visava, ern especial, aos ramos do 
setor secundario nao atendidos 
usualmente pelos BNDES e que nao 
puderam acompanhar o boom 
iniciado no final dos anos 60. 
Trata-se de ramos chamados 
tradicionais, cuja caracteristica 
distintiva é a baixa taxa de 
crescimento ao longo do period° 
67-73: texteis, vestuario, perfumaria 
etc. Devido a propria falta de 
dinamismo, a maior parte das 
empresas desses ramos 
encontrava-se excessivamente 
endividada e nao se modernizara, do 
ponto de vista administrativo, 
gerencial e tecnico-operacional. 

Dal as duas principais destinacOes, 
interdependentes, dessa linha de 
credito: saneamento do passivo das 
empresas e sua reestruturacao 
tecnica e gerencial. Sob essa 
rubrica, dispenderam-se cerca de 
Cr$ 105 bilhOes ao longo da decada 
de 70 (Valores constantes de 1981 
— ver Tabela 11.). 

Uma outra forma de apoio surgida 
em 1974 implicou tambern 
importante reorganizacao 
administrativa. Corn efeito, ao 
tradicional apoio financeiro sob a 
forma de financiamento de longo 
prazo, veio somar-se urn apoio sob a 
modalidade de partiCipacao 
acionaria, corn evidentes vantagens 
no que toca a capitalizacao da 
empresa nacional. Ao inves de se 
concederem emprestimos, 
adquirem-se awes, que sera° 
revendidas no momento oportuno, 
isto é, quando a empresa puder 
dispensar este tipo de apoio. 
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24 Para levar a cabo este novo modo 
de operacao, julgou-se conveniente 
uma major descentralizacao, 
criando-se tres subsidiarias 
especializadas em participacao 
acionaria: Mecanica Brasileira S.A. 
— EMBRAMEC; Insumos Basicos 
S.A. — FIBASE; e Investimentos 
Brasileiros S.A. — IBRASA. As duas 
primeiras tern orientacao setorial: 
destinam-se a fortalecer a 
capitalizacao das empresas de bens 
de capital e de bens intermediarios, 
respectivamente. A IBRASA tern 
atuacao mais diversificada, podendo 
exercer suas atividades na major 
parte dos setores produtivos. A 
Tabela 12 apresenta a evolucao de 
suas aplicacoes, a partir de sua 
criacao. Observa-se sua crescente 
importancia relativa, bem como o 
grande numero de empresas que 
tern sido apoiadas. E digno de nota, 
ainda, o fato de que a IBRASA tern 
atingido, predominantemente, 
empreendimentos de medio e 
pequeno portes. Todas as tres 
subsidiarias, ademais, tambem 
valem-se de agentes, dentro da 
tonica de descentralizacao. 

Recentemente, decidiu-se fundir as 
tres subsidiarias numa Onica, sem 
que se percam os principals 
objetivos que nortearam a sua 
criacao. Trata-se, na verdade, de 
medida de racionalidade 
administrativa, visando a contencao 
de custos. Surgiu, dessa maneira, a 
BNDES ParticipacOes S.A. — 
BNDESPAR. 

Paralelamente a esta forma de 
participacao acionaria, e dado o seu 
sucesso, o BNDES instituiu dois 
novos programas ligados a 
capitalizacao da empresa nacional: o 
Programa de Financiamento a 
Acionistas — Finac e o Programa 
Especial de Apoio a Capitalizacao 
da Empresa Privada Nacional — 
Procap. Corn o primeiro, visava-se a 
financiar acionistas ou cotistas para 
aumento de capital; o segundo 
atuava, preferencialmente, atraves 
de financiamento de subscricao de 
awes, decorrentes de garantia firme 
outorgada a ofertas publicas de 
titulos, registradas no Banco Central 
do Brasil (Ver Tabela 13.). 
Completava-se, assim, o leque de 
instrumentos em favor da 
capitalizacao da empresa privada 
nacional: de urn lado, as subsidiarias, 
atuando junto as empresas, 
participando de seu capital social; 
do outro, o BNDES, financiando 
quer pessoas fisicas ou juridicas ja 
acionistas, quer terceiros, corn o 
mesmo objetivo de capitalizar as 
empresas. 



A AT(lAcA0 DO BNDES E OS OBJETIVOS 
PERMANENTES DA ECONOMIA BRASILEIRA 

3.1. A consolidacao e a 
verticalizacao do parque 
industrial nacional 

Observando-se hoje a textura 
industrial brasileira e comparando-a 
corn a das demais nacoes latino-
americanas, percebe-se a 
intensidade do esforco efetuado pelo 
Pais nas tres ultimas decadas, e o 
quanto nosso parque industrial 
difere do existente no inicio dos 
anos 50. Embora o setor secundario 
nacional, aquela epoca, ja 
apresentasse urn certo destaque na 
America Latina, atualmente exibe 
uma nitida superioridade, reflexo do 
cumprimento de urn ciclo na 
politica de investimento, durante o 
qual ocorreu a integracao e 
consolidacao da industria. 

Na trajetoria seguida pela economia 
brasileira nesse period°, o papel 
desempenhado pelo Banco foi 
relevante, pois o desenvolvimento 
da estrutura manufatureira exigiu 
urn esforco nacional extraordinario, 
cujo sucesso dependia da 
mobilizacao de urn instrumento de 
politica economica do genero do 
BNDES. Isto porque os setores 
prioritarios, pelas suas 
caracteristicas e estagio 
embrionario, demandavam maior 
densidade e volume de capital, 
prazos longos de financiamento, 
alem de apresentarem risco para os 
investidores. Em consequencia, nao 
exerciam atrativos a bancos 
privados, recaindo numa instituicao 
como o BNDES a incumbencia de 
apoia-los. 

Essa circunstancia atribuiu ao Banco 
a oportunidade de participar 
intimamente do processo de 
industrializacao, detectando, 
inclusive, necessidades e 
oportunidades de investimento por 
vezes nao evidentes ao empresario. 

A presenca do BNDES, diretamente 
ou atraves de seus agentes, foi 
significativa nao apenas nessa etapa, 
como tambem posteriormente, nas 
decadas de 60 e 70, quando se &á a 
consolidacao da inclUstria nacional. 
Assim, investimentos foram 
paulatinamente efetuados nas areas 
de insumos industrializados, 
equipamentos, componentes etc., 
completando a malha industrial 
brasileira, a ponto de: a) produzir 
internamente bens cuja demanda 
surgiu da propria industrializacao 
recente; b) substituir e/ou restringir 
a importacao de bens a urn volume 
determinado por condicionamentos 
tecnologicos ou de mercado. Tal 
verticalizacao conferiu maturidade a 
inclustria nacional, colocando-a entre 
as de maior dimensao internacional 
e, corn isso, sujeita as flutuacOes 
tipicas das economias 
desenvolvidas. 

A velocidade e eficacia corn que o 
Sistema BNDES se transformou ao 
longo desses 30 anos, sobretudo nos 
Oltimos 15 anos, reflete fielmente 
esses tracos do processo industrial, 
conforme se constata, inclusive, pela 
multiplicidade das formas de apoio. 
A FINAME e urn exemplo de uma 
modalidade de apoio concebida para 
consolidar urn segmento industrial 
ja implantado: o de bens de capital. 



26 3.2. 0 apoio a empresa privada 
nacional e as pequenas e medias 
empresas 

Em conjugacao a sua finalidade de 
promover o desenvolvimento, o 
BNDES consubstanciou a sua atuacao 
no sentido de propiciar a empresa 
privada nacional condicOes para ser 
o agente essencial desse 
desenvolvimento. Varias formas de 
apoio foram oferecidas, corn o 
propOsito de fortalecer a empresa 
privada nacional, disposta a firmar 
presenca nos diversos setores 
produtivos. 

Tao importante como o montante 
de recursos é a forma criativa como 
vem sendo canalizado, corn a 
utilizacao as vezes simultanea dos 
multiples mecanismos de apoio 
administrados pelo Sistema BNDES, 
e corn a disposicao de assumir 
riscos que dificilmente seriam 
incorridos por outra instituicao 
financeira. Tal disposicao sempre se 
fundamentou na conviccao de ser 
vital ao modelo econemico 
brasileiro consolidar a empresa 
privada nacional, de pequeno, 
medio e grande portes. 

Como consequencia dessa 
orientacao, foi possivel atenuar a 
tendencia natural em expandir a 
industria atraves, basicamente, do 
capital externo e do estatal, 
evitando-se que coubesse ao 
empresario privado local posicOes 
marginais. Nos ultimos 10 anos, 
quando o Pais dedicou maior 
esforce em criar industrias 
substitutivas de importacao 
"pesada" (insumos basicos e bens de 
capital) e exportadoras, aumentou a 
possibilidade daquela reparticao 
entre capital estrangeiro e estatal se 
confirmar, devido a: a) o ramo de 
bens de capital caracterizar-se pela 

alta densidade de tecnologia contida 
no bem final, tecnologia que o Pais 
nao dominava; e b) os insumos 
basicos terem como aspecto 
essencial a alta densidade de capital, 
necessaria a instalacao das unidades 
produtivas. 

Se o perfil industrial brasileiro 
tivesse sido delineado sem a 
injuncao de politicas como a 
executada por intermedio do 
BNDES, provavelmente a situacao 
hoje seria a seguinte: 
a) as empresas estrangeiras, 
detentoras de tecnologia de ponta 
desenvolvida na matriz, ocupariam o 
nnercado interno protegido, a fim de 
produzir toda uma gama de bens de 
capital, maquinas e equipamentos; 
b) as empresas estatais de porte e 
detentoras de massa critica de 
capital e de experiencia setorial, 
gerencial e administrativa, 
tenderiam a assumir papel cada vez 
mais significative no esforco de 
substituicao de importacoes de 
insumos basicos. 

Esse cenario evidencia o quao 
inseguras eram as oportunidades de 
a empresa privada nacional 
participar efetivamente do 
crescimento dos setores mais 
dinamicos e personificadores do 
controle economic° do Pais. Se 
medidas decisivas, audaciosas e 
pouco ortodoxas nao tivessem sido 
praticadas, principalmente atraves 
do BNDES, o cenario hipotetico 
descrito acima poderia ter-se 
tornado realidade. 



A empresa privada nacional ver-se-
ia, nesse caso, confinada aos setores 
menos modernos, cercada e freada 
em sua evolucao pela pr6pria 
natureza e pela prOpria dinamica do 
processo substitutivo das 
importacOes. 

Consciente dessa realidade, ativou o 
BNDES urn conjunto de medidas e 
urn instrumental de apoio que o 
converteu em baluarte de 
sobrevivencia da empresa privada 
nacional, objetivando uma 
convivencia equilibrada corn a 
estrangeira e a estatal. 

3.3. 0 BNDES e o apoio ao 
desenvolvimento cientifico e 
tecnologico 

A criacao do Fundo de 
Desenvolvimento Tecnico-Cientifico, 
que posteriormente se transformou 
no Programa de Desenvolvimento 
Tecnologico, deu-se em 1964. 

A epoca de sua criacao, havia nao 
so a consciencia de que nao ha 
desenvolvimento autentico sem 
dominio da tecnologia, mas tambern 
a compreensao da necessidade de 
investimentos em ciencia, face aos 
novos rumos da industrializacao, ja 
agora voltada para setores 
industriais de mais elevada 
densidade tecnolOgica. 

Nesse sentido, os recursos iniciais 
do programa tiveram duas 
destinacOes basicas: a) apoiar cursos 
de pOs-graduacao para a formacao 
de Mestres e Doutores em Ciencias 
Exatas e b) apoiar pesquisas 
tecnico-cientificas ligadas as 
industrias basicas. 

Durante os primeiros dez anos o 
BNDES engajou-se nessas tarefas de 
fortalecimento das Universidades, do 
ensino tecnico e da pesquisa 
aplicada, ajudando a criar uma serie 
de cursos de pOs-graduacao. 
Calcula-se que tenha desembolsado 
cerca de 100 milhOes de &flares. 
Este apoio financeiro foi decisivo 
para certas escolas, como a 
Pontificia Universidade CatOlica, a 
Universidade Federal do Rio de 
Janeiro, o Institute Militar de 
Engenharia, a Universidade de Sao 
Paulo etc. Estima-se em cerca de 
5000 o numero de Mestres formados 
corn a colaboracao do Banco, que 
viabilizou diversos programas, uma 
vez que tais recursos foram 
concedidos a fundo perdido. 

Bastante significativo nesse periodo 
foi o apoio concedido ao Centro 
Tecnico Aeroespacial (CTA), do 
Ministerio da Aeronautica: o Funtec 
destinou recursos ao entao 
Departamento de Motores 
Aeronauticos, nikleo original da 
Embraer, empresa cujo excelente 
desempenho e bastante conhecido. 
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28 A partir de 1974, o BNDES 
considerou que poderia alterar sua 
sequencia de prioridades: a major 
parte dos cursos apoiados estava 
consolidada, e alem disso outros 
Orgaos da Administracao Federal 
foram criados ou fortalecidos corn a 
mesma finalidade. 

Assim, o novo regulamento entao 
instituido procurou voltar-se para o 
apoio a utilizacao da tecnologia pela 
empresa nacional, criando dois 
subprogramas: a) o de demanda e 
utilizacao de tecnologia e b) o de 
geracao e oferta de tecnologia. 

0 primeiro deles objetivava 
estabelecer condicOes atraentes para 
que a empresa brasileira finesse use 
da inovacao tecnolOgica como fator 
de modernizacao, produtividade e 
competitividade. 

0 segundo, mais ambicioso, 
procurava integrar universidades e 
instituicOes de pesquisa as 
empresas; buscava-se, assirn, 
estreitar o vinculo entre ciencia e 
tecnologia, incentivando orientacees 
praticas para a pesquisa 
fundamental. 

Entre 1975 e 1980, predominaram 
as operacOes referentes ao primeiro 
subprograma, isto e, pesquisas 
vinculadas ao setor industrial. 
Dispensaram-se cerca de Cr$ 9,1 
bilhoes (precos de janeiro de 1982), 
sendo que os principals beneficiarios 
foram as empresas industrials, 
notadamente as de grande porte do 
setor de bens de capital, cujo 
desempenho ja foi comentado no 
capitulo anterior. 

Em 1981, face a conjuntura da 
economia, instituiu-se novo 
regulamento do Funtec, em que se 
estreitavam os vinculos corn o setor 
industrial e eliminavam-se as 
dotacOes a fundo perdido, devido a 
reaceleracao inflacionaria. Criou-se 
ainda um sistema de pontos pelo 
qual sera avaliado o merit° do 
projeto e a faixa de correcao 
monetaria que incidira sobre o custo 
do empreendimento: 40%, 70% ou 
100%. Dos sete criterios que 
constituem a base da contagem de 
pontos, pelo menos quatro ligam-se 
a necessidade de defesa do balanco 
de pagamentos e de economia de 
energia. 

Por se tratar de regulamentacao 
recente, implantada num periodo de 
desaquecimento da economia, a 
demanda tem sido reduzida, razao 
por que ainda nao e possivel uma 
avaliacao precisa desta terceira fase. 
Cabe destacar, contudo, que o 
BNDES permanece disposto a atuar 
nesse dominio, deferminando o 
Regulamento que seja aplicado 
anualmente cerca de 1% de seu 
orcamento no programa, o que, em 
termos absolutos, da a dimensao 
real do apoio a ser concedido. 



3.4. 0 BNDES e o 
desenvolvimento regional: 
condicionantes e desempenho 

Consolidado o processo de 
industrializacao, tornaram-se mais 
agudos os desequilibrios regionais 
de renda; tal como outros Orgaos do 
Governo Federal, o BNDES 
preocupou-se expressamente corn 
este aspecto, mobilizando os 
instrumentos de que dispunha e 
dispOe, corn vistas a estimular o 
desenvolvimento economic° das 
regiOes mais pobres do Pais (Ver 
Tabela 14.). 

Antes de se descrever o que vem 
sendo feito nos ultimos quinze anos, 
cabem duas observacaes 
preliminares. Ern primeiro lugar, o 
crescimento economic° e 
espacialmente concentrado, como o 
demonstram as experiencias 
historicas mais significativas. Corn 
efeito, inexiste urn padrao locacional 
de dispersao absoluta, ate porque se 
estaria frente a urn sistema 
econOrnico menos ineficiente. 

Em segundo lugar, o BNDES, por 
ter atuado predominantemente no 
setor industrial, nao teria condicOes 
de situar o objetivo regional como 
prioritario, nem tampouco de 
dedicar-lhe operacOes de grande 
envergadura. Nao se deve esquecer 
que: a) em economias de mercado, 
o Estado nao pode impor padraes 
de localizacao aos empresarios, 
podendo apenas induzi-los, 
mediante incentivos que elevem a 
rentabilidade dos empreendimentos; 
e b) certos empreendimentos nao 
sao invariantes em relacao as 
caracteristicas locacionais: 
dependem, por vezes, da localizacao 
das fontes de materias-primas; em 
outras, devem fixar-se-junto ao 
mercado consumidor. 

Tem-se, portanto, uma gama de 
condicionantes que devem ser 
levados em consideracao, a fim de 
que resultados significativos nao 
sejam interpretados como 
decepcionantes. 

Ainda assim, nao pode ser 
subestimada a acao do BNDES em 
favor da redistribuicao regional da 
renda. A Tabela III-1 mostra a 
distribuicao regional das operacOes 
aprovadas em anos escolhidos, 
verificando-se a progressao 
constante das regiOes Norte e 
Nordeste. Em 1966, contaram corn 
10% do total das aprovacOes, em 
1976, este percentual já atingia 
18%; e em 1981 chegou a 30%. 

Por outro lado, os valores absolutos 
tambem oferecem comparacOes 
sugestivas. 0 total aprovado em 
1976 para o Nordeste (Cr$ 12,3 
bilhOes) corresponde a mais do 
triplo dos recursos Finor — Fundo 
de Investimentos do Nordeste 
naquele mesmo ano (Cr$ 3,4 
bilhOes). Corresponde, alem disso, a 
mais de 50% da receita regional do 
ICM (Cr$ 8,1 bilhOes). 

Em 1981, estas comparacOes nao 
sao muito diferentes: o total de 
operacOes aprovados pelo BNDES 
para a regiao Nordeste somou 
Cr$ 111,0 bilhOes, correspondendo a 
mais do triplo dos incentivos 
aprovados pelo Finor (Cr$ 38,0 
bilhOes) e mais do dobro da receita 
regional do IPI (Cr$ 56,0 bilhOes). 
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30 Os instrumentos de diferenciacao 
regional de que dispOe o BNDES em 
seus programas de repasse 
constituem importante fator de 
atenuacao dos desequilibrios 
espaciais de renda. 

Dentre os principais mecanismos 
merecem destaque: a) taxas de juros 
diferenciadas segundo regiOes*, 
vigorando taxas mais baixas para 
Estados/Regiao de renda per capita 
menor; b) diferenciacao regional do 
del credere, ou seja, a remuneracao 
dos Agentes Financeiros que 
percebem na Regiao I taxa de 3% ao 
ano contra 2,5% ao ano nas demais 
regiOes; c) participacao financeira do 
Banco mais elevada em 
empreendimentos na Regiao 1 —
75% do investimento total, 
enquanto na Regiao II o percentual 
limita-se a 65% e na Regiao Ill a 
50%. 

(*) 0 BNDES criou. para efeito de prioridades 
regionais e aplicacao de mecanismos de 
atenuacao das disparidades de renda. as RegiOes I. 
II e Ill, abrangendo cada uma as seguintes 
Unidades da Federacao: 

Regiao I: Estados do Norte e Nordeste. Goias, 
Mato Grosso. Mato Grosso do Sul. Espirito Santo 
e a regiao de Minas Gerais incluida no Poligono 
das Secas. 

Regiao II: Rio Grande do Sul, Santa Catarina. 
Parana, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Distrito 
Federal. 

Alem dos mecanismos acima 
citados, os quais aplicam-se 
diretamente a concessao de 
financiamento, conta o BNDES corn 
outros instrumentos ou linhas de 
acao que vem igualmente 
contribuindo para a melhoria na 
distribuicao da renda, tais como o 
estimulo e credenciamento de novos 
Agentes, que, do total de 11, em 
1970, chegam hoje a 59 instituicOes 
atuantes no POC — Programa de 
OperacOes Conjuntas; tern-se 
tambem linha especifica para 
financiamento aos Estados, para 
ampliacao de capital dos bancos de 
desenvolvimento, o que possibilita 
maior capacidade de captacao de - 
recursos e, consequentemente, de 
emprestimos dos bancos estaduais 
agentes do BNDES. 
Complementarmente, o BNDES 
presta assistencia tecnica direta a 
seus agentes, assim como apOia 
financeiramente orgaos como o 
Cebrae, que tern importante papel 
no tocante ao fortalecimento das 
pequenas e medias empresas 
nacionais. 

Regiao Ill: Sao Paulo. 
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CONCLUSAO: 0 SALDO DA 
ATUAcA0 DO BNDES 

Lk. 1 . A ac 5o desenvolvimentista 
do BNDES 

Ao longo de sua existencia, o 
BNDES executou suas funcOes de 
agencia financiadora do 
desenvolvimento, levando em 
consideracao nao somente a 
eficiencia privada, mas sobretudo os 
beneficios de carater sOcio-
econornico. Em outras palavras, 
embora nao se possa ignorar a 
viabilidade do empreendimento em 
termos de mercado, os aspectos 
ligados aos seus objetivos 
macroeconomicos sao 
frequentemente preponderantes. 

Assim, o BNDES pode ser 
caracterizado como uma instituicao 
que nao visa ao lucro, objetivando 
t-ao-somente remunerar os recursos 
que lhe sao cobrados — internos e 
externos — e cobrir os custos 
operacionais, que alias situam-se em 
niveis bastante baixos, segundo os 
padroes internacionais: nos Ciltimos 
anos, tais custos representaram 
0,5% da media dos recursos 
administrados. 

Essa politica, destina-se a estimular 
os investidores privados, que nao 
encontram condicoes tao favoraveis 
no que toca a recursos para a 
formacao de capital fixo. Corn isso, 
atende-se ao empresario privado 
como nenhuma outra instituicao, 
gerando, contudo, dois subprodutos 
que requerem cuidados adicionais 
no que diz respeito as suas fontes de 
recursos. 

Em primeiro lugar, o nivel de 
reaplicacOes de recursos prOprios 
baixo, necessitando o Banco de 
fontes firmes e continuas de 
recursos, de maneira a nao se 
interromper a sua acao 
desenvolvimentista. Em segundo 

lugar, é praticamente permanente 
uma tendencia a um deficit 
"potencial", no sentido de que a 
procura pelos recursos do Banco 
excede a sua oferta. Como se 
mencionou no segundo capitulo, 
este deficit torno'u-se mais 
significativo nos tiltimos anos, mas 
o Governo Federal tem sabido 
responder corn presteza a essas 
situagoes, nao permitindo solucao 
de continuidade na atuacao do 
BNDES. 

Viu-se Ao longo deste trabalho que o 
BNDES soube acompanhar as 
transformacOes da economia 
brasileira, adaptando-se rapida e 
dinamicamente as demandas dos 
setores produtivos, sobretudo a 
incastria. Assim ampliaram-se 
as modalidades de apoio, 
diversificaram-se os setores e 
campos estimulados, alterou-se a 
estrutura organizacional, institufram-
se programas de treinamento nao 
reembolsaveis, bem como 
descentralizou-se sua atuacao, 
atraves de utilizacao intensiva de 
agentes publicos e privados. 
Ademais, promoveram-se estudos 
visando a detectar oportunidades de 
investimentos, de que resultou a 
implantacao de importantes 
empreendimentos a cargo dos 
setores privado e 

As diversas prioridades 
correspondem efetivamente aos 
estagios por que passou a economia 
brasileira, refletindo-se no estilo de 
atuacao do BNDES. De certa 
maneira, essa atuacao mostrou-se 
relevante, complementando as awes 
empreendidas no ambito do 
mercado privado de capitais. Pode-
se dizer, destarte, que inumeros 
projetos tornaram-se realidade em 
virtude desta atuacao conjugada. 



34 	 Urea vez sumariado este conjunto de 
fatos, cabe indagar da sua 
importancia relativa, 
individualmente. Em primeiro lugar, 
todos estes fenomenos sao Cite's no 
sentido de se demonstrar que a 
aludida escassez de recursos nao 
provem de uma Unica causa, nem é 
exclusivamente uma decisao 
voluntarista de governo; tern-se, na 
verdade, urn complexo de causas, e 
a prOpria acao do Governo ja e urn 
resultado da conjuntura econornica, 
afetando a maior parte das 
instituicOes governamentais. 

Quanto aos supostos erros dos 
policy-makers, ja se disse que a 
maior parte dos acontecimentos nao 
era facilmente previsivel. Lima 
inegavel demonstracao desta 
afirmativa esta nas prOprias 
mudancas — algo bruscas — da 
economia internacional, que 
deixaram perplexos planejadores e 
scholars. Ern parte, portanto, 
eventuais sobredimensionamentos e 
subestimativas seriam dificilmente 
evitadas. Nao resta davida, porem, 
de que a politica de investimentos 
foi conduzida supondo-se uma 
abundancia de recursos que nao 
viria a ocorrer. 

Deve-se lembrar, finalmente, que 
parte da escassez de recursos 
origina-se do grande salto ocorrido 
em sua oferta no bienio 1977/78, e 
que nao seria mantido sem 
dificuldades. A Tabela A-2 evidencia 
este fato, podendo-se notar que o 
total do orcamento, hoje, nao é 
diferente do de diversos anos da 
decada de 70. 

Conclui-se, dessa forma, que deve 
ser apontado e registrado o 
fenomeno da escassez de recursos, 
mas nao amplificada a sua 
importancia. A prOpria situacao 
recessiva da economia contribuiu 
para amenizar parcialmente a 
carencia de recursos, na medida em 
que se registra uma queda da 
procura por emprestimos e mesmo 
uma certa postergacao dos 
cronogramas de empreendimentos 
em implantacao. 

Convem destacar, por ultimo, que a 
recente decisao do Governo de criar 
o Finsocial e atribuir sua 
aplicacao ao BNDES ampliou 
consideravelmente as 
responsabilidades do Banco na area 
social, atraves do apoio a projetos 
nos setores de educacao, sat:1de, 
habitacao popular, apoio ao 
pequeno agricultor e alimentacao. 



TABELA 1 
Distribuicao da Atividade Industrial - Brasil 

RAMOS DA INDUSTRIA 
DE TRANSFORMAcA0 

1920 1949 1974 1977 

Metalurgia 4,3 7,7 14,3 12,6 

Mecanica 2,0 1,6 9,6 10,3 
Material Eletrico e de Comunicacoes 1,4 5,9 5,9 
Material de Transporte - 2,3 7,0 7,2 
Quimica e Farmaceutica 6,0 8,7 13,1 14,4 
Minerais Nao-Metalicos 4,7 4,6 5,5 6,2 

Papel e Cartolina 1,5 2,0 3,7 2,5 
Borracha 0,2 18,7 1,6 29,9 1,8 60,9 1,5 60,6 
Madeira 5,8 3,4 3,2 2,4 
Textil 28,6 19,0 7,8 6,3 
Vestuario, Ca'cad° etc. 8,6 4,4 3,1 4,1 

Produtos Alimenticios 22,2 32,5 10,2 11,3 
Bebidas 5,9 3,2 1,9 1,7 
Fumo 3,9 1,4 1,1 1,1 
Editorial e Grafica - 2,9 3,2 3,1 
Mobiliario 2,0 1,7 1,9 1,9 
Couros e Peles 2,4 79,4 1,5 70,0 0,5 32,9 0,5 32,4 
Diversos 1,9 6,2 7,0 

Fontes: FIBGE, Censos Industriais, Anuarios de Producao Industrial. 
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TABELA 2 
Estrutura das ImportacOes Brasileiras em 1950 

!c.'414111111111111111111V- 

CATEGORIA DE PRODUTO 
PARTICIPAcA0 

1. Bens de Consumo 13,7 
1.1. Alimentos e Bebidas 4,8 
1.2. Outros Nao-Duraveis 2,2 
1.3. Bens Duraveis 6,7 

2. Materias-Primas 40,7 
2.1. Industrials 38,9 
2.2. Agricolas 1,8 

3. Combustiveis e Lubrificantes 14,8 

4. Bens de Capital 30,8 
4.1. Para a Inthistria 12,1 
4.2. Para a Agricultura 
4.3. Material de Transporte 9,6 
4.4. Outros 5,0 

Total (Em ass mil) 1.982(') 

Fonte: Pedro S. Malan et alii, Politica Econiimica Externa e IndustrializacAo no Brasil (1939/52), Relatorio 115) 36, IPEA/INPES. 

(1) ImportacOes CIF 
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TABELA 3 
Evolucao das Operacoes Aprovadas pelo Sistema BNDES, Segundo as Atividades 

INSUMOS BASICOS EQUIPAMENTOS OUTRAS 

ANO MINE. 
RAcA0 

SIDE- 
RURGIA 

META- 
LURGIA 

QUIMICA 
E 

FERTILIZ. 

CELULO- 
SE E 

PAPEL 

PRODUTOS MI- 
NERAIS NA0- 

METALICOS (2) 

MECANICOS 
E 

ELETRICOS 

MATERIAL 
DE TRANS- 

PORTE 

TEXTIL 
E 

CALcADOS 

1952 
1953 340,1 1.224,5 
1954 133,9 128,6 107,1 878,5 
1955 110,5 161,1 322,2 308,4 
1956 168,9 49,9 2.724,8 472,0 
1957 1.982,7 1.586,2 1.723,9 504,1 692,3 715,8 
1958 12.007,9 978,1 3.029,5 1.052,4 663,0 1.367,6 
1959 1.529,6 142,4 3.408,7 597,6 58,3 170,4 5.231,6 
1960 18.436,0 2.336,2 217,1 360,7 
1961 6.666,0 320,5 1.134,4 102,3 99,9 2.552,6 
1962 12.914,1 2.008,2 273,1 
1963 16.217,9 1.008,1 114,6 
1964 17.853,6 795,5 602,4 28,6 144,3 264,8 74,1 
1965 37.311,6 652,8 2.390,1 126,7 240,8 3.293,3 2.073,0 721,4 
1966 28,9 26.888,6 1.602,5 5.664,8 1.929,2 710,2 3.580,2 2.066,5 1.944,9 
1967 27,3 23.639,4 720,5 4.269,9 590,6 326,5 3.345,2 4.262,3 1.576,3 
1968 1.568,3 4.932,3 7.187,4 921,0 9.044,4 2.348,1 3.746,3 4.019,9 3.399,3 
1969 246,6 7.930,5 3.733,7 3.387,0 6.899,9 6.235,1 3.592,8 3.733,7 2.956.6 
1970 326,9 7.070,4 1.887,4 14.643,6 2.828,4 2.924,9 4.394,2 3.977,5 5.424,5 
1971 192,4 17.556,9 4.514,3 13.724,2 11.328,7 1.990,5 4.797,8 12.495,7 8.011,1 
1972 3.421,9 12.414,5 6.093,4 13.202,4 3.738,7 8.506,3 6.060,6 1.502,3 11.053,4 
1973 1.128,1 17.900,4 23.810,7 24.821,0 7.508,2 13.324,9 8.000,3 9.023,4 8.265,9 
1974 16.947,4 73.509,5 ' 8.731,7 52.914,2 41.075,1 29.670,3 28.517,1 10.932,3 22.708,2 
1975 6.672,9 125.884,4 J.198,2 83.975,9 34.631,7 27.116,4 54.641,3 29.403,3 19.498,0 
1976 16.498,6 171.941,8 57.028,5 133.132,2 76.623,4 59.681,8 58.005,1 11.280,3 15.771,6 
1977 7.513,6 171.266,2 13.364,5 28.558,6 6.392,0 10.158,7 18.927,5 3.618,6 8.732,0 
1978 9.923,4 176.396,6 36.847,4 50.205,9 21.839,3 14.626,4 15.952,5 4.373,0 13.707,8 
1979 11.590,7 122.593,3 24.555,7 63.475,7 31.691,6 14.200,5 22.635,1 4.156,3 15.995,0 
1980 10.871,9 105.848,2 37.113,6 26.818,9 18.394,1 19.668,1 16.937,6 5.320,5 12.292,8 
1981 28.986,0 159.183,0 80.088,0 17.102,0 14.027,0 11.822,0 11.399,0 1.320,0 5.662,0 

Fonte: BNDES. 
(1) Deflator utilizado: Col. 2, Conjunlura EconOrnica. 
(2) Inclusive cimento. 



Econ6micas Beneficiadas (1952-1981) 
Cr$ milhees de 1981 

INDCISTRIAS INFRA-ESTRUTURA OUTRAS ATIVIDADES 

TOTAL 
PRODUTOS 

OUTRAS 
ALIMENT. 

ENERGIA 
ELETRICA 

TRANSPORTES 
OUTROS 

ENSINO, 

PESQ. . 
DESENV. 
TECNOL. 

DISTR- OUTRAS 
FERROV. RODOV. HIDROV. SETORES 

119 9.224,4 - - 9.224,4 
2.530,5 5.061,1 - 768,7 183,7 10.108,6 
2.185,5 11.966,9 251,8 407,1 16.059,4 
6.139,8 4.680,8 - - - - 211,7 11.934,5 
2.536,7 18.620,0 - 119,0 1.109,1 25.800,4 

15.622,9 5.178,5 - 299,1 934,2 29.239,7 
16.497,2 1.040,5 36.636,2 
7.732,0 3.579,1 - 576,0 308,5 23.334,2 

100,2 2.282,8 1.047,0 - 33,4 90,2 24.903,6 
37,8 36,6 18.914,9 270,5 - - 901,6 31.037,1 
40,2 61,0 4.897,5 - _ - 848,3 21.042,4 

171,8 128,3 969,7 274,9 - - 187,9 19.073,2 
179,2 21,6 5.076,4 32,0 - 25.072,5 

1.563,9 1.932,2 602,7 23,0 1.387,8 62,9 52.382,2 
1.853,1 4.332,9 7.143,8 - - 116,7 538,8 - 58.401,1 
1.999,0 2.376,5 15.909,7 - 4.071,4 121,2 63.235,8 
4.103,4 2.637,3 7.533,0 7.757,4 10.774,2 4.366,7 4.850,0 3.432,2 - 1.898,1 84.519,3 
3.203,0 5.249,5 2.364,3 6.386,1 6.170,6 2.112,9 7.264,8 3.662,5 1.687,4 94,6 76.911,6 
4.913,7 4.506,8 1.203,2 8.270,1 6.898,1 3.437,8 4.160,2 3.324,2 2.303,4 2.783,9 85.279,2 

11.075,3 6.613,5 3.770,6 3.205,7 5.599,6 3.585,4 4.101,4 4.269,4 6.599,5 4.119,0 127.551,0 
7.946,0 37.303,4 5.857,6 11.537,1 18.753,4 2.802,8 528,4 1.572,3 6.022,0 563,6 158.880,1 

12.046,8 35.950,7 6.353,3 12.155,7 12.308,9 1.487,5 6.845,4 7.250,0 11.551,5 1.068,9 220.801,6 
19.335,4 26.453,7 15.939,0 65.973,2 14.398,3 - 18.504,5 2.141,3 9.543,5 7.952,0 475.246,7 
25.800,2 34.402,1 31.449,9 25.411,5 13.754,3 3.615,8 61.730,0 5.279,0 9.124,4 15.621,9 648.211,0 
37.161,0 49.399,9 54.491,6 7.911,4 12.633,2 7.940,9 56.030,1 1.640,9 11.346,8 9.269,5 847.788,6 
19.133,0 18.689,7 41.166,7 24.248,2 10.183,8 9.363,7 1.661,7 493,5 3.382,6 10.073,4 406.928,0 
16.942,3 27.868,4 370.964,7 159.557,8 11.074,9 14.303,0 11.670,1 278,2 9.548,2 26.613,5 992.693,4 
22.626,7 46.417,5 56.608,7 48.056,5 21.332,3 8.775,0 10.023,1 1.143,1 23.404,1 22.252,6 571.533,5 
15.164,0 53.803,5 206.050,6 40.293,3 21.464,7 4.663,6 23.958,1 104,9 7.482,3 15.863,0 642.113,7 
6.152,0 61.303,0 152.570,0 109.854,0 8.105,0 734,0 1.128,0 408,0 905,0 45.637,0 716.295,0 



TABELA 4 
Desembolsos Efetivados pelo Sistema BNDES (1973-1979) 

SETORES 

1973 1974 19 

Cr$ de 
1981 (1) 

CrS de 
1981 (1) 

CrS de 
1981 (1) 

I. Insumos Basicos 33.608 21,0 82.280 31,7 157.334 
Mineracao 887 0,6 1.209 0,5 2.302 

Siderurgia 19.608 12,3 54.244 20,8 76.169 

Metalurgia de nao-ferrosos - - 959 0,4 2.729 

Quimica e petroquimica 7.064 4,4 13.391 5,2 28.707 
Fertilizantes 399 0,2 1.277 0,5 8.654 
Celulose e papel 2.410 1,5 668 0,3 12.898 
Cimento 3.240 2,0 6.603 2,5 17.198 

Fibase - - 3.929 1,5 8.677 

II. Equipamentos Basicos 18.978 11,9 31.092 12,0 69.187 
Bens de capital e componentes 7.078 4,4 9.131 3,5 13.016 
Repasse a Finame 11.900 7,5 17.339 6,7 55.321 

Embramec - 4.622 1,8 850 

III. Outros Programas 81.244 50,9 131.113 50,6 153.377 
111.1. Operacoes corn agentes (POC) 21.413 13,4 39.541 15,2 50.211 

Pequena e media empresas 21.413 13,4 39.020 15,0 47.861 
Fomento regional - - 521 0,2 2.350 
Fortalecimento de agentes - - - - - 
Financiamento a acionistas (Finac) - - - - - 

111.2. Modernizacao de empresas 19.256 12,1 26.190 10,1 27.179 
111.3. Infra-estrutura 23.975 15,0 29.184 11,3 44.673 

Ferrovias 9.600 6,0 14.312 5,5 11.132 
Rodovias 7.019 4,4 5.129 2,0 5.312 

Outros setores 7.356 4,6 9.743 3,8 28.229 

111.4. Desenvolvimento tecnolOgico 2.816 1,8 4.025 1,6 3.650 

111.5. Ibrasa - - 4.609 1,8 8.119 
111.6. Capitalizacao de empresas (Procap) - - - - - 
111.7. Outros projetos 13.784 8,6 27.564 10,6 19.545 

Total BNDES 133.830 83,8 244.485 94,3 379.898 

Menos: Repasses as Subsidiarias 11.900 7,4 30.499 11,8 72.968 

Total BNDES Ajustado 121.930 76,4 213.986 82,5 306.930 

Subsidiarias 37.755 23,6 45.383 17,5 98.578 
I. Fibase - - 804 0,3 10.508 

Participacao societaria - - 573 0,2 10.235 
Finac _ - - - - 
Outros financiamentos _ _ 231 0,1 273 

II. Embramec - - 102 (a) 2.629 
Participacao societaria - - 102 (a) 2.629 

Finac - - - - 
Outros financiamentos - - - - - 

III. Ibrasa - - 1.244 0,5 6.553 
Participacao societaria - 1.244 0,5 6.553 

Finac 
Outros financiamentos - - - - - 

IV. Finame 37.755 23,6 43.233 16,7 78.888 
Programa PME 18.275 11,4 11.399 4,4 7.707 
Programa de longo prazo - - 6.033 2,3 40.292 
Programa especial 9.889 6,2 13.991 5,4 29.241 

Outros 9.591 6,0 11.810 4,6 1.648 

Total Sistema BNDES 159.685 100,00 259.368 100,00 405.508 

Fonte: BNDES - AP/Deorc. 
(1) Deflator utilizado: Col. 2, Conjuntura Econornica. 



IL 

CrS milhees de 1981 

1976 1977 1978 1979 

Cr$ de 
1981 (1) 

Cr$ de 
1981 (1) 

Cr$ de 
1981 (1) 

Cr$ de 
1981 (1) 

38,8 120.274 28,7 143.995 32,5 170.990 35,7 143.515 30,5 
0,6 2.522 0,6 6.466 1,5 5.500 1,1 1.623 0,3 

18,9 42,167 10,0 49.033 11,0 65.256 13,7 57.211 12,2 
0,7 3.602 0,9 7.968 1,8 15.105 3,2 13.557 2,9 
7,1 37.037 8,8 39.465 8,9 36.119 7,5 25.954 5,5 
2,1 6.638 1,6 3.325 0,8 9.319 1,9 6.521 1,4 
3,2 19.180 4,6 20.460 4,6 12.386 2,6 7.550 1,6 
4,2 2.755 0,7 2.317 0,5 4.148 0,9 2.051 0,4 
2,1 6.373 1,5 14.961 3,4 23.157 4,8 29.050 6,2 

17,1 138.084 32,9 140.848 31,8 125.004 26,1 108.753 23,2 
3,3 23.453 5,6 16.677 3,8 7.586 1,6 6.070 1,3 

13,6 108.156 25,8 116.643 26,3 113.130 23,6 95.031 20,3 
0,2 6.475 1,5 7.528 1,7 4.288 0,9 7.652 1,6 

37,8 131.941 31,5 113.999 25,7 105.758 22,1 126.007 26,9 
12,4 55.986 13,4 51.863 11,7 57.655 12,0 73.051 15,5 
11,8 44.008 10,5 32.677 7,4 17.658 3,7 21.598 4,6 
0,6 4.895 1,2 9.319 2,1 3.977 0,8 954 0,2 
- 7.083 1,7 937 0,2 2.329 0,5 4.887 1,0 
- - - 8.930 2,0 33.691 7,0 45.612 9,7 
6,7 13.744 3,3 9.636 2,2 10.454 2,2 359 0,1 

11,0 29.096 6,9 22.630 5,1 21.675 4,6 20.381 4,4 
2,7 7.489 1,8 8.564 1,9 7.763 1,6 6.898 1,5 
1,3 3.482 0,8 1.800 0,4 1.686 0,4 1.221 0,3 
7,0 18.125 4,3 12.266 2,8 12.226 2,6 12.262 2,6 
0,9 2.088 0,5 925 0,2 669 0,1 356 0,1 
2,0 10.215 2,4 3.542 0,8 4.002 0,8 10.601 2,3 
- 6.194 1,5 15.126 3,4 8.513 1,8 17.359 3,7 
4,8 14.618 3,5 10.277 2,3 2.790 0,6 3.900 0,8 

93,7 390.299 93,1 398.842 90,0 401.752 83,9 378.275 80,6 

18,0 131.220 31,3 142.674 32,2 144.578 30,2 142.334 30,3 

75,7 259.079 61,8 256.168 57,8 257.174 53,7 235.941 50,3 

24,3 159.891 38,2 186.885 42,2 221.941 46,3 233.341 49,7 
2,6 11.361 2,7 15.059 3,4 26.137 5,4 30.511 6,5 
2,5 11.052 2,6 11.765 2,7 19.481 4,0 28.676 6,1 
- - - 2.213 0,5 2.340 0,5 1.835 0,4 
0,1 309 0,1 1.081 0,2 4.316 0,9 - - 

0,6 7.145 1,7 5.148 1,2 8.480 1,8 8.550 1,8 
0,6 7.145 1,7 4.141 0,9 5.809 1,2 4.044 0,8 
- - - 1.007 0,3 2.671 0,6 4.506 1,0 
- - - - - - - - - 

1,6 7.958 1,9 4.777 1,1 4.987 1,0 11.236 2,4 
1,6 7.958 1,9 3.284 0,8 1.587 0,3 3.129 0,7 
- - - 1.493 0,3 3.061 0,6 8.107 1,7 
- - - - 339 0,1 - - 

19,5 133.427 31,9 161.901 36,5 182.337 38,1 183.044 39,0 
1,9 15.242 3,7 21.795 4,9 23.057 4,8 28.014 6,0 
9,9 56.860 13,6 51.435 11,6 42.209 8,8 40.578 8,6 
7,3 61.325 14,6 88.671 20,0 117.071 24,5 114.452 24,4 
0 ,4 - - - - - - - - 

100,00 418.970 100,00 443,053 100,00 479.115 100,00 469.282 100,00 
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TABELA 5 
Desembolsos Efetivados pelo Sistema BLADES no Bienio 1980-81 

SETORES 
1980 1981 

Cr$ Milhees de 19810) % Cr$ MilhOes % 

I 	- Inclustria 219.096 59,5 166.375 56,9 
1.1 Insumo Basicos 168.114 45,7 136.035 46,5 

- mineracao 7.037 1,9 10.080 3,5 
- siderurgia 85.997 23,4 59.166 20,2 
- metais nao-ferrosos 27.644 7,5 22.942 7,8 
- quImica e petroquimica 22.877 6,2 20.160 6,9 
- celulose e papel 19.083 5,2 13.756 4,7 
- cimento 2.191 0,6 6.408 2,2 
- outros 3.285 0,9 3.523 1,2 

1.2 Bens de Capital e Componentes 18.511 5,0 13.328 4,6 
- mecanicos 8.475 2,3 8.129 2,8 
- eletroeletronicos 4.140 1,1 2.716 0,9 
- transportes 5.745 1,6 2.261 0,8 
- outros 151 222 0,1 

1.3 Bens de Consumo 13.176 3,6 8.029 2,8 
- essenciais ' 9,472 2,6 5.481 1,9 
- duraveis 3.704 1,0 2.548 0,9 

1.4 Construcao Civil 14.702 4,0 6.322 2,1 
- material 5.577 1,5 3.058 1,0 
- empresas 9.125 2,5 3.264 1,1 

1.5 Outras Industrias 4.593 1,2 2.661 0,9 
II - Agricultura 36.347 9,9 25.900 8,8 

2.1 Fertilizantes 7.075 1,9 7.059 2,4 
2.2 Produtos Agricolas e Agropec. 2.085 0,6 1.182 0,4 
2.3 Agroindustrias 15.588 4,2 8.818 3,0 
2.4 Maquinas e Implem. Agricolas 1.043 0,3 610 0,2 
2.5 Infra-estrutura Rural 9.967 2,7 8.018 2,7 
2.9 Outros 589 0,2 213 0,1 

III - Energia 35.126 9,5 50.322 17,2 
3.1 PetrOleo e Gas Natural - - - 
3.2 Carvao e Rochas Oleig. 71 (a) 311 0,1 
3.3 Eletrica 25.551 6,9 29.275 10,0 
3.4 Nuclear 421 0,1 122 (a) 
3.5 Alcool 9.011 2,4 20.055 6,9 
3.9 Outros 72 (a) 559 0,2 

IV - Infra-estrutura 57.075 15,5 38.157 13,0 
4.1 Urbana 10.195 2,8 7.737 2,6 
4.2 Industrial 1.498 0,4 580 0,2 
4.3 Comunicacao 2.728 0,7 1.474 0,5 
4.4 Transporte e Armazenagem 42.595 11,6 28.331 9,7 
4.5 Outros 60 (a) 35 (a) 

V - Outros Programas Setoriais 20.630 5,6 11.914 4,1 

TOTAL 368.275 100,0 292,668 100,0 

Fonte: BLADES-AP/Deorc. 
(1) Deflator utilizado: Col. 2, Conjuntura Economica. 
(a) Valores inferiores a 0,1%. 
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TABELA 6 
Estrutura de Fontes de Recursos do BLADES (1952-1965) 

Em % 

CAPITAL 	RETORNO DE 
ANO 	E 	 CAPITAL 

RESERVAS 	APLICADO 

ADICIONAL DO 
IMPOSTO 

DE RENDA 

ACORDOS 
BID/BLADE 	FUNAI 

(TRIGO) 
OUTROS TO- 

TAL 

1952 	5,4 94,6 - 	- - 100,0 
1953 	1,1 84,4 - 14,5 100,0 
1954 	7,5 	 - 82,0 10,5 100,0 
1955 	9,6 	 5,1 71,6 - 	- 13,7 100,0 
1956 	2,4 	 5,4 - 77,4 	- 14,8 100,0 
1957 	11,3 	 3,0 52,2 28,7 	- 4,8 100,0 
1958 	15,0 	 5,5 53,5 23,4 	- 2,6 100,0 
1959 	18,5 	 3,1 51,5 23,4 3,5 100,0 
1960 	23,0 	 1,6 55,4 17,0 3,0 100,0 
1961 	22,8 	 4,3 60,2 11,0 	- 1,7 100,0 
1962 	25,7 	 4,0 44,9 4,2 	- 21,2 100,0 
1963 	23,6 	 4,2 43,7 2,9 	11,0 14,6 100,0 
1964 	17,8 	 3,7 29,1 4,5 	33,1 11,8 100,0 
1965 	27,9 	 9,4 29,2 11,5 	4,8 17,2 100,0 

TABELA 7 
Estrutura de Fontes de Recursos do BLADES (1966-1971) 

FONTES 1966 	1967 1968 	1969 1970 1971 

1. Recursos Tributarios 55,6 	49,2 67,3 	51,2 55,0 55,0 
1.1 Reserva Monetaria - 	25,3 52,7 	32,0 31,3 30,5 
1.2 Dotac3o Orcamentaria - 	- 12,2 	19,2 23,7 24,6 
1.3 Adicional do Imp. de Renda 55,6 	23,9 2,4 	- - - 

2. Retorno de AplicacOes 9,9 	9,6 9,5 	7,2 12,2 10,6 
3. Saldo Operacional' 6,7 	7,1 6,3 	10,8 12,2 10,6 
4. Recursos Externos 5,6 	6,5 4,0 	10,1 6,5 4,3 
5. Outros 22,2 	27,6 12,9 	20,7 14,1 10,4 

Total 100,0 	100,0 100,0 	100,0 100,0 100,0 
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TABELA 8 
Estrutura de Fontes de Recursos do BNDES (1972-1981) 

Em % 

FONTES 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 

1 - Recursos de 
Geracao Internam 30,6 38,9 18,9 18,0 21,9 21,8 25,8 37,9 39,6 32,1 

2 - Aportes de Origem 
Nacional 54,5 46,1 74,4 72,7 72,4 67,0 60,5 46,5 44,0 56,6 
2.1 - Dotacao 
orcamentaria 16,0 16,2 7,3 5,9 1,0 2,1 3,0 0,9 - 
2.2 - Emprestimos e 
repasses 38,5 29,9 46,3 20,7 17,1 17,8 13,2 9,0 13,2 20,6 
2.3 - Recursos do 
PIS/Pasep/FPS 20,8 46,1 54,3 47,1 44,3 36,6 30,8 36,0 

3 - Aportes de Origem 
Estrangeira 14,9 15,0 6,7 9,3 5,7 11,2 13,7 15,6 16,4 11,3 
3.1 - Emprestimos 
em moeda 5,2 1,8 1,1 0,8 1,1 10,4 13,0 15,1 15,6 10,7 
3.2 - Financiamentos 9,7 13,2 5,6 8,5 4,6 0,8 0,7 0,5 0,8 0,6 

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

TABELA 9 
BNDES: Evolucao da Captacao de Recursos Externos(1)  (1966-1978) 

ANO US$ Mil ANO ass Mil 

1966 9.574 1972 78.399 
1967 11.207 1973 114.541 
1968 7.336 1974 109.011 
1969 28.410 1975 275.616 
1970 22.083 1976 166.388 
1971 17.084 1977 409.726 

1978 565.782 

Fonte: BNDES, Revista do BNDE e Relatorio de Atividades, diversos ntimeros. 
(I) Estes dados correspondem a estimativas realizadas a partir dos valores anuais em cruzeiros. 



TABELA 10 
Agencia Especial de Financiamento Industrial - Finame 
Operacties Aprovadas e Desembolsos (1965-1981) 

ANO 

APROVAcOES DESEMBOLSOS 

NUMERO DE 
APROVAcOES 

VALOR Cr$ (1) 
MILHOES CONS- 

TANTES DE 1981 
INDICE VARIA- 

r a n  
sr''" 

VALOR Cr$ (I) 
MILHOES CONS- 

TANTES DE 1981 
iNDICE VARIA- 

SAO % 

1965 1.965 6.747 100 - 4.989 100 - 
1966 3.970 8.221 122 22 7.382 148 48 
1967 3.487 9.700 144 18 7.024 141 ( 5 ) 
1968 6.626 15.616 231 61 12.460 250 77 
1969 6.179 14.240 211 (9) 13.583 272 9 
1970 8.122 17.463 259 23 14.851 292 9 
1971 12.219 30.550 453 75 26.352 528 77 
1972 11.383 39.616 587 30 32.740 656 24 
1973 10.003 58.607 869 48 37.755 757 15 
1974 9.749 79.889 1.184 36 43.232 867 15 
1975 10.829 154.013 2.283 93 78.888 1.581 82 
1976 20.338 335.899 4.978 118 133.426 2.674 69 
1977 16.361 244.449 3.623 (27) 161.901 3.245 21 
1978 18.721 728.276(2)  10.794 198 182.337 3.655 13 
1979 21.984 228.759 3.391 (69) 183.388 3.676 1 
1980 20.876 361.561 5.359 58 140.426 2.815 (23) 
1981 11.981 231.096 3.425 (36) 116.773 2.341 (17) 

Fonte: Finame. 
(1) Deflator utilizado - Col. 2, Conjuntura EconOrnica. 
(2) 0 grande crescimento apresentado deveu-se a uma Unica operacho contrafda pela Itaipu-Binacional S.A. 

TABELA 11 
Desembolsos do Programa FMRI (1971-1979) 

ANO 
Cr$ MILHOES 
CORRENTES 

CrS MILHOES 
DE 1981(') 

1971 105,2 4.218 
1972 226,4 7.739 
1973 540,3 16.074 
1974 876,6 20.266 
1975 1.273,7 23.027 
1976 1.073,7 13.744 
1977 1.073,9 9.636 
1978 1.616,1 10.454 
1979 85,6 359 

Total 105.517 
Fonte: BNDES - AP/Deorc. 
(1) Deflator utilizado, Col. 2, Conjuntura EconOrnica. 
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TABELA 12 

Embramec, Fibase e Ibrasa - Aprovacties e Desembolsos (1974-1981) 
Cr$ milhOes 

ANO 
EMBRAMEC FIBASE IBRASA 

APROVACOES DESEMBOLSOS APROVACOES DESEMBOLSOS APROVACOES DESEMBOLSOS 

1974 - Cr$ 8 4 393 35 89 54 
- Cr$/81 184 102 9.086 804 2.058 1.224 

1975 - Cr$ 298 145 294 581 395 362 
- Cr$/81 5.387 2.629 5.315 10.508 7.141 6.553 

1976 - Cr$ 1.246 558 999 888 717 622 
- Cr$/81 15.948 7.145 12.787 11.361 9.177 7.958 

1977 - Cr$ 270 574 1.828 1.678 501 532 
- Cr$/81 2.423 5.148 16.402 15.059 4.495 4.777 

1978 - Cr$ 676 1.311 4.270 4.040 1.709 771 
- Cr$/81 4.373 8.480 27.623 26.137 11.056 4.987 

1979 - Cr$ 2.264 2.038 8.236 7.274 3.599 2.679 
- Cr$/81 9.515 8.550 34.612 30.511 15.125 11.236 

1980 - Cr$ 3.574 3.068 6.519 12.230 6.067 4.922 
- Cr$/81 7.501 6.439 13.682 25.669 12.734 10.330 

1981 - Cr$ 7.442 4.373 9.815 17.300 10.330 4.446 

Fonte: BNDES. 
(1) Deflator utilizado: Col. 2, Conjuntura Econornica. 

TABELA 13 
Desembolsos dos Programas Finac e Procap (1976-1981) 

Cr$ Mill-16es de 1981( 11  

PROGRAMAS 1976 1977 1978 1979 1980 1981 

Finac 13.643 41.763 60.060 34.888 13.868 
- Agentes 8.930 33.691 45.612 28.336 10.261 
- Fibase - 2.213 2.340 1.835 594 363 
- Embramec 1.007 2.671 4.506 1.775 1.397 
- Ibrasa - 1.493 3.061 8.107 4.183 1.847 
Procap 6.194 15.126 8.513 17.359 2.418 660 

Total 6.194 28.769 50.276 77.419 37.306 14.528 

Fonte: BNDES-AP/Deorc. 
(1) Deflator utilizado: Col. 2, Conjuntura Econornica. 



TABELA 14 

Cotejo de Aprovacoes do Sistema BNDES, Segundo Regiao e Unidade da 
Federacao (1966-1971-1976-1981) 

REGIAO/UF 

1966 1971 1976 1981 

CrS MI- 
LHOES 

CONSTAN- 
TES (1) 

CrS MI- 
LHOES 

CONSTAN- 
TES (1) 

Cr$ MI- 
LHOES 

CONSTAN- 
TES (1) 

Cr$ MI- 
LHOES 

Norte 736,2 1,3 1.232,0 0,9 7.606,8 0,9 102.519 14,3 
RO 17,8 (a) 66,6 (a) 1.239,0 0,2 202 (a) 
AC 11,2 (a) 6,4 (a) 19,2 (a) 75 (a) 
AM 44,6 (a) 360,0 0,3 2.060,7 0,2 786 0,1 
RR 1,3 (a) 17 (a) 

PA 662,6 1,1 799,0 0,6 4.286,6 0,5 101.387 14,2 
AP 52 (a) 

Nordeste 5.103,9 8,7 12.889,4 10,1 160.199,5 18,9 110.956 15,5 
MA 31,4 (a) 1.711,1 1,3. 1.991,6 0,2 51.479 7,2 
PI 14,2 (a) 4,8 (a) 359,7 (a) 2.954 0,4 
CE 49,0 (a) 978,6 0,8 4.892,0 0,6 2.821 0,4 
RN 603,1 1,0 20,0 (a) 1,312,0 0,1 2.768 0,4 
PB 64,9 0,1 1.314,2 1,0 1.484,8 0,2 4.261 0,6 
PE 152,3 0,3 809,5 0,6 17.553,3 2,1 6.579 0,9 
AL 197,4 0,3 302,3 0,2 5.912,1 0,7 3.015 0,4 
SE 49,1 (a) 178,4 0,1 558,1 0,1 1.368 0,2 
BA 3.942,5 6,8 7.570,5 5,9 126.135,9 14,9 35.711 5,0 

Sudeste 41,271,8 70,7 84.403,7 66,2 511.627,0 60,3 381.694 53,3 
MG 11.446,2 19,6 12.603,6 9,9 105.506,9 12,4 88.135 12,3 
ES 1.170,7 2,0 1.324,2 1,0 19.954,5 2,3 9.733 1,4 
RJ 2.029,4 3,5 19.073,6 15,0 68.572,4 8,1 83,195 11,6 
SP 26.625,5 45,6 51.402,3 40,3 317.593,2 37,5 200.631 28,0 

SU L 8.031,6 13,8 27.136,8 21,3 140.512,4 16,6 94.200 13,2 
PR 3.965,6 6,8 3.697,6 2,9 49.740,4 5,9 62.606 8,7 
SC 2.185,7 3,8 4.674,7 3,7 19.210,9 2,3 7.582 1,1 
RS 1.880,3 3,2 18.764,5 14,7 71.561,1 8,4 24.012 3,4 

Centro-Oeste 3.257,6 5,5 1.889,1 1,5 27.842,9 3,3 26.926 3,7 
MS(2)  - 4.849 0,7 
MT 1.448,5 2,5 502,7 0,4 3.266,4 0,4 7.936 1,1 
GO 1.809,1 3,0 174,0 0,1 6.950,2 0,8 13,545 1,9 
DF 1.212,4 1,0 17.626,3 2,1 596 (a) 

Total 58.401,1 100,0 127.551,0 100,0 847.788,6 100,0 716.295 100,0 

(1) Deflator utilizado, Coluna 2, Conjuntura EconOrnica. 
(2) Criado em 1979. 
(a) Valores inferiores a 0,1%. 
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ANEXOS 
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TABELA A• 1 
Sistema BNDES— Desembolsos 

ANO CrS MILHOES Cry MILHOES DE 19810) 

1952 
1953 0,4 2.721 
1954 0,7 3.750 
1955 1,2 5.522 
1956 2.5 3.838 
1957 4,4 3.360 
1958 5,1 15.162 
1959 7,9 17.043 
1960 9,6 16.031 
1961 8,6 10.478 
1962 43,8 35.183 
1963 50,4 23.096 
1964 76,4 18.373 
1965 215,1 32.986 
1966 333,0 36.997 
1967 437,1 37.856 
1968 467,1 32.558 
1969 1.032,1 59.745 
1970 1.443,2 69.619 
1971 2.274,1 91.172 
1972 3.754,6 128.336 
1973 5.367,6 159.684 
1974 11.218,8 259.368 
1975 22.430,1 405.509 
1976 32.733,2 418.971 
1977 49,379,0 443,053 
1978 74.063,3 479.115 
1979 111.874,7 470.162 
1980 175.467,0 368.275 
1981 292.668,0 292.668 

Fonte: BNDES — AP/Deorc. 
(1) Deflator utilizado: Col. 2, Conjuntura Econarnica. 



MIL 	  

TABELA A•2 
Evo!Ka° dos Recursos Mobilizados pelo BNDES (1952-1981) 

ANO VALORES CORRENTES 
(Cr$ MIL) 

VALORES CONSTANTES( 1 ) 
(Cr$ MIL) 

TAXA DE 
CRESCIMENTO 

(% ) 

1952 391 3.054.480 — 
1953 1.218 6.796.414 124,8 
1954 772 4.131.363 (65,8) 
1955 1.660 7.623.005 76,7 
1956 1.778 6.827.132 (11,8) 
1957 6.129 20.621.120 202,9 
1958 8.288 24.597.678 19,4 
1959 12.651 27.209.315 10,6 
1960 18.407 30.737.142 12,9 
1961 32.736 39.887.569 30,0 
1962 44.851 36.036.814 (10,8) 
1963 67.946 30.380.795 (18,4) 
1964 162.209 39.014.619 28,3 
1965 284.100 43.569.872 11,8 
1966 378.900 42.138.861 (1,9) 
1967 591,900 51.273.353 21,9 
1968 608,200 42.413.356 (21,0) 
1969 1.126.700 65.217.032 53,8 
1970 1.532.500 73.949.452 13,4 
1971 2.067.400 82.900.363 12,0 
1972 3.068.000 104.880.597 26,5 
1973 4.617.000 137.356.863 31,2 
1974 10.909.000 252.173.166 83,6 
1975 23.584.000 426.365.428 69,0 
1976 30.340.000 388.358.994 (9,8) 
1977 50.647.000 454.455.531 17,0 
1978 73.023.000 472.411.953 3,9 
1979 111.810.000 469.916.220 (0,5) 
1980 193.442.000 406.024.576 (15,7) 
1981 326.574.000 326.574.000 (24,3) 

Fonte: BNDES. Reoista do BNDE (diversos numeros). Relatorio de Atividades (diversos numeros) e AP/Deorc. 
(1) Valores medios de 1981, inflacionados de acordo com o IGP•DI, da Fundacao Gettilio Vargas. 
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TABELA A-3 
Evolucao dos Recursos Mobilizados pelo Sistema BNDES( 1 ) (1965-1981)( 2) 

ANO VALORES CORRENTES 
(Cr$ MIL) 

VALORES CONSTANTES(3 ) 
(Cr$ MIL) 

TAXA AT(JAL DE 
CRESCIMENTO 

(%) 

1965 322.000 49.382.256 2,6 
1966 443.400 49.312.143 
1967 808.600 70.044.996 42,0 
1968 1.201.300 83.773.701 19,6 
1969 1.603.900 92.838.908 10,8 
1970 2.118.000 102.202.244 10,1 
1971 2.646.200 106.109.578 3,8 
1972( 4)  3.681.600 125.856.716 18,6 
1973 5.377.000 159.967.047 27,1 
1974 12.438.400 287.553.237 79,8 
1975(5)  25.356.100 458.402.494 59,4 
1976(5)  32.959.300 421.886.638 (8,7) 
1977(5)  56.381.900 505.914.789 19,9 
1978(5)  84.451.300 546.345.721 8,0 
1979 134.700.000 566.118.548 (3,6) 
1980 231.000.000 484.856.842 (16,8) 
1981 395.300.000 395.300.000 (22,6) 

Fontes: BNDES. Reuista do BLADE' (diversos nOrneros). Relatorio Arm! (diversos numeros) e AP/Deorc. 
(1) Inclui o BNDES, a FINAME e as Subsidiarias (Fibase. Embramec e Ibrasa). 
(2) Os dados para os anos 1952-1964 sac) encontrados na Tabela A-2 pois durante este periodo a Unica instituicao do Sistema 

era o BNDES. 
(3) Valores medios de 1981, inflacionados de acordo corn o IGP-DI da Funda.cao Getulio Vargas. 
(4) Os dados da Finame correspondem a estimativas. 
(5) Nao inclui o retorno das subsidiarias. 



TABELA A-4 
Evolucao da Estrutura dos Emprestimos ao Setor Privado 
pelo Sistema Financeiro Nacional 

(%) 

DISCRIMINA00 1963 1968 1973 1978 1981 

InstituicOes Oficiais 57,5 48,9 44,7 56,6 55,1 
Federais 45,6 100,0 37,4 100,0 32,2 100.0 44,0 100,0 44,0 100,0 
BB 33,3 73,0 22,7 60,7 19,0 20,9 20,9 47,5 16,3 37,0 
CEF 3,8 8,3 3,8 10,2 4,9 16,2 7,7 17,5 8,9 8,4 
BNH(1  3,3 8,8 3,1 9,6 2,3 5,2 3,7 8,4 
BNDES(1)  6,0 13,2 3,4 9,1 2,0 6,2 6,9 15,7 6,7 15,2 
BNCC 0,1 0,2 0,3 0,8 0,1 0,3 0,2 0,5 0,6 1,4 
Outros 2,4 5,3 3,9 10,0 3,1 9,7 6,0 13,6 7,8 17,8 
Estaduais 11,9 11,5 12,5 12,6 11,1 
Instituicoes Privadas 42,5 51,1 55,3 43,4 44,9 
Bancos comerciais 39,3 30,6 21,3 17,9 18,1 
Financeiras 3,2 12,4 14,6 7,1 4,8 
Bancos de investimentos - 5,4 12,6 9,9 10,8 
Soc. cred. imob. - 2,6 5,7 6,3 8,2 
APE's - 0,1 1,1 2,2 3,0 

Fonte: Relatorio Anual do Banco Central do Brasil, varios numeros, Relatorio do BNB, 1978, e Relatorio do BASA, 1978. 
(1) Liquido, isto e, bruto menos repasses a outras instituicoes financeiras, inclusive Finame, no caso do BNDES. 
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TABELA A - 5 
Sistema BNDES 
Desembolsos e Prestacties de Garantia e sua Comparacao corn a 
Formacao Bruta de Capital Fixo 

Cr$ MILHOES CORRENTES 

ANO 
DESEMBOLSOS 

(A) 
Cr$ 

PRESTAcAO DE GARANTIA (B) 
FBCF 

(C) 
Cr$ 

A + B MOEDA 
ESTRANGEIRA 

Cr$ 

MOEDA 
NACIONAL - 

tr$ 

TOTAL 
A + B 
Cr$ C 

1959 7,9 25,5 33,4 427,1 7,8 
1965 215,1 104,8 - 319,9 8.112,4 3,9 
1966 331,0 98,1 - 429,1 12.523,0 3,4 
1967 437,1 118,3 - 555,4 16.666,9 3,3 
1968 467,1 307,8 774,9 25.991,7 3,0 
1969 1.032,1 457,7 - 1.489,8 35.805,5 4,2 
1970 1.443,2 430,4 - 1.873,6 45.123,0 4,2 
1971 2.274,1 524,3 - 2.798,4 61.238,3 4,6 
1972 3.754,6 549,3 - 4.303,9 81.282,5 5,3 
1973 5.367,6 399,3 - 5.766,9 113.956,9 5,1 
1974 11.218,8 2.427,8 - 13.646,6 176.705,2 7,7 
1975 22.430,1 3.535,8 45,0 26.010,9 262.737,5 9,9 
1976 32.733,2 6.236,0 32,0 39.001,2 391.152,1 10,0 
1977 49.379,0 6.677,2 178,0 56.234,2 537.551,9 10,5 
1978 74.063,3 9.384,5 47,0 83.494,8 788.845,5 10,6 
1979 111.874,7 7.667,5 625,0 120.167,2 1.269.174,0 9,5 
1980 175.467,0 29.382,6 5.303,8 210.153,4 2.768.849,5 7,6 
1981 292.668,0 37.299,0 4.536,4 334.503,4 5.151.055,7(1)  6,7 

Fonte: BNDES, AP/Aest.-AP/Deorc., Conjurttura Econd mica. 
(1) FGV. 



TABELA A-6 
Programa Proalcool: AprovacOes e Desembolsos 

DISCRIMINAcA0 

1980 1981 

APROVACOES 
Cr$ MILHOES 	% 

CONSTANTESM 

DESEMBOLSOS 
Cr$ MILHOES 	% 

CONSTANTES(') 

APROVAcOES 	DESEMBOLSOS 
Cr$ MILHOES % 	Cr$ MILHOES 	% 
CORRENTES 	CORRENTES 

A - Modalidade 
Direta 9.516 40,3 2.556 33,1 27.456 50,8 6.264 34,0 
Indireta 14.100 59,7 5.163 66,9 26.638 49,2 12.135 66,0 

B 	Regiao 
Norte 122 0,5 27 0,3 13 0,1 
Nordeste 8.731 37,0 2.105 27,3 28.744 53,2 6.855 37,2 
Sudeste 8.941 37,9 3.394 44,0 10.130 18,7 4.888 26.6 
Sul 4.374 18,5 1.635 21.2 6.224 11,5 3.708 20,1 
Centro-Oeste 1.448 6,1 558 7,2 8.996 16,6 2.935 16,0 

Total 23.616 100,0 7.719 100,0 54.094 100,0 18.399 100,0 

Fonte: BNDES. 
(1) Deflator utilizado, Col. 2, Conjuntura EconOrnica. 

• 
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TABELA A•7 

Prestacao de Garantia em Moeda Estrangeira (1952-1981) 

ANO 

INSUMOS BASICOS EQUIPAMENTOS 

MINE- 
RACAO 

SIDE. 
RURGIA 

META- 
LURGIA 

QUIMICA 
E 

FERTILIZ. 

CELULOSE 
E 

PAPEL 

PROD. MIN. 
NAO 

METAL1COS 

EQUIP. 
ELETRICOS 

MATERIAL 

TRDEANSP, 

1952 - - - - - 
1953 3.400 - 
1954 - - - - 
1955 10.946 - 
1956 - - - - - - 9.143 
1957 - 20.884 16.362 3.237 707 33.540 
1958 1.930 489.638 - - 669 31.434 
1959 - 388.912 - 2.246 - 18.441 17.678 
1960 11.879 13.659 - 3.336 5.545 
1961 86.118 - - 908 
1962 - - 45.533 15.513 
1963 13.134 5.934 - - 
1964 - - 944 - - 
1965 - 112.593 - 1.012 - - - 
1966 - 6.151 1.283 8.732 13.980 13.001 - - 
1967 1.014 1.681 - - ___ - 27 
1968 - 5.231 - 2.223 7.893 173 75 
1969 50 202.127 5.213 12.655 - 1.221 - - 
1970 9.634 - 20.866 11.263 - - 
1971 - 88.937 63.635 - 2.172 2.298 
1972 - 30.398 - - 16.602 - - 
1973 8.343 18.412 33.236 - 36.649 8.899 
1974 - 39.825 19.923 143.574 104.888 - 12.286 14.758 
1975 104.018 82.326 608 88.603 130.726 3.953 37.038 4.223 
1976 7.171 114.481 - 104.269 481.623 13.353 22.925 - 
1977 5.247 22.938 27.352 55.773 165.880 - 37.087 
1978 - 2.035 203.649 53.078 48.115 - 7.251 
1979 2.255 - 12.558 9.022 33.832 - - - 
1980 25.160 - 292.558 2.760 109.406 105.023 2.804 
1981 11.130 66.000 20.980 79.400 135.800 77.980 - 

Fonte: BNDES - AP/AEST 
(1) Deflator utilizado: Consumer Prices United States, International Finantial Statistics. 



US$ milhees de 19810) 

OUTRAS INDCISTRIAS INFRA-ESTRUTURA 
OUTRAS 

ATIVI• 
DADES 

TOTAL TEXTIL 
E 

CALcADOS 
PRODUTOS 
ALIMENT. 

OUTRAS 
ENERGIA 
ELETRICA 

TRANSPORTES 
OUTROS  

SETORES FERROV. RODOV. HIDROV. 

- 

- - - - - - - - - 
- 
3.400 

- 23.147 - 992 - 24.139 
- - - 45.901 13.248 - - - - 70.095 
- 75.402 65.354 - - 13.808 163.707 
- 126.133 - 13.860 13.828 43.527 17.989 290.067 
- - - 7.087 - 15.142 89.852 20.394 3.787 659.933 
- - - 74.525 - - 5.987 - - 507.789 

1.513 - - 13.917 - 21 - 104.085 - 153.955 
- - - 103.715 - - - - - 190.741 
- - - 9.887 - 4.422 - 127.215 183 202.753 
- 12.779 - - - 62 31.909 
- - - 6.089 - - - - 240 • 7.273 

1.032 1.632 - 6.901 - - 5.459 31.128 - 159.757 
- - - 6.229 - 74.393 - 123.769 
- 733 8.170 4.398 14.939 - 684 89.099 366 121.111 
925 502 1.156 - 40.623 1.784 38.842 135.074 - 234.501 
161 2.042 380 2.466 1.891 18.352 5.111 25.557 236 277.462 

3.767 2.195 - 726 17.664 3.397 - 148.851 - 218.363 
- 1.325 4.484 2.372 38.902 - 13.703 591 3.599 222.018 
- - - 16.473 122.263 - - 14.429 - 200.165 
- 3.924 15.651 - - - - - 8.183 133.297 

29.928 3.354 - - - - - 285.454 - 653.990 
3.378 3.774 2.112 170.830 - - - 96.467 - 728.056 
- - - 174.963 - - - - - 918.785 

10.501 362.191 - - - 13.613 - 700.582 
- - - 401.892 - - - - 716.020 
- - - - - - 300.230 - 357.897 
- - 4.416 - 73.305 - 615.432 
- - 8.480 - - - 1.230 401.000 

Nor -ma. 
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