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SINOPSE

Este trabalho apresenta uma analise detalhada sobre a extensao em diversas dimens6es geograficas
dos empréstimos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econoémico e Social (BNDES) e do Banco
do Nordeste do Brasil (BNB). Compara-se a atuacao geral de ambos os bancos ao longo tempo,
assim como suas linhas de crédito e tomadores principais. Usando regressoes, ainda se analisa os
fatores determinantes sobre a distribuicao espacial dos empréstimos e a relacao deles com o cresci-
mento da economia local. Os achados indicam que, grosso modo, os dois bancos se complementam.
O BNDES possui muita experiéncia no financiamento de grandes projetos de infraestrutura e em
investimentos produtivos para empresas de qualquer porte. Ao longo da Ultima década, o BNDES
reduzia drasticamente o volume e o0 nimero de seus empréstimos e concentrava suas acdes no
Matopiba (acrénimo criado a partir das siglas dos estados de Maranhao, Tocantins, Piaui e Bahia); no
entanto, as atividades do BNB permaneciam relativamente estaveis. Os empréstimos do BNB estao
mais concentrados nas areas de agricultura e nas maos de pessoas fisicas (PFs), em razao do crédito
ao Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf). Estes empréstimos sao
direcionados predominantemente para regides do semiarido, no interior do pais, longe das capitais
estaduais, que sao as menos desenvolvidas pela 6tica do produto interno bruto (PIB) per capita e
do Indice de Desenvolvimento Humano Municipal (IDHm). Estas regides, as mais atendidas pelos
microcréditos do BNB, sao, também, bastante dependentes da agricultura. Em contraste, os emprés-
timos do BNDES estao mais concentrados nas capitais €, geralmente, em regides mais desenvolvidas,
apesar das modificacbes do perfil entre 2010 e 2019, com destaque para o Matopiba.

Palavras-chave: distribuicao de crédito; crescimento; bancos publicos; BNDES; BNB.
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1 INTRODUCAO

Os maiores bancos de desenvolvimento que atuam na regiao Nordeste, incluindo suas princi-
pais fontes de financiamento, o Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) e
o Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), sao topicos atuais e recorrentes. O Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e o Banco do Nordeste do Brasil (BNB) foram
institucionalizados em 1952 e ja passaram por varias mudancas profundas ao longo das suas
historias, do qual destaca-se a proximidade de ambos tanto em termos de tamanho quanto
de importancia. O BNB, que é o maior banco de desenvolvimento regional da América Latina,
e 0 BNDES, que atua em todo territorio nacional e no exterior, estao entre os maiores bancos
publicos do mundo. No entanto, existem pouquissimos estudos com objetivo de comparar as
duas instituicoes lado a lado.

A finalidade desta pesquisa é comparar a atuacdo do BNDES com aquela do BNB nos municipios
do Nordeste brasileiro entre os anos 2010 e 2019. Especificamente, busca-se responder as sequintes
perguntas: i) “Qual é a cobertura regional dos empréstimos do BNDES e do BNB?"; ii) “Qual é a
extensao em termos de volume e nimero de tomadores dos dois bancos?”; iii) “Como foi a evo-
lucdo temporal da atuacdo do BNDES e BNB durante a ultima década?”; iv) “Quais sao os fatores
geograficos e econdmicos determinantes para a distribuicdo espacial das diversas categorias de
crédito?”; e v) “Os empréstimos estimulam o crescimento econémico local?”.

A contribuicao principal deste trabalho é mostrar que os dois bancos se complementam em
diversas dimensdes. Em relacdo ao publico-alvo, fica evidente que a maioria dos empréstimos
do BNB estdo destinadas para pessoas fisicas (PFs) nos setores de comércio, servicos e agricul-
tura, enquanto o BNDES atende exclusivamente pessoas juridicas (PJs), sobretudo empresas de
porte médio e grande, pois 0 BNDES possui experiéncia no financiamento de grandes projetos
de infraestrutura e em investimentos produtivos. Em relacdo a evolucdo temporal, percebemos
que o BNDES reduzia drasticamente o volume e o nimero de seus empréstimos e concen-
trava suas acoes no Matopiba (acrénimo criado a partir das siglas dos estados de Maranhao,
Tocantins, Piaui e Bahia), e as atividades do BNB permaneciam relativamente estaveis gracas
aos recursos oriundos do FNE. Finalmente, o trabalho mostra que os empréstimos do BNB sao
mais concentrados em areas rurais e carentes.
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Em meados do século XX, o governo federal criou as duas instituicoes financeiras, BNDES
e BNB, com o intuito de financiar o setor publico, providenciar empréstimos de longo prazo
e reduzir as desigualdades de renda entre as regides, no caso do BNB (Horn e Feil, 2019).
Na década de 1960, o BNDES comecou a se expandir cada vez mais, de forma que viesse a
incluir na sua carteira clientes do setor privado. Dessa forma, entre 0s anos de 1952 e 1992,
a demanda por crédito publico se encontrava em tal nivel que ainda fora necessario a criacao
de 48 instituicoes financeiras publicas subnacionais para supri-la (Horn e Feil, 2019). Porém,
muitas delas acabaram por ser ou privatizadas ou fechadas no decorrer da reestruturacdo e
estabilizacao econdmica iniciada com o Plano Real, em 1994. Nesse processo, a parcela de
participacao estrangeira, em termos de ativos, aumentou consideravelmente, indo de 9,6% para
33%, como consequéncia da aquisicao de bancos publicos e privados (Tecles e Tabak, 2010).
Segundo Araujo et al(2013), o Banco Central do Brasil (BCB) recompensou a perda, no ponto
de vista da esfera publica, com a criacdo de varias agéncias de fomento estaduais. No entanto,
o total dos ativos dessas agéncias representava apenas 4% dos R$ 379 bilhdes em ativos do
BNDES no ano de 2009.

Nao obstante os avancos da liberalizacdo do sistema financeiro, Horn e Feil (2019) criticam
que a maioria dos empréstimos de longo prazo continua sendo efetivada pelos bancos publicos.
Por exemplo, ainda hoje 0 acesso a financiamento de pesquisa e desenvolvimento por meio
de empréstimos por bancos publicos é bastante limitado para empresas de pequeno e médio
porte, mesmo que esse nicho tenha se tornado um dos focos do BNDES desde os anos 1990,
com o intuito de fomentar o processo inovativo (Maffioli et al, 2017). Outro marco histdrico
para 0 BNDES foi a partir de 2005, quando

0 Banco promoveu mudancas em suas Politicas Operacionais para melhor ade-
qua-las a nova realidade de crescimento sustentavel da economia. (...) As novas
Politicas Operacionais, aprovadas em dezembro, reduziram os custos dos financia-
mentos — uma reducao de 30% em média nos spreads (BNDES, 2006, p. 8).

Outros bancos publicos também foram utilizados como ferramentas para o fomento econdmico
e para estimular a concorréncia dentro do setor bancario, aumentando o volume de emprésti-
mos e reduzindo a taxa de juros (Coelho, Mello e Rezende, 2013). Essa pratica teve seu auge
durante crise financeira mundial em 2008-2009, quando o BNDES e outros bancos publicos

/
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expandiram ainda mais suas operacdes para preencher a consequente lacuna na oferta de crédito
que surgiu. Em retrospetiva, percebe-se que, entre 1994 e 2012, a participagao publica nas
operagdes de crédito cairam de 60% para 40% e voltaram para 0 mesmo nivel apds a crise
financeira (Horn e Feil, 2019). Embora o BNDES e os demais bancos publicos tenham reduzido
a extensao do seu balanco patrimonial, os empréstimos publicos ainda representam cerca de
metade do crédito pendente. Portanto, a parcela de participacao estatal na oferta de crédito
permanece substancial.

Uma dificuldade com a comparacao entre esse trabalho e outros anteriores é a delimitacao
das acbes do BNDES na regido do Nordeste, de forma que a unidade espacial da pesquisa esteja
comparavel. A grande maioria das pesquisas sobre o BNDES se refere a seu desempenho em
todo territério nacional. Romero e Jayme Junior (2013) mostram que a preferéncia por liquidez
dos bancos (mensurada pela razao entre depositos a vista e o0 volume total de operacoes de
crédito) nas regides Norte e Nordeste é maior do que das demais regides. Interessante notar
que o valor da preferéncia por liquidez dos bancos publicos estaduais (0,81) é bem mais elevado
que aquele dos bancos publicos federais (0,36), que é ainda maior que a observada nos bancos
privados (0,25). Isto é, pelo menos em nivel agregado, os bancos publicos parecem mais cau-
telosos com a geréncia de risco e o multiplicador bancario em comparagao com os privados,
aliado ao fato que a discrepancia dos bancos publicos estaduais em relacao aos demais pode
ser explicada pelo perfil dos seus usuarios, na maioria PFs, funcionarios publicos estaduais
e dependentes, cujas operacdes em grande parte sao de empréstimos consignados e cujos
depositos de salarios sao realizados naqueles bancos, vide a carteira de crédito do Banco do
Estado do Rio Grande do Sul (Banrisul), em 2019.!

Além desse quadro histdrico geral, é necessario rever as linhas de crédito principais dos
dois bancos de desenvolvimento para entender os paralelos e as diferencas entre eles — de
grande importancia para este trabalho. Como explicam Ehrl e Monasterio (2019a), as linhas de
financiamento principais do BNDES sdo: 0 BNDES automatico, voltado para investimentos cujo
valor financiavel ndo ultrapasse R$ 150 milhdes, e 0 BNDES Finame,? direcionado para aquisicdo

1. Apresentacao dos resultados 4T19. Diponivel em: <https://bit.ly/2MulVwE>. Acesso em: 29 maio 2020.

2. A Agéncia Especial de Financiamento Industrial (Finame), na verdade, é uma subsidiaria do BNDES e
nao uma linha de crédito, mas comumente é associada a tal.

3



26738

de maquinas e equipamentos nacionais — incluindo, neste ultimo, o Finame agricola, destinado
ao setor; e 0 Finame leasing, voltado para operacdes de arrendamento mercantil. Grosso modo,
a finalidade delas é para investimentos voltados a capacidade produtiva de empresas. Além
destas, existe o Cartdo BNDES, um cartao de crédito que atende as necessidades de crédito de
micro, pequenas e médias empresas, empresarios e micoempreendedores individuais (MEIs), no
setor rural e nao rural® com Cadastro Nacional de Pessoas Juridica (CNPJ). As duas linhas de
crédito principais do BNB sdo o Crediamigo e o Agroamigo, financiados pela carteira prépria
do banco e que nao utilizam os recursos do FNE. As duas sdo bastante inovadoras e oferecem
microcrédito para empreendedores individuais e familias em situacao vulneravel no setor rural e nao
rural.* O Agroamigo, assim como o FNE, operacionaliza o Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar (Pronaf) com qual o BNB atendeu mais de 1,4 milhdo de pessoas nos primeiros
dez anos desde seu lancamento, em 2005.

Este texto é dividido em seis seccOes, além desta introducdo. A secdo 2 discute o referencial
teorico, incluindo as evidéncias empiricas relacionadas a questao se esses bancos publicos devem
ou nao existir. A terceira secao apresenta as fontes de dados utilizadas nessa pesquisa. A quarta
secao analisa a distribuicao espacial dos empréstimos do BNDES e do BNB. As seccdes 5 e 6
complementam os resultados a respeito dos fatores determinantes na distribuicdo regional
dos empréstimos e sobre sua relagao com o crescimento econémico. Por fim, sao tecidas as
conclusdes desta pesquisa.

2 REFERENCIAL TEORICO

O objetivo desta secdo é discutir as justificativas para a existéncia de bancos publicos,
inclusive os de desenvolvimento. Também se acrescentam evidéncias empiricas, sobretudo do Brasil,
que suportam ou contradizem esses argumentos tedricos.

Conforme o resumo em Araujo et al. (2013), existem trés principais abordagens tedricas quando discuti-
mos a necessidade de bancos estatais, conforme descrito a seguir.

3. 0 conceito de cada nomendlatura é definido pelo faturamento, de acordo com a Lei Complementar (LC) n° 123,
de 14 de dezembro de 2006.

4. Para mais detalhes em respeito dos programas, ver Souza (2014) e Neri (2008).

9
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1)

Na visdo liberal, proeminentemente articulada por McKinnon (1973) e Shaw (1973), bancos
nao sdo nada mais que intermediarios financeiros, transferindo recursos de poupadores para
credores. Tendo em vista que o mercado é assumido como eficiente, qualquer intervencao por
parte do governo seria nociva, logo contraindicada. Em outras palavras, bancos publicos nao
deveriam existir.

Uma vez pressuposta a ocorréncia de falhas de mercado na oferta de crédito, a intervencao
governamental e a existéncia de bancos estatais poderiam ser justificadas. Stiglitz (1993), reconhecido
defensor da existéncia de falhas de mercado, como o risco moral e a selecao adversa, aponta que
as falhas no setor financeiro sao diversas e precisam ser mitigadas. Bancos privados, sequindo
seus proprios interesses, tendem a privilegiar o crédito de curto prazo, ignorar potenciais
externalidades positivas de projetos e amplificar as flutuacoes do ciclo de negdcios. Inversamente,
isso significa que a missao dos bancos publicos deve incluir: a priorizacao de financiamentos de
projetos e setores com externalidades positivas e a promogao de empréstimos de forma anticiclica.
A oferta de crédito de longo prazo é primordial para assegurar seguranca no planejamento e a
estabilidade financeira das empresas. Mercados financeiros bem desenvolvidos oferecem varios
outros produtos, além dos empréstimos, que cumprem funcao de financiamento semelhante, tal
como emissao de titulos e acdes. No entanto, como enfatiza Hermann (2011), o desenvolvimento
econdmico e financeiro estao interconectados e se retroalimentam. Por isso, paises com baixa renda,
que carecem dessas opcdes de financiamento de longo prazo, necessitam de bancos publicos
capazes, e que procurem suprir essa necessidade.

Na visao pos-keynesiana, a quantidade de moeda na economia é enddgena, nao neutra. Os bancos
escolhem o montante de crédito e, por meio do efeito multiplicador, cria-se uma poupanca em
montante igual ao financiamento inicial (Romero e Jayme Junior, 2013). Ou seja, a causalidade
entre poupanca e investimento é invertida e, dessa forma, os bancos seriam capazes de afetar
a renda da populacao (Araujo et al., 2013). Tal pressuposto vem desde Kalecki (1977), com a
percepg¢ao que o investimento que gera poupanca. Consequentemente, as decisoes das instituicoes
financeiras sobre o portfdlio de empréstimos e a escolha dos seus clientes sdo determinantes
fundamentais na economia. A medida que bancos privados disponibilizam crédito em grau
inadequado, torna-se necessaria a presenca de bancos estatais, que explicitamente consideram as
consequéncias das suas agoes sobre o nivel de desigualdade econdémica, estabilidade financeira,
flutuacdes econdmicas, entre outros.

Um aspecto fundamental para esta pesquisa é que, sequndo a abordagem pés-keynesiana,

o sistema financeiro deve ser analisado em sua dimensao regional também para consolidar

mercados e reduzir as desigualdades regionais. Dow e Rodriguez-Fuentes (1997) fornecem um
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resumo da literatura com evidéncias internacionais para a qual Sheila Dow é um dos principais
expoentes. Dentro da maioria dos paises, 0 mercado financeiro é segmentado em regides, seja
pela presenca de bancos regionais, seja porque mesmo 0s bancos nacionais nao transferem
recursos ilimitados entre regides, ou pelas diferencas na requlamentacao financeira etc.
A presenca de desigualdades de renda, producao e, consequentemente, de oferta e demanda
por moeda € outro fator geral (Ehrl e Monasterio, 2019b; Monasterio e Ehrl, 2019). Distinguindo
entre 0s centros econémicos com maior riqueza e seu oposto, a periferia, fica bvio que as mes-
mas persisténcias e 0s mesmos circulos virtuosos (nos centros desenvolvidos) e viciosos (na
periferia subdesenvolvida) se aplicam. Além disso, o desenvolvimento atrasado na periferia e,
associadas a ela, a incerteza, juros ofertados maiores e a oferta menor de empréstimos colocam
a corre¢ao, via atuagao de bancos publicos na regido, como uma possivel solucao.

Nessa perspectiva, 0s bancos publicos tém de prover de liquidez as economias da periferia,
possibilitando investimentos e posteriormente a poupanca. Na situacao sem bancos publicos,
0 crédito é escasso e 0s meios monetarios circulam fracamente por aquela regiao, ndo possi-
bilitando uma acumulacao de capital mais expansiva.

Coelho, Mello e Rezende (2013) mostram de forma clara e convincente que bancos publicos
e privados sao distintos no Brasil. Os autores exploram as diferencas no ndmero de agéncias,
por tipo de banco e tamanho de mercado entre todos municipios, e eles alinham suas estima-
¢Oes a um modelo tedrico com diferentes cenarios, incluindo entradas estratégicas dos bancos.
Observa-se que, em relagao a municipios com apenas uma agéncia privada, o tamanho do
mercado local é 35% maior quando acomoda um duopdlio privado. Em contraste, a extensao
do mercado, mensurada como produto entre dimensao populacional e respectivas rendas, € inal-
terada em municipios com uma agéncia de um banco privado e outra de um banco publico.
Isso indica que, embora a presenca de bancos publicos aumente a pressao competitiva no
mercado financeiro local, 0s espacos onde bancos publicos e privados competem sao diferentes.
De acordo com os achados de Coelho, Mello e Rezende (2013), a concorréncia difere em termos
de produtos e custos. Especificamente, os bancos estatais seguem seu mandato e oferecem
mais empréstimos hipotecarios, rurais e a habitacao.

11
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Outro fato de destaque é a extensao a qual as empresas sofrem de restricoes financeiras.
Quanto maior e melhor estabelecida a firma, maior sua facilidade de obter crédito, enquanto
empresas novas e pequenas tendem a sofrer mais restrices financeiras, especialmente no que
tange a necessidade de garantias reais, limitando seu potencial de crescimento. Ottaviano e
Sousa (2008) demonstram, de forma tedrica, como um relaxamento dessas restricdes financeiras,
enfrentadas pelas empresas, estimula suas atividades. No entanto, o0 modelo revela um outro
fato interessante que s6 pode ser esclarecido através de evidéncia empirica. Isto é, o efeito
do financiamento sobre a produtividade da empresa depende se ela utiliza uma tecnologia
mais antiga (e mais barata) ou uma tecnologia mais recente. Onde apenas neste ultimo um
incremento da produtividade da empresa resultara em ganhos adicionais para ela.

Cajueiro e Tabak (2008) confirmam a importancia de bancos publicos usando uma abor-
dagem complexa baseada em redes. Eles analisam a estrutura da rede interbancaria brasileira
na sua totalidade, demonstrando que os bancos publicos constituem os centros mais conec-
tados e relevantes. Isso se explica pela maior liquidez que € direcionada nao apenas para 0s
consumidores, mas também para o mercado interbancario. Essa interpretacao é reforcada pelos
achados de Tecles e Tabak (2010). Utilizando um modelo de fronteira estocastica bayesiana,
0s autores encontram que bancos publicos possuem uma eficiéncia de custos e lucros relati-
vamente baixa, embora, ao longo dos anos 2000, os bancos tenham mostrado progresso nesse
ambito. No entanto, com uma abordagem mais abrangente, a Analise Envoltoria de Dados (em
inglés, Data Envelopment Analysis — DEA), estimada por Staub, Souza e Tabak (2010), mostra
que as pontuacdes de eficiéncia dos bancos publicos sdo superiores aos bancos privados
nacionais e internacionais no Brasil. Especificamente, consideram trés produtos, ou outputs,
(investimentos, empréstimos totais liquidos, depdsitos) e trés insumos, ou inputs, (despesas
com juros, despesas operacionais liquidas, despesas com pessoal).

Outra pergunta primordial na avaliacao do desempenho dos dois bancos de desenvolvimento
€ se 0s empréstimos estimulam o crescimento econoémico local ou ndo. O principal argumento
encontrado na literatura é que, quando empresas nao conseguem financiamento por meio
do mercado privado da forma desejada, o seu desenvolvimento é prejudicado e apresentam nivel
de producao e emprego abaixo do factualmente possivel. Argumentando que, amenizadas as
restricdes financeiras por meio de um banco de desenvolvimento, as empresas tomadoras, e
a economia local como um todo, deveriam experimentar um impulso no seu crescimento. No
entanto, existe uma ampla base de evidéncia empirica tanto a favor quanto contra essa hipétese.
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Os resultados de Maffioli et al. (2017) indicam que o acesso ao crédito disponibilizado pelo
BNDES estimula o nivel de emprego e exportagoes. Os autores acompanharam 16.700 empresas
que receberam financiamento pelo BNDES e mais de 200.000 empresas como controle para o
periodo entre 1997 e 2007, e aplicaram uma combinacao de escores de propensao (em inglés,
propensity score matching — PSM) e uma estimacao de efeitos fixos. Explorando uma alteracao
na definicao de pequenas e médias empresas, que encontram condicbes mais favoraveis no
ambito da taxa de juros dos contratos, Cavalcanti e Vaz (2017) também confirmam um efeito
positivo dos empréstimos do BNDES no investimento e na produtividade desses dois grupos de
empresas. Evidéncias encontradas por Ehrl, Pereira e Zanchi (2020), Banerjee e Duflo (2014),
McKenzie e Woodruff (2008), Valverde, Lopez del Paso e Rodriguez Fernandez (2007) e Klagge
e Martin (2005), em paises desenvolvidos e em outros paises em desenvolvimento corroboram
com esta hipdtese. Outros estudos como Bezemer, Grydaki e Zhang (2016) e Beck, Georgiadis
e Straub (2014), ao analisarem grupos de paises, encontram uma relacao positiva entre o
desenvolvimento e a extensao do mercado de crédito.

No entanto, existem criticas ao desempenho dos bancos de desenvolvimento, e bancos
publicos em geral, devido a sua proximidade com a esfera politica (La Porta, Lopez-De Silanes
e Shleifer, 2002; Ru, 2018). Carvalho (2014), Lazzarini et al. (2015) e Bonomo, Brito e Martins
(2015), especificamente, analisam o BNDES, e ndo encontram evidéncias que corroborem com
capacidade dos empréstimos bancarios de ampliar a producao, a produtividade ou o crescimento
de empresas. O argumento principal desses autores é que os empréstimos do BNDES nao
suplementam o acesso das empresas ao financiamento, mas sim que apenas substituem o crédito
proveniente por outros canais de financiamentos, como o privado.

Por outro lado, em relagao ao BNB, Portugal (2017) em uma meta-analise sobre as ava-
liacdes dos fundos constitucionais, mostra que a depender da metodologia, o recurso tem
diferentes impactos. A utilizacdo da matriz insumo-produto para o Nordeste mostra resultados
positivos sobre o emprego, o valor adicionado e a tributacao, ao passo que o PSM encontra
resultados positivos sobre a massa salarial, puxada principalmente pelo volume de emprego
nas empresas beneficiadas pelos recursos do BNB, via FNE.
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Sao robustos os resultados encontrados por Resende, Silva e Silva Filho (2015), identi-
ficando que os recursos do BNB tém impacto no produto interno bruto (PIB) per capita das
regides dinamicas e de baixa renda, sequndo a tipologia da Politica Nacional de Desenvolvi-
mento Regional (PNDR), assim como efeitos positivos no nivel municipal e transbordamento
em algumas microrregides do Nordeste, o que reforca o seu papel como indutor da reducao
das desigualdades regionais brasileiras.

Em resumo, 0s argumentos tedricos apontam que o comportamento e os efeitos sobre
o desenvolvimento de empréstimos de bancos publicos sao claramente distintos dos bancos
publicos, enquanto nao é dbvio que bancos regionais e nacionais de desenvolvimento também
sao distintos. Espera-se que 0s empréstimos dos dois bancos de desenvolvimento sejam dire-
cionados para regides mais vulneraveis, na periferia e de baixa estrutura produtiva. Além disso,
a atuacao de bancos publicos deve ser anticiclica, ou seja, volumes de empréstimos deveriam
ser mais elevados nos anos da crise financeira e econdmica (2008-2009 e 2015-2016).

De acordo com resultados empiricos anteriores, a previsao € que as participacoes de BNB
e BNDES sao centrais para o sistema financeiro da regiao Nordeste. Espera-se efeitos positivos
de seus empréstimos sobre o desempenho de empresas pequenas. No entando, a previsao
sobre empresas maiores e sobre os efeitos agregados no nivel municipal é ambigua.

3 DADOS

As informag6es principais desta pesquisa sobre 0s empréstimos do BNDES e BNB foram
obtidas no site das duas instituicdes. No caso do BNB, a disponibilidade dos dados limitou o
periodo de observacao para o periodo de 2010 a 2019. Assim, todos os indicadores a respeito
dos empréstimos ou ja foram incluidos diretamente nas tabelas que os bancos disponibilizam
ou foram calculados através dessas informacdes disponiveis.

Acrescenta-se variaveis no nivel municipal obtidas pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), sendo elas: o PIB, a populacao residente estimada, os impostos recolhidos
(liquidos de subsidios) e o valor adicionado bruto (VAB) — total e para os quatro setores prin-
cipais da economia. O Indice de Desenvolvimento Humano Municipal (IDHm) foi encontrado
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no site do Atlas do Desenvolvimento Humano no Brasil.> Em contraste com as informacdes do
IBGE, disponibilizadas anualmente, o IDHm é baseado nas informacdes do Censo Demografico
e, portanto, a Ultima observacao se refere ao ano 2010. Todos os valores monetarios foram
deflacionados para precos em 2019 pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), construido pelo IBGE.

Dados sobre a criagao de diversos tipos de animais provém da Pesquisa da Pecuaria Muni-
cipal (PPM) que também é realizada anualmente pelo IBGE. Sequndo o relatério metodoldgico,
a pesquisa abrange toda a area geografica do municipio, além de “estabelecimentos agropecuarios,
consideram-se também os estabelecimentos militares, coudelarias particulares ou jéqueis-clubes
e quaisquer criacdes particulares mantidas por pessoa fisica ou juridica em iméveis das zonas
urbana e rural” (IBGE, 2018, p. 48).

Finalmente, utiliza-se os sequintes dados georreferenciados e geograficos. Um indicador
para municipios que oficialmente compdem a regiao do semiarido, sequndo a classificacao
oficial definida pela Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (Sudene). A figura
A.2 (anexo A) ilustra quais partes do Nordeste fazem parte do semiarido. Com as informacdes
sobre latitude e longitude, foi possivel calcular para cada municipio: a distancia minima até
o litoral e até a capital federal mais préxima. As malhas geograficas do IBGE também servem
para a construcao dos mapas neste trabalho.

4 DISTRIBUICAO DE EMPRESTIMOS

Essa secao apresenta estatisticas descritivas basicas com o objetivo de delimitar e esclarecer a
atuacdo dos dois principais bancos de desenvolvimento no Nordeste. Especificamente, busca-se
responder as sequintes perguntas: i) “qual é a extensao dos empréstimos do BNDES e do BNB
no Nordeste?”; ii) “quais sao as margens intensivas (volume dos empréstimos) e extensivas
(nimero de empréstimos) operadas pelos dois bancos?”; iii) “como foi a evolucao entre 2010
e 2019 dos empréstimos?”; e iv) “quais sao os tomadores principais destes empréstimos?”,
ou seja, em quais dimensdes podemos classificar o crédito do BNDES e do BNB.

5. Ver: <https://bit.ly/3zZdgv3>.
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Antes de analisar a distribuicao dos empréstimos e sua evolucao, vale a pena lembrar
qual é a origem destes recursos. O BNDES é uma empresa publica federal, enquanto o BNB é
constituido na forma de sociedade de economia mista de capital aberto, mesmo que a Uniao
possua acima de 90% das suas acdes. Portanto, ambos sao, na realidade, controlados pelo
governo federal. Outro ponto comum dos dois bancos de desenvolvimento é que a fonte prin-
cipal de financiamento sao recursos publicos. No caso do BNDES, a maior fonte é o FAT, que
repassa 40% do que recolhe — principalmente das contribui¢des sociais devidas pelas PJs para
0 Programa de Integracao Social (PIS) e o Programa de Formagao do Patriménio do Servidor
Publico (Pasep). O BNB recebe a grande maioria dos seus recursos do FNE, o qual se alimenta
de 1,8% da arrecadagao do imposto sobre renda e proventos de qualquer natureza (Imposto
de Renda —IR) e do Imposto sobre Produtos Industrializados (IP1), do qual metade deste valor
tem de ser aplicado no semiarido (Sobreira e Martins, 2011).

A tabela 1 mostra a média, o total e os percentis 25, 50 e 75 dos empréstimos do BNDES
e do BNB, em sua forma mais agregada, em trés anos selecionados: 2010, 2014 e 2019.
A segunda coluna ainda indica a porcentagem dos 1.790 municipios da amostra que receberam
empréstimos. A cobertura do BNB no Nordeste é virtualmente integral, visto que, em todos
0s anos, 0 banco forneceu empréstimos para todos — exceto quatro municipios.® A figura A.1
(anexo A) mostra um mapa com a localizacao de todas as 273 agéncias do BNB,” o que destaca
a concentracao das agéncias no litoral.

6. Os municipios que nao apresentam empréstimos do BNB sao: Santa Cecilia (em 2013 e 2014), Sao
Vicente do Serido (entre 2010 e 2013), Cardeal da Silva (em 2013) e Madre de Deus (em 2019).

7. Percebe-se na figura A.1 que na verdade o BNB ndo apenas opera no Nordeste, mas que o também
cobre uma parte do Norte dos estados de Minas Gerais e Espirito Santo. Nao obstante disso, esta pesquisa
foca exclusivamente nos municipios no Nordeste por razoes didaticas.
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TABELA 1
Distribuicao de empréstimos agregados (2010, 2014 e 2019)

I N 7 N e I A

2010 100% 202,32 66,00 139,00 265,00  362.361
Quantidade BNB 2014 100% 236,04 88,00 170,00 308,00  422.975
2019 100% 205,40 69,00 151,00 273,00  367.674
2010 100% 9,85 0,52 1,28 3,44 17.639
Valor BNB 2014 100% 9,48 0,91 1,90 4,35 16.980
2019 100% 10,29 0,81 1,70 3,94 18.423
2010 80% 20,73 3,00 7,00 17,00 29.703
Quantidade BNDES 2014 89% 29,61 5,00 12,00 27,00 47.250
2019 48% 8,14 1,00 3,00 7,00 6.988
2010 80% 16,86 0,28 0,83 2,70 24.159
Valor BNDES 2014 89% 13,75 0,35 1,07 3,51 21.949
2019 48% 4,51 0,05 0,19 0,66 3.868

Fonte: BNDES ([s.d.]) e BNB ([s.d.]).

Elaboracdo dos autores.

Obs.: A tabela mostra a média e os percentis 25, 50, 75 e o total da quantidade e do valor por municipio de todos
empréstimos do BNB e do BNDES no Nordeste. A quantidade de créditos é em unidades e o valor em R$ milhdes
correntes de 2019. A cobertura indica quantos porcentos dos 1.790 municipios receberam pelo menos um empréstimo.

No inicio do periodo de observacao, a cobertura do BNDES era de 80%, subindo posterior-
mente para 89%, e regredindo para o nivel atual, de 50%. Esse padrao do BNDES corresponde
a sua atuacao em todo o territorio nacional. Ehrl, Pereira e Zanchi (2020) observaram que o
BNDES expandia seu balanco patrimonial até 2014-2015. Nos anos posteriores a esse peri-
odo, o Brasil entrou em recessao (Silva et al., 2020), fazendo com que o0s bancos reduzissem
suas atividades, em funcdo do deficit publico que forcou o Tesouro Nacional a consolidar seus
recursos, que, entre outros, haviam sido repassados ao BNDES.

Os dois bancos também divergem nas demais dimensoes exibidas na tabela 1. O nimero
de empréstimos do BNB é muito maior que o do BNDES. Cada municipio recebeu, em média,
cerca de 200 empréstimos por ano dos fundos do BNB, enquanto a margem extensiva do
BNDES subia de 21 empréstimos por municipio em 2010, para 30 em 2014, e depois caindo
para apenas 8. Em contraste, o valor médio dos empréstimos pelo BNDES € superior aquele do
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BNB no periodo anterior da contracao das atividades do BNDES. Assim como na extensiva, a
margem intensiva que cada municipio recebe do BNB, em média, é bastante estavel, em torno
de R$ 10 milhdes por ano. O valor médio dos desembolsos pelo BNDES oscilou entre R$ 17
milhdes e os atuais R$ 4,5 milhdes. No acumulado dos dez anos selecionados nesta pesquisa,
o volume dos desembolsos por parte do BNDES é igual a R$ 163 bilhdes, distribuidos em 307
mil empréstimos. O BNB distribui quase o mesmo valor (R$ 176 bilhdes), porém de forma mais
dispersa (4,5 milhdes de empréstimos).

O motivo é a dispersao dos empréstimos do BNB para as PFs no setor rural. O maior
responsavel pela pulverizacao de crédito foi o Programa Nacional de Apoio da Agricultura
Familiar (Pronaf), que abrange contratos de PFs, ao contrario do setor nao rural, que abrange
em maior quantidade PJs. De acordo com Freitas (2019, p. 260), a necessidade do crédito na
agricultura familiar é vital, particularmente no semiarido, no qual os recursos liberados tém de
ser tempestivos aos ciclos de producao animal e vegetal, sendo o Pronaf um programa que
agregou bastantes beneficios para a pequena e microproducao agropecuaria no Brasil.

Os percentis da distribuicao dos valores revelam outras assimetrias entre o desempenho dos
dois bancos de desenvolvimento. Em contraste com o indicado nas médias, o volume em
cada percentil até, pelo menos, 75% da distribuicao dos contratos do BNB é maior do que
o do BNDES. Isto indica que a média dos empréstimos do BNDES era tdo elevada, antes de
2015, devido a apenas alguns megaprojetos, principalmente na area de infraestrutura. Estes
contratos enormes costumam ser negociados e elaborados diretamente com o BNDES (Ehrl e
Monasteiro, 2019a).8

Guimaraes et al. (2014, p. 60-61) mostram que, no inicio da década de 2010, os desem-
bolsos setoriais ficaram por conta de projetos publicos atrelados aos planos estaduais de
desenvolvimento, que envolviam rodovias, hospitais e redes de saneamento, além de finan-
ciamento a refino de petréleo, renovacao da frota de caminhdes, energia edlica e implantacao
de plantas petroquimicas, principalmente em Suape (PE) e no estado da Bahia.

8. 0s 2035 contratos da modalidade direta possuem um volume agregado de R$ 75 bilhdes entre 2010
e 2019, ou seja, 46% dos recursos do BNDES no Nordeste estao distribuidos entre apenas 0,6% dos
contratos. A distribuicdo dos empréstimos diretos (e indiretos) em 2010 e 2019, na tabela 3, confirmam
essas observacoes sobre o total.
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Esse perfil demonstra outra caracteristica dos tomadores do BNDES: o setor publico. O
banco realiza operacdes que viabilizam investimentos dos entes subnacionais, em especial,
0s estados, ao passo que a carteira do BNB pouco se relaciona com esse tipo de contratagao.
A propria Lei ne 7.827/1989 (lei dos fundos constitucionais), no seu art. 4%, nao enquadra
como rol de beneficiarios do FNE, principal funding do BNB, os entes publicos, salvo empresas
publicas ndo dependentes.

Em relacao ao nimero de tomadores do BNDES por municipio, observa-se que o percentil
25 varia entre um e cinco tomadores, enquanto nos 25% dos municipios que menos recebem
crédito do BNB, registra-se até 88 tomadores. Isso indica que até mesmo em regides carentes
no interior do pais existe um nimero razoavel de beneficiarios do BNB, em funcao da pulverizacao
do crédito rural. Por sua vez, o BNDES atende um publico mais restrito, de forma que em 2019
nao apresentou nenhuma relacao com mais da metade dos municipios no Nordeste.

Os graficos 1 e 2 ilustram esse ponto. A distribuicdo da densidade de Kernel exibida nesses
dois graficos também revela que, em termos de valor dos empréstimos por municipio, a atuacao
do BNB ficou similar, enquanto a do BNDES recuou consideravelmente entre 2010 e 2019. Inicial-
mente, as distribuicdes eram bastante semelhantes. As diferencas na distribuicdo do ndmero de
empréstimos entre os dois bancos sao extremas; porém, quase estaveis ao longo do tempo. De
acordo com o grafico 2, a quantidade de empréstimos do BNDES por municipio para a grande
maioria é em torno de dez, havendo alguns clusters que recebem centenas. Como ja indicou
a tabela 1, a distribuicao de empréstimos tem seu pico em torno de 150 e também existem
algumas aglomeracbes que recebem 1,5 mil e mais empréstimos por ano.
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GRAFICO 1
Densidade do valor dos empréstimos por municipio
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Elaboracdo dos autores.

Obs.: 1. Os graficos mostram a densidade de Kernel da distribuicao do valor de empréstimos agregado para cada muni-
cipio do Nordeste, distinguindo entre os empréstimos do BNB (linha azul) e do BNDES (linha vermelho) no ano

de 2010 (grafico na esquerda) e de 2019 (na direita).
2. Figura reproduzida em baixa resolugéo e cujos leiaute e textos ndo puderam ser padronizados e revisados em

virtude das condicdes técnicas dos originais (nota do Editorial).
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GRAFICO 2
Densidade da quantidade de empréstimos por municipio
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Elaboracdo dos autores.

Obs.: 1. Os graficos mostram a densidade de Kernel da distribuicdo da quantidade de empréstimos agregado por cada
municipio no Nordeste, distinguindo entre os empréstimos do BNB (linha azul) e do BNDES (linha vermelho) no
ano de 2010 (grafico na esquerda) e de 2019 (na direita).

2. Figura reproduzida em baixa resolucdo e cujos leiaute e textos ndo puderam ser padronizados e revisados em
virtude das condicdes técnicas dos originais (nota do Editorial). .

A tabela A.1 (apéndice A) mostra a comparacao da distribuicdo dos empréstimos do
BNDES nos mesmos trés anos analisados na tabela 1, mas para todas as cinco grandes regioes.
As colunas evidenciam que a evolugao encontrada no Nordeste do pais se aplica de forma parecida
nas demais regides. Obviamente, ha diferencas quanto aos valores absolutos entre as regides
devido a seu tamanho e sua populacao residente. Comparando-se com 2010, a quantidade de
empréstimos aumentou entre 34% e 82% até 2014, mas em 2019 caiu para valores entre 50%
e 23% do montante inicial. As duas Unicas excecdes deste padrao sao os valores de empréstimos

21



26738

no Norte e no Sudoeste — os quais em 2014 foram menores do que em 2010. Nao obstante, a
tabela A.1 confirmou que a mudanca observada do BNDES é estrutural e global.

TABELA 2
Distribuicao de empréstimos do BNB (2010 e 2019)

I S [y 7 N A T

2010 1.777 192,61 62,00 134,00 252,00  342.276
Quantidade agricultura
2019 1.774 191,40 63,00 143,00 258,00  339.552
. 2010 1.777 3,30 0,41 0,93 2,25 5.861
Valor agricultura
2019 1.774 2,86 0,56 1,14 2,31 5.075
Quantidade comércio 2010 1.141 15,14 2,00 4,00 11,00 17.277
€ Servigos 2019 1.434 16,20 2,00 4,00 10,00 23.234
o , 2010 1.141 2,81 0,08 0,31 1,05 3.201
Valor comércio e servicos
2019 1.434 3,38 0,10 0,36 1,26 4.846
2010 473 5,91 1,00 2,00 5,00 2.795
Quantidade industrial
2019 597 7,94 1,00 2,00 6,00 4.738
, ) 2010 473 10,16 0,08 0,34 1,61 4.803
Valor industrial
2019 597 2,75 0,06 0,21 0,81 1.644
, ] 2010 12 1,08 1,00 1,00 1,00 13
Quantidade infraestrutura
2019 27 2,56 1,00 1,00 4,00 69
) 2010 12 314,51 71,61 246,97 563,13 3.774
Valor infraestrutura
2019 27 253,97 49,99 221,84 357,42 6.857
2010 1.774 192,73 63,00 134,00 251,00  341.895
Quantidade PF
2019 1.779 191,78 63,00 143,00 258,00  341.185
2010 1.774 2,41 0,39 0,85 2,03 4.277
Valor PF
2019 1.779 2,25 0,53 1,09 2,13 4.000
, 2010 1.220 16,78 2,00 5,00 12,00 20.466
Quantidade PJ
2019 1.497 17,69 2,00 4,00 10,00 26.489
2010 1.220 10,95 0,11 0,44 2,08 13.362
Valor PJ
2019 1.497 9,63 0,12 0,44 1,89 14.423

Fontes: BNDES ([s.d.]) e BNB ([s.d.]).

Elaboracdo dos autores.

Obs.: A tabela mostra a média, o total e os percentis 25, 50 e 75 da quantidade e do valor por municipio de empréstimos
do BNB no Nordeste dividido em categorias selecionadas. A parte superior da tabela divide todos empréstimos
de acordo com o setor recipiente e a parte inferior da tabela indica se o recipiente foi pessoa fisica ou juridica.
A quantidade de créditos é em unidades e o valor R$ milhdes correntes de 2019. A cobertura indica quantos por-
cento dos 1.790 municipios receberam pelo menos um empréstimo.
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As tabelas 2 e 3 desagregam os empréstimos em algumas dimensdes nao sobrepostas, de
acordo com as informac0es disponibilizados publicamente pelos dois bancos. Para economizar
espaco, apresenta-se apenas o primeiro e o Ultimo ano da amostra. Uma peculiaridade do BNDES
é sua exclusividade para PJs, com raras excecoes para o financiamento de caminhoneiros e pro-
dutores rurais. No caso do BNB, as quatro dltimas linhas da tabela 2 indicam que as PFs recebem,
em média, empréstimos em maior quantidade, porém em volume (valor) menor em comparagao
com PJs. No entanto, como no caso dos empréstimos diretos do BNDES, o volume médio de crédito
para a PJ é inflado por poucos contratos na cauda superior direita da distribuicao, como pode ser
visto pela comparacao dos percentis e dos totais. Cinquenta por cento dos empréstimos para PF
com os volumes mais baixos correspondem, na verdade, a um multiplo do valor da mesma parcela
dos empréstimos para PJ. A discrepancia no total do volume para PJ e PF é mais impressionante
ainda. PFs s6 receberam entre R$ 11 e R$ 51 milhdes por ano, enquanto o valor total para PJs varia
em torno de R$ 4,4 bilhdes. Essas quantidades enormes de operacdes com PFs estdo ligadas aos
dois programas de microcrédito do BNB, o Agroamigo e Crediamigo, que funcionam com a carteira
propria do banco, e aos créditos do Pronaf e demais no setores rurais, ligados ao FNE, o que também
explica a cobertura geografica completa do BNB.

A divisdo entre os trés setores basicos da economia, mais o de infraestrutura, complementa
essa primeira impressao da distribuicao dos empréstimos do BNB. Nota-se, primeiramente, que
o financiamento de projetos de infraestrutura com recursos do BNB é raro. Obviamente esses
projetos requerem um financiamento bastante elevado. Uma das razées é a nao abrangéncia
dos entes subnacionais ao FNE e a sequnda é o limite maximo de contratagao previsto de 3% do
patriménio liquido (PL) do FNE. Esse valor é excepcional em projetos de extrema relevancia
para o desenvolvimento regional, porém o limite comum é 1% sobre o PL (BNB, 2018, p. 23),
0 que significou, em 2018, um teto de R$ 42 milhdes para as contratacdes individuais, visto
que o patrimoénio foi de R$ 4,182 bilhdes ao final daquele ano.

O apoio para investimentos em infraestrutura tradicionalmente é mais ligado ao BNDES,
como o complexo de Suape, que no ano de 2012 recebeu quase R$ 1 bilhdo do banco,” embora
0 numero de projetos também tenha recuado bruscamente, como ilustrado pelos nimeros da

9. Reportagem exibida pela Empresa Brasileira de Comunicagbes (EBC). Disponivel em: <https://bit.
ly/36VRIGY>. Acesso em: 20 maio 2020.
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tabela 3. De longe, a maior quantidade de operacdes € registrada no setor agricola, nos quais
se destacaram contatacdoes para plantio de cana, eucalipto e frutas, e ndo somente a pecuaria
bovina. A mediana dessa distribuicdo é em torno de R$ 1 milhdo e, assim, trés a cinco vezes
maior que a mediana dos empréstimos para a industria ou para comércio e servicos. Financia-
mentos nesse Ultimo setor sao mais comuns que na industria, tanto em relacao a quantidade
quanto a cobertura regional. Percebeu-se entao que ambas categorias nos setores agricola e
de servicos mostram uma tendéncia crescente ao longo do tempo, enquanto a industria expe-
rimenta uma queda forte em termos de volume, embora o total de contratos tenha aumentado
e as contratacdes do setor agricola estejam, em boa parte, conectadas com o setor industrial.

A divisao dos empréstimos do BNDES entre setores revela que o encolhimento da atuacao
do banco atingiu todos o0s setores em todas as suas dimensdes (cobertura, volume e quanti-
dade). Ao ser comparada com a cobertura de 2010, a quantidade de municipios que receberam
recursos do BNDES — para todos os setores — caiu pelo menos pela metade no ano de 2019.
A reducdo mais forte é em projetos de infraestrutura. Enquanto 975 municipios tiveram pelo menos
um financiamento aprovado em 2010, haviam apenas 199 em 2019. Surpreendentemente, 75%
desses contratos tém volume menor que R$ 2 milhdes, havendo, no entanto, alguns megapro-
jetos aumentando a média para mais de R$ 8 milhdes. Ademais, nos outros setores também
se observa que a maioria dos financiamentos pelo BNB sao de pequena ou média escala, com
volume abaixo de R$ 1 milhdo. Depois do setor de infraestrutura é a agricultura que regista os
maiores financiamentos. No entanto, em termos de cobertura regional e quantidade de clientes
por municipio, a industria e o comércio estdo a frente.

A divisdo por porte da firma por tomadora mostra claramente que o foco do BNB é
em pequenas e microempresas. Naturalmente, o volume dos empréstimos é proporcional ao
tamanho do tomador, tanto na média quanto em toda a distribuicao. A reducao desses valores
ao longo do tempo também é nitida, atingindo, principalmente, as médias empresas. A Unica
dimensao que nao € sujeita a essa diminuicao é a cobertura regional de pequenos e médios
empreendimentos. Entre 2010 e 2019, o valor e a quantidade para empresas de qualquer porte
cairam. Embora o nimero de financiamentos por municipio tenha sido maior para a categoria

24



26738

de microempresas, atualmente, existem poucas diferencas entre os portes. Isso significa que o
BNB é fonte de recursos estaveis para o investimento produtivo da regiao, em qualquer porte,
sendo estavel mesmo em fortes momentos de oscilagao econémica e politica, como na década
de 2010. Uma das justificativas é a impossibilidade de contingenciamento dos recursos dos
fundos constitucionais, um dispositivo criado pelos legisladores para manter niveis de investi-
mentos regionais em situacdes de retracdo econdmica e atuar como um suporte anticiclico.™

A tabela 3 mostra que a categoria mais demandada do BNDES no Nordeste é a do Cartao
BNDES, que &, principalmente, utilizada pelas microempresas. Outra diferenca é que PFs também
tém acesso ao Cartao BNDES, que funciona como um cartao de crédito. O uso dos recursos
desse tipo de crédito é mais flexivel, enquanto o BNDES Automatico e a Agéncia Especial de
Financiamento Industrial (Finame) servem particularmente para financiar investimentos na estru-
tura produtiva das empresas e sao instrumentos importantes para o setor agricola, que, diferente
do BNB, operam sobre um porte maior. Ambos podem ser alocados diretamente pelo BNDES ou
indiretamente, através de uma instituicao financeira credenciada, como agéncias de fomento.
Pelas regras dos programas, os financiamentos pelo BNDES automatico possuem um limite
de até R$ 20 milhdes, enquanto a restricdo do Finame direto é maior, especializando-se no
financiamento de maiores projetos, como de energia edlica. A média de valores observada
dessas trés linhas é coerente com estas regras, embora o Finame seja constantemente mais
utilizado que o BNDES automatico. Esse fato ndo é uma particularidade do Nordeste, mas sim
de todo o territdrio nacional, como mostram os dados de Ehrl e Monasterio (2019b). Mais
uma vez, mostra-se a diminuicao dos empréstimos do BNDES, em todas categorias, tanto na
margem extensiva quanto na intensiva, em especial o Finame, cuja cobertura foi de 1.176
para 414 municipios e cujo financiamento médio, por municipio, caiu drasticamente — de
R$ 8,6 milhdes para R$ 1,9 milhdo. Os percentis menores sofreram reducao de pelo menos
50%, sendo observada uma queda ainda maior para os grandes projetos.

10. Verificar o art. 22, § 12 da Lei n¢ 7.827, de 27 de setembro de 1989.
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TABELA 3
Distribuicao de empréstimos do BNDES (2010 e 2019)
s v | s | 0 | s | o |
2010 39

25 tal
6,31 1,00 2,00 8,00 246
Quantidade direto

2019 28 2,18 1,00 1,00 2,50 61

2010 39 237,70 0,59 4,81 258,19 9.270
Valor direto

2019 28 97,29 1,41 12,04 56,63 2.724

2010 1.432 20,57 3,00 7,00 17,00 29.457
Quantidade indireto

2019 851 8,14 1,00 3,00 7,00 6.927

2010 1.432 10,40 0,27 0,82 2,69 14.888
Valor indireto

2019 851 1,34 0,05 0,18 0,61 1.144

2010 628 3,36 1,00 2,00 4,00 2.110
Quantidade agricultura

2019 343 3,09 1,00 2,00 4,00 1.059

2010 628 1,41 0,16 0,32 0,87 887
Valor agricultura

2019 343 1,43 0,12 0,23 0,70 490
Quantidade comércio 2010 1.169 12,22 2,00 5,00 11,00 14.290
@ Servicos 2019 633 6,30 1,00 2,00 5,00 3.989

2010 1.169 6,16 0,08 0,26 0,90 7.200
Valor comércio e servicos

2019 633 0,49 0,02 0,07 0,23 311

2010 536 10,59 1,00 3,00 8,00 5.677
Quantidade indUstria

2019 218 5,38 1,00 2,00 6,00 1.173

2010 536 14,14 0,07 0,32 1,63 7.579
Valor indUstria

2019 218 4,03 0,03 0,11 0,44 878

2010 975 7,82 1,00 3,00 7,00 7.626
Quantidade infraestrutura

2019 199 3,85 1,00 2,00 4,00 767

2010 975 8,71 0,29 0,69 2,09 8.492
Valor infraestrutura

2019 199 11,00 0,04 0,28 1,07 2.190

2010 188 11,19 2,00 3,00 9,50 2.103
Quantidade porte grande

2019 62 2,63 1,00 2,00 3,00 163

2010 188 81,50 0,61 2,49 15,34 15.322
Valor porte grande

2019 62 45,33 0,58 1,76 9,23 2.810

2010 257 10,17 2,00 4,00 8,00 2.613
Quantidade porte médio

2019 244 5,79 1,00 2,00 5,00 1.412

(Continua)
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I 3 0 T A T

Valor porte médio

2019

2010
Quantidade porte micro

2019

2010
Valor porte micro

2019

2010
Quantidade porte pequeno

2019

2010
Valor porte pequeno

2019

2010
Quantidade automatico

2019

2010
Valor automatico

2019

2010
Quantidade cartdo BNDES

2019

2010
Valor cartdo BNDES

2019

2010
Quantidade Finame

2019

2010
Valor Finame

2019

2010
Quantidade outros

2019

2010
Valor outros

2019

244
1.402
535
1.402
535
640
627
640
627
254
261
254
261
1.135
621
1.135
621
1.176
414
1.176
414
50

29

50

29

10,22
2,32
13,93
3,84
2,71
0,17
8,53
5,35
3,76
0,64
5,38
2,65
5,64
0,76
13,10
7,64
0,90
0,21
11,21
3,60
8,65
1,95
5,72
2,14
230,53
94,16

0,52
0,13

1,43
0,45
6,00
2,00
0,67
0,06
2,00
2,00
0,56
0,15
2,00
1,00
0,48
0,17
6,00
3,00
0,16
0,04
4,00
2,00
0,94
0,41
2,00
1,00
26,79
11,00

5,22
1,65
14,00
4,00
1,85
0,18
7,00
5,00
1,80
0,43
5,00
3,00
1,92
0,50
12,00
6,00
0,46
0,13
9,00
4,00
3,01
1,28
4,00
3,00
253,51
42,13

2.626
565
19.526
2.057
3.804
94
5.461
3.356
2.407
399
1367
691
1.433
198
14.864
4.746
1.025
133
13.186
1.489
10.174
807
286
62
11.527
2.731

Fontes: BNDES ([s.d.]) e BNB ([s.d.]).
Elaboracdo dos autores.

Obs.: A tabela mostra a média, o total e os percentis 25, 50 e 75 da quantidade e do valor, por municipio, de empréstimos
do BNDES no Nordeste, dividido em categorias selecionadas. As quatro partes da tabela dividem todos empréstimos
de acordo com a modalidade (sendo direto ou indireto), o setor recipiente, o porte da empresa e o programa ligado
a0 empréstimo. A quantidade de créditos é em unidades e o valor em R$ milhdes correntes de 2019. A cobertura

indica quantos porcentos dos 1.790 municipios receberam pelo menos um empréstimo.
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5 DETERMINANTES DA ,DISTRIBUI(;AO
ESPACIAL DOS EMPRESTIMOS

O objetivo desta secao é descobrir mais sobre os fatores determinantes que afetam a dis-
tribuicao espacial de cada categoria de crédito de BNDES e BNB discutidos na secao anterior.
Os fatores a serem analisados podem ser classificados em trés grupos. O grupo (1) engloba
varidveis geograficas e georreferenciais, como a localizacao do municipio, onde categorizare-
mos como parte ou nao do semiarido, distancia do mar, distancia até a capital estadual mais
proxima, ou se 0 municipio é uma capital. O grupo (2) inclui fatores relacionados a riqueza e ao
desenvolvimento do municipio, bem como IDHm no inicio do periodo, o PIB e o PIB per capita.
As variaveis do grupo (3) caracterizam a composicao da estrutura produtiva dos municipios, ou
seja, quanto a industria, os servicos, 0 comércio, a agricultura e a administragao contribuem para o
VAB. Pela disponibilidade do VAB, o periodo analisado aqui é reduzido para os anos entre 2010
e 2017. Denotamos as variaveis de interesse como determinantes da distribuicao do crédito.

Pelo método de regressao linear, com resultados contidos nas tabelas 4, 5 e 6, fica claro
que as estimacoes revelam correlacdes sugestivas para a possibilidade de efeitos determinis-
ticos. Por causa da preocupacao da endogeneidade, sobretudo devido a causalidade reversa
das variaveis dos grupos (2) e (3), também fizemos as mesmas regressoes que sao exibidas
nas tabelas 4, 5 e 6, mas com valores defesados por um periodo. Os resultados deste exercicio
sao muito parecidos e nao alteram as conclusdes reportadas em seguida; assim, mitigando a
preocupacao sobre a consisténcia dos coeficientes.

A primeira coluna na tabela 4 mostra os resultados das regressdes do total dos emprés-
timos do BNDES no Nordeste sobre os fatores geograficos, de renda e de composicao setorial.
As colunas de (2) até (5) contém regressoes semelhantes, porém com o volume dos empréstimos do
BNDES de acordo com o setor do tomador. A coluna (1) revela que municipios mais distantes
das capitais estaduais e do mar recebem maior volume de empréstimos do BNDES. O PIB do
municipio e a contribuicdo relativa do setor de servicos também estao positivamente correla-
cionados a extensao de crédito. A semelhanca dos coeficientes na coluna (3) com o volume de
empréstimos em comércio e servicos mostra que este terceiro setor € o principal responsavel
para 0s resultados do crédito agregado na coluna (1). Esta observagao esta de acordo com a
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dominancia quantitativa dos empréstimos para servicos na tabela 3. Uma informacao notavel

na coluna (3) é que municipios no semiarido e com menor renda per capita também tendem a
receber mais recursos do BNDES para investimentos em comércio/servicos, que é a demanda
existente na sua configuracao econémica.

TABELA 4

Distribuicao de empréstimos do BNDES - total e por setor’

(1 (2) €) (4) (5)
total Agricultura Comércio Inddstria Infraestrutura

Indicador capital

Distancia capital

Distancia mar

Indicador semiarido

Log PIB per capita

Log PIB

[DHM em 2010

Parte VAB agricultura

Parte VAB servico

Parte VAB industria

R?

Observaces

-0.493***
(0.165)
0.065**
(0.027)
0.138***
(0.030)
0.067
(0.072)
-0.291*
(0.152)
1.177%%*
(0.034)
1.311
(0.802)
2.512%**
(0.473)
3.138%**
(0.482)
2.169%**
(0.448)
0.615
11.827

-0.563
(0.506)
0.143***
(0.042)
0.086*
(0.047)
-0.149
(0.101)
0.904***
(0.197)
0.462%**
(0.055)
-0.201
(1.195)
0.960
(0.735)

-2.697***

(0.805)

-3.032%**

(0.797)
0.345
4.400

0.099
(0.112)
0.075%**
(0.022)
0.053**
(0.023)
0.145%**
(0.051)

-1.129%**

(0.113)
1.119%**
(0.033)
2.897***
(0.733)
1.699%**
(0.310)
4.341%**
(0.424)
2.600%**
(0.356)
0.642
10.833

0.019
(0.341)
0.006
(0.053)
-0.005
(0.055)
0.001
(0.125)
0.721**
(0.312)
0.802***
(0.075)
5.637***
(1.529)

-3.391%**

(1.126)
-2.059*
(1.164)
-0.047
(1.176)
0.460
4.812

0.923***

(0.309)
0.027
(0.047)
0.007
(0.049)
0.164
(0.104)

0.479**

(0.195)

0.772***

(0.056)

3.106**

(1.486)

-2.034%**

(0.670)
-0.988
(0.738)
-0.921
(0.572)
0.41
5.293

Fontes: BNDES ([s.d.]) e BNB ([s.d.]).

Elaboracdo dos autores.
Nota: " A tabela mostra os fatores determinantes da distribuicdo de empréstimos do BNDES. Trata-se de cinco regressdes
diferentes de MQO tipo pooled, uma em cada coluna, onde a variavel dependente varia de acordo com a primeira
linha. Primeiro, usa-se o fog do volume total de empréstimos em cada municipio e ano. Nas colunas seguintes, a
varidvel dependente é o /og do volume de empréstimos para os quatro setores. A amostra é composta por todos
0s municipios onde um valor positivo da varidvel dependente foi registrado durante os anos entre 2010 e 2017.
Erros-padrao robustos a correlagdes no nivel municipal estdo entre parénteses.

Obs.: * p-valor<0,10; ** p-valor<0,05; *** p-valor<0,01.

29




26738

Considerando a atuacao do maior banco de desenvolvimento no Brasil, os resultados
referentes ao setor agricola diferem do esperado. Embora os municipios mais afastados das
capitais, ou seja, no interior do pais, recebam mais empréstimos, sao, predominantemente, as
regides com maior renda per capita e com maior participacao do setor publico (a categoria
omitida nas regressdes) que recebem mais recursos do BNDES. O mesmo vale para os emprés-
timos destinados aos projetos de infraestrutura. Nesse caso, o coeficiente do indicador das
capitais sugere que estas recebem em torno de 70% a mais de recursos do BNDES destinados
a infraestrutura do que municipios do interior, fruto das grandes obras previstas no inicio da
década, tanto em relacao aos planos de desenvolvimento regionais, como citou Guimaraes
et al. (2014), quanto das obras do Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC). Também
nao surpreende que regides bem desenvolvidas, sequndo os critérios IDHm e PIB per capita,
sejam relativamente mais beneficiadas. Os achados para empréstimos no setor industrial sao
parecidos aos da infraestrutura e, portanto, opostos aos fatores determinantes observados para
investimentos em servicos/comércio. Parte dessa discrepancia é explicada pelo fato de que os
tomadores de empréstimos para indUstria e infraestrutura sao predominantemente empresas
grandes, enquanto o cliente tipico de crédito em comércio/servicos sao 0s micro e pequenos
empreendimentos, cujo faturamento maximo é de R$ 360 mil e R$ 4,8 milhdes, respectivamente,
de acordo, com a LC n® 123, de 14 de dezembro de 2006.

A desagregacao por porte de empresas na tabela 5 confirma nossa Ultima hipotese.
Empréstimos para grandes empresas estao de fato mais concentrados nas capitais e em regioes
mais desenvolvidas economicamente, onde a parcela do setor publico é mais alta. A distribuicao
dos empréstimos para empresas de médio e pequeno porte mostra a mesma tendéncia, embora
menos pronunciada. Nesses dois casos, além das capitais, 0s municipios no interior também
tendem a receber um maior volume de financiamento pelo BNDES. Esse cenario ja € diferente
em relagdo as microempresas, onde o fluxo financeiro vai claramente para o interior, fora e longe
das capitais. Embora sejam as cidades com maior producao que recebem mais empréstimos,
530 as mais pobres e aquelas com maior participacao do setor agricola e de servicos que se
destacam. Como esperado, a modalidade do Cartao BNDES segue 0 mesmo padrao, visto que
sao principalmente microempresas e MEIs que utilizam essa facilidade. As outras duas grandes
modalidades de crédito do BNDES replicam basicamente o que foi observado nos empréstimos
direcionados a médias e pequenas empresas, que compdem a maior parcela do total de firmas.
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TABELA 5
Distribuicao de empréstimos do BNDES - por porte e programa1

-

Indicador capital 2.069***  1.078***  0.522***  -0.544***  0.908*** 0.271 -0.432%**
(0.396) (0.308) (0.184) (0.131) (0.250) (0.212) (0.119)
Distancia capital -0.000 -0.052 -0.048 0.127%** 0.001 -0.015 0.115%**
(0.114) (0.076) (0.036) (0.022) (0.032) (0.029) (0.023)
Distancia mar 0.057 0.142* 0.233***  0.086***  0.100%**  0.174*** 0.016
(0.107) (0.080) (0.040) (0.027) (0.036) (0.031) (0.024)
Indicador semiarido 0.161 -0.171 -0.072 0.107* -0.454*** -0.052 0.173***
(0.199) (0.133) (0.086) (0.061) (0.096) (0.069) (0.053)
Log PIB per capita 1.294*** 0.120 0.091 -0.892*** -0.004 0.049 -1.195%**
(0.260) (0.205) (0.172) (0.102) (0.131) (0.167) (0.100)
Log PIB 0.704***  0.701***  0.788***  1.046***  0.635***  0.840***  1.142***
(0.121) (0.082) (0.043) (0.031) (0.052) (0.037) (0.031)
IDHM em 2010 -5.050* 3.986**  5.265%**  2.333*** 1.805* 4.466***  3.066%**

(2.820) (1.637) (0.931) (0.690) (0.971) (0.706) (0.708)

Parte VAB agricultura -6.416%** 1.312 0.921 3.015***  1.145** 1.453%*  1.293%**
(1.575) (1.137) (0.657) (0.307) (0.540) (0.585) (0.292)
Parte VAB servico -6.671%** -0.790 0.172 3.166%** 0.076 0.768 3.686%**
(1.825) (1.298) (0.669) (0.381) (0.608) (0.616) (0.395)
Parte VAB indUstria -3.351%** -0.590 -0.284 1.882%** 0.346 0.357 2.225%**
(1.121) (1.070) (0.653) (0.328) (0.450) (0.613) (0.330)
R? 0.309 0.445 0.512 0.591 0.447 0.605 0.666
Observacoes 1.520 2.400 5.956 11.435 3.472 8.432 10.500

Fontes: BNDES ([s.d.]) e BNB ([s.d.]).

Elaboracdo dos autores.

Nota: ' A tabela mostra os fatores determinantes da distribuicdo de empréstimos do BNDES. Trata-se de sete regressoes
diferentes de MQO tWipo pooled, uma em cada coluna, onde a varidvel dependente varia de acordo com a
primeira linha. Usa-se o fog do volume de empréstimos em cada municipio e ano em diferentes linhas de crédito
ou por porte da empresa recipiente. A amostra é composta por todos os municipios onde um valor positivo da
varidvel dependente foi registrado durante os anos entre 2010 e 2017. Erros-padréo robustos a correlacdes no
nivel municipal estdo entre parénteses.

Obs.. * p-valor<0,10; ** p-valor<0,05;*** p-valor<0,01.
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Finalmente, a tabela 6 desagrega os empréstimos do BNB nas mesmas categorias

discutidas na tabela 2. Primeiramente, percebe-se que os fatores determinantes do rece-

bimento de financiamento do BNB para empresas em geral seque a mesma ldgica que 0s

recursos do BNDES direcionados as microempresas. Seja pela preferéncia do proprio BNB

ou pela demanda das empresas, 0s seus recursos chegam sobretudo para PJs no semia-

rido, no interior, fora e longe das capitais. As regides que mais recebem recursos do BNB

também sdo as menos favorecidas economicamente e as caracterizadas pela participacao

desproporcional da agricultura e de servigos.

TABELA 6

Distribuicao de empréstimos do BNB — por setor e natureza’

(M () €) (4) (5) (6) (7)
Total Agricultura | Comércio IndUstria | Infraestrutura PF P)

Indicador capital 0.188  -2.381"" -0.293” 0.377 2122 -21497  -0.7927
(0.169) (0.382) (0.135) (0.275) (1.517) (0.317) (0.197)
Distancia capital 0.073™ 0.1317™ 0.072" -0.008 0.472 0.135™ 0.060
(0.026) (0.031) (0.028) (0.047) (0.701) (0.032) (0.033)
Distancia mar 0.152™ 0.138™ 0.022 -0.053 -0.829 0.1277 0.077"
(0.029) (0.035) (0.029) (0.050) (0.892) (0.035) (0.037)
Indicador semiarido 0.415™ 0.544™" 0.465™ -0.017 1.738 0.594™" 0.2517
(0.059) (0.071) (0.060) (0.121) (1.221) (0.072) (0.071)
Log PIB per capita -0.507""  -0.719""  -1.225" -0.124 2025  -0.782"  -0.752""
(0.133) (0.122) (0.100) (0.146) (1.317) (0.120) (0.152)
Log PIB 1.103™ 0.832"" 1.139™ 0.6907" -0.573 0.779™ 1.229™
(0.035) (0.044) (0.038) (0.064) (0.598) (0.044) (0.042)
IDHM em 2010 -0.353  -4.039 3.563™ 3.662™ -0.380  -4.310 31127
(0.641) (0.790) (0.793) (1.469) (9.232) (0.785) (0.827)
1.899™ 3.413™ 1.786™" -0.249 -0.780 3.090™ 3.0617"
Parte VAB agricultura (0.442) (0.426) (0.320) (0.672) (3.229) (0.413) (0.461)
Parte VAB servico -0.047 0.100 4251 1.642" 0.602 0.207 3.786""
(0.473) (0.502) (0.537) (0.809) (5.616) (0.497) (0.506)
(Continua)
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(Continuacao)

I P 0 P 0 P B
Total Agricultura | Comércio IndUstria | Infraestrutura PF P)
Parte VAB indUstria -0.353 -0.038 24617 16217 -3.156 -0.016 23227
(0.510) (0.428) (0.342) (0.485) (4.425) (0.417) (0.486)
R? 0.576 0.382 0.617 0.416 0.541 0.377 0.582
Observacoes 14.338 14.280 10.914 4.244 55 14.272 11.348

Fontes: BNDES ([s.d.]) e BNB ([s.d.]).

Elaboracdo dos autores.

Nota: ' A tabela mostra os fatores determinantes da distribuicdo de empréstimos do BNB. Trata-se de sete regressdes
diferentes de MQO tipo pooled, uma em cada coluna, onde a varidvel dependente varia de acordo com a primeira
linha. Primeiro usa-se o log do volume total de empréstimos em cada municipio e ano. Nas colunas sequidas a
variavel dependente é o fog do volume de empréstimos para 0s quatro setores e para pessoas fisicas e juridicas.
A amostra é composta por todos os municipios onde um valor positivo da varidvel dependente foi registrado
durante os anos entre 2010 e 2017. Erros-padrdo robustos a correlacdes no nivel municipal estdo entre parénteses.

Obs.: * p-valor<0,10; ** p-valor<0,05; *** p-valor<0,01.

Interessante registrar que nao existe dicotomia entre PFs e PJs como no caso do BNDES
(entre micro, pequenas e grandes empresas). Pelo contrario, os coeficientes na coluna (6)
mostram que o comportamento dos empréstimos para PF é semelhante ao das PJs, embora
0s efeitos ainda sejam mais pronunciados. A Unica diferenca digna de nota é que os emprés-
timos para PFs eram mais concentrados em municipios com menor IDHm em 2010, o oposto
do observado para PJs nesse mesmo ano. O setor cujo comportamento da distribuicao de
empréstimos mais se assemelha ao das PFs é o setor primario, onde se concentra a maior parte
dos recursos direcionados as PFs. Sendo o oposto observado no setor industrial. Muitos dos
fatores aqui colocados se mostraram insignificantes para a distribuicao de crédito na industria.
Vemos ainda que, para esse setor, os financiamentos industriais poe meio do BNB estao mais
concentrados nas cidades com maior participacao da industria no VAB.

A interpretacao, a partir dos fatores determinantes na distribuicdo dos empréstimos de BNB
e BNDES, incluindo suas subcategorias, é que os dois bancos publicos se complementam.
Enquanto o BNB atende pessoas fisicas e juridicas, o BNDES especializa-se em empresas das
regides mais desenvolvidas. O BNDES também tem mais experiéncia com grandes empresas e
megaprojetos, ndo se limitando apenas a infraestrutura. Destaca-se que 0s dois bancos estao
presentes fortemente na agricultura e um alto valor adicionado neste setor é fator determinante
para alocacao dos recursos, ficando o BNDES na fatia superior e o BNB nas inferiores.
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A figura 1 ilustra como a distribuicdo espacial dos empréstimos evoluiu entre os anos de
2010 e 2019. Nesse sentido, ela combina e, assim, esclarece ainda mais algumas partes das
tabelas anteriores. Com o intuito de facilitar a interpretacao por meio de visualizacdo, mostra-se
as microrregides ao invés de municipios nos mapas.

FIGURA 1
Distribuicao espacial do valor total de empréstimos — por microrregiao
3A - BNB (2010)

/ N\

(64.77853,1626.99)
(29.33162,64.77853)
(14.3262,29.33162)

[2247826,14.3262)
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3B —BNB (2019)

(77.44581,908.3271)
(31.49162,77.44581]
(17.38887,31.49162]

[.1652328,17.38887)
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3C — BNDES (2010)

/
(50.44167,3629.794]
(15.85962,50.44167)
(4.781765,15.85962]
[169716,4.781765]
\\
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3D — BNDES (2019)
/ N

(4.643557,1417.718)
(1.423862,4.643557)
(.3065434,1.423862]
[0,.3065434] :

\ /
Elaboracao dos autores.
Obs.: 1. Os mapas mostram a distribuicdo espacial do valor total de empréstimos para cada microrregido do Nordeste.
As cores indicam em qual quantil da distribuicdo a microrregido pertence. Entre colchetes, ao lado da escala
abaixo de cada gréfico, encontram-se os limites de cada faixa. RegiGes com os menores valores estdo em amarelo
e as com os maiores em vermelho. O valor dos empréstimos esta em R$ milhes corridos de 2019. Os quadrados
cinzas indicam a localizacdo das capitais estaduais.
2. Figura reproduzida em baixa resolucdo e cujos leiaute e textos nao puderam ser padronizados e revisados em
virtude das condi¢es técnicas dos originais (nota do Editorial).
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A comparacao na alocacao de crédito entre o BNB e 0 BNDES em 2010 mostra como o
BNDES focou claramente nas regides préximas as capitais, com algumas exce¢des como 0s
municipios do sul da Bahia, famosa pela producao cacaueira. A mudanca mais fortemente
percebida foi o esvaziamento dos empréstimos proximos a regiao metropolitana de Recife,
no qual esta instalado o complexo portuario de Suape, fortemente financiado pelo BNDES.
O volume dos empréstimos do BNB também é alto, porém mais distribuido no interior da regiao.
Em geral, a alocacao de crédito do banco de desenvolvimento regional é mais equilibrada
entre regides de qualquer natureza, o que reforca o seu papel de mantenedor do investimento
privado a nivel regional, como pode ser verificado na escala, dividida de acordo com os quantis
da distribuicao de cada banco. Por exemplo, o quantil mais alto do BNDES contém valores
entre R$ 50 milhdes e R$ 3,630 bilhdes, enquanto o mesmo quantil do BNB estende-se entre
R$ 65 milhdes e R$ 1,627 bilhao.

Entre 2010 e 2019, a distribuicao relativa de crédito do BNDES entre as microrregioes
mudou bastante. Varias microrregides no interior, isto €, no centro do recorte escolhido, sao
as que receberam o maior volume de empréstimos do BNDES em 2019. Houve, portanto,
uma transicao relativa de recursos. Aparentemente, nao foi relevante para essa transicao se o
municipio fazia parte ou ndo do semiarido.

Nos mapas referentes ao BNDES (figura 3), é possivel visualizar a transicao para a regiao
do Matopiba para delimitar uma fronteira agricola de alta produtividade de milho e soja.
De acordo com dados levantados por Pereira, Castro e Porcionato (2018, p. 31), entre 2000 e
2014, a quantidade produzida de graos cresceu 1.437% na regido, que é considerada como
uma das Ultimas fronteiras agricolas brasileiras.

Ndo somente as principais microrregides produtoras foram atendidas pelos créditos do
BNDES, como Barreiras na Bahia, Gerais das Balsas no Maranhao ou o alto parnaiba piauiense,
que ja tinham operacdes relativamente altas, mas todas as regides vizinhas, em especial do
Maranhao e do Piaui.

Vale a pena lembrar que o patamar e a abrangéncia dos empréstimos do BNDES cairam
entre 2010 e 2019, o que denota que o maior volume de 2010 conseguia abranger boa parte
dos municipios nordestinos, ao passo que a retracao das contratacoes a partir da segunda
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metade da década de 2010 fez os recursos se concentrarem no setor agricola e na regiao do
Matopiba, de mais alta produtividade. Com isso, setores complementares como comércio e
servicos atrelados a producao de graos também sao beneficiados, causando uma concentracao
territorial de recursos.

Os investimentos em infraestrutura em capitais e regides de influéncia com elevado direcio-
namento estatal (vide o porto de Suape em Pernambuco), que foram a motriz dos empréstimos
em 2010, se retrairam, enquanto a participacao do BNDES migrou para uma estrutura mais de
mercado, na agricultura de alta produtividade (soja e milho) no Matopiba.

A distribuicao relativa de crédito do BNB nao apresentou grandes modificacbes, permane-
cendo quase no mesmo patamar, o que mostra a regularidade deste tipo de financiamento. Ele
acompanhou com menor intensidade a elevacao da distribuicdo no Matopiba, especialmente
na regido do semiarido piauiense. Contudo, se manteve a oferta de crédito em regies onde o
BNDES se retraiu fortemente, como na regiao central do Ceara (Quixeramobim e e microrregioes
vizinhas) e no interior de Rio Grande do Norte, Paraiba e Pernambuco. Destaca-se algumas
microrregides que, em 2019, apresentaram volumes maiores de um e de outro banco. A regiao
da Borborema Potiguar, no Rio Grande do Norte, mostrou um alto volume de contratacdes
do BNB e um fraco volume do BNDES. Do outro lado, as regides de Caxias, no Maranhao, e
Serra do Pereiro, no Ceara — essa Ultima sede de um grande projeto de telecomunicacdes para
expansao da fibra 6tica —, apresentam grandes aportes do BNDES e baixo volume do BNB.

6 RELACAO ENTRE EMPRESTIMOS E CRESCIMENTO

Outra pergunta primordial na avaliacao do desempenho dos dois bancos de desenvolvimento é
se 05 empréstimos estimulam significativamente o crescimento econémico local. Conforme a discus-
530 na secao 2, existem diversos argumentos e ampla evidéncia empirica tanto a favor quanto
contra a hipdtese de que um aumento no nivel de empréstimos estimula o crescimento local.

A abordagem nas tabelas 7 e 8 utiliza, alternativamente, o logaritmo do PIB municipal, o
VAB total ou 0 VAB dos setores de agricultura, indUstria, servicos e administracao, e regrede
esse indicador no valor dos empréstimos do BNDES e do BNB, controlando para efeitos fixos
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municipais 0 ano e o valor da variavel dependente no periodo anterior. Trata-se de um painel
dinamico, porém sem uso de instrumentos no sentido de Arellano e Bond (1991). Visto que
a estimacao explora apenas a variacao ao longo do tempo em cada municipio em razao dos
efeitos fixos, 0s coeficientes positivos indicam que um aumento de crédito afeta o crescimento
no local. Os efeitos fixos de tempo e do /ag da variavel dependente absorvem as influéncias
comuns da conjuntura nacional e regional." Como uma primeira aproximacao, utilizou-se o
total dos empréstimos do BNDES e dividiu-se aqueles do BNB apenas entre os destinados
para PJs e PFs.

TABELA 7
Crescimento e empréstimos - estimagéo com efeitos fixos'

_

Lag variavel dependente 0,477** 0,233%** 0,511%** 0,518*** 0,483*** 0,483***
(0,055) (0,021) (0,028) (0,054) (0,016) (0,045)
Log valor PF 0,007* -0,001 0,008 0,005* 0,001 0,005
(0,003) (0,006) (0,007) (0,003) (0,001) (0,003)
Log valor P) 0,003 0,006* 0,009** 0,003** 0,000 0,002
(0,002) (0,003) (0,004) (0,001) (0,000) (0,002)
Log valor BNDES 0,002 0,000 0,003 0,004** 0,000 0,000
(0,002) (0,003) (0,006) (0,002) (0,001) (0,002)
Efeitos fixos municipais J J J J J J
R? 0,384 0,120 0,256 0,559 0,741 0,360
Observages 8.687 8.689 8.676 8.689 8.689 8.684

Fontes: BNDES ([s.d.]) e BNB ([s.d.]).

Elaboracdo dos autores.

Nota: ' A tabela mostra como o PIB, VAB por setor ou VAB total sdo afetados pela composicéo de empréstimos do BNDES
e do BNB para PF e PJ. Todas essas varidveis sdo medidas em logaritmo. Além das trés varidveis explicativas, cada
regressao inclui efeitos fixos por municipio e o valor defasado em um ano da variavel dependente. Erros-padrao
robustos a correlacdes no nivel municipal estdo entre parénteses.

Obs.: * p-valor<0,10; ** p-valor<0,05; *** p-valor<0,01.

11. Nota-se que sem uso do /ag da variavel dependente os resultados sao bastante semelhantes e as
interpretacoes permanecem inalteradas.
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Os resultados na tabela 7 nao sao muito animadores. A Unica consisténcia em todas as
seis estimac0es € a variavel autorregressiva, altamente significante e positiva, como é a praxe
nos painéis dinamicos. Em relacao ao PIB, apenas o valor dos empréstimos do BNB para PFs
mostrou algum efeito positivo. A interpretacao aqui é que, ao duplicarmos esse tipo de crédito e
tudo 0 mais constante, seria observado um crescimento de apenas 0,7% no PIB. Por outro lado,
em relacao ao VAB, esse achado ndo se mostra robusto, sugerindo que os empréstimos para
familias sdo mais utilizados no financiamento de consumo em vez de producao. De fato, nem
os empréstimos do BNB nem do BNDES, aparentemente, parecem contribuir para o VAB total,
tampouco para o VAB no setor publico local. Encontra-se efeitos significativos, porém, nova-
mente, pouco relevantes, dos empréstimos para PJs no VAB em servicos, agricultura e industria.
Esse resultado estaria coerente com as restri¢oes financeiras que as empresas das regides mais
carentes do Nordeste sofrem. Considerando isto, em conjunto com a alocacao dos empréstimos
do BNDES entre os quatro diferentes setores da economia (tabela 3), faz sentido que apenas
no comércio, onde os tomadores sao predominantemente empresas menores em regides mais
afastadas, os empréstimos apresentem uma relacao significante com o nivel do VAB.

Desagregando os empréstimos em outras categorias (setores, porte das empresas etc.),
apenas se confirma a auséncia de efeitos significantes e, portanto, essas tabelas nao sao
reportadas no texto. O mesmo acontece quando se analisa a amostra com um corte temporal
pré e pos-crise econdmica. Como discutimos, o padrao de empréstimos do BNDES alterou-se
em funcdo do detrimento das financas publicas e da demanda por empréstimos, entre muitas
outras varidveis que caracterizam o comportamento de empresas, resultando em uma possivel
mudanca em 2015 e nos anos sequintes. Nao obstante disso, a auséncia de efeitos significantes
nas duas subamostras continua sendo o resultado principal deste teste de robustez.

Diante do exposto, optou-se por outro tipo de estimacao que leva em conta casos especi-
ficos de microrregides com forte presenca do BNDES e fraca presenca do BNB (Serra do Pereiro,
no Ceard) e fraca presenca do BNDES e forte do BNB (Borborema Potiguar, no Rio Grande do
Norte). Os resultados sao apresentados nos graficos 3 e 4.
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GRAFICO 3
Microrregiao da Borborema Potiguar com forte presenca do BNB
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R2=0.002 , coef=0.068 , F= 0.3, p-valor= 0.61, N=128

Elaboracdo dos autores.
Obs.: Figura reproduzida em baixa resolugdo e cujos leiaute e textos ndo puderam ser padronizados e revisados em
virtude das condigdes técnicas dos originais (nota do Editorial).

A Borborema Potiguar é uma microrregido localizada no Rio Grande do Norte, cuja princi-
pal cidade é Santa Cruz, que esta localizada na regido do semiarido nordestino. No grafico 3,
nota-se baixa correlacdo entre os desembolsos do FNE e o PIB, visto os valores de R2e F e o
alto p-valor. Portanto, nao é percebida a causalidade entre as duas variaveis. Destaca-se 0 maior
volume de empréstimos na cidade de Santa Cruz, onde esta localizada uma agéncia do BNB.

Tal resultado demonstra um aspecto relevante para a interpretacao dos resultados e coa-
dunam os demais achados do texto — de que o Pronaf é uma politica social e deve ser medido
com indicadores que levem em conta a situagao social do meio rural nas regides atendidas.
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No municipio de Santa Cruz, sede da agéncia do BNB, 90% das contratacdes realizadas
pelo FNE em 2017 foram direcionados aos “pronafianos”. De um total de 3.250 operacdes,
2. 939 foram contratadas por este publico, em especial a modalidade grupo B (agricultores
rurais com renda bruta anual familiar de até R$ 20.000,00).

Logo, sao desembolsos fortemente vinculados a agricultura familiar, com ainda pouca
capacidade de influenciar no PIB per capita municipal, mas que podem estar dentro dos
objetivos do fundo de contribuicao para o desenvolvimento econémico e social, conforme a
Lei n® 7.827/1989, que regulamenta os fundos.

GRAFICO 4
Microrregiao da Serra do Pereiro no Ceara com forte presenca do BNDES
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R2=0.342 , coef=0.262 , F= 31.6 , p-valor= 0.00 , N=25

Elaboracdo dos autores.
Obs.: Figura reproduzida em baixa resolucdo e cujos leiaute e textos ndo puderam ser padronizados e revisados em
virtude das condigdes técnicas dos originais (nota do Editorial).
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Quanto aos empréstimos do BNDES, o grafico 4 mostra que na Serra do Pereiro ja existe
uma maior correlacao entre os desembolsos e o PIB per capita (R? mais robusto, F maior e
p-valor menor), o que reforca o carater de infraestrutura econémica do BNDES,

A microrregiao da Serra do Pereiro é uma area do Ceara pouco povoada no semiarido.
Pereiro, seu principal municipio, é localizado préximo da divisa com o Rio Grande do Norte
e apresenta uma populacao de 20 mil habitantes. Os desembolsos do BNDES no municipio
decorreram do financiamento em 2018 para expansao da rede de fibra 6tica realizado pelo
provedor Brisanet Telecomunicages, com o objetivo de atender uma rede maior do interior de
Ceara, Rio Grande do Norte, Paraiba e Pernambuco, em um contrato de R$ 20 milhdes.

Nesse sentido, foi possivel captar o deslocamento do PIB per capita, visto a implantacdo
da empresa nos limites do municipio, ao passo que o BNB, por meio do FNE, atinge um publico
diverso, o que ressalta a complementaridade entre os bancos.

7 CONCLUSAO

Este trabalho tratou dos dois maiores bancos de desenvolvimento que atuam no Nordeste
brasileiro. Durante o periodo analisado (2010-2019), 0 BNB desembolsou um total de R$ 176 bilhdes,
distribuidos entre 4,5 milhdes de empréstimos diferentes. O BNDES distribuiu quase o mesmo
volume de crédito (R$ 164 bilhdes), mas para menos tomadores (R$ 0,3 milhdo). Destarte, os
dois bancos considerados aqui sao muito maiores e relevantes que quaisquer agéncias estaduais
de fomento. Essas outras institui¢des financeiras publicas nao foram inclusas nesta presente
pesquisa, pois sua atuacao é praticamente limitada para os estados de suas sedes, o que pre-
judicaria a comparabilidade regional entre as instituicdes. Além disso, as agéncias estaduais de
fomento nao disponibilizam publicamente dados desagregados sobre seus empréstimos, nem mesmo
mediante solicitacdo dos autores por meio do Sistema Eletronico de Informacdes (SEI).

Apesar das semelhancas entre BNB e BNDES, sobretudo em suas missdes de promover
desenvolvimento e crescimento econdmico e social, ndo existem muitos trabalhos que com-
parem os dois bancos. Os recursos que 0 BNB e o0 BNDES emprestam para empresas e PFs sao
publicos e, consequentemente, seu uso deve ser feito da maneira mais eficiente e eficaz possivel.
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Para esta finalidade, politicos e servidores publicos, cujas decisoes interferem na atuagao dos
bancos de desenvolvimento, devem conhecer bem a sua extensao, sobreposicao e performance.
Nao obstante, avaliacdes de politicas publicas, como € o assunto deste texto, sao também do
interesse de um publico mais amplo, e nao se direcionam apenas a pesquisadores especializados.

Outro ponto de destaque deste presente trabalho é o foco regional na comparacao dos
empréstimos de BNDES e BNB. Percebemos, inicialmente, que com sua rede composta de
cerca de 270 agéncias, 0 BNB consegue atender clientes em 99% dos 1.790 municipios no
Nordeste, fruto de sua intensa participacao na agricultura familiar. Embora o BNDES nao pos-
sua suas proprias agéncias, visto que distribui a maioria dos seus empréstimos por meio de
intermediarios financeiros credenciados, a cobertura de municipios caiu de 89%, em 2010,
para 48%, em 2019. Juntamente com a extensao espacial, o volume de crédito do BNDES
também diminuiu drasticamente, sobretudo para empresas de comércio, de servicos e da industria.
Percebeu-se também que essa reducao ocorreu mais nas capitais e nas regiées mais desenvolvi-
das perto do litoral. Ademais, houve uma redistribuicao dos recursos do BNDES, uma vez que,
quando comparado com o cenario no inicio da década, atualmente estao favorecendo mais
o interior do Nordeste, e rumando em direcdo ao Matopiba, uma fronteira agricola brasileira
na producao de graos. Quanto ao BNB, a sua extensao espacial e o seu volume de crédito
nao se alteraram muito durante o periodo de observacao, o que denota uma estabilidade no
financiamento de investimentos regionais. Houve apenas uma priorizacdao do crédito direcio-
nado para comércio e infraestrutura, em detrimento da indUstria de transformacao, um fato
que balanceia a retracao do BNDES.

Os resultados desta pesquisa também indicam como os dois bancos publicos se complementam.
Enquanto o BNB atende pessoas fisicas e juridicas, o BNDES tem mais experiéncia com grandes
empresas € megaprojetos, nao se limitando apenas a infraestrutura. Embora o BNDES tenha
uma linha de microcrédito, sua extensao reduziu significativamente, chegando a um total de
R$ 100 milhdes em 2019. A complementaridade entre os dois bancos também ocorre espa-
cialmente. Além da maior cobertura regional, o BNB distribui seus empréstimos especialmente
entre as regides menos desenvolvidas, que fazem parte do semiarido e que se encontram mais
distantes dos centros econémicos e do litoral. Enquanto isso, o BNDES empresta mais em regioes
desenvolvidas, especialmente nas capitais estaduais. Essas diferencas sao explicadas pelo perfil
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dos seus clientes, formados majoritariamente por empresas de médio e grande porte, e com
ativos financeiros mais robustos. Por outro lado, o BNB fez grande progresso na facilitacao do
acesso ao crédito por parte de pessoas mais pobres e carentes, por intermédio das linhas de
microcrédito Agroamigo, Crediamigo e Pronaf. De fato, a grande maioria dos clientes do BNB
sdo PFs, e 0 banco tem regularmente disponibilizado cerca de R$ 4 bilhdes em empréstimos
por ano para esse publico.

Apesar destes esforcos —ndo so na area de microcrédito, crédito de longo prazo e poten-
cial de atuacao anticiclica, entre outros —, a analise dos dados apresentados nao revela uma
relacao significativa entre o volume de empréstimos disponibilizados pelos dois bancos de
desenvolvimento e o nivel de atividade da economia local. Em outras palavras, ndo foi possivel
corroborar com o argumento de que empréstimos do BNB e do BNDES estimulam o crescimento
da economia. Alertamos que a falta de significancia pode ter ocorrido devido ao nivel agregado
das observacdes. Portanto, pesquisas futuras devem ser feitas ao nivel de estabelecimento
ou ao nivel do produtor rural para se descobrir mais sobre a eficiéncia dos empréstimos de
ambas as instituicdes. Outra limitacdo ainda é mais inerente aos dados bancarios. Embora a
localizacao do tomador seja conhecida, isso ainda nao garante que 0s recursos nao estejam
de fato empregados em outro local, assim que existe a possibilidade de a empresa se mudar
para outro municipio.

No entanto, foram realizadas estimac6es em microrregides em que um banco se destaca
em relacdo ao outro. Serra do Pereiro, no Ceara, com fortes empréstimos do BNDES e baixos
do BNB, e Borborema Potiguar, no Rio Grande do Norte, com forte presenca do BNB e baixa
do BNDES. Os resultados reafirmaram a complementaridade dos bancos nas regides, com o
BNDES fomentando a infraestrutura econémica e o BNB a agricultura familiar. Ao passo que,
a0 compararmos os impactos dos dois bancos sobre o PIB per capita, o BNDES leva vantagem
em relacao a politica do BNB.
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TEXTO para DISCUSSAO

APENDICE A

FIGURA A.1
Distribuicao espacial das agéncias do BNB (2019)

/

Fonte: BNB ([s.d.]b).
Obs.: Figura reproduzida em baixa resolucdo e cujos leiaute e textos ndo puderam ser padronizados e revisados em

virtude das condicdes técnicas dos originais (nota do Editorial).
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FIGURA A.2
Delineacao de estados e municipios do semiarido

(0,1]
[0.0] = '

Fontes: BNB ([s.d.]a) e BNDES ([s.d.]).

Obs.: 1. Os municipios em vermelho fazem parte da regido semiarida, pela definicdo da Superintendéncia do Desenvol-
vimento do Nordeste (Sudene). As linhas azuis marcam as divisas dos estados federais da regido Nordeste e os
quadrados cinzas indicam a localizacdo das capitais federais.

2. Figura reproduzida em baixa resolucdo e cujos leiaute e textos ndo puderam ser padronizados e revisados em
virtude das condices técnicas dos originais (nota do Editorial).
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TABELA A.1
Distribuicao dos empréstimos do BNDES — grandes regides (2010, 2014 e 2019)

Quantidade BNDES* 2010 9.340 29.703 91,588 71.198 18.977
Quantidade BNDES* 2014 17.053 47.250 123.144 107.899 29.644
Quantidade BNDES* 2019 3.684 6.988 27.202 36.037 8.389
Valor BNDES 2010 9.641 14.294 88.102 28.545 9.050
(R$ milh&o)
Valor BNDES 2014 6.334 16.420 71.520 33.754 15.227
(R$ milh&o)
Valor BNDES 2019 1593 3.869 10.969 9.987 4.033
(R$ milh&o)

Fontes: BNB ([s.d.]a) e BNDES ([s.d.]).
Elaboracdo dos autores.
Obs.: * Em unidades.

** Em valores correntes de 2019.
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