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BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔNAICO

ÂPNES ;iTTÂCI.O

Este d ocu.urent o procura atender a dois obi etivos :

a) apresentar ê climensionar os progt.autas de finan-
ciarrento d.o BNDtr sob cofreção m,one *-á;, ta parcial;

b ) forn:rrlar proposta Ce diretrizes quanto à prática
de correção parcial sobre os financiauentos do
r:!:.Yn1lJ);rlJLt t

lin: face Ca escassa clisponibilidade cle tcmpo para e

eiaboração <io trabaJ-ho , não foi pos sír'el- e fetuar umer avaiiação
pr.ofu:ecia clos ofeitos resuLtantcs cla ir:rpl cixentação de tais pro -
granes " .Às sin, o deJ.inearrento d.as cone1-rrsões baseou-se tanto rto

e--tarle d.os daclos obticlos, couso lf.o aproveitanrento da- experiôncia
ad,quiriCa polo Banco com a adurj-nistração dos financiar,ren'i;os sol:

pcorreção pei'cia]. . I,l-c sse s entiCo, ...ários clíecu.ti",.os clo E}'iüjj fo-
ram cntrcvj-stad,os, logrando-se captar os sclts posicioÍlamcn'Los eur

te as pc:'s1)ccti:'as clesse i::ecar:j-$r1o no ânbito d.o Banco.

Pa:'ticÍparan cia elaboração io trabal-ho:

IiarccJ.lo Âverhug É COTDC

Josó Carlos It. Cas';e11o Branco CO?iiC

Duai'te iiu:ro Os6rio ÂPJ^

Tarcísio -4.rantes :lF
Jos ó ]"]ri.uarC,o c1e Ca::r.aj'ho Pere ira * AP

llarcc]-o Nardin ,tPj.
Ne].s or1 Tavare s Fj.]-irc COT}C

33.750



BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔTUICO

BNDtr: FINÀiVÜTÂJ'IE}trTO S COI"I C ORRtrÇã.O }{OI{DT,Á-R.IA PAITCIÂL

1 É I;.inasreiar:ent o c our Corre ção l{one tária Parcial : Algumas

sideraç õe s

Z - Forrras de Financiamento Incentivado no Sistema BIIDE

3 - Àrrálise de Comportanento

3. L - EvoJ.ução clas .ê.plicações cio EIfDE

3.2 Operações Diretas

3 .3 Operaçõe s FII'{ÀI1LE

3.4 Operações Indiretas

3.1s.1 É Poc/PÂcoTiI

j.4"2 Poc/rri'IÂc

3 . 5 PitüCÂP e irINÂC Sul:s icliárias

3.6 Va1.or dos SubsÍclios

3.7 * Ressarciinento peJ.o Tesouro I'Tac j-onal.

Con-

33.750
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BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔTUICO

1 Financi arnentos corn Corre Ç ao Mone tária Parc ia1 : algtrmad

Ào Be analisar a questão da adoção, 'eliminação ou

alteraçães em esquemas de subsiAiosr sejam eles de natureza

creditícia ou fiscalr rêcessariamente deve-sê consi4erar três

conjrrntos de elementos colaterais , a saber: a ) os efeitos e o

custo social das transferências de renda envolvidas; b) a or

denação das priorj-dades nacj.onais e a seJ.etividade na aplícg

ção dos benefícios e c ) a. ef icácia dos instrumentos que vei-

culam o subsídio frente aos objetivos pretendido§ r irrclusive

quanto à natureza dos empreendedores beneficiados.

euanto ao primeiro aspecto, é bastante contrecida a-

sJ-stemática mediante a qual. o governo federal obtóm os recur

sos a serem canal-izados para os bener iciários de créoitos

subsidiartos: uma :{ez insuficientes oa fundos arrecadados petra

via tributária (oaí já deduziclos os montantes deixados de rg

collrer em ra.zão dos subsíaios fiscais ) , lança-se mão do acrés

cirno das operaçõe s da clívida púUf ica interna e externa, bem

como promcrve-se simplesmente a expansão contínua do papel-ffioê-

da em circulação. Em cons'eqüência r agravâfiI-Sg as pressões

inflacionáriâsr provocando efeitos regressivos análo8os aos da

incidência trj-butária indireta elevando, portanto, o grau de

concentração na estrutura de distribuição' c1a r'encla ( a níweis

pessoal e funcionaL) e os cllstos sociais rJo processo de tran'g

f erência cle renda. Dv.identernente, o agravamertto d.estes par'ê

metros será tanto rnaior qrranto rnais vu,Itosos forem os rnorrtarr

tes gerais dos subsíaios concedidos"

No que dj-z respeito
nais, sua. explicitação fornece
aos setore si de ativirlades e/ou

às me t as priori. t árias
indicadores prelírninares .

polít:-cas cle g:overno ÇuÊr

nae i- o

qua.nto

em

1.750
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BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔNNICO
D

princÍpio, poderiam vir a §ler contempladas com subsídios ' DeE

de 1ogo, vale destacar o confLito potencial entre a Prioridade

do atual governo no sentido de ate*uar os níveis de concentra

ção da renda e a simultânea manutenção de subsÍaios cred'ítí

ciop, embora com deslocarnentb dos Programas beneficiários, cg

Jaseqüeladeefeitosmencionotr-seacima.

Torraa-se imperiosa uma reavaliação das atuais polÍ
postoticas de subsídios e de controle e formação de preços

que, muitas vesesrêsses dois conjuntos de políticas

por operar de forma compensatória entre §i r como vem

mormente nas atividades ligadas aos serviços púuricos

dução de insumos básicos '

acabam

ocorrêndo
ieal]ro_-

Nesta seqttência lógica de Procedimentos colocâ-sê r

agora, a q*estão da consistêneia entre as metas pretendidas e

a adequação das modalidades de subsídios para §eu atingi

mento.

Uma primeira observação prende-§ê ao fato de que

um setor julgado prioritário não neces§ariamente careça de cré

dito subsidiado. como se sabe, funcionalrnerite, a côneessão

de subsídios objetiva o aperfeiçoamento na orientação, iunto

ao setor privado, tanto da produção de ceftos bens e serviços

quanto dos investime'tos requeritlos para sua rnateriaLização ,

ern regirne acelerado de tempo. Obviamente, pressupõe-se que

os investiment.os sob contror-e direto da esfera estatal não de

mand.em e s t ínrulo s indu.t i.vo s do t ípo menci onad6 '

portanto, em situações como a da presente conjuntu

1:âr que requerem o acionament.o efetivo de procedinientos quase

que tipicos rle uma rreconomj.a de guerrafr I é Í'unriarnental a

ideniiflcação clos agentes empreendeclores, §e cla á,"ea púUf ica

ou do setor privaclo. Adicionalment.e, d'eve-§e ter em consie

ração quel êrn tais situações, nenr sempre é possível, nle§mo

q*e dese jáve1, o acúmuro de propósitos parareLos ilo§ obiet:Í-vos

\
\ tg.zro



EANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTC ECONÔI\AICO 3

princlpais de Produção corno,

ção do empresarlado nacional
economia regionaf-.

por exemPlo, o aPoio à caPita1,j-z,a

ou à simultânea valorização d4

T

Especificamente quanto aos empreendimentos a serem

deslanchados sob a respollsabilidade do setor privado., é damaior

relevância que se promova, craramente, a dr-stingão entre, de uín

lado , a eventual necessidade de se conceder. vantagens finamcei

ras imprescind{veis à viabLlização do empreendimento ê e por ou

tro lado, a oportunidade da garantia firme da parte do governo
tHquanto a realização dos programas anunciados, Juntamente com

a fl-xação de certa margem de osciLação da correção monetária '
quê atue como elemento adicionaL de atenuação do risco de in-

sorvêncr.a n'.s proJeções fr-nanceiras associadas às decisões eg

presariais " Em outras palavrâs r é fundamental o estabelec!
,

mento dos reais condiclonalnentos das decisões empresariaÍs de

Í-nve s t ir ( existência e/ou manutenção das posições de mercado,

garant ia de demanda de programas gover*amentais I disponibj-lirrg

de do montante requerido cle fundos para inversões mo*etariarnen

te atuaLizados, expectativas quanto à evolução dos negócíos '
corlscientização das necessidades e interesses estratésicos ng

cionais e sociais) distinguindo-as tanto das necessÍdades e

pressões para obtenção de vantage,,s financeiras, através do

crédj-to subsidiacro, quanto da ínegável contribtrição que a pré-

fixação da variação da correção monetárj-a das arn,rtizações flr
q . _:porrarla as proJeçoes da rucratividade esperada ctos eÍllpreenclj'-

mento s .

Estas co11siderações as.eu-r.lem dgstaque mais aceltua-

do quarrdo se consicre'a as condíções o'ra vigentes em latrgos

Segme*tos econôrrricos ocupaclos pO' ernpresas n'acionaíS ' onde se

verifica a. oeorrência de elevado grau de en6ívidamento elll

condiçães bern rnenos vantaiosas qlle as que poderiarn ser proP*

cia<ias por crédj.tos de mais rongo'pra.uos e rnenores taxas reais

de juros (**diante lirnitação da variação da correção monetá

T

I

l

T

I
t
t
I
,l

I
I
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BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTC ECONÔITIICO l+.

ria), como aqueles oferecidos pelo sistema nacional de bancos
de foment o , em algtrns de seus prograrnas . TaJ. subs t i tuição na
estrutura dos passivos eÍnpresariais vem sendo pretendida, inde
pendentemente do grau de prJ.oridade setorial dos empreendimen-
tos. .â,inda nesta lintra de argrtmentação, não se deve esque
cer que em condições, como as atuais, de provável redefinição
das prioridades rraeionais a favor das atividades agropecuárias
voltadas tanto para o mercado externo quanto para o . abasteci
mento doméstico r pode verificar-§e eventual racionamento do
créaito interno líquido total para outros setores de ativida
des, encarecendo seu custo final e agravando a situação final
ceira das empreÊas em operação ou a programação de projetoe
nesseg outros setores.

33.750



BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔNAICO ).

, de fi Ci Eo l-ncelLt vado lf,, üf- emEI.

Â collcessão de incentivos à tomada de financiamen-
tos, como política especÍfica à conta e risco do BITIDET orl com o
respaldo da União, evoluiu ao longo d.os 5 últimos ar1os segu*do
a§ caracterÍsticas maiores apresentadas no quadro r. Ehtend.ê-s€

..4a existência de ultra real- polÍtica de incentÍvos apenas nêsse pg
rÍoclo r For aeeitar-se como pressu^eosto que a implantação d.a co'
reção monctária, através da variação das oRT,li, inputad.a aos fi-
nanci-anentos praticad,os clesd.e julho d,e 196l$, cle fato represêJr.-
tou retorr-o a preços reaís , ou se ja, não incentivados .

hn L974 seria contuclo iniciad.a a polítj.ca d,e inccrl-
tirro= crecitÍcios r efi funçãc de circrrnstâncias de monento, oJ=-
tre as quaís desta.ca::t*se as segtrintes:

o realinhamento d.os preços dos clerivad,os d o petrd
J"eo, i.niciado eü fÍ.::s de LgT j, com o seu. recrudes
ciraento ocorriCo a'o longo de
to i-nflacionário rro BrasiJ.;

L974, geranclo íurpa.c-

a concre l;ízação, e partir desse ano, rto proresso
inflacionário parcialmente represado em períodos
anteriores r face à impossi-L,iliclade mome,tânea da
manutenção de control.e s rig{dos de preços.

Â cornbinação dessas clu.as cÍ.rcunstâncias faría com
íIlre os Íntportanteç Ínvestiraentos realiz,ados ne cconor:ia n"o:Lni*
cio tios allüs 7o sofreÍisei:r ro.'ersão d.e e:(ilect;rtiva t Fosto quc a
inflação, cloclj-nante clescle 1g5-5, e:lperirnerrtou ele-,.a.ção bz.uscci rãi.*l

197h' {U} a rêversão corrcre t'i:oi-r-sc em clificuJ-clacles ,,oíi fl-u:<os

De unl indice g:eral co preçoE en: J.96l no patanrar cle 3L r4,Ír,
ati'ngi-lr* s o 75 , 5',1 exl 1-97 3, supcraclos era ma-"i s cte 1oOí rro aülo
segrrinte, 35 rttfr,

750

{u)

I
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BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔNAICO 6.

de caixa das êropresas responsár"eis pcLos investircentos real.i z3--

dos , acrescerrta:edo- se. a cof,tponente do difíci1 estabelecimento
cle parâmetros para a sua progranação financeira.

Para eontrabaLanç àt t principal.nente , (e/ ) esses
clois probl.ernas a Resolução 455/f4, baixad.a por mots-próprio do

BNDsr €ü tZ/tt/[4, perr:itia o refinanciamento d,a correção Elorrê-

táría gue excedesse a. Z}dp &.â.1 projetand.o-sê seu pagartento pâ-
ra o final dos contratos que receberiam ampJ.iação em seus pra-
zos de amortização.

Com o Decreto-Lei t.4ao/?5, rle 3L/oT /7 5, o Goverreo

f'ederal passa efetivamente a estinu1ar novos investirrentos, deg
de que ert pequenas e rr6d,ias empresas (inAependentemente do sê-
tor de ativid.ade ) oo em setores prioritários (basicanente ittslt-
trros básicos e bens d.e capital.), O Decreto dispunha que iroderia
Êer abatiCa, do fnposto cle Renda d.eviCo a cada e:lercÍci.o, a pe5
cel-a da correção rflonetária que exceclesse a ãOf, â. â , Â1-6u clisso,
a nedicla se estendia a todas as hstituições frínanceiras vin.cu*
Laclas ao Goverrro, não se destinando exclusivamonte ao BiiDtr comc

ocorreu com a 1'e solução já aborclacia,

Â rnediCa clestinava-sê a estiüular 1:rincipalmente a*
q.ueles setores nencionados, en fixrção çla prior:Ldacle atribr:.Íaa e

seu clesenvolvinento cotll vistas a atcntrar o irnpacto clas impo::tâ*
ç6es clesses bens no baLanço cle pagililentos.

{,a/) A esses d-eve- sc
tentar eüi ritno
do pela taxa cie

morte ci-clo coff a

cettte s .

acre íi cer o ob j e tivo governancntal- cle stlri*
eJ-e'iraclr-r' o crescimento econônico representa
inrtestirnentcrs, o que errtertdcu-se seria a-
perspectiva de Ínclices ínflacionários crcs

33. /50
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BANTo NACIoNAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔTUICO FI
l.

Para isso faziam-sÊ necessários pesados investimen-
tos (2/) , que não vi:rlrarn se naterializand.o no ritrno dese jaclo, fB
ce à perspectiva cie llo'ro recrusdecimento da inf1ação, o quo de
fato veio a ocorrer a partir do 2e semestre d.e L}TS (U).

Devê-se caracteri.z,ar que a diÊposição era rro senti-
do de gêrâr-sê estímuLos traduzidos na fixação d.e um 1imite má-
xirro de risco a ser suportado peJ.a cl-asse empresarial-, o quê
perrnitiria a progranação adequad.a d.e investimentos r âssim como

a absorção de um custo financeiro toleráve1r âo rren,os previsÍ-
vel. Não se tratava, consequentene:rte, d.a concessão d.e um subsí
dio r êf,I sua acepção trad.icional., poi-s ao mesno tenrpo o goverllo
diligenciava , atravd s de ins trunrent os cle controle inf].acioná-
rio, da atenuação, o quê faria red.uzir, em terrros práticos r o

montante e fe tivo do estímrrlo ofere cicto

O pas so seguinte do Gover:ro e , rlolrarnente , e;rtensívo
a todas as suas instituições financej.ras, foi o Decreto-lei r r .
t.lç52/76, cie So/oilf 6 que em geraj- reeciitava os termos cio ante-
rior, con cluas al.teraçõe s iurporbante s :

entre os beneficiários fo.rarn acrescentadas opera
çõe s f inanc iadas pe Ia FINÀYE, o que oc orrer.l para,
beneficiar o parque proclutor de equipamentos r de

vez não travia discriminação quanto ao se tor comÉ
prador (,2/ l t

$J)

{*./)

w)

Como registro do porte clesFes investimentos har-.ia sid.o prg
jetada nessa 6poca a. necessiclade cla inp1antação de j5 pro-
jetos con arçamentos sltperiol'es a US$ 70 n:i.-ltrõe s cacla r Íto-
tadamente r n os se tores prochitorcs d e insur,ros básicos .

Taxas superiores a 2f" ao môs.

ê,s rÇstrições Ciziam respoj.tol 
.- ao prau o, necessariai;rente superior a. 5 aÍr.os.

. às empre sas comFracLoras s oinentc a s naci on.a j. s .

i
33.750



EANCo NAcIoNAL Do DESENVOLVIMENTC ECONÔTUICO

- a si.stenática de concessão do benefÍcio foi refor
mu1.acla I em ve z do abat inent o rro Í.npo s t o Ce rereda ,
a parceJ.a cla cÇrreção monetária qrre excedesse ' a
}Of, â, â. sglre -EgtçUaliçaçre:ete suportaCa pel.a Uni
ão. Consistia a. meclída em simp1.ificação operacio-
naL não d,esprez{vel pêra todas as partes envolwi-
das, como tamirén passavam a ser beneficiadas es

empresas quê não reco1.hiam imposto, evid.entemente,
as urais frágeis, o' qr:e nâo acontccia até então.

Corro característica adicional desse Decreto-lei r câ
be regi strar a sua retroativ idade, beneficíando também as opera
ções celebraCas em 7975.

Á.incla ea L976 é aprovaclo o Decreto-lei 1.4?9, de

3L/OS/76, quê acrescenta a possibiLiclad,e c1e extensão d.o benefí-
cio da correção monetária pré-fixacla aos acionistas cle ênpre-
sas privaclas nacionais que atend,e ssera às condições d.o decreto
antcrior.

Nesse ponto, por conseguinte , o Governo fiederal-, a-
través de todas as sltas instituições financeiras, começa a incq
tivar oparações de

p
f,-tal-Lzacao , cotr base em e:rtenclimento decaT)

I

que a estr"utura Ce capital. clas ernllresas nacionais apreserrtava
sintonas cle deficiôncia, enl virtu<le ató clo encliviCarrento asstuni-
d.o para propiciar a fase rlo expansão do perÍod o anterior .

Esse decreto teve dois desdobramentos no lli{Dl}. IJm
.: pnrimeiro cl.esdobramento foi a instituição clo PROCÁP T, Resol-u*

ção lçgt/25, cle z4/o6/76 . .Programa cor:.s tituício com o ob j etivo Sg
ral cle prol:torr'er o fortalecine::to clo.ga1:ii;al- Cas eüpresas r obje-
ti'','etr'a paralclamcnte o fortaL.eciino;rto do rnercaclo cle capitais,
at:'avés Ce mecanisülo cie gar-antia fj-rr:e clc subscrição clc ações
::lovas; dcstina-,'ít-sê o PIIOCÂI), cle$sa foraa, prÍncipa1rreirte às cill
presas de m6Cío e grancle porte . lin segtmrlo lugar, foi inst j.tu"i*
do o Progranra fflI.{.C f , atravós cia Resoluqão 497 /76, cle jC/Ag/T{s.

33_750



BANCO NACIoNAL Do DESENVoLVIMEN o EcoruÔulco f)

Inporta:rte registrar é que esse pro3riruta i:rccntit aça o aur:cnto
de capital das eüpre sas , indepenclenternente d.a sua finalirlade ,
olt seja, a1ém d'os obietivos traclícional-mente apoiaclos err or:trbs
prograülas ir:rplarrtação r expansão, . reJ.ocalização e mod.erniza-
ção - serianr possibi.Iitad,os fi:eanciamentos ao capital cle giro,
desde que relacionaCos a aumentos de produção e, aincla, finâÍr-
ciamentos para a liquíd,ação d,e passi,,"os onerosos. Â par d,o fato
de que o obietivo naior era fortal.ecer a estrutrlra de capital
das empresas r rlotaclamente as pequenas e rué6ias, adicionavare- se
essas cluas cor.lponentes coul vistas a reduzir os :níveis cle capaci
clade ocj-o§a iá i-mportantes rresse €Lno r procurand.o aind.a anrpliar-
se o seu fôlego fina:eceiro, desafogand,o-se os fluxos de caixa
coEllronetiCos coü as operações de pesaclo custo fílanceiro, dc
tend.ência cresce:rte a curto prau o.

o Decreto-lei 1. 5 3t/zr, de jo d,e março cle LgT? r vi-
ria s onente a confirüar o benefÍcio instituíclo em LgT6, pelo Dg
cre to 1- -lç52 t estenclenrlo-o para o e:lercício d.e L1TT, não ocorre,,
do qualquer moCificação expressil,a'.

trm 1978, atrar'és d,o d"ecreto 1.6 zl/Tsn de tl/oh/?8,
além de ilovaluente confirnrada a prioridade atrÍbuícta ao objetivo
Ce capitalização, foi introcluziclo benefício às regiões nenos d.e
senvolvídas do País para as operações firr::ad.as eon r:eeuenas ê
m6clias empresas i o clecreto 'prevaleceria apenas para as oper&-

d

çoes concluzidas pelo BI.'IDtr e, mais especificarnente, para aqltelas
de repasse.

rrírrairnente, em aj/o3/Tg , com o ilecreto-lei 1.6 Tg /Tg,
6 clcfirriclo o,S,Lt:-no i.nstrur:e:ito J-ogal e rcspalclar cssa pc1Ítica
cLe estíturrlos à i-nclústria ein guc se enga j írra ô BNDE. Erfi li*lias g*q
rai"$r êsse decreto reedita o crnterior, desüinar:.d.o-so ta-nb6r: $o-
ncntc às operaçõcs clo ilHill}r CIü seja, cor:.ccclc henefÍc:Los à capí-
talização cril tocl.o o país , e às operÍIç õe s côri1 poqlreil.ulsi e 11;óclias
empro $as apenas 31as regi.õe s }Iorte n l$orclc s *e , Contro* Oc s.te ê lls-
pÍrito §ianto {r. Região f col:lo defÍ.nida pela IresoJ-rrç:ão 6/ZS clo
Bi1ÍDE ) .

33.750



BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO 10.

A al.teração que irrtroduz e merece registro é qua+

to ao tipo de benef{cio conceaiao r a correção monetária limi-
tada anualmente ao teto máximo de 2C,# é substituída por um fg
üor de redução fixado em OrT da evolução das ORTHrs. Esse

novo processo de cáIculo, ao mesmo tempo que objetivava a redu

ção do benefício, permitiria que se reduzissem os riscos de

que fossem estimuladas aplicaçõ" ? financeiras oll meramente eÍt

peculativas. Devê-E€ acreacer que a essa al.tural corn os Íg
dLees de infJ.aÇão do l.s trimestre de L979 atingindor respectl
vamente 3 16, 3 r7 e 5 r$fi, af i6ur€ryâ-sê relevante incluir essa
trcomponente psicológican de não incentivar empresaa a aPenas

apostarem no processo LnfLacionário, ao eontrário r estimulando

-âs a participarern do esforço nacional no sentido de sua redu
gão1 o que se traduziria, faee à rrova sistemática de cálculo ,

em benefícios futuros.

33.750

a



(qunonq t) ccane-CÃo ,r.iogÇTírrfi ?sÉ-ÍrxAüÂ 11 .

I
t
I
I
I
I

ÂT05
ADITIIT I5ÍRATI V05

flerna fntstna
FIilÂ}TE

da

OESEfiVAÇOES

OaÍCio concadi.do
, Êxpsnias da ÍIí{ÂltEe!,

Res. n9 4r!fid do
Blrr}5 (r2.ri.?4)

-Des.LeI l.àL0fii
(rr. oz. zs )

Dec.Lel l{íZfi6
(lo. o:. ze;

. Dcc.Lel LA?Lfi6
. (r.06.?6)

Dec.Lcl Lâ?9fi6
(:t.ce.zs 

1

Orc.Lal l1rLfiT
( lo.o:. zz;

Oec.Lai L62LflA
(rr.oa. zs )

Dec,Lat tdtllll
(rr. or. rs )

!r/ â portir . de 24.0s.?9 a FINÂHE modificou os condiçõos dc aêu programêr
Antesr l0É Cn + 9f juros + )f'oeL eradera, " t?i custo linal
Âgorar 0r? ORTNTg CH +'5f juros (para toco c país oxcoto lJ e tri) + etá S'dsl credergo e

0r? 0RTil,e CH + lf juros (H e lte) + atÉ lÉ ndel credere!'

!11 oparuçlaes FINAF1E superiores a 5 anoa da prâao dssde quo tivass€Ín cooq compradores Emprasag prlvadas nacionals

/o,r.t.

Por noto pr6prio do
BilOf,

Fara todas es insti-
tuiçãas flinanceiras
do Govarno

I dso

Sqír€flta oparaçãaa dc
8Í'JD€

Para todas qs insti-
tutçõas finaneeiras
do govemo

Iden

ExelusiuamÊnla para o
ENOE

Í dan

SU8§ ÍDI O SENEFICIÁNIOS
UI GÊÍ.ICI A PR06RAi4AS

ENDE
Flxa a EH em

atá tqf a.a.
FfiE (critário da FINÂ!,iE) E ddÁlen te

FIÍuAIrrE
28"0I.65 ató
z4.BB,?Ít y

àtnr nme/cne i

Saftnanelamsn-
to da Ctt qua 3x
ceder a Zfia.a

Eopraeae nutuátias oo giiog
'l-

., 0p, 0irátos
0p. lnd[retas

I

I
Abatimenlo do
I R devido em ea
da exercício i
Cl,l gue lxceCs r
a 2Qfi c,a

. pf.lE 6

. Satcres prioritários(besi
menta equlpamentos g insu
mos bárÍcos)

0p. diratas
BDrs a BIts

L9?5 FRE I

poc \

íixa a CH €m
alá 20f, a.a

. Pl,tE e

. Setoras prioritários(basi
rente aquipamentos,
bàsicos e alimentos)

. Bperaçõus FINf,HE.!/

0p. Diretae
EDr s

Agantes da
FINAIIE

I9?5 e 1976 tFRE
P0c
0paraçães
FINANEI

Émfixa s CH
!tá 2# a.É.

Estende os bsnefÍcios do D.L.
1452 ss oporações coo glfa

aÍ E t9?5 r 19?6 pÉ
!

eoFlxa a Cll
atÉ 2fi a.a.

. Altera o DL lâ52, astonden
dg raus bensfÍcios àcpsri
çõaa da capitalleação aa Ã
ptssn privada nacional

êE
I

I
Dlret

r

0p.
gor

l9?5 a 19?6
l

iI

r[NÂ
PROC

c
âp

aíí
ê

flra a CH

atá 2d"" a
0perações da capltellratÊo
da empresa priuada nacional It t.t

Eiae

Correloras
B0rs e ü
Substdiú

L9?7
rIilÀc
pirocAp

Flxa a Cl! ao
atá 2qÍ a.6

Í1r !!r!-À ,.i â j)_.(tDÁ t'
. Pl,tE na affio-t .'" \-t r'.

. 0peraçães de capitaliza-
çao da Bmprêsa privada

. necional

Idao 1978

I

I
I

p0c
FTITAC
PROCAP

Flxa a CH om
t/n aa varla-
ção das 0RTitra

I den I daro t9?9 p0c

FINAC
P80CAp

o

\ AGEi{TES i\r

I
I

n



BANCo NACIoNAL Do DESENVoLVIMENTo ECoNÔTTaIco L2,

O valor das operaç:ões aprovaclas peJ.o Sistema BNDE, entre
os aüos de !965 e 197S ( quadro rr) , soireu eãcepcional ciesci-
mento, rnrrJ-tiplicand.o-sê por quase 30 vezes. Hota-se uma grand,e
alta en Lg74, decorrente cla passagem d.os recursos d.o pIS/pAStrp
para o BNDE.

OII

STSTE}IA B}TDEâ trYOLUÇã,O DOS DEFtrH,I}IE}TTOS

Em 1OOO ORTN| s

.ArTO

^t,

) Â:rá,Lise de Comt:ort ent o

3 .1 - Evo]. a clas lica o sdo

rrrárLJVJ

L965

7967

195B

1969

1970

t-97l-
tgT2
L97 3

L97t+

L97 5

LgT6
L977

1978

22 ro
6r7
,., rIt)

11, B

16r1
43 ,6
26 ,3
35 16

].eB, 7

39 r4
39 ,7

-51rO
1-78 ,6

obs " : No total estão computad.os os inr"estÍrnentos íntêr_rê_

I
I

RIGI?IO r nlGr.{o rr REGI.IO Irr TOTAL

1.)92
4.ToT

3. 301
4 rgls
g. oB7

7. 485
Êl ql.r 4l.)l*

L5.567
24.47g
48. BIsa

66 .252
1oB.9Ir8

26 . og7
69 .TTT

8, 261

Lo. 283

t4. Z68
12 Og1

10. 324
18. 54e
26 .527
3l-.4I+O

36 "fi7
94 . Lãg

a3g .58?_

151-.01í6

126. BO5

393. o28

lL.569
1' ,o.Q
La- a h,bt)

].J.. O2g

13,595
1:!. tLg
13. LBa

?2. 553
22 .6*J 6

34 . o32
6t. ig3
91. 261

t47. 66I+

j3. OtlJ.

7 5 .863

n?, nÉ4L*. JJÉ

r)l n?, e,
*l.LlL

29 . Ogg

3L.292
34.997
Iro.6l+O

58. 343
7 3 .6gg

99. gz].

.228. 560

318 ,696
445.1r3
218. 06g
6oT. 61j

33.750

gionais.



BANTO NACIONAL DO DESENVOLVIr\TENTC ECONÔMICO 13.

rn 19? S/f 6, qrlamcio -,'igorava a nais e:;tcrrsa iinha dc
a <. Icréclito subsi-diado concedido pc]-o Banco, ver j-ficârâr1-,sê

clevados incrciicr:.tos das op*t*çãcs Erpl-o-rr&rlas . Esses invcstir,icn-
tos certanen-be reprcsentaran an'becipaçães cle clecisões a sereir
tonadas no a^no segilrinte r tanto assia que ent :,gTT, pela prinreira
veu eEx toda a sórie analisada, veri-fica-se um acentuaclo 6ecrés-
ciruo do vaJ.or das operaç õe s apro-riedas .

§m 1978 os deferinentos sobeni vertigirrosarrcntc , a
Ce spe j-to d,e apellas IEla pcquena parcela ser ob jeto cle créclito s1,b
sid.iado.Tal crescimeltto d.eve-se sobretud.o à grancle ole.,'ação rj.as

Êapticaçoes cla IrIi'IAltI neste a:ro.

O quadro IfI rtostra o t'alor clas opcraçães api'o1,.árdas
cotr't subsÍd'io, confrontadas cortr os deferinentos totais do sis-be*
ma trI'IDD. J{ota-se a- concentração do créclito subsicliado or3 T j/T{,,
que scprese::taran cerca cle Stli: clo'.'af-or rLas cpcraçõcs ccn sgi:s,{
clio apro'"-Aclo pelo Banco até junho cic 19?9. i'Icsscs ciois ãuios r as
opera§:ões subsidiadas representaranr mai.s cla raeta<le clcs rLefcrj- E

ricntos totais.

.r1,p6s I975/76 as opereções subsicliadas di:rinuenr surr
participação no total d.e ollol'ações ai)ro1-aclas, eJ.evairiLo-sc, c11-
tretan-to, no prineiro senestre dc 19?9 Fara mais dc ur:l cua,: üo
desse 

. total . Esse últiuto acrésciino cleve-sê rnais à rluccla clo *o-
r"iraento 5e::a1 io BIIDI clo que a-o acrdscirao cos f:L;:a-nciai:ir::,;cs 

-c;-1'rJ

sicliados.

3"2 Operaçães Diretas

As oporações c-li;:etas c1o Ea:rco forarr bcr:e:iicj.ac:-ars
Con a. corroçâo i:ton<l tá:.ia pré*:li.-:r,.c1a pcJ-ç j). L 3 t,,52 t crrja -,.j-S.ôir_
cia res',:'iieg'3-rr.-$e aos anos Ce .--g|]7 e Lg|tr, o quc iit-iita1.;1*u* áo.,,
setcres .juJ gados ,'rriori*'lár-ios peJ-c Go'.,'ei-no .

33 750

T
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BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO

Âs oirerações beneficiadas rcpresentaram 65f, d,o
opcraçoes iiretas
72f" em 1976.

a.pro..'eclas ctr A9T 5 , elevauc.o- se

15.

Vâ-

parü.

sob o aspecto re6ionar', as regíões rr e rrr quase
se iSualaram ef,1 núr.:ero e valor clas opereções arurovad.as ncqscs
dois an'os . Pocle- sê clizer quê r clrr ternos reJ.ati",,os , hourre um ga-
nho ca lteGião IIIr Qlrc rlo vaJ-or total clas operaçõcs cLircl;as
possui parcela mcnor que a Região II.

nefícios
c iament o s

ln.flrl iie8l-ao J- aillrêsentou siçri-ficati';a elevação Cos he
rcccbidos erx l._976, o quc se d.er.e, sobretudo, aos finan

coi?ccci.icos ao polo petroqu.Ínico clo llordeste.

QUTIDRO '-r 'í rJ- L/

oPE.RÂÇõ];s DIillrTAS ;lpi"t0,/aDÂs PELO BIIDtr
T) /\T) r)liÊ r1( rtJ- \.rtL rr.lr\rJ.trr,I

coi,Í xL-:{trFIcro D0 DL L1,,52,

*O
^r*"

çr'

er1 Cri] nilhõ e s Ce AgTg

1o.lÁ

To taL clc

o-.lcraÇ õ c s

-'r 't T í1:-t
f - ÀJJVi{

.Htteg'l-ao J
Regi.ão IT
Região fIT
Tn'c cl:rc gi cl:ra1
'I',O till_

(..lt

6l-

77
o

,"t i.4 LL

e5 " 6o5
,.ra O,)njl oJ.-_J

1ry ti Ç-'l,í- t t :'-\),i

l-5. Go5

10 6" 8"3

1.97 5

Opcraçõe s

'i'o'LaJ. cic Opcraçãescoitr
Bcnefício

Op e:'aç õe s c onl

Be:refício

?To
J.'a -

lrtliIrOR 'i.T o Y./rI-Cii :;ô.i{ - ',,rÂL011 lTO
.Li -

:.r . 4Bg

21. 5gO

2l- . 6l_l-

7 - 91çt-

-,2 ú3t

1C}ri

103

121

L3
.llr r

21 ,556
33. 59!+

,r7 .)1 1,t- I r L;_-t

I ' ';'O8

j6.o'7Z

53
1ÕA*" I

93
,1

:, Y.(,

1_B 556
25 .7A 5
.lt, rr.r Oé-\ . i-;-\)

r! rt.tÍ
I t ! _)t:

ryÍ, lr ô -
I tr . -í i- -)

3?

r26
11?

l. -'r.;- )
3{S

33.750

oR§. E rnfl-ac j-o;rado ircio r"alor r;:ócrio cas ol.li[,j.I r s
€

I
T



BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO -L6 .

Sc torialmente , o Prog:ram.a dc fnsur:os trásicos foi ograncle tomador cfos investimentos j-nccntivaclos, cm especi al os
setorcs sj'de::úrgico, Quír:íco e Pctroq.uÍnrico, cerulose e papdJ-
e cimento que rcprescntaram a qu.ase totalÍctacle d.os recursos to-
rraclos :ee s t e protr:arla .

f1u,tlno 1,t

oPiin^ÇÕits Dr*rrrÁs ÂPitovi.DÂs pELo Ei',IDtr co-.Í Bir-i,jriFÍcro Do DL r.ti,z t
sEGi]l'rDCI os Pit oGIrÁ*'Ld.s PiirorrrÁRros

Cr$ mj-lhões de L979

ô 1\ra^.-r
rJ.ry i V-'. L9? 6

Âs c;:ereç ãc s cla
preseitte.ra::r cercc. clc Lg,Í, c

.\
g'c :1 c ;r a .r i c s 1r e c -i; i -u,a ::1, c 11,; c, i:. o ,

6o, ss9

5 235

11 rtt í
Í . / J-U

73. 8ilO

- \'Y'\Y i 1 :1-a

^"1_i;.1"- r_'-) c c:l sui: s íc"l.r o c-lo i)I, J- . li S?
26i: c1es a,plj-caçães gl-oberis des;a
anos d-c tg\,5 c 1_gT5.

I:rsu-mcs Xási-cos

i,-qtripanent o s

Cutz'o s

To'c al

&

obs ' ; ir,fl.acir-onacro peJ-o -,.'oJ-o:- r:óçrio clas ol]?li r s

.> Í1)") í)- ^ 'i-:a 
^ on5 *l'j-tr.^ 

' Í--\
à {/,r íii-"Itr,/

r->t)

Ir3 . 180

11.667
]a r:r Õ l,
I : I t1l1

6z ,5 _tt

33 750



BAÍ\ICC NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO

\J \,-L

FfNÁlix É APnol,AÇü"()$ ücii SUBSIDTO DO DL L.452

em cr$ niI]rões d.e agrg seguitdo as or{T}trrs

l-976

L7,

(f )- Operações coxl

Subsíclios

(a)- operações To-
tai s

(t) / (z) fi

17. 934

68. B3O

25 r9

rforar'r tarntróm concedj-cl.os crócl-itos subsicliarj.os por
conta da FrNÁ]'lE n'o seu. Programa cle Pequenas e lrIédias trmpresas.
ijsse irÍ'ollrama, atd z4/os/rg fi:;ar"a urr custo fixo para o tona-
dor final rfe pzf, (to{, de corrÕção + gf, d
creclcr:c tt) i a parti:' r-Lesia data passo*-sê
rio,1e'bá-r,. e urra taxa cle juros c1e Li: para
as clai;ais rcg;iões, i..J-c::: iie ríclcr- - crerlerc'l
tc.

e juros + 3/, cie ilcieJ.

a cobrar A rT da cor:reçâo
o Ncrdeste e 5,,n, para
Ca atd 3,'\ irá]ra o ascr)"-

nori estão
os recu:'sos aJr-r-iiacj.os *es'';e prosraila rlos ú1tj.r:rçs a*

e:iprcssoÍi no {,}uac'Lro VITr

497 5

5.1+o5

29.07a

aC) í
J-(J, \)

33.750



BANCo NACIoNAL Do DESENVoLVIMEN o ECoNÔTTaIco

L.lU.4.DRO r,,'Ii

FT}TÂ}ITI ÀPEO'JAÇÕNS DO PNOGILI].I{ DE PtrQUE}I/tS E

}TEDIÀS "EI.IP]TES.4,S

em cr$ milhões de LgTg segrrndo as 0RTN r s

ÂNO dP

18.

L974-

L97 5

L97 6

l-977

19 78

{ 
^F^ 

/., \L:J { yl\-^ I

17, 1

Pa')rô

7r4

9r6

3rg

AT rZ

(") até outuhro

j. ll O.r e::a COCS I:ecli re 'i; a

Desde a sua criação, o prog.ra*a pcc co*preende ope-
rações com bcrrcfício sob::e correção ixonctárj"a; clesta for*a, r:ão
se conta corl parâ*etros que pcss j.bj-li Len ut;:a a.ral.iação mais acg
racla do i-i::pac'Lo do crdiiito subsLdiac1o soi:re a estrutlii,a clos fi*
r}anciai;lentos colcecliclos pej.o Ei{D-l atrar,ós c1a sua Árca c1e projc*
tos cci:l Âgcn"Lcs

I'íão ol:staüte esta dj-ficulclade, a possibilicLerclc cie
uEa anlíl-isc clos efeitos clo cróciito sr-rbsiciacl.c .s obi-e as cpcríi*
ções ipd':rotas 11ão deve scÍ'descar"tacla, claclas as succssivas rxLr--
de;rças cle conÜcssão tios'i;e benefício (substituiçãc c1o subsÍclic íjg
tcrr j-crl" peio ::e3Ío:ral rto Poc/pt coTtr ) , c o::lo arinda nas ai-f ei-,,cõc s

I

I

PN OG ItrXi.L4. DI PiiQ,
_'ii I mD. trI IPntr S/r"S

TO?ÂL

z .6:.9

1.693

5. O8O

5, 017

6 . 36lr
í /a(\u"uyÕ

L5 , ?9L

29 . 067

68. g3O

JZ .4)4

164. 368
afl 

^^ôJÕ. yJo

33.750



BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO 19.

ocorrídas :rra Ccmanda, quanto à fj-nalidade cle utilização dos c='6-
ditos ]1o prograría" IrIl'iÂC.

Do ponto de vj-sta da evoJ-ugão clos totais a:euais de-
feridos eut operaçães coil i:enefício sobre a correção r:tonetária, o

proE:raÍxa POC/P/ICOTII passa por períoclos beru rnarcacLos,

QU},DX.O -,irI I

;YOLUÇ.g.O DOS D;ItinIi.tEI.i?o3

6

,r, l.Tr\
J t.l-t L/

L97 5

a97 6

1,977

1978

LeTe ut

l-o ORTW

oPirLlÇõ;S S1.;ISrDiÀuÂS

T'fitl.I:-l-\ fri! v i iu.(\v

3h!.t

L,L22
Fí\tJ
)r):)

7(rT

-t .-t í.
ca )w

oPiiR;tÇÜ:rs 'roTÁIS

1IÂT Ôi)\ r iUUlr Iml,írno 1,r3.LOl1

9r9
rlQ 1a.L); .L

9rO

ry1,í r"t

5r!

35!+

'1 1 'aryJ-.J.)l

589

JOlr

-I /\ TYjwí

í1 r-l
/t t

28rO

8'9
.l 17
)., I

t t^t
)s I

l/ L)os:Lção a-i;.i W/ot,/fg

t Va1 or i'La OI1TII ndcl..i.a ,: s t j.irac'l.a C.e 1g?g i; r::;"ti lt"O3 , ZIt

f OlITn ; .l.c 1zl t 6r i o cla :lP.rt
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BANCo NACIoNAL Do DESENVoLVIMENTÜ ECoNÔTulco 20.

}e 7975 a LSTT Goza-,,ari cio bc:rofício cLa correção ruo-
iàetária pré-fixaCa, no POC/PÂCOT'Dr.&s Pequenas e 1.Iérlias Dnpre-
sas industriais e con:ercíaj-s. Desta forma, qrrase toclo o méclito
concedj-do nestes anos foi subsicliado (ls6 eiu Lg?,; gg 16{" em
L97 6 e 93 ,9{, en LTTT } .

Paralelainente a isto, o prog'rírria aifresentou 1agr crcÍi
cimel1t o , erl r'alor real r crn ag7 6 , d.e LE!í, em reLação a 1g1 5., cx-
plicável face eo ferto de o prograrlra ter coneçacio em nread,os de
19? 5.' J{- ei:i L977 , ocorire une reciução Co val-or real. d.cferido *c
6Sí". ?al se de'.'c não só à esis'i;ôncia cie capacÍdade oc1oscr na e-
conoi;J-e, o qtlc clcsestit;ttr1a.,'a os invcstirierrtos fi:;os, corjlo ai*<la
ao sul''gi:ne:r'{;o do Prograr.,ra I,Y}IÂC quc pernitia aos inyes.bj-sc,,tos
que não pr:Ccsseill ser postcrgacios, a sua rcali=ação coÍiconritan{;e
ao f'orta--]-c ci:-ten t o cla e s trr-r t.I-l_ra cLe c,1.lli LaL rlas eilpl-e sn s ,

Â pai'tir cie

cessão clo benefici_o, quo
te rla Ilcglão f .

197s ocorro urucLarrça sulas tanciar- na c on-
pessa rr contcllplar es l?l'li e:,:clusivai:icii.

Ilo p cnt o c1e rr;Ls ta cio s clc íc rime:rl; o s p.or lrcgião , a.

pal:t'i'r' cic 1978, -,). Ie;ião I se cics {,er.ce face à crieeão c'l.e incr,::r.,;*i.
vo rc;;ior:al- especÍfj.co,

I

I 33.75C
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EANCo NACIoNAL DO DESENVOLVIMENTC ECoNÔnnIco â1 .

elu-ÀDno r;r

.rlrol,uçflo Dos DtrFtrnri'Ilrr=.iros - 
poR ;rcç1.1o lil"i liúl.lnnos RtrLrt?Lios ,

í1 TOTJ.L

f"

{.tg

L97 5

L97 6

7977

1g7B

le?e (y)

100

l-oo

10t)

100

I rI III

1r.'rí-l

19

15

)i

5tr

55

6S

:6

19

26

2A

1r"

Qj)posição ató io/o6/T g

FOI{Trll ILetatários der ÂPÂ

Cabe ainda realçar (iu.o r ãpêsar rlos deferil:entos i;o-
tiris d.c 1973 e 1-979 tc=-ci:t-se rec1u.=j-cLor pcl-atirrar:rcni;c a :LTTT e

197I..c rcsilectivartcnte r:m l-SiÍ c al,(rr os clcfer:lne;rtos ::ar.a a ilegj=

rcim eü i.979, cr:l ::e]-ação É1 lg7til Gr:i eperlas 5{r, bcm a1;;ri-:;-o cla te*
ría g3.ob;iJ- jí. apresentaci;,l, o1t sc ja, 3Lf" "

,Ti.;oi rrcã o Se',.; ori;l.1

i'Io iluc tange â."o s., clc fer j.nan.b os por
ciue sone:.rj-e de !i7 5 iL a97\' l:-ou.-".'e o :lncorrbivo
rro cri t'érto clc co]rcessão cle r:er:cfícios à piljj
tr-ia1 .

sctorrrêss;lltc--sc
sc torial e cni:rr--b:Lrlcr

cclileríji e1 âu i.r:r-lus

33.750

,l,s'i,c cri-'r6:i o foi c:l-c l-us Ívo DÍrra a ,\7 it-r p or q r]'!â
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BAI.ICO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔNNICO
+a at*4.

prog:rar.la poc voltaclo basicai::eirte para a. Plm ' Coi:rciclenteinellte ,

nestes ;1rlos, não holrl,e nenhu:aa operação ilo ânbito d'o PoC/P;rCoTE

coul grancle empresa; assint, os outros clois critdrios para a cofl*

cessão do be11efício- a saber3 empresas no setor de insumos bási

cos orr equipamentos básicos - nos lirnites da ÂPé., não forare uti-

].izados.

QUÂDIIO X

POC/PÀCmE

trli0l.,uÇfi.O DOS DtrTITNI}'.IE}'ITOS POit SETOR DE T'TIVTD,I}§

610 OIiT}I

Sll'i0n }].l ..1?f=,'ID,i),1

lli';'fi-".ÂÇfi. Í) i iIIíin,Ô,L

II,I})USTIII/L Dr TnÂi'{SPOIll'irtÇÃO

DISTRIEUIÇÃO

PnisTÀÇr1o Dli sfr,vIÇos

TOTÂI,

L977

orl

7r9

or9

or1

9'O

4.Ilo 19?6a97 5

or r
?5,4

2r5

or1

BtI
ori

or8

a r2

2Br19r9

FOlI"j.:: ILela';ó::ios da /'PÀ

:'ilresar d.o ince:r,'bi"ro scr inciiscrirrÍr:;rdo para

co::lercie.is e j-:rcLrrstriais, se desteeararn os segu.intes
üi-irpÍ'c -

s e Snren_r;â s

tos:

Proci.u Los á.1i.ncnt;are s, ilccâr:ica, i'í.e1;al-ui';;ia. e

Iline rais não lle'çá1icos coiil 55';", Co toüal d os

Pr oçiut o s

rlc fc::i:lcn

33.75C
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BAI.JC0 NACIoNAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔNNICO *).

to s e 6Z{i, rJo s d.eferimento s para a indústri a cle trans -
forrraç ão .

RegiorraLr.rente I aldrn d.estes r sê Cestacara na Região I 'o

setor de Vestuário , Cal.çado s e Ârtefato s cte Tecido s .

em f9?6: Pro dut o s Âl-inent are s , I'ie câ:ri ca.

do total e 45f" da indústria de

o setor d.e úi rtribuiç ão com gí,

Regiona}:rente não houve ner:frum

e lÍetalurgi a, corí bOf"

transforrlagão , e ainCa
do totaL.
destaque . '

em L977 t Repetira::r- se o s setorê s de L9761 coril 52f, clo total , não
o corrend.o , Llnta ven rnais , elra'! qrrer destaque regional .

3.4.2 É _EqqlnrrTÂc

.tryo-J-_r1ção G1oba1

O prograllla fIIiÂC , de scle quando cri ado , cont a co::l

sul: sídio para tocias as su.as operaçõe s . lle s te aspe ct o , ltnra. a:r,áJ.;!

se da evoJ-ução globaJ. clos cleferimentos a1Lo a a.no, ,fper si.ri, não
seria conclusiva queueto aos efeitos gerados pelos subsídios. Con
tudo I â- a::álise coniparativa da evo3.ução clo FINILC ttvis a visü o

Prograt:Ia Pacoto apresenta inforinações relevantes gue red.rrzeni o
proir 3.e::ra ant eri or r

33.750



.â,NO

LgT6

L977

1978

Lslsb E

BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO ?4.

trvo Ão Do S DtrI.EFI.II.ilDNTOS

ro6 oRTN

IflJ:.TDRO

5

3Lg

997

B?B

O a::lo

po sto
aÍro 5

cle L977 foi consiclerado o primeíro para fins
que o FINÂC foi criad.o eri) Sa/Og/76, sd ocor a

operas õe s .

ll posição até 3o/o6/79

V Va1or d.a OI{'I'N rndd.ia estinracia úe ].979 Ê CrS 4A3 r?4

Fontel ilelatórios d.a ÂPÂ

de a:rálise,
rendo t:Lesse

Er,t J. 977 CI ITINAC i á supl- alt aYa o PÀCOTD no s def er.j- c

mentos ê:l-obaisl êri1 consequênci-a das ra:z,ões iá" refericlas anteri-

o::r,rente, qu.aLs seJanr: a. existêrrcia c1e capaci clacte o'ciosa ne êco-

nouria e a necessi-clacle clo forta].ecinento da estrrrtura de capital
das enipre s as .

Cor:i a s*bstj-tui-ção clo j_*ccntivo setorial peJ-o r-l1ce**

tívo regiopal^ específj-co para a P-egião f r no pl:ogralna P-&COTli ,

eln L7TB, o fillÍA0, por ser a alteri:.ativa iic crédito subsidicLdo 1111s

Regiõe s' f I e IfI , mui'ho ga:rha etil rroh.:me , suPPra:rdo o PÁCO'fii, êt:l

terrros clo valor rea} dos deferiueu-bos r erl àO9'i: eITl 19?S e em

VÂLOR

or2

916

22 19

L3 19

33.750



BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔTT,IICO 4),

?p3 em L979. Cabe ressaltar airrda q.ue llas operações real j.za -
das na Região T , o prog'rajra FI}IÀC tarnbéi.i supera o PÀCOTE nlas
em apellas 7I+(, etl 197S e 4f, em LgTg, taxas ber,r abaixo das S1o '-
bais, colIsequência cle, nesta reg'ião, os d,ois programas serem sub
sidiados. Neste caso r a substituição se d.eve sou:ente às razões
referidas no paráGpafo anterior .

com respeito ao porte d.as empresas apoiadas, o prÍ"o-
grarla vei:i apresentaldo una J-eve tendância à diminuição clas ope-
rações coEl graldes enlpresas, não sd êrn valor cor,lo em núr-rero cle
deferi:nento s , coiro pode ser vi-stc no euadro xrr.

QUÂDI?O ]{rI
poc/F-r}rAC

T:ri t Jt T
ll V (Jlr JJL' ü

.A.IqO

TJ S trOR CR?I' í
I rT;\Í) r\ crrL?it 1.\)

-.+.*r- Ã
$. tJi illltU

BO

a2

9tt

97

C

G

f,

2O

o(-,

6

3

L976

tgY7

1g7B

, L97g II

E po srçã.c até 3o/a6/79
tronte I itelatdri-os cla .ÀpÀ

-0vo1u Ç í1o Re o:r.a.J-

Fleg:j- onaJ-i;ient e o pro grai:râ. ven íj e n:a::rt endc re]-ativa É

nente estáveI I corilo pod e ser percel;ido no euaciro XILI r .

I

I

tr,ÂLOrt

Pi f,I PJÍE

7o

7o

76

B5

3o

30

24

L5

33.750
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aU.'l-DRO XIff

POC/F'IN.â.C

?6,,

EVOLUÇ.IO DOS DtrFERI}. lüI'iTO S PON itEGT-ÃO 
"

Eii IIü.mROS RELATIVOS

IilEGI.ÃO

.{l^}Io

L976

L977

1g78

].e7e 11

TOTJIJ-

100

Loo

100

100

lÀ posição até 3o/oí/79
Font-e I Re1atórios da á.p.â

A diminuição relativa clos cleferir.rentos na Região I,
clos arlos de 1g?B e LgTg em relação ao a,,o ce LITT, cleve-se a
r'Im maior aut:rento cio s d.eferimento s nas Regi õe s II e III ( t o--la de
crescit:tento de 1978 ern rel-ação a agTT de L!Tf, e 3J.}ir respectirg

rÍodo, cle TBi") , face à extinção do subsíciio para estas rcg1ões
no I,.A.C0TE .

val e no t ar aincra qlre, a part:lr c1e f g, a l?egí ão rrr
pratica.mcnte duplica sua clei:ra::c1a, ei:t função dernesse a-no, ter
sj-clo a?]erta a poss{,Lriliciade c1e ap].i-cação pelos Ea:rcos 6e rrives*
tj-r:tent;o qlle tradj-cionaltaei:.te collcentra;:r suas operações eíi1 são
Patrro (*ol:ca cle 5o',', c1e toclos os prograi^ras ao longo c1o perÍoclo
75-7g).

I

I

r rI IIT

34

t+o

30

))

60

4g

5o

t*j

6

1r.

20

?4

33.750



BANCC NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔNAICO ,ryhl.

[volucão Set ori a].

O F'fliAC não
n],runa de su.as f as ê s .

contou com diferencial setori aL t eni Ítêr

Foi a que se segue a" distribuição dos d.eferimentos
por setor r lto prog:rama.

POC/r.rN.â.C

EVOL DOS

/tI{o

SETORtrS DD ÂTTtrITD.ÀDE

Extraç ão iiineral
Ind. dê Transforn:ação

Di stribuiç ão

Prestação de Serviços

Itr.TTOS StrTOITES DE

TOTÂL 13rg

lÂ até Sa/oúif g

l3 Yalor da cRTI'l r:récrj.a estinacra cre rgrg - cr$ tfi|.rztt

Iror:tc: fielat«íri_os cia ÂpJ!.

I'iessa dis'Lribuição gera--r- pocle-so clestacar aincla
coÍnport'a:::ento c10 s segrrinte s segrrento s l

610 ORTj-i

1-97 9 tlE

or1

9 r5

216

_1 ,7

ry'í § L977 1g78

í)

o

o

or2

Orl

B'9

or&

or2

or1

1S, B

DAutJ

I-'7

o .7
, 9 r6 n1 r\aLljt

33.750

o
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em 1977t

BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔNAICO

Procluto s Alimentares, I.iinerais não ],,Íetári co s
corr \gfi do total.
Regionalnente: aIém destes r sê clestacaran o
I'letal-urgia, n'a Região rr e o setor de papel
na Região fIf.

?8.

ê Quínri ca,

setor de
e PapeJ-ão

eir , :-?7§: Frocluto s rtl:! ment are s , Di stribuiç ão , procluto s de l.Iine -raj's não I'Íetálicos ê Papel e PapeJ-ão, co:, 4.5{- do totaf- 
"

Regionalntente I alén: d.estes r laâ Região r, setor textil,
na Reg:íão rr, o setor cle Prestação cte serviços e na Região fII o setor d.e i,letalurgj.a.

e:i: 19 70.I J. Distribuição, Produtos Âlinentares e prestação d.e ser*
viço s , com 4Gr,1 do to tal .

RegionaLrnente: ardur crestes r sê destacarann, na Flegi_ão r,Produtos d.e I'iineraís não l,Íetálicos r ilâ Iiegíão rr n papel
e Papelão e rra Regi ão rrr , IÍe câ:ri ca e 1.Iobir-i ário .

Evolu Çao dos D e f eri r.r ent s Serru:rd rri.na1 idacle cieG

Ut i Lj-zac ao

I.r'o to cante à finariclacre ce utli zaçãa d.o s re cu.rso srrri'íÁc ' obsêrvâ-§ê ur'14 crescente d.estinação ao giro , er:l cletrírn.pto do ínvosti::iento fixo. "A.,fim cle estiuar a tencôneia cla cleinqlda pelos recul'sos r Por finariclade, l-evantolr.-sÊ clacios sobre IirliÁcf é FIj,IÀC ffI , cheganclo_sê rros quaclros Xv e )iyI .

33.750
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SUADRO xv

POC/rrIlrá.c I

?-9.

T;1Í7r.}v O DA DTS DOS C
L-, OS SEGTNTDO A

DÁDtr. EiI }]-IT. OS RELÂ3TV OS

Âltro

].g76

L977

1g7B

le?e lI

E posição até 3t/a6/79
Fonte I -A.s co a/Wd

f"

ftrTÀL

100

l-o0

r-oo

J. OO

aUS.DII o )il/r

POC/Frr{Âc rTr

INVESTII'IE}ITO

FIXO GIRO
SAi'IDAI'IDlt=?O

tr.INÀ}üCtrrRO

59

57

53

6t

35

35

35

34

EVO Ão DA DI I]UT ÂC DCS VJ\I,O S OSS mo Â F]:T.{L

Atfo I}ruirsTii f,riiTo
rrfxo

r978

1CtryC} tt

tt pos;ição até 3o/o5/fg
frorrt e : Ás co u/ lf l

{.
SiriiEÁj.m}lTO
FI].IÀ}iCtrIJIO 'IO1'ÁL

l_oo

100

I

I

GrI1o

25

18

-1 ct)o

6r
)t
11r- -L'

33 750

5

I
L2

â)



BAhJCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔIVIICO 30.

considerando qlre os progra',as Fri,IAC r e rrliÂc rrr
xnao apresentam diferelLças substanciais quaneto à suas condiçães

ê quê se sucedem no ter:rpo, anbos poclen ser entend,idos coüro orr'
s6 prograria, para fins de anáLisê..

Deve-sê notârr ainclar eEê os deferinrentos do progrg
ma frfNÂC I se concentram nos azros d,e 19?6 e L1TT (65f, do to tal ,
4OS5::ril-hôes de ORTI{ t s ) , enquatrto que os deferimento s do progrg
ma FINÂC III se c
nil-hõe s de oItTi,I t s

oncentrau no ano cte 1g?B (SAg do total r 4,.!22,
), devendo portanto se considerar as ínfor;ra -

ções acerca d.o FIi§.A.C I para os aÍlos de J-g76 e lrgl1 apenas, .pois
a partir destes aÍros o prograrra é suplantado pelo tr.fllá,C fII r euê
deve ser então consideraclo ( or deferir:ento s do prograiia FIi.;.tC
rrr são maiores ei:I z]:f" ern 19?s e zo5!, em tgrg eil relação ao
prograixa F'II'IÀC I).

I

I 33.750
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QUADRO XVIII

OPERAcõBS PROCAP E FTNÁC /sunsrnrÁnras

SETORES ATEI\:DIDOS

33.

SE"TORES

.â,1imen taç ão

Âgri cu1tura

Comérc io

l.Iat. EIétrico

Flecânica

Me talurgiea

Mineraj.s não
Metá].icos

QuÍmica

Textil e
Ve s tuári o

Out ro s

To t al-

Fonte l DEMEC

310 ORTN

1

1

5

k

16

L7

2

4

4

19

19?9(1)

Ne 'vÂLoR

49

3o

119

73

997

3. 1O1

616

227

95

4.oza

74 9.389

33.750

197 BL97TL97 6

N 9 VAI,ORN9 VALORNg VALOR

12

3

L2

24

L6

5

3

,9

1. 485

L63

369

37L

2 .3LL

r. 46o

1. r48

589

74

4. 83o

l-l-o 12.8c0

20

5

9

6

39

26

5

35

35

48

L.27 5

2L5

642

L33

L.828

I- .818

6ss

L.579

742

3.28A

2O4 L2.L67

353

6s6

L2.7

109

4lg

1. 1l+7

jl 3,1lr4

10

24

6S

184

a

)

3

,

5

2

u

)

3

(r) Àté 30.06.Tg



BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔUICO

opERAÇõrs pRocAp E rrNAc/suBs_rDrd&I4§

REGIõES ÂTENDTDÂS

3l+.

310 ORTIlÍ

19?9(1)

N9 YÂLOR

REGIõES

DO BNDE

r- ( Sudene
iSudarn 5 792

rr- ( a) 50 4.9t7

III- São
Pau].o 1g 3,680

To ta]. 74 9.389

Fontb: DEMEC

(r) - rté :,o.06.79

(Z) - fncl"ui Rio dê Jaleiro, Paraná, Santa Catarinar Rio Grande do

Su1 e !Íinas Geraisr'a exceção da área abrangida peJ'a Sudenê.

J.977 19781976

N9 VÂLOR N9 VÀLOR H9 VAJ,OR

11 1.57I+

16 1. 439

48 3.1I+4

2L 131 4l a.689

95 6.088

62 3.39A

2OI+ L?.L67

66 7.63L

jU 4.574

].Lo 12.800

10 595

xi.78c

QU4pRo xrx



BANCO NACIQNAL DO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO 35

3,6 Ya1o:: clo s Subsidios

O cálculo d.o valor do subsídio foi efetuado tomanrCo"

se eil conta a parce].a a ser ressarcicla pelo Tesotlro Nacioi:al ao

BiTDtr. TaI cálcu].o consid.era, anualmente; a pareela d'a correção

Eronetárj-a qlle e:icece a }Ofr, calculacla sobre .os saldos cleveclore§

das operações subsidj.adâs.
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ta>la inf lacj.onária oi:sert'ada no triônio c orLsicleraclo ,

Para o prc s ente e:.lercício , c spere- se que o valor c1oç
r , r.subsíd.j-os assu.ffia Llila clj-mensão bastante etipressÍr.a erl rol-ação aos

desc;tbolsos do Sistenur Ill,IDE, cotrro deco::rôncj-a Cos seguintes fa-
tos:

a) a maior parte das operações subsj-d.iadas
não entrou na fase cle amortização;

arireda

b ) fo:'arr reeilíz:aclas expressivas corrtratações cc opg
draçôes rrII'IAC e::1 197E e L979, ter:.do ostas oi)ora-

ções ul;l curto perÍoc.!.o enl,rc apro..ração c desenrbo.l-
so;

) d.et'e

algo

c a col'r-eção moi:.ctária clas O.rLlt*Its neste ano
as sumir o mai s al- t o
ern torno cle 4"fí{i

í-nrtice cl.e slla l:rj-st6rj-a,

d ) h.ouve Llrir dcsc::éscimo r offi Lermos rcais n d.os <iesesl-
bolsos do Sj-s-üena Bt{D$ cil 7979,

33 750

t



3.7 Ressarci-meirt'c, pe.]-o Te souro

BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMETJiO ECONÔMICO 37.

Nacional rlos Benefíci-os
da Corr'eção Monetária Parcial

A mecânica operacíonal adotada para ressarcimento
pelo Tesouro Nacional, às instituições f inanceiras feclerais o da

diferença entre â eorreção monetária plena .e a parcial, foi esta
belecida através a Portaria nP 621',, de 25.10.77, do Mi-nistro da

Fazenda.

O esquema montado é aparentemente simples: a inst;i
tuição financeirar âo errcamintrar a d.eclaração do inrposto de reg
da, no ano !, anexa demonstrativo rlos créditos a receber" ràlati
vos ao ano t:Lr sêndo o Banco Central clo Brasi} autor:ízado lL

emitir as Obrigações ReaJustáveis do'f,esollro NacionllJ. correspoil*
clente s ao saldo qu.e axcecler ao impos.to de renda a pagar em j ane.t

ro do ano t + 1,

Consequer:temente, as instituições financeiras
ressarc:-das Ce 2 (Ouas) f'crmae distir:tas:

s tro

f) no eno 9, através a deelaração do imposta de reg
da a pagar relativo à deelaração de rendi.mentos

do ano-bas e t -,1 ;

ii ) no início clo ano -t**--lr €ffi ORTN I s

dossáveis, otl se ja, negôciáveis a

do.

entre: tanto,
u erü, uma

cu s to de oportuniclacle
reÇeberia r caso

n"crninat i.vas et1

prêçüs de nlerca

Como os cráditOs em cru zeíros relati"vos ao rrno t-,1
tua-são expreÍiEios ern OI1TNr s . equiv'a.lentes ao período em que ocorrr]Í',?.r,t

não há percla cle podcr cle cornpral pârâ o BNI]]i, pelo ferto de o reg
sarcirrento ocorrer nos anos L e Ftl.; poder*Íie-Ía al-e ga.r, conttrdo,
que a ORTH não col:re as variítÇ.ões integrais do fP"4.-nI, hâ-t,enclo ,

cortsequentemeate, rlescapitalização dos recr-rr.sos d.o Banccr.

Acontece t
a

tl.(} CaSO, e

que o

ve'ã 'que
pg
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houwesse o i:enefÍcio, importâ:rcia equival-ente êxpressa ein ORTN,

ou se ja, r1o caso, o que estarÍa em cliscl.t.ssão seria olr a aclequa,-

ção cle ser rrsada a variação cla ORTII cor:)o correção tnollêtári.a, ou

a forrna pela qual d determinad.o o valor d.esse títul-o fecleral .

.ê, forma pela qual- foi regrrJ-a-ileirtacla a devol"ução em

tela, sob o â:r.Sf:lo da conta cle Lucro s e Perdas clo Ea"nco , é coÍr-

sequentearente , neutra; sob o ângrrlo cle entrada cle caixa, porém,

a regrrJ-amentação pode acarretar ume alteração i:astante signifi-
cativa rras previsões e control-es orça::rentários do BNDE.

Isto porqlre , não obstante se j a o BÁCEN autorizado
a emitir as OIlTlds eill ianeiro de §Í1, o processamertto e a- entrê*
g:a definitiva clos títul-os a.o ENDII pode clentorar vários l;leses até
sua efetj-r,'ação; por otrtro lado r âs ORTI{s sd podeii ser ei,-iiticlas
caso haja prevj-são cLe valor sufi-ciente no Orça:uento cia União
(exet,rpl-ifi.ca:rclo3 os benofícíos concediclos nos arro$ cle L976 e

Lg77 sonlente forarn rece'l:idos pclo Da-rrco l1o segu:rCo.qeinest:le de

LgTg ) .

Ora , co:jro o Orç anrento é preparado I Gl31 t errro s do Exe

cutivo , clurante o s rre sê s rle juJ-iro. e a.Eo sto clo arro *t,, seuíj val-o-
res são e,'(pressos erl cru.zeiros, o que sigçnifica a rrecsssiciarle
cle pro jetar, coil a;ntecedôncia cLe 6 e 7 Ineses, o valo:: correspop
clente cla OIt'IItr para' janciro de Êtl,; eH caso de ta>r.as nerr,sais cie

inflação coilÍitante ou Cescrescente, o proi-ilena não a-parece, vê-
ri-fica:iclo*se o contrá,rio r:.a hipótese cle ta-xas erêscentes cle vrr-

Hrr-açao nos pr€ços

llspccific:eli,:eni;er Eo caso clo Ili;Dl]/Ffii-4.IlE1 tt clotaçã.o

autor-i zevJ,a ei:r orç,a:,:ento é sirrpJ-e$rlerrte i-nsufi ci.ente par'a coi:::ir
o vaJ-or intcgrell- clo rc s.rarcirrei:.to , r:.ão senclo po s sivel- e'i)'ilrâa' I
a';é o monento r se íà rlefici.ôrrcia cle recillrsos, será sir:lpl-esn;ei:-i;o

coÍtl.peilsaclrr. a ilaior lio Orça;:rento cler 19S1, ou se a verba nêcessá. -
rj-a errtrarii cientro do a:rtiüo esciuema'cle trlles.tos a Pa.garrr ( ou
fi ijxer cí ci. o F irrclo tt ) .

'r3.750
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O probl.ema é de difÍci1 solução, urna vez quo o

BÁ.CELI não pocle en:í tir t ítulo s sÊitl que ha j a I,'er-oa a. emperúrar ; por

su.a vGZ I o ilÍni stério ao qual 'está subordinado o EliDlI r âo prêpâ-

rar e sub:leter slla proposta orça::rentária à SEPLÀ}I, tenr dificttf--
dades em estinar o valor necessário r êE '"*r*eiros, para cobertu
ra das OR?ltrs equi.vaJ.ente s .

Uma proposta concreta Para a solução do probl-er:a en

voJ-r,erá neg:ociação especÍfica cori os i'iinistérios da Faze:rda, Ig
dt'rstria e Conrércio e Secretaria cle Pla:ee jatlento, o que cleveria
ocorrêr ainda no iaÍcio cle l-98O, cie fori;ia a assegurar ao l3anco,

erl lpBI , o correto re cobi;:rettto , enl teu:po hábi-l , do que the é +.
vido por forças cle rlispositivos logais- (r.er Quad.ros ,'üiI e ICIII).
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BENEFICIOS á. SDREI{ REEMBOLSÂDOS PtrI,O , TBSOURO

ANO

L97 6

L977

197 B

Fonte: DEFfN

Em ORTN

TOTAL

6.12g.694r3

9 "927 .792r2

25,631.11+3rB

QUÂ"DRO XXII

BI}NEFTCIOS A SEREF{ REEM BOLS]LDOS PEI,O T ESOL,'I?O

FINAMEBNDE

7L9. 538, B

1.64o.87or5

3,59?.506$1

5.41O.155r5

8,306 .92Lr7

22.Q33,637 ,7

ÂNO

, L976

L977

197 B

riant e : DIlIll!,i

Ern C, $1" OOO de Not' " /79

TOiTAL

2,7\g "o96

I+ . l+ 52 .3L7

11.494"799

FINÂ.FÍEBNf}tr

322 " 69'.à

7 26 .9L2

L.6L3"374

z,\z-6,292

3.7 25. 4O5

g. BB1. 425
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financj.annento
i-e pre s ent a ntl o

fi>;o ;

4

Conforme verificou-se nos itens anteriores t a prá-

tica de correção mone tári.a parciatr, nos fÍnanciamentos con'cedg

d.os peLo BNDE, efet ivou-se mediante várias formas r PrincÍpa]
mente a partir de L97 5, egcontrando-sê hoJe em vigor nas 1j--

nlas FINAC, PROCAP e Pgg/peguena e méaia empresa região I

( além de FINÀME/run) .

Cada uma das forrnas indica<las cumpriu coríi um pape-lt

em determinada fase, havendo ag:ora síntoma.s de que aB vigenteq

com suas carâcterístieas atuais, também já exauríram sua gaFâ

cidade de gerar parte dos efeitos esperados sobre as ernpre§as

privadas nacionais. À per'marrôrr.cia cio subsíaio a e.s§as liniras

e specíf icas I s€H! mudanças cle ccnteúdo , demons tra-sê de sâcorl*

se1-hávql- poÍ-s, a partir <le agorar sê manifestariam clrc mareir a

crescente os serts ASpeCtos negatiVos, taís ComO i

a) a correção pareial na totaliclade das operações

FINll,C e PROCÂP ating;e ipdiscrirninadarnenüe vá-
rios setores da econolnia, indepencleute cle Íil"ta

prioridade ern termos da política nacion.al cle cle

senvolvimento eeoreômico ;

b)

c ) â continu j-dade do .su.trsf aio ao ac ionis ta ag'ra'I'-a

r.ia os eÍ'eitos corrccnt.raciores cie renda iner€Íl-
tes a esta forma de apoiol Conflitarrdc com os

ob jetivos a-1runciad.os pelo governo r fio sentido
cte . 

propieiar melhor repartição social da renrJa

nacional.

a.centua-se a tendência ao uso do

subsidiado para fins de giro, não

um reaJ- in.centivo ao investimento

33.751
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Essa constatação não induzr contudo, à iaéia de que
pa correçao monetária parcial, sobre os financiarnentos r deva fg

saparecer completamente. Na rearidade, tratâ-sê de um instru-

mento d.e política econôrnica que o governo não deveria descartar

a priori r Pois:

a) representa um estÍmulo à empresa privada nacio

naI, a ser aeionado a fim de evitar â êstatí*u

ção ou desnacionalização da economia brasÍleira;

t
I
T

T

I
I
I
1

I
I
I
t
t

b) confere ao governo

ção de empresas em

rios.

Â abordagern regional
lecenrlo-sg um restrito eleneo de

riam cclrreção parciaJ. somente rto

culiaridades Locais.

maior capacidade
prót de obietivos

de mobi].iza
priori tá'*

As sim, torna+se oportuna a adoção de um rrovo enfg

que r peio qual o financiamento sob correção monetária pã.rcial

seria reservado à consecução de deterrninadas cliretriEes, defin!

6as no espaço e no tempo. A correçã,r parciar seria destinada

apenas a setore,$ e/ ou metas altamente príoriüários 3 coill vis tas

a viabi1i ?,ar empreenclirnentos que r sem este Íncentivo, não 'Í'i€*

rj-am concretizados nos prazos e irrtensida.de dese jado.s. A sua

apli-cação, nos empreenclimentos citaclos, ocorreria vÍa qualquer

das modalÍdade s operaciona.is do BNDE, inclusÍve FINÂHE, PROCAP

e FINAC.

Â Lista de setores e/ au rnetas não cleveria 8er ampia,

pois o incentivo subsidiado só tem sentid.o econômico qua-nclo l:e

pre senta um trataÍnento. dÍ-f erenciado a alguns potlcos aivoí; . Â

escolha se processaria eru função da polÍtica ê:overlIarrental cle

desen\ro1vimerrl,o, levanclo em eonta, inclusive e Propósittrs de cg

ntro §r:cial ô

cleveri.a
seto.res

preservada t

me tas que
estatg
re cebe

de pg

ser
e/ou

norter/nordeste, em face

33.750
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financiamerrtos
c ont emp1. ando

à parce1.a do

tados a correção

para Írwe s t Íment o

giro ê sarleam€nto.
inve stÍmento equivalente
permarreceria plena.

BAIIüCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTC ECONÔIIIIICO
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fixo r não mais

Em relação
a equipamen,to s impor

De qualquer nnaneirar o subsíaio apresentaria
pre carater transitório, eom pna,zo fixado, condicionado
cance de fins específicosr evitando-se sua eternização
a setores. Nesse sentido, a av.alÍação dos resultados
dos deve ser ágiL, podendo-se coracLuir pe3-o cancelamento

§ enr

ao a!
junt o
obtí-

ant e

cipado quando os otljetivos não estiverem sençIo atingidos.

Como sistemática de aplicação, o procedimento a-

tual do BNDE pocleria ser mantido; isto é, um percentuai de 71fi
sobre a variação da ORTN. Desta forrna, o emtrlresariado se se§

tiria automaticamente engajado no esforço anti-infl-ar:ionárj-o ,

pois pe Lo sistema tle correção f ixa quanto maior a infJ-ação
maíor o gantro do mutuárÍo. O percentual poderia ser graduaS-

ao J-ongo do tenrpo. Per exemplo: se c inCentivc, pâ!:a '.:m §C

torr vig:orar por 3 anos, sobre os pro jetos apresentarlos no

primeiro arro incidiria correção de OrTO ORTN, ilo segundo OrBO

ORTN e no terceiro Or9O ORTN'

Embora a justificatíva seja a. de irrcerr.tivar proi§;
tos vinculados a ôbjetivos prioritários r convérn corlsi.rJerar qlle

certos.empreendimentos indepenclern da correção parcial para se

tornarem viáveis e rentárreis , nle smo quand.o localizados ilos se

tores/nretas prioritário§ " Este aspec'Lo induz à segui.rlte cb.çer

vaç ão :

nem toclo a"lvo priori-tári. o' justifica o f inan';ianten*
tO subsidiatctror Fois por ver-es as eml:resas a ele
virrcuJ.adas não o neccssítarn para Ínvestir oU.r er1

táor este incentivo á i-nócuo como j.nclutor; nestes
casos.i outro instrumento cleverá ser manipulado. PoE

outro lado, alguns setores priori tá.tios abrigam

tant,o eÍnpresi:s que in'Ccpendeni clesse subsíO:"ü r quan

33.750
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toasqueneeessitarnparaexecutaroinvestilnen-
to alme jado i IIesta hipótese, caberia decidir entr<i

conceder o financiamento com correção parcial a tg

dososprojetosrouapenasaosexecutadcrsporem
presas do segrrndo tiPo'

Havendo concordância quanto à política propostat o

pass0corlsistiriaemcomporumgrupodetraba].hodesti
definir os setores e nretâs p inclusive a variante regio

nar r r€ceptore s dos f ina*ciamentos irrcentivados - Tal *rupo

deveria incluir representantes da SEPLAN, Itinistério da Fazen

da e MIC, aIém do BI,IDE, a finr de rcfl-etir prioridacles compa

tíveis com a po1ítica nacional de dese'volrrimento econômic'o e

§ocial . A avaliação dos resultados aLcançados caberj-a ao

BNDE r sêrvindo para decisães perióoicas quanto a- mudanças llo

uso desse instrumento '

Condição intlispensável à irnplementação desta prg

posta é a montagem de um esquema de res§arcimento ao BNDE que

não resulte em sua descapitalização' Segundo indica o item

j. deste relatório, na prática o funcionamento do rnecanismo

de ressarcirnento desfavoreceu o Banco, provocando preit'í-zos

provavermente irreparáveis. se as farhas atuais perdurarem ,

o problema as.sumirá proporções vultosâs r cÔmprotnetendo seria

mente a estrutura fÍnanceira do Banco '

Ante tal
iclent if icadas :

perspectiva, d.uas alternativas podem ser

a) âperfeiçoamento da' sisternática atuaL, de ma*eira

a garant ir o re s sarc iment o rro valor e épo ca arle

quaclo s í ou

b) aunlento substerncial- cla. dotação orçamentár'ia

nual ao BNDE, de f orrna que o próprio Banco

a-
llo s

33 750
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BAr.üCoNACIONALDoDESENV0LVIMENTC'EcoNÔrrttco

sa cal-cuIar a Proporção de

serem canali za.do s atravé s

correção Parcial

recursos Pa§síveis
de f inanciarnento

de

com

Qualquer das duas

níveI dos Ministérios

e SEPLAN I conr início a

al,ternat ivas
da Tazereda,

curto Prazo '

requerera
da Indústria

nego cig
edo Cg

ções ao

mércio
t

Ertfim'ofinanciamentocomcÔrreçãomonetáriapag

cial deve ser interpretado como um releva*te instrumento de pg

rítíca econômica, apto a ser utilizado pelo go\rerllo eomo parte

de ur* esforço no sentido de alca,,çar obietivos prioritários ' o

seu puro e simpres desaparêcinre*to e*fraqueceria a capacidade

govêrname,,tar erÍI in*uzir empreendimentos irrdispensáveis ao §g

cesso de determinadas Politicas a

Trata.-se,contrrdo,deuminstr.trmentoaseradn.rinis-

trace com percirnânia, não signif icanco , i'ncLusive a spci'§a

à análise rigorosa dos pro jetos beneficiados. Não é 1:elo

fatodeumsetorSerse].ecionadocomoprioritárloquetodos
seus empreendimentos devanr ser aprovadr:s" por outro rado' co*

vóm Lernbrar que os subsídios creditíc:Los hoje rliriSidos ao

setor inclustriarr pero BNDE, são bastante inf'eriores aos atri

buj-dos por outras in.stit*ições federaís de crécliter ' 
à a5r-i'cttl-

tura e indús tria o

33.750
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