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(1 - 4 Especificidade do BNDE no Aparelho Bstatal:

dualidade funcional como instituicho bancdria ¢ de fomento

Enquanto organizagao, o BNDE apresenta duas faces inti
mamente relacionadas: de uma lado, constitui a principal agén-
cia governamental para promogao do desenvolvimento econdmico na
cional; e, de outro lado, assume a feigao de uma instituigdo ban

cdria,

Na qualidade de agéncia federal de fomento, o BNDE tem
S

participado de forma decisiva do pbrocesso de concepc¢ao e imple-

——
mentagao de programas e projetos da maior relevancia para o dg

—_—

senvolvimento do Pais.
/

Em fungao principalmente da elevada prioridade e do
longo prazo de maturagao da maior parte dos empreendimentos a se
rem fomentados, 1mpoe-se ao BNDE a concessao de apoio financei-

ro cm condigoes especialmente favorccidas.

Em contrapartida, cumpre ao Governo Federal assegurar
ao BNDE, em cada es tdgio do desenvolv1mento nacionalso suprimen
to dos recursos necessdrios — em termos de volume — ¢ comndtl

veis, em termos de condigoes econdmico- financeiras.

-Desta contrapartida depende, logicamente, o BNDE para
dar efetlvo cumprlmento a sua fungao de agéncia governamental de
fomento. = . e e ®

Como se sabe, a viabilizagdo da ceontinuidade de sua agho
desenvolvimentista tem, historicamente, exigido a identifica;ao ou
concepgao de novos mecanismos capazes de gerar fontes adicionais
de rccursos, a par da manutengao de algumas formas Jja tradicig

nais de aporte.

Analisando de outro angulo, deve-seo ressaltar que a

institucionalizagao sob a forma de. banco, imprime ao BNDE algu:
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/

mas caracteristicas que condicionam seu comportamento, refletin
do~se tanto nos procedimentos internos da organizacgao, quanto em

Seu relacionamento externo.

Do ponto de vista interno, destacam-se certos reflexos
) s . o ~ o« A, -

que a forma institucional éxerce sobre a gestao economico~-finan

ceira do BNDE. De um lado, esta deve ser conduzida de sorte a

assegurar um desempenho aceitavel, sob a Stica privada, principal

mente em termos de lucratividade e solvéncia do Banco. Vale di

zer, deve ser mantido um certo padrao de eficiencia na gestao
dos recursos piblicos que lhe szo confiados.

N i
- rd -~ ™ I
Sem embargo, se 1sso e verdade, nao menos verdadeiro é

o fato de que essa busca de eficiéncia na gestao interna deve es

tar subordinada ao cumprimento de sua finalidade ﬁltima, como
instituigao governamental de fomento. Inclusive porque, invez
samente, o desempenho de sua missao desenvolvimentista consti

tui um dos fatores que, decisivamente, afetam sua situagao eco-

~ . . - [
nomico-financeira.

Esse interrelacionamento fica patente quando se trata,
por exemplo, da captacao devrecursbs do exterior. Neste caso, o
BNDE pode ser solicitado -~ como no Presente esta ocorrendo ——
a atuar tendo em vista, antes o seu Papel como 6rg50 de Governo,
do que a sua situagao econdmico-financeira interna. Sendo impe
riosa a necessidade de o Pais obter divisas, pode o Governo Fe
deral‘valer-se do BNDE como instrumento Para viabilizar Sua me

—

ta de politica econdmica externa.

Nao obstante, o cumprimento dessa tarefa, irrecusivel
a luz dos interesses nacionais, pode refletir-se de maneira per
versa sobre a contabilidade interna do Banco. De fato, nos me
ses de dezembro de 1979 registraram-se conseqfiéncias particula£
mente significativas sob este aspecto, em virtude da maxidesva-
lorizagao do cruzeiro, Que veio afetar o patrimdnio liquido do

Banco, como se mostrara adiante.
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Hé, portanto, uma clara necessidade dé se buscar, por
manentemente, a compatibilidade entre os dois tipos de requcri-
mentos a serem atendidos pelo DNDE: os decorrentes de sua fUHgﬁo
de agéncia governamehtal de fomento e os caracteristicos de uma
instituig¢ao bancdria, o que == como as faces de uma moeda =———

constitui a especificidade do orgio no aparelho estatal,

Desse modo, tanto uma andlise retrospectiva de sua atua
gao, quanto o delineamento de berspectivas,quer de natureza eco
némica quer financeira, somente se revelarzo consistentes se le

varem em conta a dualidade Ae sua caracterlzagao 1nst1tu01onaﬁ.//}

Adetande esse entendimente, e presente trabalho quali-
fica, em pfimeiro lugar, a agao a ser exercida pelo Sistema BNDE
—= em consonincia com a politica’ mnacional de desenvolvimento =—
tradualndo—a, ao mesmo tempo, em termos de previsdo do Orcamen-

to de Investimentos para o pericdo de 1981/85,

: . , .
Em segundo lugar, apresenta-se um diagnostico que se
. ~ . Ly
complementa com pProposigoes relativas 2 estrutura econdmico-fi-
nanceira que devera sustentar a concretizacao das metas priori-

tdrias a serem implementadas pPelo Sistema BNDE,

Analisa-se, em seguida, o impacto de medidas de polltl
ca econdmica de curto prazo sobre a reallzagao do programa de
inversoes do Sistema BNDE,

Por fim, discute-se questao fundamental para a viabilji
dade da agiao desenvolvimentista atribufda ao Sistema BNDE: o
pre-requlsito de compatlblllzagao das politicas economlcas de
curto e longo prazos. Tal discussao fundamenta a argumentagao
quanto a necessidade de se adotar tratamento diféren01ado na fi
xagdo do Orgamento de Investimento do Sistema BNDE. Nesta li-
nha, postula-se Seguranga quanto a programagao Plurianual das
inverSSes, de modo que a orgamentagao anual consista no aJusta-_
mento do volunie de recursos anteriormente previsto, e na defini
gao final e’ Prccisa das fontes de rTecursos em perspectiva, Com
esse prop051to, a dltima seo 2¢3o do trabalho apresenta previsio das

fontes para o Orgamento de Investimentos de 1981,
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II - O Sistema BNDE e a Politica Nacional de Desenvolvimento

2,1 - A Estratégia dec Crescimento para o Perfodo 1980/85

. . . 4 v
A economia brasileira vem-se defrontando, nos 1nlti-
mos anos, com uma diminuigao no seu ritmo de crescimento, inver
tendo-se, assim, um ciclo de expansao notabilizado por taxas ex

cepcionalmente elevadas,

Esse arrefecimento no dinamismo da economia torna-se
particularmente grave, por estar sendo acompanhado pela intensi
. o . . ’ . E . . .
ficagao do processo inflacionario e a persisténcia do desequi-

1ibrio no balango de pagamento.

Entre os fatores determinantes da gravidade da situa
¢ao, figura um cendrio mundial marcado pela emergente questio
energética e pelo relativo grau de incerteza quanto & evolugdo

dos mercados de insumos e financeiro internacionais.

Foi diante desse quadro que as autoridades governa-
mentais langaram as diretrizes estratégicas para a condugao do
processo de desenvolvimento nacional, consubstanciadas no "III
Plano Nacional de Desenvolvimento, 1980/85",/cuja preocupacao

. . [4 . L .
primordial ¢ o ajustamento da estrutura econdomica para a cons-
trugdo de base energética assentada em insumos alternativos ao
petrdleo.

. —

‘Dentre os fundamentos de tal estratégia,' postula~se

: 4 L
o reconhecimento das potencialidades e condigoes estruturais
it 4 b -

especificas da economia brasileira, que viabilizam a sustenta-
—— T e
~ . ) -

¢ao do crescimento economico e da oferta de empregos, com repar
tigao mais equitativa dos resultados econdmicos, & niveis pesso

al e regional.
—

-

As condigoes nccessdrias a viabilizagio da politica na

"
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cional de desenvalvimento lastreiam-se em vantagens comparati-
vas da economia brasileira, represcntadas por: importante po-
tencial de energla hldrocletrlca ainda por ckplorar' reservas
razoaveis de carvao mineral no sul do pals; ocorréncia de cam-

pos de petrdleo disseminados pelo territdrio e plataforma con-

1tinental, de dimensoes modecstas quando comparadas as dos gran

des leng6is petroliferos concentrados em poucas regioes produ-
toras no mundo, porém suficientes para garantia da reserva es-—
tratégica nacional; disponibilidade de solos agricultdveis e
condigoes climdticas adequadas; e existéncia de um complexo in
dustrial integrado, que assegura a base técnica de auto- susten

tagdo do crescimento economico.

Tais elementos atestam as condigoes particularmente

favoraveis da economia brasileira, num contexto internacional
. - . A .

onde a escassez de alimentos e de energia assume importancia

crucial, e respondem positivamente a indagagSes comuns em and-

lises de perspectivas mundiais de longo prazo, que combinam as

projegoes de ritmo de ocupagdo das fronteiras agrlcolas e de

exaustao das mais relevantes fontes nao renovgvels de energia,

com as tendéncias observadas de crescimento populacional.

Em resumo, o cerne da estratégia de desenvolvimento

brasileiro nos proxlmos anos con51ste na re-estruturaoao das

fontes na majgszfﬂffggjiSa‘l especialmente com o aumento da
participagao hidrelétrica e do carvdo mineral e com o aprovei
tamento da capacidade subutilizada na agricultura para o produ
¢do de insumos renovaveis (alcool carvao vegetal, etc.) - com
Plementada pelo conseqliente remenejamento da infra-estrutura
bésica, tendo como suporte a capacidade 1nsta1ada de producido

de equipamentos.

2.2 - As Novas Prioridades Setoriais

Como se depreende da estratcgla em curso, a conti-
nuidade do processo de desenvolvimento implicard em profun-

das mudangas na estrutura produtiva do pais. De fato, tornou-
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~

-sc¢c imperiosa a rcdefinigdo das prioridades nacionais, com o
conseqﬂente direcionamento dos incentivos governamentais a no-
vos segmentos produtivos, a par da manutcngao do apoio aos sef
mentos de insumos bdasicos e consolidagao do bParque produtor de
equipamentos implantado no anterior estdgio substitutivo de

importagoes.

4

No curto prazo, deverao ser beneflcladas as at1v1da
des que possam contribuir, de imediato, para a a enuagao as

pPressoes inflaciondrias e para a geragao de excedentes exporta

veis, qualificando-se especialmente para tanto, nas condigoes
brasileiras, o setor agropecudrio, tanto em termos de produtos
finais, quanto de produgao de matérias-primas. As condigoes
agricolas brasileiras oferecem, ainda, importante via comple -~
mentar na reestruturagao da matrlz energetlca, Pela possibili-
dade de substituicao de parcelas con51deraveis do consumo de
gasolina automotiva e Jleo diesel = que respondem por cerca de
50% do total consumido de derivados de petrdleco - por carburqg

tes de origem vegetal.

Neste rparticular, em vista do agravamento da ques-
tao energética e de seus efeitos sobre a economia brasileira,
hé que se destacar o Programa Nacional do Alcool - (PROALCOOL)
dentre as solugoes alternativas diéponiveis. Seu objetivo min
cipal - aumento da produgao nacional de Alcool para fins car-
burante e industrial - g ser atlngldo em etapas consistentes
com o remanejamento de complexo produgao=~-transporte-consumo,
compreende um conjunto integrado de at1v1dades nas dreas de:
produgao de matérias-primas agricolas e de equipamentos especi
ais; produgao, distribuigao e utlllzagao do alcool, Pesquisa e
desenVOIV1mcnto tecnologlco; cujos gastos estimados até 1985,

correspondem a cerca de US$ 5 bilhoes.

Sob a Stica dos efeitos a mais 1ongo prazo, cabe

A=
mencionar que o crlterlo bdsico de hlerarqulzagao dos novos pro
gramas a cargo do préprio setor publico ou baixo sua ingerdncia

considera, além da perfeita definicao das fontes de recursos,
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sua contribuicio em termos de geragdo liquida de divisas o cm-
Prego, simultancamente a capacidade de melhor utilizarem o paxr
que doméstico de equipamentos e a disponibilidade de Tfatores e
insumos produtivos. Nestas circunstlncias e em adigdo ao se-
tor agropecuarlo, qualificam-se os programas nas drcas de Ener

— T =
g8ia e Infra-cstrutura (esp001a]mente de Transporte e Armazcna

gem) . .

A énfase a Ser concedida a esses dois setores con-

tribuira para afirmar a nacionalizagao da economia, visto que

neles preponderam as empresas nacionais e é menor a dependéncia
tecnoldgica do exterior. Ademais, contrlbulra Para diminuir a
propensao a importar, face ao menor uso de componentes estran

geiros, em comparagao, bor exemplo, com os bens de consumo du

rdveis. Como 0s setores em destaque utilizam tecnologia menos

intensiva em capital, ao incremento do produto corresponde sig

nlflcatlva geragao de empregos.

Em sintese, no atual estégio do desenvolvimento na
cional, Energia, Agricultura e Infra~estrutura constituen otr
ndmio de manutengZo do dinamismo de longo prazo da economia bra
sileira, viabilizando sua estrategla de crescimento e fornecen
do as condigoes necessarias a melhor repartigao social da ren

da gerada.

2.3 - A Atuacdo do Sistema BNDE no Periodo j080/85

LW |

Como pPrincipal agente financeiro da politica govera
‘namental de fomento a formagao de .capital, cabe ao Sistema BNDE
em essen01a, 0 suprimento de recursos de longo Prazo, em condi
goes de desembolso e custo adequados, aos empreendlmcntos prio
ritdrios nacionais. 0O cumprimento dessa missao, ecm cada etapa
histérica, implicou no deslocamento do apoio financeiro a dife
rentes segmentos da economia nacional, consoante o‘estégio de

diversificagao da estrutura produtiva.

4

Nos proximos anos, a atuagdo do Sistema BNDE deverd

. . ) - * L4 . . L
voltar-se, decididamenie, bara o apoio as novas dreas briorita
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rias de energia, desenvolvimento rural e infra-estrutura, cm con
. . . ’ . ¢ . .
sonincia com os objetivos prioritdrios da politica nacional de

desenvolvimento.

Evidentemente, a é&nfase a ser concedida aos novos se
tores prioritarios nio significara redugaocb esforcos nos de-
mais, bPressupondo, ao contrério, a manutengﬁo do apoio aos pPro
gramas de consolidagao e integragao do perfil industrial, nas
‘dreas de insumos bdsicos (especialmente siderurgia.) e bens de
capital, que representam suporte indispensdvel para a expan

s3o da economia brasileira.

) Lo 3 L4 )
a) Reestruturacio da Matriz Energdtica

B} Na drea chenergia, a cblaboragﬁo financecira do Sis
tema BNDE destina-se ao apoio ao .PROALCOOL; ao Plano Nacional
do Carvao; e aos programas de conservagao e substituicio de in
sumos energeticos deriyados do petrdleo -~ especialmente na Pro
dugao de cimento, ago, cerémica, Papel e celulose -, bem como
de adaptagao da estrutura de refino Petrolifero e de racionalji
zagao dos complexos petroquimicos. Tais programas, que incen-
tivarao melhor aproveitamento de energia e uso imediato de no
vas fontes, serao suplementados pela continuidade do apoio égg

. .

ragao, transmissio e distribuigao de energia elétrica.

» - Estima-se que a participacao do Sistema BNDE na im
plementacio do PROALCOOL deveri envolver aplicagSes de recur-
80s da ordem de Cr$ 94,4 bilhSes (a pregos de 1981), entre 1981
e 1985, conferindo ao Programa participagio de 6% nos desembol

80s totais desse Ultimo ano. (Ver Quadro 1)

A importancia do uso do alcool como combustivel re
side nao somente Nna economia direta de divisas que propiciara,
como também nos efeitos dinimicos que o incremento de sua pro
dugio exercera sobre os setores aéricola e de bens de capital.

Na realidade, o aumento da ofcrta de matérias-primas implicara
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em expansao da fronteira agricola e geracgao de novos empregos no
campo, devendo beneficiar Areas geogréficas menos desenvolvidas.
Orientada para o mercado intérno, sua demanda deo equipamentos
constituira fator de consolidagao de importante segmento produ
tor de bens de capital,
.

A fixagao das metas de pProducao de alcool da ordem de
10,7 bilhdes de litros para 1985 e, mais recentemente, de 14,0
bithes para 1987, gerou a necessidade de algumas mudangas es
truturais no setor, tais como: localizacao de Projetos em dre
as nao tradicionais, concentragio da producio em destilarias au
t6nomas, maior integragﬁo dos projetos agricolas com os indui

triais e implantagio de adequada infra-estrutura.

Dentre 0s agentes financeiros do PROLLCOOL o BNDE
dever3 ter Papel destacado nessas transformaQSes, tendo em VvVis
ta sua experiéncia na area industrial e sua capacitagiao pPara a
tuar com visio global na anilise € equacionamento das necessi-
dades de infra—esﬁrutura. Em pParticular, o conhecimento acumu
lado, no atendimento ao setor de bens de capital, Possibilita-

ra ao Sistema BNDE atuar no PROALCOOL articulando seu apoio

Recentemente, o0 BNDE ihstituiu 0 Programa Especial
de Apoio Integrado ao Carvao Mineral, com o propésito de viabi
lizar as.metasrde prddugio estabelecidas no Plano Nacional do
Caron, bem como estimular o sey consumo, de modo g assegurar
Plena utilizégﬁo dos recursos minerais disponiveis no Pais. o0
Programa contempla o estimulo 3 produgao de carvio e derivados;
as inversges para adaptaéao de plantas industriais, visando a
substituicio de derivados de petroleo; aos investimentos em in
fra~cstrutura, necessarios ao ¢scoamento da produgio de carvao;

N

© a especializacgio e consolidagao tecnoldgica do Parque produ
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tor de equipamentos, com vistas a assegurar aos fabricantes na
cionais maior e mais. eficiente atendimento da demanda derivada

do Programa Nacional do Carvao.

Numa primeira etapa, dar-se-3 prioridade no atendi
mento a substituigao de dleo combustivel na indistria de cimen
to, para tanto prevendo-se aplicagoes do Sistema BNDE no montan
te de Cr8 36,0 bilhoes (a pregos de 1981), no periodo 1980/85.

Finalmente, deve-se observar que a énfase a ser con
ferida ao Setor de Energia traduz- -se, melhor ainda, por uma ex
pPectativa de desembolsos do Sistema BNDE - excetuados os do
PROALCOOL ~— da ordem de Crd 297.2 bilhoes (a pregos de 1981),
no periodo de 1981/85, elevando’se sua participagao, nesse in

tervalo, de 11, 6% para 19,0% do total das aplicagdes.,

b) Promocao do Desenvolvimento Rural Integrado

Quanto ao desenvolv1mento do setor rural, o Sistema
BNDE incentivara projetos agropecuarlos e agroindustriais- inte
grados, voltados Para a produgao de géneros aliment{icios de

consumo essencial, reflorestamento e produtos agricolas desti-

' nados a exportagao, objetivando maximizar tanto o impacto 1lo-

cal, quanto a rentabllldade social' dos recursos aplicados.

0. apoio ao setor contempla a parte industrial e as
etapas de distribuicao e comercializagao, desde que estas re-
pPresentem dbices ao escoamento eficiente da produqao para os
mercados finais, complementando, dessa maneira, a atuagao do

Sistema de Crédito Rural.

- Seguindo essa orientagao, o Sistema BNDE, diretamen
te ou mediante acordos operacionais com outras inst1tu1goescue

atuam no setor, mantera linhas de credlto especificas visando:

= 0 beneficiamento industrial da produg¢ao agrbpecuéria,que.
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contribua para tornar essa atividade mais eficiente,atrg
vés da diminuigao de perdas, facilidade de estocagem e
maior agregacgao interna de valor, no c¢aso de produtos ex

portaveis;

- a promog¢ao de investimentos que resultem no aumento da
oferta de bens e servigos demandados pela.atividade rural,
destacando-se: producao de fertilizantes, corretivoseng
fensivos; miquinas e implementos agricolas; construgao
de estradas vicinais e subvicinais; implantagao, expan-
sao ou melhoramento nas redes de armazéns e silos na ori
€em, quando integrados a malha de transportes; modernizg
cao e ampliagao de sistema§ de abastecimento de produtos
agricolas; Projetos de irrigacao de grande porte; eletri
ficagao e telefonia rurais; produgio de mudas e sementes

selecionadas e pesquisa e experimentagao agropecuarias.

A prestagio de colaboragao financecira ao desenvolvi
mento do setor rural levou o BNDE, em 1979, a assinaturachacqg
vénio com o Ministério da Agricultura para aplicacao de Cr$ 100
bilhoes (a precgos de 1979) no setor até 1984, Este convénio
foi posteriormente desdobrado em outros, de natureza operacig

nal, com todos os Estados da Federacgao.

Até junho/80 ;4 ha#iam_sido comprometidos recursos
ro valor de Cr$§ 17,7 bilh3és;_¢m investimentos da ordem de Cr$
70 bilhdes. ’

. Entre os programas aprovados . no dmbito do Convénio,

 destacam~se: Programa de Pesenvolvimento Rural Integrado da

Regido de Dourados-MS (financiamento de Cré 1.040 milndes em
investimentos de Cr$ 7434 milhdes) Programa de Infra-cs
trutura Agropecudria do Rio Grande do Sul (financiamento de
Cr$ 1.310 milhdes em investimentos . de Cr§ 3.316 milhoes), 22
Programa Nacional de Eletrificagao Rural (financiamento de Cr§

»
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1.350 milhoes em investimento previsto de US$ 226,6 milhoes) e
Projeto Rio Formoso-Goigs (financiamento de Cr$ 1.980 milhSes

em investimento de Cr$ 4..486 milhoes).

A previsao de aporte de recursos do Sistema BNDE pPa
ra o setor agricola, no perfodo 1981/85, é de cr$ 289,6 bilh%es
Q (a pPregos de 1981), correspondendo a cerca de 15,0 % do desem-

bolso total nesses anos.

( c) Remodelacio da Infra-estrutura -

No setor de infra-est;ﬁtura, 0 Sistema BNDE devera,
primordialmente, Promover ga adequagao do sistema de transporte
" a nova realidade encrgética, reduzindo alimporténcia relativa
da modalidade rodoviaria, maior consumidora especifica de deri

vados de petrdéleo por t/km transportada.

Conceder-se-4 prioridade a melhoria operacional, rea
parelhaménto e modernizac¢ao dos sistemas ferroviérios, de nave
gagao e portos, bem como 3 integragao destes 3 rede de armaze-
nagem, de modo a conferir a cada modalidade fungao compativel

Id - o ~ . .
com suas Caracteristicas e faixas economicas de atendimento.

gem de carga objetiva resolver problemas de movimentaggo de
grandg volume de cargas homogéneas e densas, vale dizer, de de
_ terminadas matérias-primas, insumos energéticos e industriais
ey ainda, insumos destinados 3 agricultura e produtos dela ori

undos, em particular aqueles destinados 3 exportagio.

Da mesma forma, merecers apoio prioritirio a imple-
mentagao de sistemas integrados de transporte de massa de pas
sageiros, dando-se énfase na utilizagao da ferrovia de subur-
bio, nas regiSes'metropolitanas. Neste caso, em adigio & eco
nomia de derivados de petréleo, a integracgao intermodal de trans

porte tem como objetivo a melhoria da eficiéncia e qualidade

33.750
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i
s 4 ’ .
dos servigos, no atendimento de areas de elcvado indice de ur

banizagao e de faixas populacionais de menor nivel de renda.

Em sintese, o apoio do .Sistema BNDE sera orientado
para projetos integrados, indutores de transformagoes operacio
nais profundas na oferta de servigos de transporte e armazena-
gem, que contribuirao nio sé para eliminar obsticulos A conti
nuidade do desenvolvimento econdmico, como também para estimu
lar a organizagao do parque produtor de maquinas e equipamentos,
mediante a padronizagao das encomendas a serem realizadas pelo
setor pﬁblico, nos termos da Resolugao n? 9/77 do CDE.

.

Destaca-~se, ainda,‘o apoio que o Sistema BNDE conti
nuara prestando aos distritos industriais, segundo o enfoque de
disciplinamento do uso do solo urbano e ordenagao do crescimen
to espacial da atividade industrial. Terao apoio igualmente pre
ferencial programas de urbanizacgao integrada, abrangendo infra
estrutura de servigos, habitagoes populares, areas e centros de
servigos, especialmente jJunto a polos e complexos industriais.
Além disso, poderio ser apoiadas, em carater eventual, melhori
as operacionais nos sistemas de telecomunicagSes-em grandes cen

tros urbanos.

As aplicagaes do Sistema BNDE em infra-estrutura,eﬁ
tre 1981/85, estio orgadas em Cr$ 255,7 bilhGes (a pregos de
1981), ampliando a participagao do setor nos desembolsos totais

de 11,7%, no primeiro ano, para 15% em 1985,

‘Merece regist a demanda prievista de recursos a ser

exercida pela Rede Ferroviakia Fede 1, dando conseqflencia ao
protocdlo recentemente firmad o Ministeério dos Transpor
tes, que estabelece as diretriz
ta BNDE/MT. No aAmbito desse pyotyocolo, a RFF apresentou ao BNE
programa global de’ investimentos ;éii o periodo 1980/8% envol-

vendo recursos da ordem de r$ 300 bilhoes a prec¢os de 1980,

basicas para a agao conjun

requerendo uma participagao do Sistema “BNDE de cerca deo Cr$120
bilhoes. '

—

.

<D
s
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Nao obstante o grande vulto dos recursos, trata-se ¢
\

\

de um programa basico deo recuperagao do sistema ferroviario na
cional, em que a enfase recaira sobre melhorias operacionais,
reaparelhamento e modernlzagao, sendo minima a expansao proje
tada. Além disso, a selegao das rotas prioritdrias baseou-se,

de um lado, nas necessidades jd identificadas de transporte de N
cargas, dentre as quais se destacam: minérios de ferro, car-
vao, produtos siderﬁrgicos, cimento, fertilizantes e defensivos
agricolas, bem como de produtos agricolas exportéveis, a exem
Plo da soja. Por outro lado, o programa promoverda a remodecla-~
gao dos sistemas de transportes suburbanos de passageiros, nas
dreas metropolltanas do Rio de Janelro, Sao Paulo, Recife, Sal

vador, Fortaleza ¢ Belo Horizonte.

'Recentemente, o BNDE concedecu prioridade ao projeto
de modernizaggo, reequipamento e expansao do Sistema de Bito
la Metrlca - integrante desse programa -, cujo investimento to
tal é de Cr$ 91,5 bilhoes, dos quais Cr$ 54,9 bilhdes estao sen

do requeridos ao Slstema BNDE.

Deve-se mencionar, ainda, a aprovagao, neste ano, de
financiamento 3 RFFSA no valor de Cr¢ 5,7 bilhoes, a precos de
dezembro de 1979, para 1nvest1mentos necessarios a modernlzagm
.da chamada Linha do Centro, malha de bitola larga que. liga o

Rio de Janeiro a Belo Horizonte. °

(\/d) Consolidagdo do Perfil Industrial e \

Para seu eficaz desempenho nesta etapa do processo
de desenvolvimento, 0 Sistema BNDE continuara fomentando a ex
Pansao da oferta interna de insumos basicos e estimulara a me

" lhoria na eficiéncia dos setores de bens de capital - tanto sob
o angulo operativo quanto, sobretudo, no de capacitacgao tecno-
. 1logica = dedicando vigoroso apoio a conversao de segmentos do

Parque produtor de equipamentos, para o atendimento das novas

33750
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prioridades nacionais.

Dentro dessa pcfspectiva, o‘dinamismo desses " seto-
res devera estar associado ao cumprimento das novas priorida
des de politica econamica, no que tange a oferta de servigos
de infra-estrutura (sobretudo transportes e armazenagem de pro
dutos agricolas e insumos energetlcos) de bens de consumo es
senciais (especialmente alimentos) e de insumos energeﬁcossubg

tltutos do petrodleo.

Cabe ressaltar a necessidade de manutengao do apoio
financeiro, seja a substituigio de importagdes, seja a amplig
gao da capacidade de exportar, em setores tradicionalmentezmqg
didos pelo BNDE como os de fertilizantes, mineragao, siderurgia,
cimento, papel e celulose e metalurgia de‘nao-ferrosos.

No setor cimenteiro, tornam-se imprescindiveis os fi
nanciamentos visando a continuidade de sua auto-suficiéncia, a
fastando-se a possibilidade da ocorréncia de deficit no perio
do 1981/85. Quanto a celulose, identifica-se clara recupera-
950 do mercado mundial. O que justifica novos acréscimos a ca
cidade instalada, neste segmento de inequivoca vantagem compa-

. I'd
rativa para o pais.

Maior destaque cabe ao apoio a ser concedido a im-
plementagao do Programa Siderﬁrgico Nacional, traduzido pPor um
compromisso de desembolsos Por parte do Sistema BNDE, em 1981,
da ordem de Cr$ 75,0 bilhoes representando 20,7% do orgcamento
prev1sto para esse ano. Ressalte-se que, no primeiro semestre
deste ano, o.BNDE concedeu prioridade a investimentos da COSITA,
ACOMINAS, CSN e VIBASA que implicam em Cré 31 bilhoes (a pre-
¢os de 1980) de solicitagao de financiamentos. A previsao de
desembolsos do Sistema BNDE em favor do setor 51derurglco, no
periodo de 1981/85, é de cerca de CrS 295,6 bilhoes (a pregos
de 1981).

Para as demais atividades industriais, a estimativa
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orgamentaria para 1981 /85 registra a cifra de Cr$ 648,7 bilhdes,
eqﬁivalentes a 33,5% das aplicagSes totais. Neste montante, a
vulta a colaboragio a ser solicitada para a implantagaock)com
pPlexo minero-metaldrgico da Provincia de Carajas, que, numa hi
potese de aproveitamento integral de seus recursos minerais(bg
bre, bauxita/aluminio, niquel, manganés, etc.),exigiria estima
do em US$ 28 bilhges (de jan./80). Nio computado nessa~estim3
Va, o "Projeto Ferro" de Carajas ja obteve a concessao de prio
ridade do BNDE, envolvendo recursos do Sistema BNDE da ordem
de Cr$ 40 bilhSes para a producac de 35 milhdes de toneladas/
ano em 1985, destinados 3 exportagao. O investimento total deg
se projeto é estimado em Cr$ 113 bilhges, compreendendo os re
CUrsos necessarios a mineracio do ferro; construgio de ferrovia
com 887 km de extensao, da mina ate o porto na Baia de Sao Mar
cos; instalagdes portuarias; nidcleos habiTacionais e infra-es
trutura Para atender uma pPopulagao inicial de 11.000 habitantes,

A [ . s .
a ser localizada Proxima a mina.

Por seu carater especial, deve-se mencionar, ainda,
a responéabilidade atribuida, formalmente, Pelo Governo Fede-
ral ao Sistema BNDE de empreender os projetos necessarios 3 ob
tengao de satisfatdria produgao doméstica de cobre.Constitufda
com essa finalidade, a Caraiba Metais,. com controle acionario
quase tofal do Sistema BNDE, esta implantando, na Bahia, unida
de de concentragio de cobre ¢om capacidade de produgio de 60.000
t/ano de cobre contido, e de metalurgia de cobre, com Capacida
de prevista;de 150.000 t/ano.

" Para a éompiém;ntagao do volume de matéria-prima ne
cessario a‘essa unidade metalﬁrgica, o BNDE firmou, este ano,
protocolo de cooperacio financeira com a CVRD, responsavel pe
lo projeto Carajas, no qual esta se compromete a destinar sua
futura produgao de concentrado para atender prioritariamente,é

Caraiba.

|

0 investimento total a ser realizado pela Caraiba,

inciusive para a implantagao em Camagari, de uma unidade de fa

o
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bricagao de 311.000 t/ano de 4cido fosférico, esta estimado, a
pregos de 1980, em Cr¢ 43,9 bilhoes, dos quais estzo sendo de
sembolsados pelo Sistema BNDE, neste ano, Cr$ 11,9 bilhBes,reg

tando ainda a serem aportados Cr$ 20,2 bilhdes, em 1981.

e) Acoes complementares

Dentre suas atribuic¢Ses na execugao da politica eco
noémica, convem ainda ressaltar o estimulo a ser concedido pelo
Sistema BNDE e sua rede de agentes - no apoio aos investimentos
das Srbitas plblica e privada - asmetas sociais prioritdrias ora
reenfatizadas, a saber: melhorig ha qualidade da vida, promo
¢ao de emprego e elevagao dos padrdes de distribuigdo da renda,
a niveis pessoal e espacial, e a conseqilente elevagao do consu
mo de bens e Servigos essenciais pPelas classes de baixa renda e

nas regioes menos favorecidas.

Para tanto cabera ao Sistema BNDE complementar sua
atuagao junto a0 setor-industrial, incentivando a comercializg
¢ao de bens de consumo essenciais, privilegiando, com esse apaio

as areas menos desenvolvidas do pafs.

O apoio ao setor de comércio busca beneficiar 0 con
sumidor final, através da redugao de pregos, notadamente de ali

mentos, medicamentos, artigos de vestuario e material escolar,

No ambito desse convénio, deverio ser aplicados, no
periodo 1980/82, cr$ 300 milhGes, destinados preferencialmente
a fomentar g organizagao de formas integradas ou associativas

[ . . . ’ .
de‘comer01o, tais- como centrais de compras, cadeias voluntarias

. @ centrais de servigo.

Com igual objetivo de incrementar a oferta de bens .
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essenciais para o atendimento das classes de renda mais baixas,
sera mantida a linha de financiamento a empresas de construgao

civil dedicadas ao suprlmento de moradias populares.

Por fim, deve-se destacar que -~ correlatamente 3
efetivagao dos programas prioritarios de governo até aqui indi
cados ¢ que concentram a maior parcela de recursos a serem de-~
sembolsados no referido qllinqgtiénio -y O Sistema BNDE continua
ra fomentando o estrato de micro, pequenas e médias empresas,
através de seus agentes financeiros, o que atende ao duplo ob-
jetivo de viabilizar as oportunidades regionais de investimen-
to e promover o fortalecimento do Sistema Nacional de Bancos de
Desenvolv1mento. Tais operagoes indiretas deverao Tepresentar,
em medla, cerca de 12% dos desembolsos Previstos para o perlo
do, beneficiando amplos segmentos de industria - notadamente o
de bens de consumo - e ramos selecionados dos setores de comer

cio e de prestacao de servigos.

f) Necessidade de Recursos do Sistema BNDE no Periodo 1981/85

A exp051gao pPrecedente poe em relevo a extensaoe;xb
fundldade da missao que, como 1nst1tq1gao governamental de fo-
mento, cumpre ao Sistema BNDE desempenhar, a médio prazo, em de_
correéncia dos novos requerimentos para a continuidade do pPro-

cesso de desenvolv1mento economico nacional.

A magnitude do esforgo desenvolvimentista a ser em
preendido pPelo Sistema BNDE, traduz-se pelo vulto do Orgamento
Plurianual de Investimentos para o periodo de 1981/85, consubs
tanciando sua participag¢ao nas inversoes identificadas como ne
cessarias ao atingimento das metas governamentais, que deverio
assegurar novo ciclo de expansao e transformagao da economia

brasileira.

De fato, as aplicag¢des do Sistema BNDE no periodo

1981/85 deverao atingir o expressivo montante de Ccr$ 1.937,2
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/ :
bilhGes (a precgos de 1981), dos quais Cr$ 362,8 bilhdes deve-
rao ser desembolsados no préximo ano. No Quadro II pode-se
ver a distribuigao destas aplicagoes entre o BNDE e suas sub-

) - K3 ’, -
sidiarias.

Deve-se assinalar os reflexos, em termos orgamenta-
rios, das mudangas na escala de prioridades setoriais, com a no
va énfase a ser conferida ao setor de energia - cuja partici

Pagao deveri elevar-se de 11,0% das aplicagoes totais em 19830

pPara 25,0% em 19853. a agriculturg—— que aumentara seu per-
centual de 8,2% para 16,0% no mesmo intervalo; e a infra-es-

trutura, cuja parcela relativa ja se ampliou de 10% para 17% en
tre 1979/80 e devers atingir 15%'em 1985,

.Finalmente, considerando-~se que a implementagao " do
conjunto de atividades mencionadas, que compoe o Plano de Agao
do Sistema BNDE, requer substancial volume de recursos, em con
digoes adequadas de custo e prazo, torna-se imprescind{vel a sus
tentagao de esquema financeiro compativel para a mobilizagio

dos fundos necessarios 3 Sua concretizagao.

Nestas circunstancias, em sua tarefa de mobilizaggo
de recursos financeiros, o BNDE tera que dar énfase & captagiao
de recursos no pais, procuranﬁo_;eyantar fundos no exteriorang
nas de apenas de forma complementar. Contudo, face & convenidn
cia de o BNDE permanecer contribuindo para os esforcos governa
mentais de contengio dos gastos publicos e das pPressoes infla
cionarias, bem.como,colaborar na eficienteladministraggo da di
vida externa, sua sélida posigao financeira, reconhecida jun-
to aos meios bancarios internacionais, ¢redenciam-no para a

continuidade de acesso a esse mercado.

De fato, a tradicional presenga do BNDE no mercado
financeiro intcrnacional, tanto como agente repassador de orga
nismos multilaterais e governamentais, quanto como captador de

fundos, inclusive no langamento de BBnus, e também Prestador de
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/
aval, sem jamais ter deixado de honra-los, contribuiu para algé
lo a categoria de tomador privilegiado, o que tem valido ao pais
a obtengao de condigoes preferenciais na negociag¢ao de alguns

de seus empreéstimos.
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A . . .
IITI - A Estrutura FEconomico-Financeira de_Suporte para a Atun-

gao do Sistema BNDE - Diagméstico e Proposicaos

Este capitulo apresenta inicialmente a evolugao da

estrutura ratrimonial do BNDE, com um detalhamento da estrutura

atual, Na primeira etapa sao apresentados basicamente fatos

1 ~ .
e dados,( ) que fornecerao as bases para se fazer em seguida u-
St 2C 08

ma analise de causas o conseqliéncias da tendéncia patrimonial,

bem como sugestges bara que se possa otimizar 0 perfil economi-

co-financeiro do Sistema BNDE.

3.1 - Participacio dos Recursos do PIS/PASEP

_ Sob um enfoque econamico, a analise do BNDE deve ex
cluir os recursos e as aplicagses do fundo’PIS/PASEP, de vez
que a rentabilidade destas aplicagoes niao transita pPelas contas
de resultados do BNDE. A rentabilidade total destas operacgoes
e incorporada dirctamente ao patriménio do fundo, cabendo ao
BNDE apenas uma Pequena Temuneragao fixa, pela administragio

dessas aplicac?des.

Os recursos do PIS/PASEP devem ser Tremunerados com

uma taxa real minima de 3%; € as aplicagoes devem ser cfetuadas

- eém contratos que apresentem uma remuneraggo real minima de 3,5%.

Em que pese isto, o Banco tem praticado a politica de reservar

0s contratos de maior rentabilidade para a aplicagdo dos recur-

sos do fundo, o que faz com que a taxa média da carteira do PIS/
PASEP esteja em torno de 5,2%. Esta politica, de aplicar os

recursos do fundo em cohtratos de alta rentabilidade. devera

'ser mantida.

_ Evidentemente, eéta selegao de contratos para oPIS/
PASEP tem sido feita em detrimento da rentabilidade prépria do
BNDE,_para cuja carteira ficam reservadas as operagoes de menor

rentabilidade, o

Com base no exposto, Jjustifica-se a analise patri-

(1) Ioram utilizados, basicamente, ‘dados do Departamento de Con
tabilidade do Banco. Utilizaram-se, tambem, informacoes con
tabeis das Subsididrias, do Departamento de Recursos e da-
Auditoria Interna do BNDE,
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monial do BNDE segundo dois grandes grupos:

A) "Grupo PIS/PASEP", que compreende as operagdes que sdo prati

cadas com recursos do fundo PIS/PASEP;

B) "Grupo BNDLE", que envolve as demais operagSes do BNDE, cujos

cfeitos transitam na conta de resultados do Banco.

3.2 - Evolucao e Tenddncia da Estrutura Patrimonial

Para facilitar o entendimento da evolugao da estru-
tura patrimonial do BNDE, elaboraram-se o diagrama e a tabela

a seguir, em cujas construgdes adotaram-se os seguintes critérios:

i) as contas foram agrupadas segundo uma ordem l1ldgica que fa-
. : ,
cilitasse a andlise econdmica; e nio segundo a estrutura

convencional das normas contébeis;

ii) o Balango Patrimonial foi dividido em dois grandes grupos:
"Grupo BNDE" e "Grupo PIS/PASEP". As porcentagens sdo cal
culadas em relagao ao Grupo BNDE, ao qual fez-se correspon
der 100%;

iii) no "Imobilizado" foram agrupadas todas as participaQOLS so'

01etar1as e o imobilizado tecnlco,

iv) no exercicio de 1979, o BNDE langou o "excesso de variacgio
cambial sobre empréstimos em moeda estrangeira" no Ativo
Diferido, ao invés de langar como despesa. Esta opgﬁo foi
feita com base no DL 1733/79.

O valor langado foi de Cr$ 21,5 bilhoes e correspon
deu a diferenga entre a variagao cambial realmente ocorrida e o
indice da corregdo monetdria pela ORTN (47,2%). A amortizacio

do Ativo Diferido dar-se-4 em cinco anos.

Nao obstante, para efeito desta andlise, admitiu-se

e que o "ecxcesso de variagao cambial® tivesse sido langado como
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despesa, o que acarretaria uma reducio no Patriméonio Liquido.

Assim sendo, embora os demonstrativos oficiais do
BNDE acusem um Ativo de (03 oF 4 560,1 bitheS, neste trabalho se
admitira um valor de Cr$ 538,6 bilhoes (560,1 - 21,5 = 538,6).
Também o Patrimdnio Liquido teve seu valor reduzido nesta anda-
lise: os demonstrativos oficiais acusam um patrimonio de crg
116,9 bilhdes e aqui se considera um patrimonio de Cr$ 95,4 bi-
lhoes (116,9 - 21,5 = 95,4).

Sobre a atual estrutura patrimonial do BNDE, mere-

‘cem destaque os comentari.os apresentados abaixo.

i) No "Grupo BNDE" estao incluidas operagSes nas quais o BNDE
é o agente repassador da FINAME, no valor de Cr$ 17,1 bi-
lhGes; e operagoes casadas, nas quais o BNDE atua como a-
gente repassador de recursos subsidiados, em geral para a
SIDERBRAS, no valor de Cr$ 6,8 bilhoes.

"Assim sendo, para efeito de analise econamica, o Grupo
BNDE poderia ser di&idido ainda em dois subgrupos: o "Sub-
grupo Repasses do BNDE", no valor de Cr$ 23,9 bilhSes e o
"Subgrupo Proprio do BNDE" no valor de Cr$ 257,1 bilhoes.

r

'ii) O "Imobilizado Financeiro" (ou Investimentos) na FINAME ¢
responsavel por 43% do "Imobilizado" (ou Ativo Permanente)
do BNDE. Em 30.06.80 este Percentual ja atingia 45,6%,

Por outro lado, parte das aplicagoes em participacoes so-
cietarlas, atraves das demais Subs1diar1as, pode estar sen

- do eventualmente lastreada por empréstimos do- BNDE.

Nao obstante, devido a Participacao do BNDE nas Subsidia-
rias,.o "Imobilizado Financeiro" do Banco é superior ao I-
mobilizado Financeiro do Sistema BNDE, Em 31.12.79, as
participacgdes societarias do BNDE (excluindo o FPS) eram
da ordeﬁ de Cr§ 73,4 bithes, énquanto que as participa-
¢oes socictarias do Sistema BNDE eram de Cr$ 44,4 bilhJes.
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iii) O Realizdvel do Grupo BNDE Jé'esté bastante proximo dp Exi
gIVel, sendo que ha que se considerar que nestes realiza-
veis constam operagoes de longo prazo de caréncia, confor

me sera demonstrado posteriormente.

Concluindo, pode-se resumir a evoluqao da estrutu-

ra patrimonlal do BNDE, com base nos diagramas e comentarios an
teriores, nas seguintes constatagoes:

i) a participagao relativa do Patrimonio Liquiéo, no Grupo
BNDE, vem decrescendo rapidamente - tendo passado de 52%
em 1975 para 35% em 1979 - sendo compensada.pelos Emprésti
mos Externos, cujo participagao eleva-se de 11% para 32%

no mesmo periodo (vide Figura 1);

ii) as imobilizag¢des do BNDE sdo crescentes, estando ja quase

s g .
correspondendo ao Patrlmonlo,Liquido;

iii) o Grupo PIS/PASEP assume proporgdao cada vez maior sendo
que ao final de 1979 Jja correspondia a 92% do Grupo BNDE,
equivalente a 48% do ativo total do Banco (BNDE e PIS/PASEP),

- - . -~ -~ .
As causas e conseqliencias dessa evolucao serao iden

tificadas no item 3.6, apos a fundamentagao que sera dada atra-
ves da analisec das contas do Ativo e do Passivo, que ' se fara

mais adiante.

3.3 = Fluxo de Recursos em 1980

Uma visao grafica do fluxo de recursos do BNDE en

- 1980, segundo a expectativa em junho, ¢ apresentada na Figura 3,

Com relagao ao fluxo de recursos, cabem 0s seguin

tes comentarios:

i) Do Ofgamento de Investimentos de 1980, no valor de Cr$
130,7 bilhoes, cerca de Cr$ 88,4 bilhoes (68%)serio rea
lizados com recursos do PIS/PASEP, cerca de Cr$ 11,4 bi-
lhoces (8%) seriam repasses diversos, tais como PROALCOOL
SIDERBRAS, BNH/Ativo Fixo e flnanc1amentos externos; e cer
ca de Cr$ 30,9 bilhdes (24%) seriam aplicagoes livres do
BNDE,

ii) Nem todas as operagoes do Banco sao eleg{veis para a car-
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teira do PIS/PASEP, em particular as operagSes de aporte

de capital de risco que estejam fora do ambito do F.P.S.

iii) Dado o alto grau de imobilizagdo no "Grupo BNDE" e as ca-
racteristicas operacionais dos empréstimos deste mesmo
grupo, tem~se que o retorno dos financiamentos do BNDE es

ta muito aquém do servigo da divida do Banco.

3.4 - Analise do Passivo (Grupo BNDE)

-

Tendo ja sido dada uma visao geral da estrutura pa-
trimonial do Banco no item 3.2, e em particular na Figura 2, a-
nalizar-se-ao agora as principais contas do Passivo do "Grupo

BNDE" .,

Nesta analise nao serio considerados os recursos do

PIS/PASEP, por se tratarem de recursos administrados que nioc a-

presentam nenhum custo contabil nem rentabilidade para o Banco

e, também, por nio terem nenhum esquema definido de amortizacgao

Além disso, serao destacados do Grupo BNDE os "Re -
passes Subsidiados", que sao na sua maior parte recursos refe-
rentes a operag5es casadas com a SIDERBRAS, com juros de 10,5%
a.a2., Sem éorregao monetéria, e sem nenhuma remuneraggo para o
Banco. Pode-se admitir, pois, que a existéncia destas opera-

¢oes praticamente nio influencia o resultado do Banco.

~ Na Figura 4, € apresentado um diagrama do Passivo,
no qual se observa que as contas foram agrupadas segundo a sua
destinagao: Recursos Aplicados no Realizavel, Recursos Aplica-

dos no "Imobilizado" e Recursos de Repasses Subsidiados,

3.4.1 - Empréstimos Externos

Inicialmente, a captagao de recursos externos teve

como objetivo complementar os recursos nacionais do BNDE e/ou

auxiliar o pais na obtengao de recursos externos. Em 1980 a cap
tagao foi dimensionada para que se fizesse o "rool over" da di-
vida; em 1981 devera atender a 80% do servigo da divida.; 0 sal
do devedor dos empréstimos externos evoluiu de US$§ 595 milhdes
em 1975 para US$ 2,129 milhSes em 1979, devendo atingir ao fi-
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nal de 1980 US$ 2.600 milhdes, dos quais US$ 200 milhdes foram
captados para a RFFSA. . Como se pode ver na figura h, os cmprég

timos externos correspondem a h7,6% do realizavel dodo "Grupo

. BNDE", Deve-se ressaltar que, em geral, tém longo prazo de ca-

réncia e de amortizagao, sendo que os "bonds" sao resgatados

praticamente no final da operagao, -

Cerca de 90% dos recursos captados no exterior sao
empréstimos em moeda (sem aplicagao vinculada) e os 10% restan-
tes sao recursos obtidos através de linhas de credito, ou finan

ciamento, com aplicagaes.vinculadas a determinados Programas ou

& importagio de bens e servigos., *

Em 31.12.79 os Tecursos externos sujeitos & LIBOR

atingiam US$ 1.418 milhges. Desta forma, a cada variagao de
1% na LIBOR o6corre uma variagao na despesa do Banco de Us$ 14
milhaes, 0 que em valores médio de 1980 corresponde a Cr$ 700

milhges.

A despesa do Banco também & altamente sensivel a va
riagao do Cruzeiro em relagao as moedas estrangeiras: em 1980,
a despesa da variagao cambial seria incrementada de cerca de

Cr$ 4 bilh3es caso a desvalorizagao do cruzeiro em relacgdo ao-

)

Por outro lado, cabe lembrar que as captagoes de re
cursos- externos tem como contrapartida, basicamente, aplicagSes

em operagSes com taxas de Juros fixas e indexadas pela ORTN.

Resumindo, pode-se dizer que os resultados do Banco
sdo altamente sensiveis as variagoes da LIBOR;: e-a - diferenca
entre a taxa de variag¢ao cambial e a taxa de corregao monetaria
pela ORTN. '

’

No caso da FINAME, os recursos externos tem seu cus
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to fixado em 3% a.a. acima da ORTN. A diferenga entre o custo
real e o custo fixado é ressarcida (ou recebida) pelo Tesouro

Nacional.

3.4.2 - Reserva Monectaria (IOF)

«

Os recursos da Reserva Monetaria nao sao indexados,

e o juro incidente sobre os novos empréstimos é de 1% a.a.

Como estes recursos também sao aplicados em contra
tos indexados pela ORTN, apresentam uma altissima rentabilida-
de para o Banco, sendo tanto maior quanto mais altos forem ss

indices de correcio monetaria pela ORTN. Em dezembro de 1979,

- 0 saldo destes recursos era de Cr$ 21,8 bilhoes; assim sendo, ca

so a corregao monetdria de 1980 fosse de 50%, estas operacgoes

gerariam um lucro de aproximadamente Cr$ 10,9 bilhoes.

Observe-se que, para a obtenggo de lucro contabil,

0s cmpréstimos da Reserva Monetaria sao mais vantajosos do que

o0s aportes de capital através de Dotacgao Orgamentaria, de vez
que estes ultimos sao corrigidos monetariamente, ou seja, apre=-

sentam um custo contdbil equivalente a variacdo da ORTN.

As operagaes da Reserva Monetaria apresentam um lon
go prazo de caréncia e de amortizagio. Em que pese isto, ha
que se considerar que: a) seu ingresso vem ocorrendo desde
1971; ~b)‘o_montante ingresso tem sido decrescente em termos re
ais; c¢) as operagdes anteriores estio entrando cm fase de a-

mortizagdo acentuada a partir de 1980.

A tabela a sqguir apresenta algumas condigoes basi-

cas dos contratos da Reserva Monetaria.
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’

TAE}.!;LR 2 -~ CONTRATNS DA RESERVA MONETARIA

e T - -

Ent Cr3 MILHEES CORPEMTES

TAXA DE JURDS|sALDOG En| DATAS DE ‘ , VALOR DAS Mo C
.CONTRATO ( AMORTIZAGZO RTIZACCES —
o % a.a.)  [31.12,79(), Auo/Uermol 1978 ‘ 1979 | 1980 1981 1982 | 1583
EXERCICIO 1971 ‘10 421 77/96 25 25 25 25 25 25
" 1972 10 1,145 78/79 64 . 64 64 64 64 64
n 1973 10 1,570 80/99 - - 78 78 78 78
" 1974 10 2,217 80/99 - a A1 111 -
] 1875 - 14779 79/87 - 222 222 222 222 222"
& 1976 - 3.500 80/88 - - 389 .389 389 389
" 1 1 3.156  _ sye9 -| .. - . -~ s 35y o3s
" 1978 1 4,113 -7 B3/31 - " - - - 457
" 1979 | 1 . 3924, 83/91 . - . e - . - 435
TOTAL 2,97 21.817 - ae .79 7 311 889 1,240 1.240 2.1432
TOTAL ACUMULADO : . 79 3%0 1,279 2,519 3,759 5,891
Resumindo, os recursos da Reserva Monetiria sio o]
rincipal sustentaculo do resultado contabil do BNDE, de +vez
P P 4

que sobre eles incide um baixo custo nominal (ou um "custo real

negativo") e representam uma substancial parcela do exigiVel.

E, portanto, fundamental que o saldo destes empréstimos'permang

¢a elevado no Banco, o que seria conseguido com aportes crescen

tes destes recursos e/ou com uma renegociagao das operagaes a-
i oz

tuais.

v. 3;4.3 - Recursos do BNH
Anteriofmente, estes recursos eram repassados para
o BNDE através do BACEN, em operagoes de longo prazo. Atualmen

te, estao sendo captados diretamente no BNH, em operacgoes de

- curto prazo (1 ano); a altas taxas de juros (8% a.a., nominais,

pagas mensalmente) @ com o objetivo de fazer o "roll over" da

~divida do BNDE para.com o BNH.

Embora apresentem alto custo, sao fundamentais pela



BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONCMICO 35.

importdncia relativa que jd assumiram no "Grupo BNDE" (como
mostra a fig.4, dao suporte a 12 W 4% do realizavel). Estes rc
cursos encontram-se em fase de acelerada amortizagao, o que po-

dera Prejudicar futuramente o ‘fluxo de caixa do Banco.

3.4.4 -~ Recursos da FINAME,

Tais recursos correspondem a 9, 3% do rea117avel es
tando aplicados em operagoes nas quais o BNDE é agente da FINAME,
® cujos mutudrios finais sio: RFFSA (80,7%), CEMIG (6,6%),

FURNAS (6,3%), ITAIPU (4,5%) e MIN. AER. (1,9%).

3.4.5 - Avais Honrados

A Conta "Avais Honrados" representa um débito do
BNDE para com o Banco Central (ou Tesouro Nacional) relativo a
avais que foram honrados em nome da COSIPA e da USIMINAS, por
volta de 1969, Os valores correspondentes a estes avais foram
convertidos em Participagdes Societarias do BNDE nestas empresas.

Este débito é indexado segundo diferentes moedas es
trangeiras, e sobre este valor incidem Juros de 6% a.a. que, no

entanto, nao sao capltallzados € nem pagos: formam um novo sal

- do devedor sobre o qual nao incidem juros, embora sejam também

indexados cambjialmente. Ndo ha um esquema efetivo de amortiza

¢ao para a conta ~de avais honrados.

_ Em dezembro de 1978, esta conta apresentava um sal
do de Cr$ 2,2 bilhoes; em dezembro de 1979, o saldo atingiu

Cr$ 4,2 bilhoes. A despesa gerada em 1979 foi de cerca de Cr$

2,0 bllhoes e a despesa em 1980 tambem atingira esta cifra.

Ate hoje nao foi possivel encontrar uma solugﬁormds
favoravel bpara o BNDE, por motivos diversos, {(vide Oficios
P-241/74 do BNDE e PRESI-OF- 1515/74 do BACEN).
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No entanto, passados dez anos do inicio desta opera
950, é provavel que se consiga transformar em capital do BNDE o

valor deste débito.

3.4.6 - Recursos da FAPRES

Sao recursos depositados no BNDE, pela Fundaggo de
Assisténcia e Previdéncia Social do BNDE e sobre os quais inci-
dem juros de 6% a.a., alem de serem corrigidos segundo os indi-

ces atuariais da FAPES.

3.4.7 - Recursos do PROALCOOL

Quando aplicados pelo BNDE, correspondem a opera-
gSes de repasse subsidiadas, nas quais o Banco atua como agente.

Enquanto estes recursos nio sao aplicados pelo BNDE
em operagses do PROALCOOL, o Banco paga juros de 2% a.a., e cor
regao monetdria equivalente a 40% da variagao da ORTN.

Portanto, estes recursos podem vir a contribuir pa-
ra o resultado do Banco, caso tenham um pProcesso de captagao

dinamizado.

3.4.8 - Patrimdnio Liquido (Dotacao Orcamentaria)

Segundo uma o6tica meramente financeira, os recur-

sos da Dotagdao Orgamentaria, para aumento do capital do  BNDE,

 tém uma participagdo relativamente Pequena na composigdo do flu

'xo0 de recursos do BNDE, o que poderia, a primeira vista, suge-

rir que estes recursos pudessem ser sacrificados em beneficio

de outras instituigSes, sem grandes danos para o Banco.

Poreém sob um enfoque economico, e tecnicamente mais
abrangente, a participagido da Dotagdo no orgamento do DNDE é
fundamental para lastrear tanto as imobilizagoes financeiras em

partlcipagoes societarias, quanto a captagao de recursos exter-
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nosj e para compensar, junto com o0s recursos da Reserva Moneté

ria, o alto custo de alguns dos recursos exigiveis,

Aparentemente, também a apllcagao de recursos orga~
mentdrios no BNDE seria uma das componentes inflacionarias. Mas,
na realidade, a aplicagao dos recursos orgamentarios no BNDE in
sere-se no contexto maior de politica econdmica, em que sao fi-
Xados os tetos para os investimentos do setor publico. O BNDE,
como principal instrumento para a implementacao da politica eco
nomica de longo prazo, e simples canal de condugao da contrapar
tida governamental que viabiliza programas e- projetos priorita-~

rios, conforme se mostra em outros capitulos deste trakhalho,

A tabela 3 apresenta a evolugao do ingresso de algu

mas das fontes de recursos. ¢

TABELA 3 - INGRESSO PARCIAL DE RECURSOS

DISCRIMINAGAD 1975 1976 1977 1978 1979 1980Y
Dbi;ag'éo Orgamentéria . 1.400-3/ 300 1.090 2.200 1.600 -
Resorva monetér {a 2.000  3.500 3,159 4,013 4,013 12,800
pun 2/ ) ‘ 2,660 996 2.075 1,074 2,439 3.614
Empréstimos Externos ' 2,193 1,742 5.702 10.024 17.410 32,000
Transferéncias PIS/PASEP ' "] 9.989 14,350 21,065 25.786 40.938  58.800

Y/ Valores estimados.
2/ N&o considera a participagio do. BNH em repasses subsidiados.
3/ Cr$ 800 milhoes da dotagao de 1975 e-Cr§ 600 milhdes antecipados da dotagao de 1976,

3.5 - Analise do Ativo

N Uma visdo grafica do Ativo pode ser obtida na Figu
ra 2, apresentada no item 3,2, Aqui serao analisados o reali
zavel do BNDE e do PIS/PASEP e as imobilizagoes do ‘BNDE, desta-

cando-se o relacionamento ex1stente entre o Banco e suas Subsi-~
diarias. ’

3.5.1 - Realizdavel do BNDE e do PIS/PASEP

No realizavel do "Grupo BNDE" o "Grupo PIS/PASEP",
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observa-se que substancial parte das operacgoes de empreéstimo
sao de longo prazo de caréncia, tais como as realizadas com os
seguintes principais mutudrios: RFFSA (cré 39,7 bilhces), COSIPA
(cr$ 29,5 bilhdes), CSN (Cr$ 20,5 bilhdes), USIMINAS (cr$ 17,7
bilhoes), AGOMINAS (Cr$ 5,0 bilhoes), SIDERBRAS (Cr$ 15,5 bi-
lhoes), CARAIBA (Cr$§ 15,4 bilhoces), COPENE (Cr§ 8,4 bilhgces),
ARACRUZ (Cr$ 5,9 bilhdes) e VIBASA (cr$ 5,4 bilhGes); totalizan
do Cr$ 163,0 bilhGes - representando quase 30% do realizavel - a
pPlicados em dez empresas cujas atividades sao da maior relavan-

cia para o desenvolvimento econdmico do Pais,

A Tabela 4 apresenta os 50 maiores mutudrios do
Banco, por saldo, segundo trés cléssificagSes- Sdldo total
(BNDE e PIS/PASEP), saldo do Grupo BNDE e saldo do Grupo PIS/
PASEP,

Embora os 50 maiores mutuarios sejam responbavels
por 78,5% das aplicagoes totais (BNDE e PIS/PASEP) em empreésti-
mos, cabe observar neste conjunto a existéncia de ‘instituigoes
que sao repassadoras de recursos para os beneficidarios finais,
em geral altamente pulverizados. Assim ¢ que neste elenco in-
clui~-se a FINAME (24,8% das aplidagaes); 14 instituigoes bancd-
rias (10,2%); e as Subsidiarias FIBASE, IBRASA e EMBRAMEC (4,2%).

0 inadimplemento do Banco, em Jjumho de 1980, pode
ser considerado como em torno de Cr$ 10,7 bllhoes, assim distri
buidos: a) Cr$ 0,4 bilhSes de inadimplentes do més; b) Cr$ 4,0
bilhoes de inadimplentes de meses anteriores; C) Cr$ 4,3 bilhdes

em cobranga extra=-judicialj; d) @ cerca de Cr$ 2,0 bilhoes em co

'branga judicial, com valores congelados. Neste calculo nio es

ta considerada a RFFSA, com prestagoes vencidas e nao Pagas no

valor de Cr$§ 9,4 bilhdes,  ja que, por determinacgao do Governo
Federal, foi-lhe concedida uma moratodria Pelo prazo de quatro
anos.
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3.5.2 = Imobilizado do BNDE

A evolucao da relagdao entre o Imobilizado e o Patri
monio Liquido pode ser visualizada na Figura 1, apresentada no

item 3.2.

Em 30.06.80, as Imobilizacdes do Banco atingiam
Cr¢$ 101,8 bilhGes, estando o Patrlmonlo Liquido em Cr$ 127,7 bi
lhdes (Ja expurgado o Ativo Diferido referente ao excesso de
varlagao cambial em.1979): Op do Patrimdnio L1quido esta imobi

lizado,

E provavel que as Imobilizagdes do BNDE ja estejam
bastante superlores ao nivel desegavel, face ao Patrimdnio L1
quido e as caracterlstncas operacionais de seu Redllzavel e Exji
givel.

,

Quanto as relagces econdmicas entre o BNDE e as suas

Sub51d1ar1as, cabe observar:

i) o BNDE transfere reecursos para as Subsididarias de quatro
formas distintas: a) aportes de capital; b) empréstimos
com recursos do PIS/PASEP a 5% a.a.; c) empréstimos com
recursos proprios (a 0,5% a.a. no caso da FINAME e a 5% no
caso da FIBASE); d) repasses spara operagoes de FINAC,

'atraves das subsidiarias da APAR

ii) dado que as quatro instituigoes sao subsidiarias integrais
do BNDE, ndo ha possibilidade de se alterar a rentabilida
de do Banco através da transferéncia de resultados das sub
31d1ar1as, de vez que, quando da apuragao de resultado, é

feita a equivaléncia patrimonial do Imobilizado.

Assim sendo, ¢é indiferente pafa o Banco a taxa pela qual

sao repassados as Subsidiarias os recursos proprios do
Banco —~ uma perda na rentabilidade dos empreéstimos feitos
Pelo Banco as Subsidiarias seria compensada por um ganho

na equivalencia patrimonial e vice-versa.
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0 mesmo nao ocorre com 0s recursos do PIS/PASED, cuja ren

tabilidade é apropriada pelo Fundo e nao pelo BNDLE. Quanto
maior for a taxa cobrada pelo BNDE a Sub51d1aria, maior
sera a rentabilidade do fundo e menor sera a rentabilida-

de da Subsidiaria €, consequentemente, do Banco.

Nesta analise nao se considerou o efeito do IOF, que inci-
de sobre as relagoes de empréstimos entre o BNDE e as Sub-

sidiérias, embora nao incida sobre os aportes de capital;

dentro do Sistema BNDE, deve ser Sempre preservada, prio-

rltarlamente, a estrutura patrimonial do Banco. dada sua
necessidade de captar recursos no exterior, tanto direta
como indiretamente através da prestagio de avais. E, na
manutengao de uma saudavel estrutura patrlmonlal para c

Banco, ‘devem Ser sempre evitadas 1mob1112agoes desnecessa-
rias, que venham Prejudicar a relagao entre o Patrimonio
Liquido e o Imobilizado do BNDE. Considera-se como "imo-
blllzagoes necessarlas", € que, portanto, devem ser aten-
didas sempre que for possivel, aquelas que visem respal-
dar as apllcagoes em capital de risco por parte das Subsi.

didrias.

A composigao do Imobilizado ests apresentada na Tabela 5,

€ as suas principais contas .sQrao analisadas em segulda.
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TADELA S - IMORILIZADO D0 BRDE .
VALOR 4 €n VALOR % En VALOR % Em % E”
D1SCRININAGAD €n RELAGXD £n RELACED EM  |RELAGAD  |RELACAO AC
L4 ' DEZ/7B GRUPD BNDE| DEZ/79 |GRUPD BN‘DC JUN/B0O [GRUPO BNDE|IMOBILIZAC
A.  SUBSIOILRIAS 38.887 21,5 £9.673 21,2 79.792 22,1 78, 4
FINAME .| 22,509 12,5 32,991 11,7 46,226 12,8 45,6
FIBASE 9,768 5,4 14,306 5,1 17.850 5,0 17,6
IBRASA . 3,444 1,9 7.021 2,5 8,780 2,4 8,6
-EMBRAMEC 3,146 1,7 5,355 1,9 6.696 1,9 6,6
B.  OUTRAS EMPRESAS 10.919 6,1 13.697 . 4,9 - | 17.188 4,8 16,9
;7 " s T
USIMINAS 5.377 3,0 5.506 1,9 6.886 1,9 6,8 )
COSIPA - 1.841 . 1,0 2.232 0,8 "2.791 0,8 2,7 \
LIGHT 1,265 0,7 1,862 0,7 2,329 0,7 2,3 §
*ARACRUZ 1 . s 0,3 , 1.355 0,5 1.694 0,5 1.7?
MAFERSA 491, 0,3 912 . 0,3 1.054 0,3 1,0
’
COFAVI 314 0,2 417 - 0,2 © 523 0,1 0,5
USIMEC " 288 0,2 | 0" 0,0 " 0. 0,0 0,0 )
DIVERSAS 767 0,4 1,413 0,5 1.913 0,5 1,9
L,
C=A+<B IMOB,.FINANCETRO 49.806 27,6 73.370 26,1 96.980 - 26,8 55,3
D.  IMOB. TéCNICO .| 1.647 0,9 3,339 1,2 4,809 1,3 4,7
E=C+D TOTAL IMOBILIZADO | 51.453 28,5 76.709 27,3 |101.789 28,1 100,0
\

a) FINAME

Conforme pode-se observar, a FINAME ¢ responsavel pela maior
parcela da Imobilizagao do BNDE (45,6%), Esta imobilizagao na
agencia de financiamentos teria por objetivo manter na Subsidid-
ria uma estrutﬁf& Patrimonial segundo a qual o Patriménio Liqui-
do fosse cerca de 30% do Passivo total. Esta estrutura Patrimo
nial permitiria que: a) houvesse um sauddvel indice de indivi-
damento em relagao ao capital préprio; b) houvesse uma composi-
¢ao de custos'ﬁue permitisse a FINAME receber do BNDE substanci-
al parte das éplicagSes do PIS/PASEP (cerca de 35% destes recur-
sos em 30.06.80) ao custo de 5% a.a. acima da variagao da ORTN.

Ao analisar a necessidade de a FINAME ter um alto {ndice de
Patrimdénio Liquido, cabe considerar, além das observagoes cita-

- das anteriormente sobre o relacionamento econdmico entre o Banco



3B.7%0

BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO ECONOMICO L3,

e as Subsidiarias, os seguintes fatores:

i) as aplicagoes em capital de risco deveriam estar, priorita-
riamente, lastreadas em capital proprio do aplicador. A
FINAME nao aplica em capital de risco, a exemplo do que o-
corre com as demais Subsididrias e, indireﬁamente, com o

BNDE;

ii) as instituigdes que captam recursos devem procurar manter u
ma relagdo entre seu capital préprio e seu exigivel que se
ja compativel com as exigencias de mercado: A FINAME prati
camente nao capta recursos fora do Sistema BNDE - de seu e-
xigivel, cerca de 92% sao recursos emprestados pelo BNDE, e

.
0os 8% restantes sao constituidos, basicamente, por recursos
externos captados em condigoes especificas sob o aval do

BNDE e com custos de 3% a.a. acima da ORTN;

iii) os recursos prdprios de uma instituigao (Patrimdnio Liqui-
do) apresentam um custo contdbil (despesa) equivalente ao
indice de corregao monetaria. Assim sendo, para a FINAME,
em térmos de custos, seria ihdiferente receber recursos do
BNDE a titulo de capital ou a titulo de emprestimo (sem_jg
ros, e com corregao monetaria pela ORTN). Em 31.12.78, o
exigivel da FINAME para com o BNDE era formado por Cr& 50,2
bilhoes de recursos do PIS/PASEP a 5% a.a. Em 31.12.79, es
te exigivel apresentava a seguinte configuragao: Cr$ 90,8

" bilhoes de recursos do PIS/PASEP a 5% a.a. e Cr$ 12,1 bi-
lhoes de recursos dd BNDE a 0,5% a.a. -

b) Subsididrias da Area de Participacoes

Sendo o BNDE o unico acionista dessas empresas, o patriménio
liquido delas corresponde, integralmente, as imobilizagoes finan
ceiras do BNDE nas mesmas. As trés Subsididrias da APAR sao
responsaveis por 32,8% das imobilizagoes do BNDE, cabendo a

FIBASE a maior parcela (17,6%).

A posigdo do passivo de cada uma delas esta retratada na fi
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gura abaixo.
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c) Outras Empresas .

Os restantes 17% das imobilizagoes financeiras do BNDE estao
concentradas em pequeno numero de empresas, dentre as quais se

destacam a USIMINAS (6,8%), COSIPA (2,7%) e LIGHT (2,3%).

-

3.6 - Analise da Rentabilidade do BNDE

Com base nos dados fornecidos anteriormente, procu -

’ . e . 3
rar-se-a neste item apresentar um resumo e uma analise dos prin-
cipais aspectos ligados a rentabilidade do Banco e do Sistema

BNDE.,

3.6.1.- A Rentabilidade e a Otica de Agéncia de To-

mento

Entre as atribuigces e responsabilidades do BNDE,
trés delas se destacam quando da analise economico-financeira da

instituigaos:

'3 . .' . : . . ~
i) o Banco é o principal instrumento do governo para aplicagao
: \ . . ‘=
de recursos em projetos e programas prioritarios para o de-

senvolvimento econdmico.

Estas aplicagoes, quando realizadas através de empréstimos,
devem ser praticadas a taxas de juros que, sem serem ne-
cessariamente subsidiadas, sejam compativeis com a ativida-
de de fomento do Banco. Para fazer frente a este compro-
misso, o BNDE deve ter assegurado pelo governo um custo de
s r'd - ’ . .
recursos que seja compativel com a taxa media das aplica-

goes.,

Por' vezes estas aplicagdes devem ser feitas através de apor

tes de capital de risco, para que se assegure a hegenonia
nacional na administragﬁo do empreendimento e/ou para que
se fortalega a estrutura patrimonial da empresa e/ou para

que a beneficiaria tenha condigoes de complementar sua ne-

cessidade de recursos através. de empréstimos no pais e ‘no
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exterior, Para tanto, o BNDE deve ter assegurada pelo go
verno uma massa de recursos proprios que lhe permita a apli

cagao em capital de risco.

ii) O Banco é o aplicador e gestor dos recursos do fundo PIS/
PASEP, aos quais e assegurada por lei uma rentabilidade mi
nima, sendo que o Banco tem conseguido semp;e uma remunera
950 superior ao patamar estabelecido, desempenhando, assim,

importante papel para o exito da politica social do Governo.

iii) O Banco é uma das instituigoes responsdveis pela captagao
de recursos externos, com um exigivel destes recursos, em
31.12.79, de US$ 2,1 bilhoes; com uma carteira de prestagio
de avais de Us$ 3,2 bithes;' com uma captagao anual de re-
cursos por volta de US$ 0,7 bilhoes eh 1980; e com uma posi
g&o firﬁada no mercado internacional que lhe permite obter

recursos nas melhores condigoes para o pais.

3.6.2 - A Rentabilidade Segundo a G6tica Bancaria

E como instituigao bancaria que o BNDE necessita ter
uma estrutura patrimonial saudavel, e uma rentabilidade opera=-
cional minima, para que possa ter assegurada a sua participacéo
no mercado nacional e internacional em condigoes vantajosas para

o pais.

0 principal sustentdculo da rentabilidade do BNDE
sdo os-recursos da Reserva Monetdria, que irao passar, a partir
de 1980, por uma acelerada fase de amortizagio. Estes recursos

geram um aganho superior ao lucro do Banco.

Contribuem para a rentabilidade da Instituigdo os se

guintes fatores:

i) altas taxas de correcao monetaria, que aumentam os benefi-

cios proporcionados pelos recursos de Reserva Monetariaj
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a administragao dos recursos do fundo PIS/PASEP, pela qual
o Banco recebe uma comissao proporcional ao patrimanio do
fundo, Em 1980, estima-se que estas comissoes atinjam cr$
2,3 bilhGes, o que corresponderia a cerca de 0,6% do saldo

destes recursos no Banco em 30/06/80;

iii) a utilizagdo de recursos de terceiros, quando estes nao sao
remunerados, ou quando s50 remunerados a taxas significati-
. 3 ot . o
vamente inferiores as taxas de aplicagaoj
iv) a utilizagao de recursos do Patrimonio Liquido em operagoes
de empréstimos.
-' .
Prejudicam a rentabilidade do Banco os seguintes fa-
tores:

i)

ii)
iii)

1#)

Variagao cambial das moedas estrangeiras superior a varia-
¢ao da ORTN, de vez que é através desta que sac normalmen-
te indexadas as aplicagoes feitas com os recursos captados
em mosda estrangeira;

\

Altas taxas da LIBOR, a qual incide sobre 6&% do total de

recursos externos aplicado pelo Banco.

As aplicagdes do PIS/PASEP nas operagoes mais rentdveis, em

pre juizo das aplicagaes dos recursos do Bancoj;

As aplicagdes do PIS/PASEP nas‘ subsidiarias do Banco, quan-

: do. a taxas superiores a taxa de aplicagao destas institui-

e

gses;. ’

0 atraso com que venham a ser recebidas as ORTN's referen-

tes ao ressarcimento do beneficio, conforme a sistematica

estabelecida no Decreto-lei n? 1452/76, caso nao sejam com-
putados juros desde a data da concessao do beneficio ate a
data do recebimento dos titulos. Este prejuizo seria com-
putado nao so para os resultados do Banco, como também para

os resultados do fundo PIS/PASEP. 0 processamento conta-
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bil relativo ao beneficio, tem caracteristicas distintas no

Banco e na FINAME.

Nao sc incluiu na analise da rentabilidade o efeito das par
ticipagSes societarias, por entender-se que estas partici-
pagoes sao precedidas por rigorosas analises de viabilida
de e que os eventuais pre juizos causados por estas partici-
pagaes, quando da implantagao dos projetos e principalmente
quando dos primeiros anos de operagao, serao compensados Pos
‘teriormente pelos resultados a se#em obtidos quando do ple-

no funcionamento dos empreendimentos.

Em que pese isto, ha que se gonsiderar que estas operagaes
sao efetuadas em capital de risco, e que sua rentabilidade
podera ser seriamente prejudicada por fatores conjunturais
imponderaveis, tais como a relagao entre o cruzeiro e as mg

edas . estrangeiras, por exemplo.

. Finalmente, cabe lembrar que.o lucro apresentado pelo BNDE
nos anos anteriores foi fundamentalmente um "lucro inflacig
nario", ou seja, um lucro obtido pela diferenga entre a in-
dexagao do ativo e ‘a indéxag§6 do passivo. Esta diférenga
foi causada principalmente pelo fato de que os recursos da

Reserva Monetaria nao sao indexados.

3,7 - Causas e Conseqliéncias da Evolucao Patrimonial
3 13

Conforme.b ja citado no item 3.2, a estrutura patri-

monial do BNDE vem sofrendo as seguintes transformagoes:

i) a participagdo relativa do Patriménio Liquido, no “"Grupo
BNDE", vem decrescendo rapidamente, sendo compensada pelos

Emprestimos Externos;

1i) a imobilizagoes do BNDE sao crescentes, estando ja quase a-
tingido o Patrimonio Liduido. Merece um especial destaque

a imobilizagao financeira na FINAME;

iii) o"Grupo PIS/PASEP" assume proporgoes cada vez maiores, sen-
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do que ao final de 1979 ja correspondia a 92% dodo "Grupo
BNDE", ou 8% do Ativo do Banco (BNDE e PIS/PASEP).

As causas determinantes desta evolugao sao relaciona

das a seguir.

i) Substancial parte das aplicagbes em Empréstimos é realizada
com recursos do PIS/PASEP. Isto faz com que, no '"Grupo'”
BNDE", grande parte das aplicagoes seja efetuada nao atra-
vés de empréstimos, mas de Participagaes Societarias, nota-
damente na FINAME, e - através das demais Subsidiarias - em
projetos que em geral sao de‘longo prazo de maturagao e de

retorno.

ii) 0 aporte de capital no BNDE, através da Dotagao Orgamenta-
ria, tem decrescido nos ﬁltihos anos, sendo bastante infe-
‘rior aos aportes de capital gue o BNDE tem realizado nas
subsidiarias (Vide Tabela 6). '

- . \ % .
TABELA 6 - IMOBILIZAGOES NAS SUBSIDIARIAS

Em: Cr% milhGes

DISCRIMINAGAD 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

. DOYACKD ORCAMENTARIA 800 1.400 600  1.050 2.200 1.000

A

APORYES NAS SUBSIDIARIAS| 1.100 1.987 4.740 6.581 9.512. 10,580 5,000 .

FINANE 500 1.000 2.724 4,252 5.624.- 8,000 5,000
FIBASE 200 430 ° 710 1.582 J3.218 1.200 eoe
IBRASA . 200 . 450 ~ 80O - 420 . 630 vee

EMBRAMEC ‘200 47 506 747 250 ., 750

iii) A escassez de recursos nacionais, em particular. da Dotagao
Orgamentéria e da Reserva Monetaria, tem sido compensada a-
través da captagido de recursos externos que, embora auxie-
liem a administragio da divida do Pafs, vém apresentando a
longo prazo um custo muito superior a taxa media das aplica

goes do BNDE.
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-iv) 0O excesso de variagao cambijial ocorrido»em 1979 causou uma

deterioracao de cerca de Cr$ 26,700 milhGes no Patrimonio
Liquido do BNDE, sendo Cr$ 21.500 milhles diretamente atra
vés de nossos Empréstimos Externos e Cr$ 5.200 milhoes atra

ves da equivaléncia patrimonial em nossas participagSes sSo
L]

cietarias.

As conseqfiéncias resultantes destas transformagoes sao

relacionadas a seguir.

i) A rentabilidade do BNDE vem sofrendo uma redugao, tanto em
relagido a4 remuneragido do Patrimdénio Liquido como em valores

absolutos. Vide Tabela 7.

TABELA 7 = EYOLUQKO DO LUCRO DO BNDB
Ent Cr$ milhoes

 DISCRI¥DNAGKO 1975 1976 1977 1978 1919 |10 oom ire

A - LUCRO L1GQUILO 1.455 | 2.278 3.431 | 4.057 579 679
_ B = TMPOSTO DE RENDA 450 639 1.096 | 1.601 3,100 321
~ 0 =LAIR (C = 4 +B) 1,905 2.917 4.527 5.658 3,679 1,000

D « AJUSTES NO LAIR - 1,106/ - | 1505 -

I s 1.905 | 4.023 | 4527 | 7.251 | 3.69
* P = LAJR AJUSTADO EM| . 1 ’
5 | 6
NPT, 6.238 | 10,126 | 8.372 10.1604/ 3,679/

ﬁ/ Yalores inflacionados para Cr$ de 1979 pelo £nd1ce da ORTN nédia,
_/ Provisao para devedores duvidosos at{pica,
}/ Resultado de una dotagao at{pica para a FAPES, no valor de Cr$ 2,522 nilhdesje de uma
. reversdo Ltfpica da provicao para devedores duvidosos, no valor de Cr¢ 929 milhges,
) 4/ En 1976 e 1977 a corregio monetaria pela ORTN havia sido equivalente A& variagio cambi
al do cruzeiro om relagao ao délar, Em 1978 a corrogio monetdria fol de 36% enquanto
& variagdo cambial permaneceu em 30%, razdo pela qual houve um acxésoimo no lucro de
1978; caso houvesse equivaléncia nestes {ndices, o LAIR (AJUSTADO EM Cr$ de 1979) se

ria em torno de Cr$ 7.800 milhoes,
5/ 0 ducro tributdvel fol muito suporior ao lucro 1{quido, o que causou a disparidade en

tre o imposto de renda e o lucro contabil,
&/ Xio conmputado o excesso de variagao cambial, no valor de CrS 21. 500 bilhdes,
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0 Patriménio Liquido do BNDE caiu de cerca de Cr$ 114.279 mi
lhoes em 1978, para Cr¢ 95.384 milhoes em 1979 (valores ex

pressos em cruzeiros de 1979).

-

A liquidez e solvéncia estdo cada vez mais comprometidas a
medida em que a relagao Realizavel : Exigivel caiu de 1,4 em
1977 para 1,1 em 1979. Observe-se, ainda, que substancial
parte do Realizdvel estd aplicado em operagdes de longo pra
Zo ou em empresas que tambem foram profundamente afetadas
pPela acentuada desvalorizagao do cruzeiro, o que podera re

percurtir sobre o retorno dq BNDE nos proximos anos.
A evolugao da estrutura patrimonial e da rentabilidade . do
Banco poderao afetar profundamente seu desempenho na'capta~

gio-de recursos externos,

3.7 - Proposicoes -

rd

Considerando:

a necessidade de o BNDE aplicar recursos em setores priori-
tarios com taxas que, sem serem altamente subsidiadas, se-~

jam compativeis com a atividade de fomento;

. A 3 ’ 3
a inconveniencia de um banco de desenvolvimento repassar Sseus
custos de empréstimos externos para seus mutuarios, a exem-

Plo do que ocorre com os bancos de investimentos;

a necessidade de o BNDE aportar capital de risco em determi

nados- empreendimentos;

a importancia do BNDE na captagao de recursos externos - tan

to direta, como indiretamente, através da prestaggo de avais =
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vii)

ii)

1ii)

w
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em condigSes privilegiadas para o Pais, devido a sua solidez

como instituigio financeira governamental;

a necessidade de o Banco ter uma estrutura patrimonial e de
rentabilidade saudaveis, para que possa continuar cumprindo
seus compromissos de agente do governo, na captagao e apli

cagao de recursos;

. A 3 ’ - .
a importancia dos recursos da Reserva Monetaria na composi

~¢ao do exigivel, de modo que possam compensar o custo dos de

mais recursos e, desta forma, contribuir para a obtengao«de

resultados contabeis positivos;

a importancia de manter elevada parcela de recursos proprios
(Patrimonio Liquido) aplicada no Realizdvel, para que se pos

sa assegurar oS compromissos com o servigo da divida;

os efeitos desastrosos causados pela maxidesvalorizagao do

cruzeiro em 1979; &

a redugao no retorno do BNDE, dado o congelamento dos em-
prestimos da RFFSA e o fato de que alguns dos mutuarios "se

rao tambeém afetados por fatores conjunturais,

Propoe-se que:

sejam intensificados os esforgos no sentido de aumentar a
captagao de recursos da Reserva Monetaria e/ou que sejam re
negociadas as operagaes atuais, com um prazo de caréncia de

cinco anos e um prazo de amortizagao de dez anos;

sejam renegociados os prazos dos contratos entre o BNDE e o
BNH, a exemplo do que ocorreu com os contratos entre a RFFSA

e o BNDE;

procure-se negéciar a transformagao do exigivel referente
aos "Avais Honrados" em um empréstimo sem indexagao com pra

zo de cinco anos, apos o0sS quais esses recursos seriam incor
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porados ao Patrimonio Liquido do BNDE. Observe-se que em
1980 tais recursos gerarao uma despesa contabil em torno de

Cr$ 2 bilhoes;

alternativamente as proposigoes anteriores, sejam feitos es
forgos no sentido de que os empréstimos ergrnos apresentem
um custo fixo para o BNDE, com a diferenca entre estec custo
e o custo real sendo ressarcida ou recebida pelo Tesouro Na

cional, a exemplo do que ocorre atualmente com a FINAME;

sejam negociadas, junto as demais instituigoes de crédito

oficiais, linhas de crédito que apresentem custos compati-

veis as taxas exercitadas em determinados setores especifi
p

cos. Como exemplo, pode-se citar o BNH, através de seu

programa de ativo fixo, para os setores de cimento e de ma-

teriais para a industria de construggo civil, a CEF para o

PROMICRO,. e BACEN/PRONAZEM pPara o setor de armazenagem;

procure-se conseguir para o Banco uma estrutura patrimonial
proxima a existenté’em 1977 (vide Figura 1 no item 3.2). Em
bora qualquer estrutura que fosse delineada para o Banco es
tivesse sujeita a criticas. acredita-se que, dadas as caragc
teristicas operadiénais do Sistema BNDE, a estrutura exis-

tente em 1977 seria tecnicamente adequada para o Banco;

«
para que se possa recuperar parcialmente a estrutura patri-
monial existente em 1977 seria neéessério um aumento de ca-
pital eqﬁivalenfe a 18% do "Grupo BNDE", com.bése no Balan
¢o Patrimonial de 1979, ou seja Cr$ 54.000 milhSes a precos
de dezembro de 1979 ou cerca de Cr$ 95.000 milhoes a pregos
médios de 1981, Este aporte seria realizado em seis anos,
sendo .Cr$ 15.000 milhdes em 1981, e os Cr$ 80.000 milhdes
restantes atraves de um aporte de capital da Uniao, em ORIN,
que seriam monetizaveis em cinco anos, a razio de 20% ao
ano, a partir de 1982. Observe-se que em 1975 ja ocorreu
uma operagio semelhante a esta, tendo o BNDE recebido um a-

porte de capital em ORTN que estdo sendo monetizados a par-.
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tir de 1977, 2 razao de 6.492 mil ORTN por ano;

viii) enquanto nao houver um significativo aumento no capital do

BNDE, as ijmobilizagoes do Banco nas subsidiarias sejam 1i

mitadas as estritamente necessarias
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IV - Reflexos da Politica Veonomica de Curto Prazo Sobre a Atua-

cao do_Sistema BNDE

4.1 - Efeitos Diretos e Indiretos da Politica de Restricao

de Creédito

Diante do atual perfil do processo in}lacionério, a
prefixagido pelas Autoridades Monetdrias da corregao monataria
das ORTN's e o tabelamento das taxas de captagdo dos ativos fi-
nanceiros privados, associados 4 dificuldade na mobilizagao de
recursos externos e a imposigéo do limite de MS% a expansao do
crédito em termos nominais - tanto para as instituigoes financei
ras privadas quanto para o BNDE -'implicaram na escassez de Te-
cursos nao somente para o custeio das atividades correntes como
também para o financiamento das inversoes.

O0s efeitos imediatos desta situagdo tem-se manifesta;
do, a nivel das empresas do setor produtivo real, sob a forma de
atrasos, em geral de até um trimestre, tanto no pagamentc das
prestagaes de emprestimos e financiamentos, quanto no recolhimen
to de tributos e contribuigdes parafiscais (FGTS, PIS/PASEP, etc.),
o que tem implicado em agravamento da disponibilidade de fundos

para emprestimos.

Esta defasagem na realizagio de algumas despesas fi-
nanceiras das empresas - propiciada.pelo fato de os encargos pe-

la inadimpléncia serem inferiores as taxas de obtengao de novos

empréstimos junto ao setor financeiro privado - constitui  uma

reqomposigao de curto prazo de suas fontes de recursos.

Tal recomposigio vem sendo tentada também mediante a
substituigao das fontes privadas de financiamento pelas agen-
cias financeiras governamentais, que operam com menores taxas de

juros e prazos mais dilatados.

Em 6on30qﬂéncia, o BNDE veio a ser atingido pelas dg
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cisges de politica econdmica e decorrentes reagoes dos agentes

econdmicos, configurando-se o seguinte quadro:

a) fixagao, pelas Autoridades Monetarias, do teto de capta
gao de recursos externos (em montante idéntico ao servigo da ai-
vida) e do nivel global de recursos a serem desembolsados (expan
sio nominal de 45% em 1980 sobre o Orgamento de Investimentos
realizados em 1979). Essas restrigoes sdo agravadas pela difi-

culdade concreta em realizar as receitas autorizadas dentro des-

tes limites, representadas por recursos da Reserva Monetaria e

por 1iberagaes dos cruzeiros equivalentes de emprestimos obtidos

no exterior;

b) redugao adicional da disponibilidade de fundos para em-=
préstimos, por forga da reagao de alguns mutuarios, sob a forma
de atrasos nos pagamentos das amortizagSes-de emprésfimos contra
tados como Banco e/ou.def&nanciaméntos externos com aval do BNDE,

implicando tanto no declinio do retorno de recursos, quanto em

‘novas despesas para honrar os avais concedidos;

c) elevaggo, por parte das empresas privadas, da demanda de
empréstimos juntoc ao Sistema BNDE, face as condigoes mais favo-

recidas frente ao mercado privado de credito;

d) incremento da procura de recursos pelas empresas do se=
tor publico - submetidas a mesma natureza de restrigoes orgamen-
tarias - seja atraves de protocolos de complementag&o de Tecur-
sos (a exemplo da SIDERBRAS), seja hediante moratoria de seus

compromissos (como a RFFSA).

Além destes fatores, que ja estao afetando o desempe-

nho financeiro do BNDE, vislumbram-se como ocorrencias potenciais,

‘no curto prazo, os seguintes eventos:

a) declinio dos recursos oriundos do PIS/PASEP, que hoje

.ascendem a 48% do total de fontes do BNDE, por forga de redugoes

nos recolhimentos e provavel elevagao dos saques;

b) solicitagao, jhnto ao BNDE, de um numero crescente de pe

didos de suplementagao de apoio financeiro, tanto para operagSes
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ja aprovadas e em fase de descmbolso, quanto para operagoes a ni

vel de concessao de prioridade e ainda nao contratadas.

Como se sabe, este fato decorre primordialmente da
crescente defasagem entre a correcao monetaria das ORTN's e o au
mento efetivo do custo de implantaggo dos empreendimentos, ‘que

mais se aproxima da evolugao do indice de pregos por atacado.

Em termos de efeito sobre a estrutura economico-finan
ceira do BNDE, cabe assinalar que a fixagao da corregao moneta-

ria em niveis inferiores ao do indice geral de pregos devera a-

_carretar, neste ano, perda no valor real do patrimonio 1{quido

do Banco e do Fundo PIS/PASEP, uma vez que ambos sao indexados

pelas ORTN's,

0 impacto disso traduzir-se-4 pela necessidade de a-
porte adicional de recursos, a fim de, simplesmente, recompor o

valor real do patrimonio do BNDE,

Adicionalmente, a rentabilidade nominal do BNDE deve-
ra ser afetada, pela prefixacio da diferenga entre as taxas de

corregao das ORTN's e a taxa cambial, o que implicara, no caso

dos recursos externos, num custo de captacao (corregao cambial

mais juros internacionais) superior a remuneragao das aplicagoes

(ORTN mais juros cobrados aos mutudrios do Banco).

Deve-~se, pois, ressaltar que a limitagﬁo no Orgamento
de Investimentos do BNDE, imposta pelas dificuldades conjuntu-

, . ~ )
rais, devera comprometer a consecugao, na forma requerida, das

-metas da politica Nacional de desenvolvimento.

" Concretamente, estima-se uma redugao. em termos reais,
nos desembolsos do BNDE da ordem de 15% no corrente ano, preven

do-se contragao ainda maior em 1981, na hipotese persistir a a-

"tual politica nao diferenciada de fixagao de tetos orgamenta-

rios, a niveis bastante inferiores aos da inflagao.
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Se se lembrar que, nos quadros de fontes de recursos
da maior parte dos projetos prioritarios nacionais, figuram
previsoes de participagao significativa do Sistema BNDE, con-
clui-se que as resirigoes assinaladas acima tém repercussoes am
pliadas sobre o conjunto da economia.

Particularmente graves poderao revelar-se as conse-
qﬁéncias de tais restrigses sobre os projetos de elevada prio-
ridade - com implementaggo em curso, a cargo de empresas do
proprio setor publico - os quais, pelo grande vulto dos investi.
mentos e longo prazo de maturagao, dificilmente poderiam contar
com fontes élternativas de recursos internos, a exemplo dos prgo
Jetos CARAIBA e CARAJAS, que, sendo estatais, sao afetadas du-
plamente jé que, por outro lado, estao também submetidos direta

mente a politica de contencdo orcamentdria.

4.2.- Medidas Emergenciais Adotadas pelo Sistema BNDE face

Escassez de Recursos

A luz do atual quadro de restrigdes orcamentdrias, a
Administragao do BNDE foi elevada a tomar as medidas abaixo ci-
tadas, objetivando conter, ainda neste exercicio, a demanda de

recursos, principalmente nes programas de repasse.

1 - Elevagao das taxas de, juros em todos os programas de

financiamento do Sistema BNDE;

A 2 - Redugﬁo dos limites de participagao dos recursos da
FINAME na'aquisigao de equipamentos, obrigando os mutuarios a
aumentarem a parcela de recursos proprios para realizagéo de

seus investimentos;

3. - Determinacgao de, nas operagoes de repasse - realizadas

no ambito dos Programas de Operagoes Conjuntas (POC) e de Finan

ciamento a Acionistas (FINAC) -, somente serem concedidos finan

ciamentos para investimentos em capital fixo (Resolngﬁo n? 543,

de 08.05.80, da Diretoria do BNDE) ;
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4 - Atualizagao e ampliagao, no caso do POC, da lista de
setores nao-enquadraveis ou sujeitos ao mecanismo de consulta
previa, utilizada pelo BNDE na avaliag&o da prioridade dos em=

preendimentos;

5 - Redugao, nas operacoes do POC, dos niveis mdximos de
pariicipagao dos recursos do BNDE no investimento total de ca

da projeto (Decisao da Diretoria n® 194, de 21.08.80);

6 - Limitagao do volume de aplicagoes através do POC, cuja

participagaq relativa foi programada para descrescer de 15% em

1979, para 10% neste ano.

[

Ademais, a disponibilidade de recursos esta, no momen-
to, sendo restringida pela queda'dos retornos, resultante nao
somente da elevagao do indice de inadimplemento, mas também dos
reescalonamentos das dividas de .instituigGes federais, os
quais sao mandatérios, como no caso da RFFSA,  Estima~se que o
montante dessa redugao geré de cerca de Crd 6 bilhdes neste a-
no e de Cr$ 12 bilhoes, em 1981:

Diante desse agravamento da situagao, o BNDE tomou, ecm
22.08.80, decisao ainda mais drdstica do que as mencionadas aci
ba: foram sustadas, a partir daquela data, todas as contrata-
goes de operagoes através do Péc;‘qhe envolvam desembolsos no

presente exercicio.
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ko3~ Impacto das Atuais Restricoes sohre a Realizaciin do Promra-

ma de Investimentos do Sistemna DNDE

A seguir analisa-se o desempenho do Sistema BNDE na im
plementagﬁo do Orgamento de Investimentos de 1980, destacando-se
a evolugao dos desembolsos no primeiro semestre e s .perspecti-

vas até o final do -ano.

Mostra-se, também, o comportamento que, no primeiro sec-
mestre, tiveram o acolhimento de solicitagoes de financiamentos
e a aprovagao de colabo}agao financeira, o que permite caracteri-
zar a forte pressao de demanda que,'jé materializada neste ano
sob a forma de compromissos plurianuais assumidos, intensificard

seus efeitos sobre o Sistema BNDE no prdéximo exercicio.

Finalmente, apresenta-sc a desagregagﬁo setorial dd Or-
¢amento de Investimentos de 1981 do Sistema BNDE, visando POsSsi=-
bilitar a identificagao dos empreendimentos que deverao ser afc-
tades -« seja mediante sua pura e simples eliminagao, seja atravis
da postergagao do aporte de recursos programados - pela eventual
manutengao de restrigio semelhante & imposta ao orgamento do cor

rente ano.

4,3.,1 - Desembolsos do Sistema BNDE no 12 Semestre de 1980

" Os desembolsos do ENDZ e suas quatro Subsididrias nos
priméiros seis meses de 1980 totalizaram Cr§72.226 milhdes, o
que retrata um decréscimo real de 18% em relacao a igual periodo

do and anterior.

Considerando apenas o Orgamento de Investimentos do
BNDE, foram desembolsados, no primeiro semestre de 1980, Ccré
56.085 milhSes, apresentando decrdéscimo real de 21% em relagdo
a igual periodo de 1979.

A distribuigdo sctorial dos descmbolsos do Sistena ENDZE



QUADRO

L

SISTEMA BXDE$
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N

DISTRIDUICAO SETORTAL DOS DESEMBOLLSOS

1979 e 1930

12 SIMESTRE DE
Cr$ bilhGes
1979 1880 CRESCIMENTO %
SETORES (JAN/JUN) (JAN/JUN)
VALOR|{ PART.|VALOR| PART.|NOMINAL|REAL 1/
L") ’ )

1 ~ INDUSTRIA 30.6} 65.5%| 45.9| 63.5%| 50,0 | (20.5)
1.1 - Insumos Bisicos 20,0| L42,8%1 sh,s5| u7.8%| 72,5 (8,6)

1.2 - Bens do Capital 3,7| T.9%| hk,2) 5,8%1 23,5 | (39,8)
‘L.3 = Bens de Consumo 3,5] Ts5%| 2,8 3,8%| (20,0)| {57,6)
1.4 ~ Construgdo Civil 2,3  L,9%| 3,2 b,u%f u4s,5 | (22,0)

1.5 - Outras 1,1 2,8%] 1,20 1,74 9,1 | (42,2)

2 - AGRICULTURA Loyl 10,290 7.7) 10.7%| 63.8 13,2)
3 - ENERGTIA 2070 Z.9%| 5.4) 7.5%| b5.9 | (22.6)
]
}
. : !

4 - INFRA-ESTRUTURA 3.5 Z.5%) 8,3| 11.5%} 537.1 | 237.8
!
5 = QUTROS L.2| 9.0%| A4.,9| 6,84 16.7 | (38,1)!
TOTAL L6,7|100,0%}| 72,2|100,0%| 54,6 | (18,0)

Nota: 1) Deflator Utilizado: Indice Geral de

Prrecos da FGV.
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ja dcmonstra o aumento prectendido da participagao relativa dos

R I T - - .
trés novos sctores prioritarios (gnergla, Agricultura e Infra-cs

_trutura), a qual passou de 25,5% do total, no primeiro semestre

de 1979, para 29,7% no primeiro scmestre deste ano (ver Quadro]ﬁ
O Sctor de Energia, analisado isoladamente, apresentou pequecna
redugao na participagao relativa,AtendGncia que deverd inverter-
se a curto prazo, tendo em vista a aprovagdo de consideravel ni
mero de operagsesvpara o setor nos ultimos meses, particularmen-

te as vinculadas ao PROALCOOL.

Quanto ao desempenho regional, pela primeira vez os de-
sembolsos para a regidao Sudeste corresponderam a menos da metade

dos recursos do Sistema BNDE. Todas as demais regioes aumcnta -

ram sua participagﬁo relativa durante o primeiro semestre de
1980. As regides Nortc, Nordeste e Centro-Oeste, em conjunto,

elevaram sua participagﬁo relativa de 26% para 29%.

Finalmente, deve-se recssaltar que as operagses de re-
passe corresponderam a 33,h% dos .desembolsos realizados no pri=-
meiro semestre. .Sem embargo, o Orgamento de Investimentos fixou
esta participag2@o em apenas 26,4%, com queda no percentual do
Progfama de Operagoes Conjuntas, de 14,7% em 1979 para 10,65 nes

te ano. Conforme assinalado no item 1.k, ja foram adotadas as

' medidas_necessérias ao cumprimento da meta estabelecida no O0.T.

h;3.2-'Perspectivés de Desembélsos do Sistema BNDD até o Final de

1980
_ ‘Ao éncefrar-se o'and de 1980, os desembolsos do Siste-
ma BNDE deverdo atingir Cr$ 177,k bilhoecs,registrando queda rcal
de 15% em relagio ao valor de Cr{ 111,9 bilhdes realizado . em

1979.

Do total de descmbolsos de 1980, Cr% 139,7 bilhdes deve
rao corresponder ao Oré¢amento de Investimentos do BNDE, apresch
tando decréscimo real de 17% em reclagao aos Cr& 90,2 bilhocs rc

gistrados em 1979.
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Em termos sctoriais, a IndGstria deverd rcceber cerca
de Cr$ 100,9 bilhdes em 1980, correspondente a 56,9% do total do

Sistema BNDE, contra 67,8% em 1979.

Agricultura, Energia e Infra-cestrutura deverao reccber,
em conjunto, Crd% 64,1 bilhdes, ou seja, 36,2% do total, contra

‘24 ,5% no ano anterior. (Ver Quadro II).

Agricultura terd Cr$ 14,6 bilhoes (8,2% do total,contra
6,2% em 1979).  Energia recceberda Cr$ 19,5 bilhoes (11,0% do to
tal,'contra 8,6% em 1979). Infra-estrutura serd contemplada com
cr$ 30,1 bilhSes (17,0% do total,contra 9,7% em 1979). Os demais
Cr$ 12,3 bilhoés serao destinados a outros setores.

Em termos regionais, o Sudeste deve:éficaf com Cr$ 85,8
bilhoes, correspondendo a 48,4% do total, contra 55,6% em 1979.
Ao Nordeste destinar-se-2o 23,6% dos recursos,no valor de Cr§ 41,8
bilhoes. 0 Norte participard com Cr$ 6,8 bilhoes (3,8% do to
tal). O Sul receberd Cr$ 33,7 bilhdes (19,0% do total) e o Cen
tro-Oeste terd Cr$ 9,3 bilhdes (5,2% do total).

0 Nordeste, o Norte ¢ o Centro-Oeste, em conjunto, fica
rao, portanto, com Cr$% 57,9 bilhdes, correspondendo a 32,6% do
total, contra 28,1% em 1979.

4,3,3 - Operacdes Aprovadas e Consultas ‘de Prioridade Acolhidas em
1280

No primeiro semestre de 1980, o Sistema BNDE (Banco e

Subéidiérias) aprovou o total de Cr$ 99.174 milhces, correspon
dendo a um acréscimo real de 5% em relagio ao mesmo .periodo de
1979. As operagbes aprovadas pelo Banco somaram Cr{ 51.872 mi
lhoes, conduzindo em termos reais ao mesmo nivel alcangado em
igual periodo de 1979. Deve-se destacar o elevado grau de con

centragdo observado nas operagdes diretas do BNDE (Cr$ 36.530 mi
1h5es), com L projetos abSOrvcndo_cerca de 60% dos recursos: Ca
raiba (29%), CSN (16%), COSIPA (9%) e VIBASA (5%).
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As consultas de prioridade acolhidas pelo DBNDE, no pri
méiro semestre deste ano, perfazem um total de Cr$ 71.308 milhoes
— representando um crescimento real de 86% em relagdo a digual
"periodo do ano anterior -~ com predomindncia de emprecendimentos

. . . , .
nos sectores de siderurgia, infra-estrutura rural, energia cletri

ca e destilarias de dlcool hidratado. Lste montante correspon
de a 163 consultas aprovadas de um total de 251 submetidas a
analise no periodo. , .

Estes dados revelam a pressao da procura por Trecursos
do Sistema BNDE, apontando a necessidade dc crescimento real do

Orgamento de Investimentos para 1981.

. 4,34 - Demanda Setorial por Recursos Tdentificada pelo Sistema BNDE
para 1981

.

A hipdtese de um crescimento nominal de 50% do Orgamcn
to de Investimentos do BNDE, do exercicio de 1980 para 1981, im

B
plicard na postergagdo de uma série de projetos fundamentais a

. . . A~ .
continuidade do processo de desenvolvimento econdmico do Pails.

A mudanga de prazo para implantaglo destes projctos re’

’ . . e .
dundara em modificagoes de suas taxas internas de retorno, roden
. “~ . . . . ~ A . . .
do conduzir em alguns casos a inviabilizagao econdomico-financei

’ . .
ra do proprio empreendimento.

A demanda identificada para 1981, pelas diversas Areas
Operacionais e Subsididrias do BNDE, atinge a um montante orgado

em aproximadamente Cr$ 362,8 bilhées. (Ver Quadro II).

Note-se que tal estimativa de crescimento da demanda
identificada reflete o impacto da inflagﬁo,na estrutura de custo

de implantagdo dos diversos projetos em andamento.

Ademais, estes Cr§ 362,8 bilhdes deverio ser aplicados na
estrutura produtiva do Pais, consoante as directrizes maiores do

IIXI PND e enfatizando as prioridades governamentais.
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0 desdobramento destes recursos configura, assim, o

quadro setorial descrito a seguir.

1 -0 grupaﬁento de insumos Dbdsicos, por sua importédncia na
substituigio de importagdes e geragao de excedentes exportaveis,
recebera o significativo montante de Cr$ 160,0 bilhdes, em conso
nincia com a seguinte discriminagdo mais detalhada_, da agdo do
Sistema BNDE:

1.1 = continuidade do apoio a projctos de prospecgﬁo, lavra
e beneficiamento de minerais estratégicos, o que exigira, em
1981, financiamentos e participagoes aciondrias do Sistema BNDE
estimados em Cr$ 15,0 bilhoes. Neste item, merecem destaque
projetos relevantes da CVRD, taig cémovo PROJETO~TFERRO CARAJAS,
o PROJETO.AMZA (prospecgﬁo mineral ma Amazdnia Ocidental) e o
PROJETO TIMEOPEBA (lavra de minério de ferro em Minas Gerais),os
_quaiS'necessitarao de Significativos repasses de 1recursos en
1981. Incluecm-se outros projetos como o da CPRM-CEARA,' minera
¢fio MORRO AGUDO (zinco) e CBC (cobre), entre os demandantes de

‘recursos do orgémento do Sistema BNDE para 1981;

1.2 - continuidade do apoio por parte do Sistema BNDE a expan
sao do parque sidertrgico nacional, visando adequar a estrutura
de produgﬁo de ago e derivados a demanda projetada para o préxi

mo qflingfiénio.

Este apoio se refletird nao sé na concessio de recursos
para as obras civis, como também para a compra de equipamcntos
junto’ao pafque doméstico produtor de bens de capital, que, em
‘scu total, envolvem recursos estimados de Cr$ 75,0 bilhoes, in
.clﬁihdoCrS 6,0 bilhSecs destinados i reconversao do parque side
rirgico para utilizacio de fontes energéticas substitutas do pec
trdleo importadd. Merecem destaque os projetos AGOMINAS,
COSIPA, CSN e USIMINAS,que recpresentarao significativo percen

tual desses recursos.

. ’, ) i
Paralelamente, ha que .se contemplar a expansao do sctoxr:
, » 2 N ! s
siderurgico privado, incluindo-sc,; para tanto, nas necessidadces

totais de <financiamentos via Sistema ENDE em 1981, cerca de
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.

cxr$ 9,0 bilhoes, | Neste programa, podcem-se citar 0os projetos

VIDASA, ELETROMETAL e¢ PROMETAL;

1.3 - consolidag@o do sctor de metalurgia de nao-ferrosos,
vital para a redugao das importagoes, o que poderd ocorrer cm

grande escala ja em 1982, desde que mantidos os niveis de inves
timentos projetados para 1981, garantindo a conclusao dos proje
tos em curso. O Sistema DNDE vem apoiando de forma marcante es
te setor, estando orgados financiamentos de Cr§ 18,0 bilhoes, em
1981,

Os principais projetos a serem financiados pelo Sistema
BNDE no setor de metalurgia de ndo-ferrosos sao: CARAIBA (pro
cessamento de cobre), ALUNORTE ¢ ALUMINIO DO PARA (aluminio) e
PARAGOMINAS (metalurgia do zinco);

1.4 -~ integragdo final dos setores quimico e petroquimico, em
" fungao de_suas-conexaes com os demais setores produtivos — em
especial fertilizantes e defensivos agricolas — ascendendo a
Cr$ 25,0 bilhoes o desembolso solicitado por este segmento ao
Sistema BNDE, em 1981;

Projetos da mais alta relevancia para a efetiva dimple
mentagio tecnoldgica e complementagao do perfil de oferta da in
dastria quimica no Pais, tais como os da COPESUL, CIQUINE, PPH,
PETROFLEX e PETROQUIMICA TRIUNFO que,dentre outros, compcem &
cafteira de projetos demandantes, para o préximo exercicio.

A

1.5 - expansao do setor de paﬁéi'; celulose, que vem propor
cionando valores crescentes na pauta de exportagoes e solicita
rd, em 1981, recursos no montante de Cr$ 15,0 bilh3es do Sistema
BNDE, Os principais projetocs a serem apoiados sao: BRASKRAFT,
GUATAPARA e RIOCELL;

1.6 - ampliagdo do setor cimenteiro que se encontra no limiar
de nova etapa de invers&o, visando afastar possibilidades ja
detectadas de insuficiencia de ofecrta, Este novo ciclo exigird,
‘de acordo com estimativas préliminares, cr$ 12,0 bilhoes doSiste

ma BNDE, no decorrer dec 1981. Os projetos dos grupos VOTORANTIM,
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A
JOAO SANTOS e MATARAZZO requererao a‘maior parcela destes rccur
sos, O0s financiamentos concedidos a industria de cimento vin
culam-se também & diminuicAo das neccessidades de dleo combusti
vel, incluindo-se, portanto, no quadro dc substituigao de fontes

energcéticas-

2 - Consolidagﬁo do parque produtor de bens de capital,atra
vés de sua especializagdo e do descnvolvimento tecnolégico, o
que exigira Cr$ 11,7 bilhoes do orgamento do Sistema BNDE. De
forma indireta, através da FINAME, este setor continuard a . rece

ber todo o apoio para a comercializacdo de sua oferta.

3 ~ Elevagdo da produgio da indistria de bens de consumo,
exigindo expressiva colaboragao do Banco, no decorrer de 1981,
.0s programas de repasse concentram-se no estimulo a produgao de
.'bens de éonsumo essenciais e populares,e a sua armazenagem, dis
;tribuigﬁo e comercializagao. 0 setor necessitara, entre recux
sos alocados diretamente e pelos programas de repasse, de Cr$ 12,1

bilhdes para a expansao pretendida ,

L -~ Complementag@o, através de financiamentos, das necessi
dades de recursos para investimento fixo das empresas de constru
¢ao civil, envolvidas nos programas dc construgdao de wunidades
habitacionais para a populagao de baixa renca. 0 setor de consg
trugdo civil exigird do Sistema BNDE Cr$ 10,2 bilhoes em 1981.

5 = Expansao da produgdo de fertilizantes e defensivos agré'
colas, objetivando manter a oferta em niveis compativeis aos da
procura que se encontra pressionada pelas elevadas taxas dec cres
ciﬁenﬁo do produto agricola. Os principais projetos, constan
tes no orgamento do Sistema BNDE, deste setor =— que demandard,
em 1981, Cr$ 14,4 bilhoes — s3o:ARAFERTIL, NITROFERTIL, C.N.D.A.
e ULTRAFERTIL,

6 -~ Implementagio de um conjunto de projetos integrados de
infra-estrutura rural, destinados tanto a ocupagﬁo de mnovos csp

¢os na fronteira agf{cola, quanto ao aumento da produtividade,
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rural. Estes prbjctos comprecendem: a racionalizagao do trans
porte e da armazenagem, pecla implantagao de malha vidria e cons
trugdo de silos; aplicagdcs cm eletrificagdo e comunicagio ry

ral; bem como a adogido de modernas tcécnicas de irrigagao.

Os projetos de maior destaque sao: RIO FORMOSO, em Goi
4s; ZONA DA MATA, em Pernambuco; SERTOES, no Ceard e SAO JOAQUIM,

em Santa Catarina. Além destes projetos, a construgao de estra
das vicinais em quase todas as unidades da Federacgao e outros

projetos de menor expressao implicarao na mobilizagao, para o

. setor de infra-estrutura rural, de Cr$ 20,3 bilhoes do orgamento

do Sistema BNDE, em 1981.

7 - Ampliagao da oferta de combustiveis féssecis, em espe
cial, a turfa e o carvao mineral, o que serd realizado atravds

do aumento da capacidade produtiva de novas minas e melhoria no

. desempenho das jd existentes. Serao adotadas paralelamente

diversas ag0es complementares tais como: apoio a peSquisa e pros
pecgao em novas dreas promissoras, conduzindo ac crescimento das
reservas nacionaisj; viabilizagao do desenvolvimento de novos
processos tecnoldgicos visando o melhor aproveitamento da turfa
e do carvao brasileiro. Para este setor, necessita-se deCr&7,C

bilhoes, em 1981.

8 -~ Implementagio, mediante convénio ja firmado com o IBDF,
de florestas energéticas, para a produgdao de carviao vegetal, o

que exigird aplicagoes de Cr% 5,0 bilhdes do Sistema BNDE-

9 - Financiamentos pafa aquisigdo de equipamentos pesados

(turbinas, geradores e transformadores) de fabricagdo nacional,

-buscando, por um lado, apoiar o ramo ecldétrico do parque de bens

de capital, recém implantado, e, de outro lado, complementar a
parcela de recursos nacionais a ser mobilizada para expansao da
capacidade do geragdo de encrgia eléirica. Esta ag¢io requererd
do Sistema BNDE, em 1981, um total estimado em Cr$ 27,8 bilhocs.

10 - Participagdo no financiamento de projetos mais signifi

cativos no ambito do PROALCOOL, comprometendo Cr$ 13,9 bilhoes
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do Orgamento do Sistoma BNDE de 1981.

11 - Remanéjamentoidos setoros de infra-estrutura bdsica,
cohferindo apoio prioritério' ao transporte ferrovidrio e hidro
vidrio; a construgao de armazdéns gerais, trapiches e silos; ao
suporte a complexos industriais e a projetos de escoamento e dis
" tribuigao de excedentes exportdveis o insumos basicos' promoven
do o redirecionamento da infra-estrutura e reduzindo a atual de
.pendancia frente ao suprimento de petrdleo importado. Este sc
tor contard, em 1981, com Cr$ 26,8 bilhGes do orgamento do Siste
ma BNDE, apresentando como projetos mais significativos a melho
ria do sistema de bitola métrica da R.F.F.S.A. e'a ferrovia de
- CARAJAS, .

12 -~ Complementagao do apoio ao setor primidrio, com destaque
para a agroindustria, produtos agropecudrios e miaquinas e imple
mentos agricolas, cujas necessidades de , recursos montam a
Cr$ 15,4 bilhoes, em 1981, '

13 - Cabe, ainda, manter o apoio suplementar aos investimen
tos na infra-estrutura urbana, traduzido por uma previsﬁq de
descmbolsos de Cr$ 14,0 bilhdes.,

b - Finalmente, deverd ser prestada colaboragao financeira
a'projetos dos sctores de comunicagido, infra-estrutura industri
al, etc., estando para tanto prev1stas aplicagoes de Cr$
bilhes. |

Deste détalhamento setorial das aplicagces programada
pelo Sistema BNDF para 1981 — em fungao da demanda identificada
de recursos — podc-se concluir que os grandes objetivos porsg
cuidos consistem em: rees truturar a matriz energética, fomentar
o desenvolvimento rural, -remodolar a 1nfra-eqtrutura dn trans
portes e armazenagem - valcndo-vn das margens de capacidade ins
talada no parque produtor dc ounpamontog — bem como promoveyr au

subatituigdo de insumos importados ¢ a geragao de oxcedentns oX
portiaveis.,
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Para tanto, estima-se ser necessiario uma expansao xreal
das aplicagdes do Sistema BNDEZ da ordem de 30%, cm relagio aos
desembolsos programados para 1980 (Ver Quadro II), represcntando
modesta superagao da queda no valor rcal das aplicagoes verifica
da nos dois.ﬁltimos anos: de fato, o incremento real seria .dec

apenas 10,2%, equivalente a uma taxa média anual de crescimento

do cerca de 5%.

-«
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V - Pré-requisito para o Cumprimento da Muncao Descenvolviman-

. . . r~ ¢, . N ~
tista do BNDE: Compatibilizacao das Politicas Economicas de

Curto e lLongso Prazos

5.1 - Funcao Permanente do BNDE: Fomentar o Desenvolvimento

-~ .
Economico

Institucionalizédoisob a forma de cntidade bancaria,
o BNDE constitui, ﬁa realidade;a principal agéncia federal de fo
mento a formagao de capital fixo, cabendo-lhe, dentro do aparclho
govefnamental, suprir recursos - de longo prazZo e em condigSmaan
quadas de desembolso e custo - aos programas e projetos de maior

relevancia para o desenvolvimento do Pais.

De fato, desde sua findagao o BNDE vem apoiando sig
nificativamente a expansao da estrutura produtiva nacional, ten
do contribuido, nas trés ultimas décadas, com participagio an tor

node 10%;da formagao bruta de capital fixo da economia,

(g I3 o~ - ] £
Nao obstante o fato de assumir a feigao de institui-
¢ao bancaria, apresenta o BNDE caracteristicas funcionais intei
ramente distintas das demais entidades financeiras, bem como das

préprias empresas publicas.

Em primeiro lugar, é a partir da fixagao da ecstraté

cla governamental de desenvolvimento de longo prazo que sao defi

nidas as areas em que se concentrara o esforgo catalisador a ser
e iy . . .
exercido pelo BNDE, cuja decisao de apoio, no presente,constitui
~ » P . . 1
condigao necessaria ao atingimento das metas estabelecidas para
I 3 -~ . ~ .
o medio e longo prazos. Nao obstante as restrigoes da politica e
~ - . I3 (4 3 x
conomica de curto prazo, as diretrizes estratégicas devem sor pre
servadas e traduzidas em metas que serao atingidas inclusive com
a agao de fomento e a aplicagZo de critérios de seletividade do
BNDE.
-~
Nao se confunde, portanto, o BNDE com bancos comerciais
~— dedicados ao financiamento das atividades correntes de produ
¢ao e consumo -— nem tampouco com 0s bancos privados de investi-

mento que operam, basicamente, com capital de giro —- apenas coun
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. prazos mais dilatados — atuando no financiamento de longo prazo
- M s .
somente como agentes repassadores de recursos de agencias publi-

cas (inclusive BNDE e FINAME).

Feita essa distingao basica que, no fundo, decorreda
natureza diversa dos conceitos de financiamento de capital de gi
ro e de capital de investimento, cabe assinalar.outras caractené

ticas particulares do BNDE, como entidade do setor publico.

-Desse modo, deve-se ressaltar o fato de sua colabora
¢ao ser distribuida no apoio aos diversos setores e atividades pro
dutivas - energia, agricultura, infra-estrutura, inddstria, co
mércio e servigos = em contraposicao a outras entidades estatais,
que se concentram no fomento de uma Unica ou pequeno numero de ati
.vidades, de contorno setorial restrito. |

Na mesma linha de argumentagao, deve-se explicitar a
importancia que assume o Sistema BNDE -~ como quase exclusiva fon
te de financiamento de longo prazo das inversoes do setor priva-
do nacional -representando pega fundamental para manter o equili
brio na repartigao da propricdade dos ativos produtives da econo

mia, entre os setores nacional privado, estrangeiro e estatal.

A propésito, releva destacar as fungoes desempenhadas
pela FINAME, que representa a alternativa por exceléncia ao cré-
dito externo de fornecedores de equipamentos importados, contri-
puindo duplamente para o desenvolvimento nacional, sejavatravés
da,atenuagaq dodesequilibriodo balango de pagamentos, seja ga-
‘rantindo a demanda necessaria a consolidagao do parque doméstico

produtor de bens de capital.

‘ Assinale-se, ainda, a existéncia de sua rede de a-
gentes, disseminada por todo o territdrio nacional, opcrando se
gundo as prioricades governamentais - traduzidas em normas opera
cionais dos programas de repasses do Sistema BNDE - atendendo  a

dois objetdivos fundamentais:» a'integragao nacional, mediante a
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atenuagao dos desequilibrios econdmicos regionais;e o apoio aos
empreendimentos de menorlportc, disseminados espacialmente que,
como Se sabe, apresentam elevado cfeito multlpllcador do empre-
go, amortecendo as pressoes migratdrias para os ja congestiona-

dos grandes centros urbanos.

Outrossim, a aplicagﬁo de recursos do ‘BNDE - contri
bui para ampliar a capacidade produtiva de setores ¢m que a po
litica governamental identifica a pPossibilidade de surgimento
de escassez de oferta, que possa comprometer a contwnuldade do

desenvolvimento do Pafs.

Desse modo, ao término de sua reallzagao, tais in-
versoes representarao, antes de tudo, fator Preponderante na e
ducgao estrutural das pressoes 1nfla01onar1as, recompensando am-
" plamente a economla e a sociedade, através da resultante amplia

¢80 da oférta de bens e servigos,

Trata-se, pois, de uma Instituigao cujas operagoes
devem ser preservadas de medidas ditadas por 1nJugoes de card-
ter conjuntural, posto que sua fungao bdsica de sustentar a foxr
magao de capital em setores estratégicos pProjeta seus efeitos a-
mais longo prazo, mediante 0 incremento da oferta futura de

bens e servigos.

Faz-se misfer, portanto,ﬂpompatiﬁilizar as politi
cas de curto e longo prazos, diferenciando—se, na fixagao dos
limites de expansio orgamentdria, o tratamento a ser dado: ao
BNDE, face as demais entidades publicas e instltulgoes do Sis
tema Financeiro Nacional, respeitando os limites globais de

aplicagdes destas, necessdirios ao controle da inflagdo, no curto
prazo.
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5.2 = Papel do BNDE na Atual Estratégia de Dosenvolvimento

Primeiramente, cabe lembrar que, na qualidade de agcn-
cia de fomento, o BNDE tem sido, historicamente, o 6rg50 respon-
savel pela implementagdo de programas prioritdrios do Governo Fe

deral.

O cumprimento de sua missao tem implicado no deslocamen
to do apoio financeiro a diferentes segmentos da economia, conso

ante o estagio de desenvolvimento do aparclho produtivo nacional.

_ No passado recente - viabilizando o esforgo substituti-
vo de importagdes = o BNDE apoiou decisivamento a implantagao e
consolidagao do setor produtor de bens de capital. assim como do

setor de insumos basicos.

Atualmente, face a persisténcia do desequilibrio no ba-
" lango de pagamentos e concomitante recrudescimento do processo
inflacicnario, o Governo Federal adotou estratééia de crescimen
' to fundamentada na reestruturagao da matriz energética - visando
reduzir as importagSes de petrdleo - e na expansao do setor.agri
cola, objetivando assegurar tanto o atendimento da demanda inter

na quanto a geragao de excedentes exportaveis.

Atendendo a essa diretriz, a atuagio do Sistema BNDE
fol redirecionada, no sentido de garantir a consecugao dos reque
rimentos necessdrios a superagio dos grandes bices & continui
dade do processo de desenvolvimento da sociedade brasileira.

Dessa forma, a agao do Sistema BNDE devera concentrar-

Se na promogao.das seguintes metas prioritériass

. reestruturagdo da matriz energética - atraves do
PROALCOOL, do Programa Especial de Apoio Integrado ao Carvio Mi-
- neral e de programas de conservagao e substituigao de insumos

energéticos derivados do petrdleo;
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» apoio ao desenvolvimento rural, dando énfase a expan
s30 da oferta de insumos agricolas. (fertilizantes, defensivos,
corretivos de solo, méquinas e implementos agricolas, etc.)e in
fra-estrutura (transportes, armazenagem, irrigacio, etc.), de
modo que a agricultura venha maximizar o resultado l{quido dese
jado, quer em termos de geragao de divisas, quer’'em termos da

~ - . [ .
contengao do processo inflacionario;

. P
+ remodelagao da infra-estrutura ferroviaria (carga e
passageiros) dando énfase a integracao intermodal dos sistcmas
. ’ b .
de transporte e armazenagem, a fim de adequa=-los a nova reali-
P )

L4 .
dade energeticas

. complementagdo dos projetos de insumos bésicos, que
poderao contribuir de forma positiva para o balango de pagamen=
tos, seja pela substituigio de importagdes, seja pelo incremen-
to das exportagSes, a exemplo da mineragﬁo, siderurgia, fertili

zantes, cimento, papel e celulose e metalurgia de n2o~ferrosos;

. consolidagﬁo do parque jé instalado de‘bens de capi-'
tal;

~ . . . .
e redugao das desigualdades econdmicas regionais,inclu

sive mediante a manutengao do ja tradicional apoio ao fortalecci

I d o .
mento das pequenas e medias empresas nacionais.

[ » . . [ 4

Em sintese, o &xito da atual politica econdmica de mé-
dio e longo prazos encontra-se indissoluvelmente associado 2 im
plementagio do programa de inversdoes a cargo do Banco Nacional

N ¥ ¢« 38 P e
de Desenvolvimento Econdmico e suas Subsidiarias.
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5¢3 ~ Necessidade de Tratamnanto Diferenciado na Fixacao do Oren-

mento de Investimentos do Sistema DNDR

Os argumentos e fatos alinhados ao longo deste tra-
balho deixam patente a natureza distinta do BNDE, quer em rela-
gdo as demais instituiges do Sistema Financeiro Nacional — que
se dedicam, fundamentalmentc, ao financiamento deg opcragSes cor
rentes de produgio e consumo ou de transferéncia de ativos finan
ceiros; quer em relaggo as empresas do setor produtivo esta-
tal - pela forma diversa e maior amplitude da atuagdo do Siste-
‘mma BNDE.

Conseqlientemente, & esta distingdo nas fungoes e na
forma de agZo correspondem - por éxigéncia da légica e, a for-
tiori, da prépria prdtica - necessidades e condicionantes igual-
mente distintos. E forgoso reconhecer, de imediato, que o BNDE
nﬁo‘deve receber da politica econdmica o mesmo tratamento dado,
pPor exemplo, aos bancos comerciais e de investimento, perfeita-
mente subordindveis aos ditames da polftica de crédito de ecurto
prazo, a qual visa controlar, precipuamente, o nivel de ativida-

des correntes das empresas ja em operagao.

Por outro lado, mesmo no dmbito do setor piblico,
torna-se, sem dﬁvida, imperioso adotar um tratamento diferencia-
do na fixagao dos valores do Orgamento de Investimentos do BNDE,
bem como das fontes e condigdes financeiras dos recursos a serem

mobilizados.

5;3.1 - Da Necessidade cde Sefuran¢ca na Programac2o Plurianual

de Investimentos

Faz-se necessario um Orgamento de Investimentos,
com horizonte plurianual, capaz de assegurar o atendimento da de
manda por recursos do BNDE, resultante dos programas e empreendi
mentos a sercm fomentados, que traduzem, fielmente, as diretri-
e, mais do que isso, viabilizam a politica de desenvolvinento

tragada pelo Coverno Federal.

Tal necessidade vé-se reforgada pelo fato de grande
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-parte dos ecmpreendimentos a serem apoiados terem longo prazo de.

~ o . o r
maturagao, exigindo, para integral exccugao de seu cronograma fisi

co-financeiro, o suprimento de recursos cm prazos certos e prede

terminados.

Somente tendo seguranga quanto ao fluxo plurianual
de recursos, pode-se delinear e fazer cumprir a reorientagao do
apéio financeiro em favor das novas prioridades de Governo, ja
que o nececssario deslocamento de recursos deve se processar na
margem, respeitados os compromissos ja assumidos, que permitirdio
consolidar as metas prioritdarias do ciclo de desenvolvimento an-

terior.

‘De fato, a firmeza quanto ao aporte plurianual de
recursos constitui importante fator para garantir a continuidade
e conclusao de programas e/ou projetos considerados de maxima prio-
ridade, que devem scr preservados mesmo no contexto de uma poli-
tica anti-inflacionaria como o atual, em que eventualmente se
faz necessaria a reprogramagio de investimentos, em decorréncia

da escassez relativa de recursos financeiros.

Nessa categoria de metas de maxima prioridade gover
namental, que envolvem a pa rtlclpagao do Sistema BNDE, merecem

ser destacadas:

a) implementagao dos programas de enefgia, a saber:
PROALCOOL, Programa Integrado de Apoio ao Carvio Mineral, Progra
ma.de Carvao Vegetal, Programa ae'EﬂErgia Elétrica e futuros pPIro
gramas que venham a ser definidos pela Comissio Nacional de Ener
gia, para fomentar a produgao e uso de outras fontes energéticas.
Justificando-se, neste caso, o tratamento especial 'por consti-

tuir o equacionamento da questao energética o cerne da estraté-

'gia de crescimento de longo prazo;

b) promogao do desenvolvimento rural, contemplando o a
poio as atividades de producdo, industrializag¢io e comercializa-
¢ao de produtos agropecudrios, bem como as inversdes destinadas
a expandir a oferta de bens e servigos, inclusive de infra-estru

tura, demandados pelo setor prlmarlo,
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c) a implantagao~do Programa Siderurgico Nacional, ja que
neste caso o BNDE - por determinagﬁo do Governo Federal - deve
repassar 25% dos recursos disponiveis para aplicagGes livres, no
per{odo de 1981 a 1984, as empresas do Grupo SIDERBRAS, a fim de
concluir o estagio IV do referido Programa;

d) atendimento das hecessidades financeiras decorrentes
da moratdria concedida, também por ordem do Gov;rno Federal, pe-
lo prazo de quatro anos, & Rede Ferrovidria Federal, envolvendo.
tanto os compromissos assumidos diretamente com o BNDE quanto a-

queles acertados mediante a concessao de aval por parte do Banco.

5.3.2 = Previsio de Fontes de Recursos para o Orcamento de Investi
mentos do Sistema BNDE em 1981

A demanda identificada por recursos do Sistema BNDE em
1981 - no montante de Cr$§ 362,8 bilhoes, refletindo inclusive o
impacto da inflagao na estrutura de custo de implantagado dos di-
versos projetos em andamento - resultara num incremento real das
aplicagoes do Sistema BNDE de apenas 10,2% em relagao aos desem-
bolsos efetivados em 1979, equivalendo a uma taxa meédia anual de

crescimento da ordem de 5% a.a. (Ver Quadro II).

Para fazer facea essa domanda, o BNDE devera exercer grane
de esforgo de mobilizagdo de recursos internos e externos, retra
tados na composigao de fontes apresentada nos Quadros III e Iv,
que refletem uma programagao considerada adequada.

Quanto as fontes previstas de racursos, cabem os Se~

guintes comentarios:

a. o Ressarcimento‘do Benef{cio relativo ao D.L. 1452/
‘76, que apresenta o valor calculado de Cr$ 34,9 bi-
lhoes devera correr a conta de "Encargos Financei-
ros da Unido, Recursos sob Supervisio do Ministério
da Fazenda, Administragao Financeiré da Divida In-
terna, Ressarcimento ao BNDE/FINAME - Decreto-lei
1452/76". Deve-se ressaltar que esto ressarcimento, nio

implica mainjegao de novos recursos no Sistema BNDE,
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mas, tao somente, a reposigao de beneficios que, por
forga dos Decretos~leis 1452/76, 1679/79 e outros
afins, foram concedidos aos mutudrios do Sistema;

Ressalte~sec ainda que, nio obstante tenha pleitca-
do, de acordo com. a sistematica legal, Cr§ 12 bi-
lhoes destes recursos, somente foram aprovados pelo

CMN Cr$ 8.756 milhSes, em 1980. .

08 recursos da Dotacao Orgamentaria, estimados em
Cr$ 20.000 milhdes, sio importantes nio 86 em ter-
mos financeiros - fluxo de caixa em 1981 - como,

principalmente, em termos econamicos,.& medida em

que irao assegurar a continuidade das secguintes po~-
1{ticas:

i) aportes de capital, através das Subsididrias,

em projetos prioritarios de longa maturag&o;

ii) polftica de taxas de juros que, sem serem sub-
sidiadas, sejam compativeis com a atividade de
fomento do Sistema BNDE;

iid) captagiao de Recursos Externos em condigoes van
tajosas para o Pals, 0 que SO sera possivel 3

- medida em que Sscja recomposta a estrutura pa-
v trimonial do Banco, altamente comprometida, nos
ltimos anos, nao sé pela redugdo nos aportes
~.de capital da Unlao, como tambem pelas partici
7pagoes acionarias do‘Sistema BNDE em Projetos

:“; Prioritirios e, ainda, pela maxidesvalorizagfo

'do cruzeiro ocorrida em final de 1979.

os recursos da Reserva Monetsria (orgados em Cr§
23.000 milhoes) serao de extrema importancia em
1981, posto que apresentam um baixo custo ‘nominal,
e permitirio, portanto, o exercicio de um custo md
dio de captagao compativel com a atividade descnvol,
vimentista, do Sistema BNDE;
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