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Introducao

O ano de 2024, assim como o de 2023, caracterizou-se por aumento sensivel da demanda
pelos recursos do BNDES, com reflexo nos dados de desempenho operacional de consultas,
aprovacgoes e desembolsos da maior parte dos setores apoiados. O objetivo desta edigao dos
Estudos especiais do BNDES ¢ apresentar os principais destaques operacionais de 2024,
tanto por recortes agregados quanto em relagao a atua¢des mais especificas e caracteristicas
do BNDES.

Alinhado as politicas do Governo Federal, o BNDES tem buscado retomar um papel mais ativo
no processo de financiamento do desenvolvimento. Desse modo, algumas medidas
importantes foram tomadas ao longo desses ultimos dois anos, como a definicao de novo
custo financeiro para operagbes de inovacdo e digitalizacdo na industria (FAT TR), a
flexibilizagao dos custo financeiros de remuneracao do FAT (funding institucional do BNDES),
a criacao das Letras de Crédito do Desenvolvimento (LCDs), o forte incremento das
aprovacgdes do Fundo Nacional de Mudanca Climatica (Fundo Clima), a atuagdo emergencial
em apoio ao Rio Grande Sul para reconstrucdo do estado a partir dos eventos climaticos
extremos ocorridos, 0 aumento das aprovagdes para operag¢des de exportacado e a retomada
do apoio via recursos nao reembolsaveis, com especial destaque para o Fundo Amazoénia.



Consultas, aprovacoes e desembolsos em alta

O Grafico 1a mostra a trajetéria anual do valor nominal das operacdes nas diferentes etapas
internas do BNDES: consultas, aprovagées e desembolsos. Os pleitos de financiamento
passam, inicialmente, por consultas das empresas ao BNDES que sao, posteriormente,
analisados pelas equipes técnicas e submetidos a deliberacao da Diretoria Executiva. A partir
da aprovacao, a operacao é contratada e, subsequentemente, da-se inicio aos desembolsos,

que ocorrem de maneira escalonada com o decorrer do tempo.

As consultas ao BNDES em 2024 atingiram R$ 328 bilhoes (Grafico 1a), o que representa um
crescimento de 21% em relagéo a 2023. O grande volume de consultas dos ultimos dois anos
aponta para a formacao de uma carteira de projetos potenciais, que tende a se refletir, com
algum espacamento temporal, em elevacdo das aprovacdes e dos desembolsos. As
aprovagbes atingiram R$ 213 bilhdes, uma alta de 22% em comparagado a 2023. Ja os
desembolsos chegaram a R$ 134 bilhdes, com crescimento de 17% vis-a-vis o ano de 2023.

O Grafico 1b mostra a trajetéria das trés etapas das operagdes no BNDES, com dados
acumulados em 12 meses. Nota-se que 2023, marcou o primeiro salto de consultas ao Banco
desde 2018, ano em que houve a mudancga de seu custo institucional de funding, da TJLP
para TLP.

Grafico 1a. Consultas, aprovacoes e Grafico 1b. Consultas, aprovacoées e
desembolsos do BNDES (2018-2024) desembolsos do BNDES (2018-2024)
(em R$ bilhdes correntes) (dados acumulados em 12 meses, em R$

bilhdes correntes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.



Nesse contexto, o Banco se manteve como um importante ator no mercado de capitais em
2024, nao apenas coordenando e estruturando algumas importantes emissées, como também
proporcionando garantia firme a subscricdo de valores relevantes, sendo responsavel por
fornecer liquidez ao mercado de capitais. Esse € um exemplo da complementaridade da
atuacao do BNDES e do mercado de capitais. O Gréafico 2a mostra que o Banco aprovou
R$ 28 bilhdes de debéntures incentivadas (Lei 12.431/2011), representando cerca de 20% de
todas as emissdes realizadas em 2024, que atingiram R$ 133 bilhdes (Grafico 2b).

Grafico 2a. Emissdes de debéntures Grafico 2b. Participacao das
incentivadas (12.431/2011, art. 2) e aprovacoes do BNDES no mercado de
aprovacoes do BNDES (2019-2024) (em debéntures incentivadas (2019-2024)
R$ bilhdes correntes) (em %)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados da Anbima e do BNDES.

Aprovacées por setores

Realizado esse panorama mais geral, abordaremos alguns recortes especificos do
desempenho do BNDES na métrica de aprovacgdes, que espelha de maneira mais fidedigna o
esforgo realizado pela instituicdo ao longo dos ultimos dois anos. Os gréaficos 3a a 3d mostram
o volume de aprovacgdes segmentado por setores na classificacéo utilizada do BNDES.

E possivel notar, primeiramente, que houve tendéncia de elevagao das aprovagées em todos
os setores de apoio do BNDES a economia ao longo dos ultimos dois anos. As aprovagoes



para o setor agropecuario atingiram R$ 52 bilhdes em 2024, com alta de 26% em relagéo a
2023. O setor de Comércio e Servigos apresentou crescimento de 46% em 2024, com valores
nominais aprovados de R$ 33 bilhdes. A industria também teve um volume de aprovagdes
significativo, chegando a R$ 52 bilhdes, crescimento de 65% ante 2023. Outro destaque
importante foram as aprovagoes para infraestrutura: R$ 75 bilhdes em 2024.

Grafico 3a. Aprovacoes do BNDES para o | Grafico 3b. Aprovacoes do BNDES para
setor agropecuario (2019-2024) o setor de Comércio e Servicos (2019-
(R$ bilhdes correntes) 2024) (R$ bilhdes correntes)
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Grafico 3c. Aprovacoes do BNDES para Grafico 3d. Aprovacoes do BNDES para
industria (2019-2024) infraestrutura (2019-2024) (R$ bilhdes
(R$ bilhdes correntes) correntes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

Os graficos 4a a 4d detalham ainda mais o apoio setorial. O Grafico 4a mostra as aprovagoes
do BNDES ao setor agropecuario com recursos do Plano Safra, do Governo Federal, e do
produto BNDES Crédito Rural, linha préopria de crédito do BNDES destinada ao setor sem



recursos equalizados. Nota-se ao longo do tempo ndo apenas um crescimento dos repasses
do BNDES com recursos equalizados do Plano Safra, em que o BNDES € um executor da
politica publica do Governo Federal, mas também do produto préprio do Banco. Em 2024, os
valores de aprovagao ao setor agropecuario por meio do Plano Safra e do BNDES Crédito
Rural atingiram R$ 46,1 bilhdes.!

Outro destaque foi o crescimento das aprovagdes destinadas a exportagdes, que alcangaram
R$ 18,5 bilhdes em 2024, com énfase nas operagdes de pds-embarque de exportacdes de
aeronaves (R$ 10,6 bilhdes), mas também com volumes representativos para operacdes de
pré-embarque tradicionais (R$ 7,7 bilhdes), que fornecem capital de giro para atividades de
exportacao. Houve um crescimento de 37% nas aprovagdes destinadas as exportagcdes em
2024.

Nao se pode deixar de salientar a retomada do apoio do BNDES a inovagéao. O Grafico 4c
mostra que tais aprovacdes saltaram de R$ 5,3 bilhdes em 2023 e para R$ 13,6 bilhdes em
2024, um crescimento de 158%. Trata-se do maior valor nominal de apoio a inovacao da série
histérica do BNDES, iniciada em 1995. Importante destacar que R$ 10,3 bilhdes deste valor
foram aprovados no a&mbito do Programa BNDES Mais Inovacéo, concebido para o apoio a
inovacao e digitalizagdo na industria brasileira, tendo como custo financeiro majoritariamente
a Taxa Referencial (TR), proveniente da mudanca legislativa efetivada pela Lei 14.592/2023,
que permitiu que, entre 2023 e 2026, 1,5% do saldo do Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT) Constitucional seja destinado a aprovagao de operagdes de inovagao.

A retomada do apoio a estados e municipios também é um destaque do biénio 2023-2024.
Apb6s um longo periodo sem nenhum apoio relevante aos entes subnacionais, as operacoes
dessa natureza aprovadas pelo BNDES no biénio somam R$ 33 bilhdes e contribuem para
grandes projetos de desenvolvimento e mobilidade urbana das unidades da federagéo. O
Programa BNDES Invest Impacto, que possibilita aos governos estaduais apresentarem um

conjunto de investimentos e submeterem o detalhamento técnico dos projetos individuais para

! Para uma anélise da relevdncia do BNDES no Plano Safra e, simultaneamente, da importancia do Plano
Safra no desempenho operacional do BNDES, ver Estudo especial 34/2024.




aprovagao do BNDES, teve papel importante, com aprovagdes que totalizaram R$ 10 bilhdes
em dois anos.

Grafico 4a. Aprovacoes do BNDES ao | Grafico 4b. Aprovacoes do BNDES
setor agropecuario: Plano Safra (com para exportacao: automatico, pos e
equalizacao) e BNDES Crédito Rural pré-embarque (2019-2024) (R$ bilhdes

(2019-2024) (R$ bilhdes correntes) correntes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

Outro destaque da atuacdo do BNDES no biénio 2023 e 2024 foi a retomada das operacgdes
e captagdes do Fundo Amazédnia. O somatédrio de aprovagdes de projetos e chamadas
publicas nos dois anos montaram aproximadamente R$ 2,5 bilhdes, sendo R$ 1,5 bilhdo em



projetos aprovados e R$ 1 bilhdo, em chamadas publicas. Os destaques das chamadas
publicas foram: Amazénia na Escola, visando fortalecer a oferta e a demanda da alimentagao
escolar de base sustentavel em redes publicas de ensino nos nove estados da Amazdnia
Legal; o primeiro passo de iniciativa ligada a restauragdo do arco do desmatamento, o
Restaura Amazoénia, iniciativa que prevé captura de carbono, preservagao da biodiversidade
e geragao de emprego e renda com impacto mais imediato no combate a crise climatica; e o
Sanear Amazonia — Agua Potavel para Comunidades da Amazonia, com objetivo de
selecionar organizacbes da sociedade civil para coordenar a implantagcdo de tecnologias
sociais de acesso a agua de qualidade para consumo humano e producao de alimentos nos
estados do Acre, Amazonas, Amap4, Para e Rondonia. Além disso, € importante mencionar a
retomada das captagdes do Fundo Amazénia: mais de R$ 1 bilhdo, advindos de paises como
Reino Unido, Alemanha, Suica, Estados Unidos e Noruega.

Grafico 5. Projetos aprovados e chamadas publicas do Fundo Amazoénia (2009-2024)
(R$ milhdes correntes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

Politica industrial, Fundo Clima e apoio emergencial ao Rio Grande do Sul

O BNDES ¢é um ator relevante na implementagao de politicas publicas do Governo Federal.
Nesse sentido, o Gréafico 6 destaca as aprovagdes do BNDES ao longo de 2023 e 2024 no
ambito do Plano Mais Produgao (P+P), nos eixos da politica Nova Industria Brasil (NIB). O
P+P foi criado com objetivo de viabilizar financiamento continuo para a NIB. Um dos objetivos
da nova politica industrial é tornar a industria brasileira mais produtiva, mais exportadora, mais
inovadora e mais verde. O BNDES ja aprovou, ao longo dos Ultimos dois anos, R$ 181,3
bilhdes no ambito da NIB, sendo R$ 131,3 bilhdes no eixo Produtividade, R$ 32,0 bilhdes no



eixo Exportagao, R$ 13,8 bilhdes no eixo Inovagao, e R$ 4,1 bilhdes no eixo Verde. O BNDES,
em sua jornada de transparéncia ativa, publica mensamente um painel para acompanhamento

dos financiamentos da politica industrial.?

Grafico 6. Aprovacoes do BNDES em 2023 e 2024 no ambito da politica industrial
(R$ bilhdes correntes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

O BNDES também vem dando sua contribuicdo para o processo de transicdo para uma
economia de baixo carbono, visando a mitigacao e adaptagdo a nova realidade climatica
global. Para isso, o Fundo Nacional de Mudanca Climatica (Fundo Clima) teve sua dotacao
orgcamentaria ampliada em R$ 10 bilhdes em 2024, a partir da emissao de sustainable bonds
pelo Tesouro Nacional. O Grafico 7 mostra o redimensionamento dos recursos do Fundo Clima
em 2024, apontando que as aprovagdes chegaram a R$ 10,2 bilhdes no ano. As principais
modalidades de apoio ficaram por conta de projetos de transigao energética; logistica de
transporte, transporte coletivo e mobilidade verde; industria verde; desenvolvimento urbano
resiliente e sustentavel e florestas nativas/recursos hidricos, vertentes da politica operacional
do BNDES.

2 Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/estatisticas-
desempenho/painel-plano-mais-producao.




Grafico 7: Aprovacoes do BNDES com recursos do Fundo Clima (2019-2024)
(R$ milhdes correntes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

Outro destaque do ano de 2024 foi o apoio do BNDES ao estado do Rio Grande do Sul, que
sofreu com eventos climaticos extremos. O Governo Federal alocou R$ 20 bilhdes oriundos
do superavit financeiro do Fundo Social do Pré-Sal para que o BNDES realizasse operagdes
de financiamento ao estado nas modalidades de capital de giro, maquinas e equipamento e
investimento/reconstrugdo, com taxas de juros regulamentadas pelo Conselho Monetario
Nacional.? Para além do apoio via solugdes de financiamento, houve o fortalecimento do FGI-
Peac Crédito Solidario Rio Grande do Sul com a um aporte de R$ 500 milhdes, de modo a
prover garantias para os mutuarios e, com isso, alavancar novas operagdes de créedito privado.
Por fim, o BNDES também concedeu suspensdo de pagamentos de parcelas dos

financiamentos em curso destinados ao estado.

3 A Resolugdo do CMN n? 5.140/2024 pode ser consultada em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30%20CMN
&numero=5140




Grafico 8. Aprovacoes de crédito do BNDES para o estado do Rio Grande do Sul (2019-
2024) (R$ bilhdes correntes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

Nota: Os dados englobam n&o apenas as operagdes de financiamento realizadas com recursos do Fundo Social
do Pré-Sal, mas todas as solugdes de crédito do BNDES ao RS. Nao inclui as operagdes alavancadas pelo FGI-
Peac Crédito Solidario Rio Grande do Sul, nem as operagdes de suspensao de pagamentos dos financiamentos
ja existentes para o estado no BNDES no momento da ocorréncia do evento climatico extremo.

As aprovagdes de crédito para o estado do Rio Grande do Sul, que englobam nao somente os recursos do Fundo
Social do Pré-Sal mas também outras solugdes financeiras de crédito do BNDES, somaram R$ 39 bilhdes em
2024, o que representa um crescimento de 144% frente aos volumes de 2023.

Apoio as micro, pequenas e médias empresas (MPMESs)

O BNDES também desempenhou papel bastante importante no atendimento as MPMEs em
2024. Esse apoio foi efetivado tanto pelas operagdes de financiamento, que em sua maioria
ocorrem por meio de repasses da rede de agentes financeiros credenciados no Sistema
Financeiro Nacional (bancos comerciais publicos e privados, bancos de montadoras, bancos
regionais de desenvolvimento e cooperativas de crédito), quanto por meio de instrumentos de
garantias. Nesse caso, o BNDES, como gestor de fundos garantidores, permite a
alavancagem de novas operacdes de crédito de outras instituicdes do sistema financeiro.

O Grafico 9 mostra a evolugédo da atuacdo do BNDES com MPMEs segregada pelos
instrumentos de crédito e de garantia. O apoio total cresceu 45% em 2024, alcancando
R$ 156 bilhdes, divididos entre R$ 92 bilhdes em aprovagdes de financiamento e R$
64 bilhdes alavancados por meio dos fundos garantidores (FGI, FGI-Peac, FGEnergia e Peac
Crédito Solidario RS).
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Grafico 9. Apoio do BNDES as MPMEs (2022-2023)
(R$ bilhdes correntes)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

Operando a taxas de mercado

O bom desempenho operacional do BNDES em 2024, com R$ 134 bilhdes em desembolsos,
ocorreu, em sua maior parte, a taxas de mercado, com custo financeiro em TLP ou mesmo a
Taxa Selic. A parcela do apoio financeiro do BNDES realizada com recursos incentivados foi
pouco superior a 30% dos desembolsos totais (R$ 42,4 bilhdes), sendo composta
principalmente por liberagdes do Plano Safra 2024/2025 — do qual o BNDES participa como
um executor da politica publica do Governo Federal por meio de operagdes indiretas, com
repasse de recursos via agentes financeiros credenciados —, e pelo apoio emergencial ao Rio
Grande do Sul. Cerca de 70% dos desembolsos (R$ 90,9 bilhées) do BNDES, portanto,

ocorreram a taxas de mercado (Tabela 1).

11



Tabela 1. Desembolsos do BNDES segmentados por recursos de mercado e recursos
incentivados (R$ milhdes correntes)

Desembolsos % Desembolsos

Incentivados 42.374 31,7%
""" PlanoSafa 25548 19,1%

Mais Inovagao (FAT TR) 2.983 2,2%

Fundo Social Emergencial RS 11.801 8,8%

Fundo Clima 1.097 0,8%

Qutros 946 0,7%
Mercado 90.935 68,0%
Nao reembolsavel 375 0,3%
Total 133.684 100,0%

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

E importante salientar que a recuperagdo do desempenho operacional do BNDES nio tem
como objetivo uma volta ao patamar pés-crise financeira internacional. O novo Banco tem a
intencdo de elevar, no longo prazo, seu volume de desembolsos proporcionalmente ao
produto interno bruto (PIB) até retomar a participacdo histérica de 2% do PIB, com
transparéncia e mensuracao de impacto. O Grafico 10 mostra a participagdo dos desembolsos
do BNDES como propor¢ao do PIB. Ao fim de 2024, essa razao atingiu 1,1%, valor que
representa crescimento diante dos valores vivenciados pela instituicao em 2019 e 2021 (0,7%
do PIB), mas ainda permanece em patamares inferiores a outros momentos histéricos, como,

por exemplo, o fim da década de 1990 e inicio dos anos 2000.

12



Grafico 10. Desembolsos do PIB
(% do PIB)
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BNDES.

A retomada da atuagéo histérica do BNDES traz grandes desafios, particularmente em relagao
a suas fontes de funding. E importante que a instituicdo ndo apenas preserve suas fontes
tradicionais, como o FAT, precavendo-se das possiveis alocacdes de despesas que estao
originalmente fora do escopo de atuagéao do fundo, como também busque fontes alternativas
de captacao. Recursos advindos de fundos publicos e da possibilidade da emissao do novo
instrumento incentivado de renda fixa de mercado (Letras de Crédito do Desenvolvimento —
LCD) serao importantes, assim como a retomada das captacoes internacionais. O BNDES do
futuro devera aliar um volume maior de operagdes com a efetividade de sua atuacao, sempre
atento a temas relevantes para a economia brasileira, como inovacéo, enfrentamento da
transicdo climatica, transformacao digital, infraestrutura, industrializacdo e competitividade

externa.
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