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Resumo

0 Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) é a principal institui¢do financeira
de desenvolvimento no Brasil, e um dos organismos mais qualificados do governo federal para executar
a sua politica econdmica. Nas dltimas décadas, o BNDES experimentou profundas mudancas que o
levaram primeiro a se converter no principal instrumento executor da politica de privatizagoes dos
governos de Collor de Mello, Franco e Cardoso. Posteriormente, o banco retomou um papel mais
desenvolvimentista a partir do governo Lula. Estas mudancas serdo avaliadas a partir da influéncia
das distintas estratégias de desenvolvimento adotadas sob o papel do banco, e serdo analisadas,
ainda, aimportancia que as politicas internas da instituicao tem para influenciar, como contrapeso, tais
estratégias. O que serd apresentado é que a agdo conjunta de politicas internas junto com estratégias
de desenvolvimento promovidas pelos diferentes governos, sdo os principais fatores explicativos das
variagdes no papel do banco, na sua trajetéria histdrica e, mais concretamente, no tempo recente.
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FROM PRIVATIZATIONS TO THE NEW DEVELOPMENT STRATEGY.
THE TRAJECTORY OF THE BNDES BETWEEN 1990 AND 2010

Abstract

The Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) is the leading development
finance institution in Brazil, and one of the qualified organisms of the Federal Government to im-
plement its economic policy. In recent decades, the BNDES has experienced serious changes that
led him first to become the principal executor instrument of privatization policy of the government
Collor de Mello Franco and Cardoso. Later, the bank resumed a more developmental role from the
Lula government. These changes will be evaluated from the influence of the different development
strategies adopted under the role of the bank, and will be analyzed further, the importance of the
internal policies of the institution has to influence, as a counterweight, such strategies. What will be
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shown is that the joint action of internal policies with development strategies promoted by different
governments are the main factors of changes in the role of the bank in its historical trajectory and
more specifically in the recent time.
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DAS PRIVATIZACOES A NOVA ESTRATEGIA DE DESENVOLVIMENTO

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)
é, juntamente com a Caixa Econdmica Federal e o Banco do Brasil, um
dos trés bancos publicos do governo federal brasileiro. Diferentemente,
contudo, dos outros dois, 0o BNDES tem cariter de Institui¢do Financeira
de Desenvolvimento (IFD). Por esta caracteristica, desde a sua criagdo, em
1952, tem sido um dos instrumentos mais importantes para atingir os obje-
tivos do governo no que respeita ao crescimento econdmico ¢ ao fomento

dos setores produtivos do pais.

Esta trajetéria, porém, como organismo caracteristico do Estado
desenvolvimentista, experimentou, também, descontinuidades ao longo
da sua Histoéria, sendo possivel considerar mais significativas as observadas
na década de 90. Durante o periodo das reformas liberais, o BNDES se
consolidou como o principal instrumento executor do programa de priva-
tizagdes dos governos de Fernando Collor de Mello (1990-1992), Itamar
Franco (1992-1994) e Fernando Henrique Cardoso (1995-2003). O mesmo
organismo que, durante mais de trés décadas, havia apoiado o processo de
industrializagdo por substitui¢do de importagdes (ISI), mudou radicalmente
de papel, assimilando uma visdo suz generis do conceito de desenvolvimento
econdmico. Deste modo, transformou-se no instrumento mais qualificado
do governo para executar o desmantelamento de grande parte do legado

institucional que havia contribuido para construir.

Uma década depois, apds o final das reformas liberais, o BNDES
abandonou este papel e recuperou fungdes mais alinhadas as de um banco
publico de desenvolvimento stricto senso. Os governos de Luiz Inécio Lula
da Silva (2003-2010), com seu projeto de introduzir uma nova estratégia de
desenvolvimento, posicionou o banco no centro de um conjunto de insti-
tui¢des dedicadas a coordenar as novas politicas industriais ¢ de fomento de
infraestrutura. Gragas ao aumento exponencial que experimentou no volu-

me de recursos geridos, o BNDES nio somente se converteu no principal
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financiador destas politicas, mas foi, também, o principal instrumento do
governo para apoiar as medidas anticiclicas que pretendiam paliar os efeitos

negativos da crise mundial iniciada em 2007.

Este artigo pretende responder a questdo sobre quais fatores tém
influenciado as recentes mudangas na trajetéria do BNDES em dois momen-
tos relacionados a conjunturas politicas e econémicas distintas. A perspectiva
empregada, de acordo com o neoinstitucionalismo histérico, é considerar que
as instituigdes moldam a politica, mas que estas, por sua vez, sio moldadas
pela Histéria, e, mais concretamente, por uma trajetéria na qual os processos
de mudanga apenas acontecem em determinados momentos decisivos ou

conjunturas criticas (Pierson, 2004; Guy Peters, 2005).

O objetivo é mostrar que, junto com as circunstincias histéricas de
cada um dos momentos analisados, ambas as mudangas no papel do banco
respondem a um conjunto de fatores, cuja influéncia sobre a trajetéria da
institui¢do pode ser rastreada desde sua fundagio em 1952. Estes fatores
estdo relacionados a capacidade das politicas internas da institui¢do, como
organismo burocratico dotado de uma relativa autonomia (Willys, 1986; Lafer,
2002), nio somente de acompanhar as sucessivas estratégias de desenvolvi-

mento, mas também de participar em seu processo de formulagio e desenho.

E por isso que se argumenta que a mudanga experimentada na década
de 90, mesmo sendo a maior variagio na Histéria do banco, ndo constitui
uma exceg¢io, mas uma regularidade em uma institui¢do que tem modificado,
dentro de limites, o seu papel, na medida em que se sucediam diferentes
estratégias de desenvolvimento. Deste modo, assim como foi possivel para o
banco se converter em executor das privatizagoes, posteriormente mudou, re-
tornando aos “trilhos desenvolvimentistas”, transformando-se no financiador
e coordenador de algumas das politicas da estratégia neodesenvolvimentista

do governo Lula a partir de 2003.
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A metodologia empregada nesta pesquisa é, principalmente, a anilise
de documentos e dados produzidos pela institui¢do e a andlise de fontes
secunddrias. Ademais, foi empregada uma série de entrevistas abertas se-

miestruturadas feitas a técnicos e antigos técnicos da instituic¢ao.

Bancos de Desenvolvimento
e a sua Evolucao na América Latina

O surgimento dos bancos nacionais de desenvolvimento, como fe-
nomeno generalizado na América Latina, para apoiar o processo da indus-
trializacdo substitutiva, provém da ideia de que quanto mais tarde um pais
empreende a industrializagio, maiores esforgos financeiros sdo precisos para
incorporar os processos ¢ a tecnologia necessarios (Vives, 2003, p. 4). Por
1sso, um tipo de financiamento diferente do crédito de curto prazo oferecido
pelo banco comercial se faz necessirio, e, diante da auséncia de mercados
de capitais efetivos, as fontes de financiamento de longo prazo devem ser
fornecidas pelo Estado (Gurley; Shaw, 1955; Gerschenkron, 1962; Patrick,
1966; Cameron, 1967; Goldsmith, 1969).

Quando a época da industrializac¢do por substitui¢do de importagdes
chegou ao final, alguns paises latino-americanos haviam construido um
considerdvel parque industrial, em grande medida apoiado pelo crédito
destes bancos. Neste contexto, comegou a se questionar a finalidade a ser
atribuida aos bancos de desenvolvimento, uma vez que tinham atingido o
objetivo para o qual haviam sido criados. Além desta perda de fung¢io, com
a ascensdo do processo de privatizagdes iniciado no periodo das reformas
liberais nas décadas de 80 ¢ 90, sua existéncia foi fortemente questionada
pelos partidarios da redug¢io do Estado, que defendiam o argumento da ine-
ficiéncia do setor publico, neste caso dos bancos publicos (La Porta; L.opez
de Silanes; Shleifer, 2000, p. 5; Sola; Whitehead, 2006, p. 1; Sola; Marques,
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2006, p. 144). Também era recorrente a alegagdo de que a existéncia de tais
bancos poderia obstaculizar o desempenho do mercado de capitais (Novaes,
2007; Rocca, 2007).

Os bancos de desenvolvimento nas principais economias da América
Latina passaram, portanto, por um periodo de auge, que coincide com a época
da industrializag¢do por substitui¢io de importagdes. Neste periodo, foram
institui¢des caracteristicas da intervengdo estatal nas mudancas estruturais
da economia. Apds esse tempo dureo experimentaram um processo ou de
reestruturagio ou de decadéncia, mudando de fung¢io ou até desaparecendo.
Por exemplo, na Argentina, o Banco de Crédito Industrial foi criado em 1944
com o objetivo de financiar investimentos destinados a inddstria por meio
de capital circulante de longo prazo. Posteriormente foi substituido pelo
Banco Nacional de Desarrollo em 1970, que se dedicou ao financiamento de
pequenas e médias empresas e a concessdo de créditos a grandes empresas
nacionais, muitas delas sem condig¢des reais de viabilidade sem o apoio
estatal (Rougier, 1999; Rougier, 2004), o que provocou a sua quebra e o fim
do banco de desenvolvimento argentino. No México ndo existiu uma tinica
institui¢do financeira de desenvolvimento, mas sim um sistema de institui-
¢oes dedicadas a conceder crédito em condigdes preferenciais, especializadas
setorialmente. A Nacional Finaciera de Desarrollo (Nafinsa) foi, porém, desde
sua criacdo em 1934, a principal fonte de financiamento para promover novas
industrias. Apés os ajustes estruturais da década de 80, as func¢des da Nafin-
sa foram redefinidas, se circunscrevendo quase exclusivamente ao apoio a
pequena e média empresa, e operando como banco de segundo escaldo por
intermédio de outras instituigdes financeiras (Anaya Mora, 2007). Quanto ao
Chile, este foi um dos primeiros paises a ter um banco de desenvolvimento,
a Corporacion de Fomento de la Produccion (Corfo), fundada em 1939, que
posteriormente serviu como modelo para a criagdio do BNDES (Diniz, 1978,
p. 134-57). Apés a redemocratizagio, a Corfo redefiniu paulatinamente a sua
atividade, transformando-se em um banco de segundo escaldo, outorgando
créditos por meio de entidades financeiras comerciais, fundamentalmente

a pequenas ¢ médias empresas (Rivas, 2004).
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Nos demais paises da América Latina, em geral, os bancos de desen-
volvimento apresentam uma evolug@o similar aos casos mexicano e chileno.
A tendéncia destas institui¢des tem sido substituir suas atribui¢des como
grandes financiadores do desenvolvimento econdmico para se centrar em
aspectos como o fomento setorial mais especifico ou a melhoria do mercado
de capitais. Além de promover e apoiar o surgimento de grandes empresas,
tanto publicas quanto privadas, passaram a financiar preferencialmente
empresas de menor porte, com maiores problemas para conseguir se finan-
ciar a baixas taxas de juros. Operacionalmente também mudaram, tendo
generalizado sua atuagdo como banco de segundo escaldo, exercendo papel

por meio de intermedidrios de bancos comerciais (Calderén Alcas, 2005).

Como se pode observar em sua origem, o surgimento do banco de
desenvolvimento na América Latina teve uma motivagdo comum e responde
a um conjunto de causas similares, referentes as necessidades de desenvol-
vimento e de industrializa¢do de cada pais. Posteriormente, o seu papel e o
motivo de sua existéncia foram variando, principalmente em razio do modo
como as institui¢cdes de cada pais atravessaram o processo de reformas e de
reducdo do Estado. Este desenvolvimento particular se mostra mais acentua-
do no caso do BNDES, no Brasil. Durante o processo de reforma do Estado,
ao contrario do que ocorreu em outros casos em que mecanismos similares
viram sua importincia reduzida e, até mesmo, desapareceram, a institui¢ao
se tornou o principal agente da politica de privatizagdes, apesar de ser ele
mesmo uma empresa publica. Posteriormente, a tendéncia que mostrava
que os bancos de desenvolvimento latino-americanos seriam redirecionados
a atividades de segundo escaldo ¢ de financiamento de empresas de menor
tamanho nio chegou a esta instituig¢io. Pelo contréario, o banco retomou o
seu papel no financiamento das grandes empresas brasileiras ¢ dos grandes
projetos de infraestruturas projetados pelo governo. No préximo tépico serdo
expostos quais fatores tém influenciado as mudancas no papel do BNDES
ao longo da sua histéria e que tem proporcionado esta trajetéria particular.

11
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O BNDES Durante as Reformas
Liberais e as Privatizacoes

Quando o II Plano Nacional de Desenvolvimento, o dltimo dos
grandes programas de planejamento econémico executados pelo regime
autoritdrio, chegou ao fim em 1979, o BNDES iniciou uma etapa de profunda
redefini¢ido de seus objetivos e de seu papel. Na conjuntura econdmica do
inicio da década de 80, cada vez mais adversa, o banco mudou a sua missio,
focando na preservagio das industrias, embora a viabilidade de muitas delas
fosse questionavel. Assim, quando esta fungdo de “hospital de empresas”
tornou-se impossivel de sustentar, o banco teve de iniciar o seu préprio
processo interno de privatizagdes, que, Como serd exposto a seguir, foi o pre-

cursor das reformas liberais empreendidas pelo Brasil durante a década de 90.

As reformas liberais da década de 90, cujo objetivo era redefinir e
limitar o papel da intervengdo publica na economia, afetaram o Estado
desenvolvimentista brasileiro. Para isso foi estabelecido como objetivo aber-
tamente declarado o desmantelamento do legado institucional da era Vargas.
Longe, porém, de ser afetado pelo fim deste legado que tinha acompanhado
o banco durante a sua trajetéria prévia, o BNDES se transformou em um dos
principais executores destas reformas, disponibilizando seus recursos técni-

cos e financeiros a servigo do Programa Nacional de Desestatizagio (PND).

A legislagio que estabeleceu o marco juridico para comecgar o PND,
em 1990, foi elaborada com o assessoramento do BNDES, e meses depois
o banco foi escolhido como gestor do programa, encarregado também de
seu financiamento. Além disso, o banco assumiu a dire¢do da governanga
desta politica, primeiro por meio da Comissdo Diretora responsivel por sua
supervisdo (Pinheiro; Fukasaku, 2000, p. 21), e, a partir do governo Cardoso,

pelo Conselho Nacional de Desestatizacdo (CND).

E possivel constatar que o papel do BNDES mudou radicalmente ao
se afastar do cometido de um organismo publico encarregado de sustentar o

desenvolvimento e a industrializagdo. Observando as reformas acometidas
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pelo banco durante a década de 80, quando teve de enfrentar seu préprio
processo interno de privatizagdes, no entanto, esta mudanga de papel ndo
constituiu uma ruptura radical, mas uma evolugdo gradual. Deste modo,
assumir o processo de desmantelamento estatal foi consequéncia de uma
posi¢io adquirida, mediante a qual possuia 0 monopdlio da expertise para

empreender tal reforma, o que reforgou sua importancia como instituigio.

De fato, todas as grandes privatizagoes que precederam ao PND fo-
ram executadas por meio do BNDES, como resultado das decisdes internas
da prépria institui¢do (Pinheiro, 2000, p. 13). Os motivos alegados pelos
economistas envolvidos no processo foram de indole técnica, em virtude da
necessidade de o banco vender a sua participagio em empresas ndo rentaveis
que tinham sido resgatadas nos anos anteriores. Tais empresas ndo puderam
assumir os créditos contraidos com a institui¢io entre finais da década de
70 ¢ principios da de 80, motivo pelo qual tinham passado a fazer parte do

ativo do banco, limitando a possibilidade de realizar novos investimentos.

Figura 1 — Porcentagem de desembolsos do BNDES
durante o periodo do “resgate de empresas”
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Novos investimentos 51% 58% 41% 31%
Empresas participadas 49% 42% 59% 69%

Fonte: Velasco Jr. (2010).
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Figura 2 — Porcentagem de desembolsos do BNDES
ap6s as primeiras privatizagoes
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Empresas participadas 32% 45% 11% 1%

Fonte: Velasco Jr. (2010).

No total, o banco se desligou de dez empresas que controlava total-
mente ¢ vendeu a sua participagio de valores em outras cinco. Além disso,
aproveitando a experiéncia que ia adquirindo na pratica do processo interno
de venda de companhias participadas, o BNDES foi designado como gestor
da privatizagdo da Companhia de Ferro ¢ A¢o de Vitéria (Cofavi) e da Usina
Sidertrgica da Bahia (Usiba), que pertenciam ao 4o/ding sidertrgico publico
Sidertrgica Brasileira S.A. (Sidebras).

A participagdo na venda destas duas companhias, pertencentes a Si-
debris, foi a primeira privatizac¢ao dirigida pelo banco para empresas alheias
ao BNDES, embora o banco tivesse créditos comprometidos com o 4olding
siderdrgico. Desta forma, o banco passou de se encarregar de seu préprio
processo de privatizagdes, a ser o agente executor de outras empresas pu-
blicas, apontando a tendéncia que desenvolveu durante o periodo do PND
(Velasco ]Jr., 2010, p. 323). Isto configurou uma mudanga incremental bas-
tante significativa, pois, pela primeira vez, pds a servigo das demais areas do

setor publico a expertise que tinha adquirido nas suas préprias privatizagdes.
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Ap6s ter concluido com éxito a venda destes ativos, o papel do ban-
co como organismo privatizador dava um importante salto qualitativo; de
agente privatizador de ativos préprios, se converteu no organismo gestor
do PND, assumido nos meses iniciais do governo Collor, em 1990. Para
poder desempenhar este novo papel de gestor da privatizagio, a pequena
estrutura que tinha sido criada @ /oc ndo era mais suficiente, e o banco teve
de empreender uma importante reestruturagio, criando a Area de Desesta-
tizacdo, a Secretaria Geral de Apoio 2 Desestatizacio e a Area de Servigos
de Privatizacio (Begué, 2001, p. 284).

Durante o governo Collor, o banco se encarregou de 16 processos
de desestatizaco, perante os 17 acometidos durante o periodo anterior ao
PND. O total superou a arrecadag¢io do periodo prévio. Foram 3.900 milhdes
de délares ente os 549 milhdes da etapa anterior (Velasco Jr., 1997, p. 196).
Posteriormente, durante o governo de Itamar Franco, foram executados
17 processos de privatizagdo, todos iniciados pelo governo anterior, arre-
cadando 4.700 milhdes de délares. No governo Cardoso as privatizagoes
se estenderam também ao setor dos servigos publicos, e o BNDES foi
designado para apoiar, fora do PND, as privatiza¢des de setores relativos

aos Estados da Unido.

Com o governo Cardoso o processo de execugio do PND adquiriu
maior importincia na agenda politica. O montante de arrecadagio continuou
crescendo a um ritmo quase exponencial, atingindo, no final do periodo 1995-
2002, um total de 78.614 milhdes de déblares arrecadados € 14.810 milhdes de
dolares de dividas transferidas. Além disso, apds a estabilidade atingida pelas
reformas do Plano Real ¢ a abertura da economia brasileira impulsionada
pelo governo Cardoso, aumentou a participagdo de capital estrangeiro nos
processos de compra, que chegou a atingir 55% nesse perfodo (Ministério

de Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior, 2002).
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Quadro 1 — Resultados comparados PND

Periodo Arreca- Dividas Resultado | Porcentagem
dado transferidas total
1990-1994 8.608 3.266 11.874 11,2%
1995-2002 78.614 14.810 93.424 88,8%
Total 87.222 18.076 105.298 100%

Fonte: Ministério de Desenvolvimento Industria e Comércio Exterior (2002).

A criagdo de uma estratégia de desenvolvimento liberal, entendida
como a consecucio segundo a qual o desenvolvimento somente poderia chegar
ap6s a liberalizagdo da economia, implicou ndo somente mudanga de para-
digma politico, mas, também, uma progressiva alteragio nas redes dos atores
envolvidos no desenho e execucio de politicas. Desde a posse de Cardoso, em
1995, o niicleo de sua equipe econdmica foi composto majoritariamente por
pessoas que participaram da implantac¢do do Plano Real. No que diz respeito
ao BNDES, as pessoas que estiveram na presidéncia durante este periodo
procediam da rede de economistas liberais vinculada a PUC-Rio (Pinheiro,
2000, p. 29). Estes entraram em conexio com a rede interna de técnicos do
banco que mais tinham se envolvido em seu processo interno de privatizagdes,
e que, por esse motivo, acumularam mais experiéncia pessoalmente nos pro-
cessos de reforma e liberalizagdo econdmica, solidificando as conexdes entre

o Executivo, o Ministério da Fazenda, o Banco Central e o BNDES.

A consolidagio de redes de politicas puiblicas vinculadas ao projeto
liberal fizeram com que o BNDES atingisse um novo patamar no processo
de execugio das privatizagdes. Por exemplo, a desestatizagio da Companhia
Vale do Rio Doce, empresa piblica mais importante do Estado brasileiro
junto a Petrobras, efetuada com enormes resisténcias, contou com o apoio do
banco ndo somente na execugdo da venda em sentido estrito, mas também
na conservacao da Golden share por intermédio do banco ou o repasse a insti-
tuicdo das politicas sociais e de integragio regional que a empresa realizava
(Velasco Jr., 2010).
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Desta forma, embora o BNDES tenha, por um lado, perdido o papel
desenvolvimentista anterior, recuperou, por outro, a sua posi¢ao na hierar-
quia da coordenacdo estratégica da politica econémica. Isto foi em grande
medida por causa de recuperagdo da sua capacidade técnica para elaborar
diagnésticos e politicas relacionadas com tais diagndsticos, situando-se na
vanguarda dos organismos do Estado brasileiro. A estrutura institucional
do PND evoluiu sobre a base da experiéncia adquirida pelas privatizagdes
acometidas previamente pelo banco, que se encarregou da administragio e
execugdo do programa. Em grande medida, o desenho desta politica, e suas
modificagdes no tempo, tiveram muito a ver com a influéncia dos técnicos do
BNDES. Uma vez que chegou ao fim o auge das reformas liberais, o banco
tinha atingido uma importéncia institucional sobre a qual posteriormente
se transformaria em um dos principais mecanismos para sustentar a nova

estratégia de desenvolvimento.

O BNDES Durante a Nova
Estratégia de Desenvolvimento

A ltima das grandes mudangas acontecidas na trajetéria do BNDES
ocorreu durante a efetivagdo de uma nova politica econdmica por parte do
governo Lula (2003-2010). Depois de ter sido um dos principais agentes
das reformas liberais durante mais de uma década, a mudanca politica e a
introdug@o de uma nova estratégia de desenvolvimento, mais préxima dos
postulados desenvolvimentistas classicos, defendendo uma maior implicagio
do Estado em prol do desenvolvimento econémico, fez com que o papel do
BNDES fosse alterado, e o banco voltou a estar envolvido com politicas mais

relacionadas ao crescimento do que aos ajustes macroecondomicos.

A esse respeito convém resenhar o que tem significado o que veio
a ser definido como o novo desenvolvimentismo na condugio da politica
econdmica destes anos. O desenvolvimentismo clissico foi definido por Biels-

chowsky (1988, p. 7) como a ideologia de transformagio social que defendia
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a industrializagdo como forma de superar o subdesenvolvimento e a pobreza
por meio do planejamento estatal. Ja o novo desenvolvimento, que comegou
a ser gestado na América Latina a partir da constatac¢do dos limites impostos
pelo Consenso de Washington, pregava uma superagio dos postulados neoli-
berais, sem que isso significasse a volta do intervencionismo estatal cldssico.
E, portanto, uma estratégia que defende um resgate da ag¢io do Estado, mas
mediante uma sinergia com as for¢as de mercado, em prol de politicas de
inovagdo ¢ aumento da competitividade, e sempre dentro das margens im-
postas pela disciplina fiscal. Alids, em lugar de estar formado por uma grande
politica nacional de planejamento, como na época do desenvolvimentismo
classico, o novo desenvolvimentismo se compds de uma série de politicas
setoriais, principalmente no 4mbito industrial, de melhora das infraestruturas,

juntamente com outras politicas de melhora do capital humano.

Relacionado com esta nova estratégia neodesenvolvimentista, a partir
de 2003 iniciou-se um processo no qual o banco se transformou no principal
suporte da politica de investimentos do governo, atingindo, com isso, uma
cifra total de desembolsos que ndo tinha atingido até entdo (Figura 3). Além
disso, desde esse momento passou a ser um dos principais coordenadores
da agdo estratégica da politica econdmica, participando relevantemente na
dire¢ido do novo arcabougo institucional apresentado para acompanhar as
novas politicas industriais ¢ de fomento de infraestrutura.

Figura 3 — Desembolsos anuais do BNDES -1998-2010
2007
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Fonte: Elaboragéo prépria a partir dos relatérios anuais do BNDES.
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Convertido em formulador, coordenador e financiador das principais
politicas desta nova estratégia, como a Politica Industrial, Tecnolégica e
de Comércio Exterior (Pitce), a Politica de Desenvolvimento Produtivo
(PDP), e a Politica de Aceleragdo do Crescimento (PAC), o banco abando-
nou definitivamente o seu papel anterior de executor das privatizagoes e

da reforma do Estado.

O BNDES foi o principal financiador dos investimentos do PAC, de
modo que, em 2010, a carteira do banco relacionada ao grande programa
do governo para melhorar a infraestrutura se compunha de um total de 362
projetos, valor de R$ 157,3 bilhdes. Também foi o principal responsavel pelo
financiamento da Pitce e, posteriormente, da PDP, sendo, assim, o principal
suporte do resgate das politicas industriais. No que respeita a esta dltima, o
BNDES financiou um total de R$ 152,6 bilhdes em 2010 (BNDES, 2010).

"Todas estas politicas, assim como a nova estratégia de desenvolvimen-
to, de modo geral, foram desenhadas com a participacdo direta dos técnicos
do banco ¢ da nova rede de economistas que passaram a integrar a diregio
da instituig¢do, substituindo os “economistas da PUC-Rio”. Além disso, o
BNDES passou a ser um dos principais coordenadores dos mecanismos de
governanga ou de coordenagio em rede envolvendo miiltiplos atores estatais

e sociais, criados para a criagdo, acompanhamento e avaliagdo de tais politicas.

Esta trajetoria iniciada com a nova estratégia de desenvolvimento, na
qual o BNDES recuperou o seu papel de apoio da agdo ptiblica no fomento
do crescimento econdmico, se incrementou apos o inicio da Grande Recessio
Mundial e a quebra da Lehman Brothers em 2008. A partir desse momento
em que houve contra¢do do crédito em dmbito global, se fez necesséria a
intervengdo das instincias publicas. Nesta conjuntura econémica, o papel
do BNDES como mecanismo sustentador do crédito € do investimento se
acentuou, transformando-se no principal mecanismo do sistema financeiro
para executar uma a¢do anticiclica que fosse paliativa em relagdo ao problema
da crise (Sant’Anna; Borga Jr.; Araujo, 2009, p. 52). Em um primeiro momen-

to o banco atuou substituindo a falta de crédito das entidades financeiras
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privadas, incrementando, entre setembro de 2008 e junho de 2009, 29%
do total de seu crédito sobre o PIB brasileiro, ¢ posteriormente criou novas

linhas de financiamento sob o Programa de Sustentagio do Investimento
(PSI) (BNDES, 2009, p. 12).

A mudanga de trajetéria do banco com a introdug¢io de uma nova
estratégia desenvolvimentista significou, portanto, uma varia¢io impor-
tante em relagio ao papel que havia desempenhado durante o processo de
liberalizacdo econdmica na década anterior. Nas novas linhas de atuagio,
apresentadas em 2003, meses apds a pose do novo governo, se definia, de
forma explicita, o objetivo de retomar sua vocagdo como agente do desen-
volvimento do pais. Para isso, o banco pretendia centrar suas diretrizes de
atuacdo no fomento de infraestrutura, da estrutura produtiva e das expor-
tagdes (BNDES, 2003b).

Mediante a institui¢do destas novas diretrizes se pretendia, nas pa-
lavras de Carlos Lessa, primeiro presidente do banco na etapa de governo
Lula, “restaurar plenamente o banco como brago operacional de politicas
industriais, que também tiveram que ser recuperadas neste novo contexto
politico” (Banco..., 2003a). O objetivo, explicitado por Lessa e sua nova
equipe, era revisar seu papel como agente privatizador, que havia desem-
penhado durante o periodo anterior, ¢ que, segundo a nova presidéncia,
havia pervertido os objetivos com os quais o banco tinha sido criado (Ban-
Co..., 2003a).

Esta mudanga do banco em relagdo ao papel que havia desempenhado
durante o processo de privatizagdes, porém, contou com algumas resisténcias
internas?. Setores da opinido piiblica e do pessoal da institui¢do, € até impor-

tantes membros do governo Lula, retiraram o seu apoio a Lessa apés alguns

2

? Entrevista a ex-diretor do BNDES durante o periodo das privatizagdes, 10/6/2010. Entrevista a ex-diretor
da institui¢do, 18/5/2010.
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atritos com parte dos técnicos do BNDES. Finalmente Lessa foi destituido
um ano ¢ meio apés sua posse, sendo substituido por Guido Mantega, entio

ministro de Planejamento, que, posteriormente, seria ministro da Fazenda.

Com a demissdo de Lessa, pretendia-se colocar o banco em uma
trajetéria que além de estar em consondncia com a agenda do governo
Lula, ndo fizesse nenhum tipo de julgamento, mesmo simbdlico, ao corpo
técnico do BNDES pelo processo de privatizagoes anterior. Para isso, Guido
Mantega, uma pessoa alheia ao conflito, foi nomeada, contando desta forma
com a vantagem adicional de ser oriundo do nicleo da elaboragio da politica
econdmica do novo governo, e, que, no Ministério de Planejamento, no
BNDES, e, posteriormente no Ministério da Fazenda, foi um dos principais
responsaveis por articular a nova estratégia desenvolvimentista. Deste jeito,
se substituia uma diretoria, que ndo contava com o consentimento da insti-
tuicdo e que, além disso, ndo fazia parte do niicleo de decisdes do governo,

por um dos economistas mais proximos ao presidente Lula.

Durante a presidéncia de Mantega (2003-2006), depois de resolvido
o conflito entre diretoria e técnicos, o banco foi se direcionando, de modo
mais gradual, a nova trajetéria, deixando, em palavras do novo presidente,
“de ser um banco de investimentos para ser um banco de desenvolvimento”,
que deveria ser “um instrumento do Estado para aplicagdo de uma politica
industrial e tecnolégica moderna e eficaz” (Banco..., 2004). Para atingir tais
objetivos, os setores onde se concentraram a maioria dos desembolsos foram
o industrial e o de infraestrutura, iniciando uma tendéncia que, aos poucos,
irlam ganhando cada vez maior importincia no que diz respeito ao setor
comercial, servigos e do agronegécio (Figura 4). Isto se fez mais evidente
a partir de 2007, no contexto da consolida¢do da PAC e do PDP, quando a
natureza dos investimentos financiados pelo BNDES comegou a mudar para
uma crescente demanda de investimentos em infraestrutura e aumento da

capacidade produtiva.
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Figura 4 — Desembolsos por setores do BNDES. Periodo 2001-2010
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Fonte: Elaboragio prépria a partir dos dados extraidos dos relatérios anuais do BNDES.

Além do papel de mecanismo de estimulo ao crescimento, focado
fundamentalmente nos setores da industria e de infraestrutura, a partir de
2008 o BNDES comecgou a desempenhar, como foi assinalado, um papel
anticiclico como peca fundamental do conjunto de medidas langadas pelo
governo para enfrentar a crise econdmica mundial (Torres Filho, 2006).
Primeiramente foi langado o Programa Especial de Crédito (PEC), apoiado
por uma redugio da Taxa de Juros de Longo Prazo (‘T]JLP). Posteriormente,
em junho de 2009, foi lan¢ado o Programa de Sustentacio do Investimento
(PSI), destinado a paliar os efeitos negativos da crise financeira e que esta-
va centrado na redugio dos custos dos financiamentos para 0s segmentos
de bens de capital, inovagido e exportagdo, além de aumentar os prazos de

caréncia ¢ amortizag¢do para utilizar os recursos.

Além dos aspectos estritamente financeiros, durante o governo Lula
o BNDES voltou a desempenhar um importante papel na elaboragio e na
coordenagio de politicas puablicas. Tanto a Pitce quanto a PDP e a PAC foram
desenhadas com a participagio direta dos técnicos da instituigio, além disto,
os presidentes do banco, durante este periodo, especialmente Mantega ¢
Luciano Coutinho, provinham da rede de especialistas que haviam desenha-

do estas politicas. Deste modo, além de ser o principal financiador do novo
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ciclo de politicas expansivas, o banco foi um dos principais coordenadores,
participando diretamente como assessor nos ministérios®* e como membro
destacado dos organismos de governanga criados para o seu estabelecimento
(BNDES, 2009).

Como tem sido discutido, com a mudanga do governo em 2003, a
diretoria do BNDES também foi renovada, o que levou a substitui¢do da
rede de economistas ortodoxos que haviam participado de forma mais di-
reta da construgio das reformas liberais do periodo anterior. A chegada de
novos quadros a diretoria promoveu a substitui¢io de uma “comunidade
epistémica” por outra, com economistas que contavam com uma trajetoria
e formacdo diferentes, realizadas em escolas e universidades caracterizadas
por sua orienta¢do mais keynesiana ¢ desenvolvimentista. Neste sentido,
cabe destacar a importincia que adquiriram os economistas procedentes da
Universidade de Campinas (Unicamp), substituindo, na diretoria, os econo-

mistas da PUC-Rio e economistas procedentes do setor financeiro privado.

Esta transformacio estd relacionada as mudancas nas institui¢des do
Estado desenvolvimentista que sobreviveu as reformas liberais. Os bancos
publicos, os fundos publicos de aposentadoria e as empresas publicas como
Petrobras, recuperaram, com o novo governo, um papel mais consonante
com o que tinham desempenhado nos periodos anteriores. Por outro lado,
estas institui¢des se integraram aos novos organismos criados para coordenar
e executar as novas politicas da estratégia de desenvolvimento, em cuja

dire¢do desempenhou um papel central o BNDES.

Os resultados desta transformagio neodesenvolvimentista no BNDES
sdo complicados de avaliar, e ndo existe um consenso generalizado na lite-
ratura a respeito da idoneidade de tais politicas. Neste periodo, grandes
empresas brasileiras, apoiadas pelas politicas industriais ¢ os créditos do

BNDES, converteram-se em multinacionais ¢ expandiram-se aproveitan-

> Entrevista com técnico do BNDES, 13/6/2010.
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do os novos ciclos das cadeias globais de valor (Santiso, 2012). Além disto,
gragas a ajuda prestada pelo banco ao investimento ap6s a crise de 2008,
a economia brasileira conseguiu fugir dos episddios de grandes faléncias e
riscos sistémicos que experimentaram outras economias (Sant’Anna; Borga
Jr.; Araujo, 2009). A prépria politica de estimulo a campedes nacionais, po-
rém, apresenta uma série de dividas sobre os critérios politicos na hora de
privilegiar determinadas empresas na sua expansio global (Almeida, 2009).
Esta perspectiva questiona a estreita relagdo entre o banco e o grande em-
presariado nacional, ou, em termos mais gerais, os lagos estabelecidos entre
setor privado e Estado no Brasil, e se tais lagos sdo capazes de produzir uma
forma de capitalismo vidvel fiscalmente e competitivo internacionalmente
(Lazzarini, 2011). Em resumo, a questdo-chave encontra-se em avaliar se a
acio do BNDES tem servido neste tempo para criar uma rede de autonomia
e parceria entre Estado e empresas para favorecer a transformacio indus-
trial, seguindo o tipo ideal definido por Evans (2004) ao relatar a histéria
do capitalismo no sudeste asidtico, ou se tem fomentado formas de crony
capitalism ou de redes de empresas dependentes das relagdes privilegiadas

e assimétricas com o poder politico.

Conclusoes

Neste artigo foi abordado como 0 BNDES tem desempenhado um
papel constante como banco de desenvolvimento, se consolidando durante
toda a sua trajetéria como o principal provedor de crédito para os sctores
industriais ¢ de infraestrutura. Pode se observar, porém, que ao longo da
sua histéria, como foi relatado, esse papel sofreu diferentes mudangas, de

maior ou menor grau.

Neste sentido, a transformacdo mais significativa de fungio, anali-
sando toda a sua trajetéria, foi a experimentada quando o banco se conver-
teu primeiramente em executor das privatizagdes das empresas publicas

nas quais tinha participagdes €, posteriormente, COmo organismo gestor
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de todo o processo de privatizagido e reforma do Estado brasileiro. Como
foi apontado, um banco de desenvolvimento fundado décadas antes para
apoiar a intervencgdo estatal no processo de ISI ter sido um dos executores
do desmantelamento de grande parte do setor produtivo publico, é uma
questdo a priori dificil de ser assimilada. Gragas, no entanto, precisamente a
sua participagio no desenho e institui¢do do PND, o banco recuperou a sua
posi¢io e o seu prestigio como um dos organismos publicos mais capacitados

para a elaborag@o da politica econémica.

Isto se deu em razdo da estrutura institucional do programa de
privatizagdes, que evoluiu sobre a base da experiéncia adquirida pelas
desestatizagdes acometidas previamente pelo banco. O BNDES era o orga-
nismo publico com maior capacidade para realizar tal tarefa, de modo que
foi ganhando importiancia como o centro de desenho e estabelecimento da

principal politica econémica do periodo.

Baseado neste prestigio readquirido, e no novo contexto da recupera-
¢io das fungdes desenvolvimentistas de distintos organismos publicos que
haviam sobrevivido ao processo de reforma e redugio do Estado, cabe des-
tacar a tltima das grandes transformagdes do papel do BNDES. A retomada
do financiamento, coordenagio e execugio de politicas mais expansivas ¢
contra-ciclicas, como as politicas industriais ¢ de fomento de infraestrutura
desenhadas pelo governo Lula, foi efetuada mediante mudancgas abruptas
e tumultuadas, no primeiro momento, e, posteriormente, de maneira mais
gradual. Deste jeito, se evitava que os técnicos da institui¢do fossem culpados

ou responsabilizados pelas privatizagdes prévias.

Mesmo que para avaliar o impacto desta tltima transformagio seja
necessario conhecer quais sdo suas repercussoes reais ao longo do tempo, é
importante destacar o crescimento exponencial que experimentou o banco
nos aspectos de volumes de créditos ¢ de fundos geridos. Além disso, é
significativa a centralidade que adquiriu a institui¢ao na formulagio e coor-

denagdo da nova estratégia de desenvolvimento. Esta foi desenhada por
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meio da participagio direta do banco, que posteriormente se encarregou
de coordenar grande parte dos mecanismos de governanga criados para a

execugio das politicas que a integravam.

Embora os fatores conjunturais expliquem em parte as transforma-
¢oes experimentadas nos dois momentos de transformagio considerados
neste artigo, a varia¢do no papel do BNDES se relaciona com um padrio de
mudangas observaveis a longo prazo. O fato de a institui¢io ter conseguido
historicamente consolidar um conjunto de quadros burocriticos altamente
capacitados mediante recrutamento meritocrético, contribuiu para um certo

grau de autonomia na formulagio de politicas publicas.

A este respeito, é possivel constatar que o banco se adaptou, tanto
na época das privatizagdes quanto na de introdugido de uma nova estratégia
desenvolvimentista, 4s mudangas impostas pelo governo, que operaram
mediante a chegada a diretoria de redes de politicos ¢ economistas com
diferentes visdes a respeito do processo de desenvolvimento. Como con-
trapeso e fator de continuidade, o banco nao foi um mero espectador de tais
politicas; ele influiu de maneira decisiva nelas, usando suas capacidades
técnicas para desenvolvé-las e institui-las. Este continuo jogo de contrapesos
entre as politicas do Executivo e as politicas internas do BNDES tem sido
a principal constante do banco desde que comegou a operar na década de
50, e constitui a principal explicagido da sua idiossincritica sobrevivéncia
institucional, se for comparada com os demais bancos de desenvolvimento

latino-americanos a partir da década de 80.
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