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PARA UM NOVO DESENVOLVIMENTO, UM NOVO BNDES

1. Apresentacao

Este documento procura discutir e responder duas perguntas: o desenvolvimento
brasileiro precisa de um banco publico que o promova? Em caso afirmativo, seria o BNDES
esse banco? Embora pareca légico responder desse modo as questles, talvez seja mais
honesto responder as perguntas de modo invertido, pois a segunda pergunta domina a
primeira: quais seriam as fungdes promotoras do desenvolvimento brasileiro que sé um banco
publico da natureza do BNDES poderia cumprir, para entdo podermos dizer se o Brasil precisa
de fato de um banco de desenvolvimento, e se esse banco pode e deve ser o BNDES.

Para enfrentar as duas questdes apresentadas, o documento desdobra-se em 9 se¢des,
além desta apresentacdo. Apds uma introdugdo (2), o documento apresenta Algumas criticas
a atuacgdo (recente) do BNDES (3), que serve de apoio para pensar os Fundamentos para a
atuagdo do BNDES em prol do desenvolvimento brasileiro (4), que se desdobra no reencontro
da missdo institucional com aquilo que preconiza a Constituicdo da Republica Federativa do
Brasil, traduzidos em Missdo, compromissos e contrato de gestdo com a sociedade brasileira
(5). Logo em seguida sdo apresentadas As encruzilhadas e os impasses da economia brasileira
(6) procura apresentar uma leitura sintética do estagio brasileiro de desenvolvimento
industrial, fundamental para a construcdo de uma visdo compartilhada de onde estdo o
sistema produtivo e os padrbes de competicdo brasileiros, temas que antecedem as
Proposicdes (7), delineando os rumos que pensamos serem os que justificam uma eventual
existéncia do BNDES, e os Programas (8), onde algumas acdes concretas sdo apresentadas,
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sem no entanto terem forma de “politica operacional” (da algada interna). A remocdo de duas
restricOes importantes da trajetéria do BNDES (9) e Um novo desenho organizacional (10)
completam o documento, discutindo de modo franco e direto quest&es centrais para um novo

capitulo da histdria do banco.

O documento é construido a partir de um argumento central: o desenvolvimento
brasileiro demanda ag¢des publicas, mas ele sé poderd ser alcancado se estiver realmente
baseado na iniciativa privada, nos mercados, na concorréncia, na busca sistematica de
posicdes competitivas superiores por meio de estratégias empresariais consistentes e
dirigidas a construcdo de vantagens renovaveis por meio de ag¢des deliberadas dos
protagonistas fundamentais, que s3o as empresas. E essa visio do desenvolvimento que
permite colocar a produtividade, a eficiéncia, a tecnologia e a inova¢do no centro do
dinamismo do sistema econ6mico, como mola propulsora das acdes dos atores, da sua
dinamica coletiva - a concorréncia - e portanto do desenvolvimento.

Para um novo desenvolvimento, um novo BNDES 1



DESENVOLY
INDUSTRIAL

O documento nao faz - pelas limitacdes decorrentes da prépria natureza do trabalho
contratado - qualquer avaliagdo dos méritos e deméritos da atuacdo do BNDES. O banco que
se apresenta e é apresentado como o grande protagonista do desenvolvimento ndo pode
estar, como nenhum observador atento pode estar, como a sociedade brasileira ndo est3,
satisfeito com o desenvolvimento brasileiro. E isso que importa, ndo os elogios ou as criticas
ao BNDES. Como pode o Banco, se é que pode, tornar-se um ator relevante para o
desenvolvimento brasileiro, como foi no passado?
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2. Introdugao

O BNDES é uma das mais importantes e prestigiosas instituicdes brasileiras. Fundado por
Getulio Vargas em 1952, representou o alicerce institucional culminante do grande projeto de
industrializacdo de Vargas. O projeto foi encetado, ndo sem ousadia, j4 nos anos 19302 e
estruturado de modo muito mais vigoroso e consistente no governo iniciado em 1951 (e
encerrado de modo intempestivo em agosto de 19543). Ao lado da CSN e da Petrobras, que
foram os dois alicerces materiais da industrializacdo, o BNDE representou o grande instrumento
apoiador, quando ndo o viabilizador, da geracdo de projetos - de infraestrutura e da indUstria
de transformacdo - que nos anos 1950 e nos dois decénios seguintes deram um extraordinario
impulso ao aparelhamento do desenvolvimento brasileiro e a industria de transformag3o. E
indiscutivel a importancia histérica dessa instituicdo singular (no contexto brasileiro) que é
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico, que ganhou o Social em sua sigla no inicio dos
anos 1980, durante o governo de Figueiredo e sob o comando de Delfim Netto no Planejamento.

Papéis histéricos de grande relevo justificam a perenidade das instituicbes? O préprio
desenvolvimento ndo deve produzir as grandes transformacGes que tornam redundantes e
ociosas as instituicoes que o promoveram? Quando a familia auxilia a crianca em seus primeiros
passos ndo é para que ela possa, com autonomia crescente, caminhar e desenvolver-se? Nao
seria esse o ponto culminante do processo de desenvolvimento, quando as formas de atuagdo
e as instituicdes de Estado, que tiveram que ser formadas para suplementar os papéis
insuficientes da iniciativa privada, se mostram desnecessarias, justamente por terem sido
capazes de gerar uma dinamica economica suficientemente lastreada nos individuos, nas
empresas e nos capitais privados - quer dizer, em suas forcas autébnomas? Nao teria sido assim
e nesse momento alcancado o que foi estabelecido na Constituicao - no seu primeiro artigo e
no primeiro artigo do capitulo referente a ordem econ6mica e financeira, que outorgam a
propriedade privada e a livre iniciativa a responsabilidade basica pelo funcionamento do sistema
econdmico? Para relembrar o que ndo deveria ser nunca esquecido: a Constituicdo propugna
que a propriedade privada e a livre iniciativa sdo os esteios da ordem economica (“fundada na
valorizacdo do trabalho humano e na livre iniciativa” - artigo 170), ressalvando, entretanto, que
a propriedade tem uma fungdo social e as empresas estatais podem desempenhar papéis
suplementares, sempre que a livre iniciativa ndo seja capaz de produzir os resultados almejados.

2 Os historiadores e os economistas que se dedicam a histéria econémica ainda n3o encerraram o debate sobre
o periodo Getulio Vargas dos anos 1930 e sobre a natureza das suas a¢Ges: foram, afinal, acdes deliberadas em
prol da industrializagdo ou agles fortuitas e topicas? Entre os intérpretes das a¢Oes deliberadas esta Pedro
Fonseca, professor e pesquisador da UFRGS.

3 Um dos trabalhos académicos mais ricos e instigantes sobre o chamado segundo governo Vargas é o de Sérgio
Vianna, sobre “A politica econ6mica no Segundo Governo Vargas: 1951-1954”, que recebeu o Prémio BNDES de
Economia em 1987.
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Como em outras oportunidades, a Constituicdo aponta grandes objetivos, mas nao
explica exatamente como alcanga-los. Por exemplo, no inciso IV do primeiro artigo, a Carta
afirma “os valores sociais do trabalho e da livre iniciativa”, sem no entanto estabelecer como
eles devem ser compatibilizados, uma tarefa distante do trivial. Logo a seguir, no inciso Il do
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artigo terceiro, menciona “garantir o desenvolvimento nacional” (que ndo é definido) e no
inciso seguinte “erradicar a pobreza e a marginalizacdo e reduzir as desigualdades sociais e
regionais” (que também ndo sdo determinadas), sem que no entanto seja possivel concluir se
essa missao superior caberia a propriedade privada, a livre iniciativa ou ao papel suplementar
do Estado. Em que pese a inconclusividade da Carta, o bom senso e a observacao da realidade
parecem indicar que a consecucdo dos objetivos superiores que ela aponta demandam acdes
estruturantes e de longo prazo, o que pode eventualmente demandar interveng¢des do Estado
gue perpassam diversos governos e nao devem sofrer descontinuidades, sob o risco de que

os esforcos realizados sejam perdidos antes de sua maturacao.

Seria tentador recorrer ao ambiente internacional e aos muitos diferentes paises para
encontrar em suas experiéncias as prescricoes e respostas faceis. Existem no mundo mais de 500
bancos de desenvolvimento, com as mais diferentes histdrias, trajetdrias, funcées, modelos de
governanga e resultados. Mais do que isso, os bancos de desenvolvimento existem em paises
desenvolvidos e em desenvolvimento, e a sua demografia ndo tem apresentado uma tendéncia
linear: o seu numero vinha se reduzindo desde os anos 1980-90, mas a crise deflagrada em 2008
representou uma reversdo e desde entdo novas instituicdes financeiras promotoras do
desenvolvimento foram criadas - em regiGes, em paises e também agregando esforgos de varios
paises. O exemplo mais notdvel é o chamado Banco dos BRICS, criado em 2014 (sediado na China
e integrado pelo Brasil). Existem pois evidéncias no mundo em favor de bancos de
desenvolvimento e elas envolvem paises, regides (subnacionais e supranacionais), setores
(agricultura, tecnologia), segmentos empresariais (pequenas empresas). Também existem
evidéncias que sustentariam a sua desimportancia ou, pior, os efeitos nocivos de suas acdes, seja
pelo fracasso dos seus projetos, seja pelos seus custos para o orgamento publico e a sociedade.

Por isso, nem a experiéncia histdrica brasileira hem a experiéncia internacional sdo

suficientes para justificar a existéncia de um banco de desenvolvimento, o que é mais

verdadeiro ainda gquando esse banco representa um custo importante para a sociedade

brasileira e para os trabalhadores, no primeiro caso em razdo da dimensdo fiscal e no segundo

em decorréncia dos mecanismos de seu financiamento compulsdrio (FAT). Se a sociedade

brasileira precisa decidir sobre a necessidade e a oportunidade de contar com um banco de
desenvolvimento - seja o BNDES ou outro - a resposta ndo pode ser dada olhando para o
passado, mas com uma visao de futuro.

Para um novo desenvolvimento, um novo BNDES 4



3. Algumas criticas a atua¢ao do BNDES

Sdo frequentes as criticas aos bancos de desenvolvimento e ao BNDES em particular.
No passado, a critica principal era dirigida ao “hospital de empresas”, quando o banco foi
chamado, por mais de um governo, a impedir a quebra de empresas que haviam entrado em
concordata, por razées normais de negdcios ou vitimas de administracdes temerarias. Existem
certamente casos em que o banco foi chamado a salvar empresas e arcou com prejuizos, mas
hd também casos importantes em que a intervencdo do banco permitiu criar empresas
brasileiras de alto nivel, competitivas e lastreadas em administracdes profissionais®.

Existem dois niveis principais de criticas ao BNDES. O primeiro refere-se a sua
conducdo em diferentes governos, que o utilizam, segundo os criticos, para finalidades
ilegitimas, eventualmente para oferecer aos “amigos” créditos em condi¢Oes vantajosas. As
criticas dirigidas a utilizacdo do BNDES para favorecimentos a grupos especificos, por razdes
estranhas ao fomento ao processo de desenvolvimento, podem ser resolvidas com o reforco
da governanca, incluindo conselhos independentes e conselheiros com mandatos definidos,
impedimento de reconducgdes e regras de funcionamento que tornem publicas as atas das
reunioes de diretoria e dos conselhos. O segundo nivel é mais estrutural e diz respeito a
prépria natureza de suas intervencdes, em substituicdo ao mercado - empresas e investidores,
sendo este o tema principal abordado neste documento. Afinal, se existem criticas a
governanga do BNDES, existirdo as mesmas criticas, com intensidade redobrada, a muitas
outras instituicGes brasileiras, sejam publicas ou privadas, e nem por isso se defende a sua
extingdo. Por isso a reflexao e a discussdo desse documento estdo direcionadas a necessidade
ou ndo de um banco publico para fomentar o desenvolvimento brasileiro.

O uso de recursos de natureza publica para o financiamento de projetos privados é
uma das principais criticas dirigidas ao BNDES. Ela procede? Esse uso encontra justificativa na
natureza dos projetos financiados, que teriam, por hipdtese, retorno social superior ao
retorno privado em uma magnitude pelo menos equivalente ao subsidio implicito no
financiamento? O conceito de externalidade positiva é Util para o entendimento do tema. Se
um investidor privado tomar a sua decisdo racionalmente (espera-se), ele devera privilegiar,
guando nao ser guiado exclusivamente, pela perspectiva de retorno financeiro. Se assim fizer,
esse investidor podera, por exemplo, privilegiar investimentos que geram externalidades
negativas para a sociedade (poluicdo, por exemplo) e deixam de gerar externalidades positivas

4 0 caso da Perdigdo é possivelmente um dos mais emblematicos. O controle da empresa passou da familia
(Brandalise) para um grupo de fundos de investimento (Previ, Petros, BNDES/Fapes, Previ/Banerj, Fundagdo
Sistel e Real Grande) em 1994 e o BNDES indicou um funciondrio de carreira do banco (Nildemar Secches) para
administra-la. Apds a crise de 2008, o BNDES ajudou a estruturar a crise da Sadia fundindo as duas empresas,
com controle majoritario da Perdigdo.

Para um novo desenvolvimento, um novo BNDES 5



(postos de trabalhos mais qualificados, por exemplo). Quando o poder publico fornece
recursos financeiros vantajosos para que o investidor privado decida a favor do projeto que
possui menores custos ambientais (uso de recursos renovaveis, por exemplo) e maior retorno
social (aumento da competitividade da economia, por exemplo), terda assumido, por algum
mecanismo, o custo financeiro de um beneficio para toda a sociedade. Espera-se, por critérios
mensuraveis, que o beneficio seja superior ao custo.

Mas a missdo - e o sucesso e fracasso - do banco de desenvolvimento tem, sobretudo,
qgue confrontar os custos e os beneficios em dois horizontes temporais e em duas escalas de
magnitude. O Brasil é invejado mundialmente por sua matriz energética, predominanemente
de origem renovavel, mesmo construida nos anos 1950, 1960 e 1970. Uma fracdo importante
dessa matriz corresponde ao vetor de combustiveis liquidos de origem renovavel, e a parte
mais importante desses biocombustiveis nasceu nos anos 1970 e consolidou-se nos anos
1980, com investimentos em grande parte financiados pelo Estado, com importantes
subsidios (em um periodo de inflacdo ascendente, as condi¢Ges dos empréstimos eram pré-
fixadas e nd3o envolviam correcdo monetdaria)’. Este subsidio a formacdo de capital
representou um custo importante para a sociedade brasileira? Sem duvida, mas ele tem que
ser comparado com os beneficios decorrentes da transformacdo da matriz energética
brasileira, com a constituicao de um setor - hd muito tempo competitivo, que caminha com
suas préprias competéncias - gerador de producdo, criador de empregos, exportacoes,
economia de importacées, demanda de produtos e servicos tecnolégicos, empregos
crescentemente qualificados, descontando-se dessa lista de vantagens e beneficios alguns
efeitos secundarios negativos (por exemplo, os efeitos das queimadas que antecedem a
colheita). Os investimentos pioneiros, quase sempre subsidiados (na formacdo de capital e no
prémio ao alcool carburante) permitiram que as empresas e o setor construissem uma curva
de aprendizado que reduziu em mais de 60% o custo inicial do produto.

A missdo dos bancos de desenvolvimento e do BNDES consiste, precisamente, em
utilizar avaliacGes diferentes das que realiza o mercado para promover investimentos que
sejam geradores de beneficios para a sociedade, mas cujo retorno privado seja -
momentaneamente ou temporariamente - insuficiente sob as condicbes de mercado
existentes. Isso ndo significa que ndo exista alguma sobreposicao entre ambas as avaliacGes.
Mas o mercado podera demandar um investimento com prazos de maturacao e de retorno
mais curtos, bem como intensidade de capital e risco inferiores. Sobretudo, o mercado e os
investidores e financiadores privados ndo tém nenhuma razdao econ6mica para calcularem
transbordamentos ou retornos sociais, mesmo quando publicam relatérios ambientais ou
sociais.

> Fonte bibliogréfica.
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Na situacdo atual, a prevaléncia por um periodo muito longo de uma taxa de juros
muito elevada reduz substancialmente o universo de projetos de investimento realizaveis sob
as condicdes “de mercado”. Isso tornou o leque de projetos financiados pelo banco
extremamente largo. Por vezes, como parece ter sido no programa anti-ciclico PSI, excessivo,
com custos fiscais que estdo longe de corresponder aos seus resultados para a sociedade. De
fato, em uma avaliacdo realista e desapaixonada, serd necessario reconhecer que o Brasil
esgotou a sua capacidade de conceber e implementar politica industrial junto com a
substituicdo de importagdes, e ainda ndo conseguiu formar novas competéncias institucionais

e politicas nessa matéria.
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4. Fundamentos para a atuagao do BNDES em prol do desenvolvimento
brasileiro

O principal desafio para uma reflexdao séria, desinteressada e desapaixonada sobre o
eventual papel ou os eventuais papéis do BNDES no desenvolvimento brasileiro exige,
preliminarmente, o afastamento de duas posi¢cdes igualmente imobilizantes: a defesa
incondicional do Banco Nacional de Desenvolvimento e a negacdo liminar da necessidade de
sua existéncia. Se a primeira sacraliza o papel do BNDES na promoc¢ao do desenvolvimento, a
segunda o relega a papéis menores e secunddrios, antes da sua marginalizacdo ou da
subordinacdo a ldgicas reducionistas do desenvolvimento. As duas posicoes extremas e
extremadas (e o maniqueismo associado) ndo prestam um bom servico ao debate e ndo
ajudam a construir uma reflexdo fundamentada e consistente, que possa produzir
proposicoes e solucdes superiores para o Brasil, sejam elas em favor de missdes para o Banco
ou para as eventuais alternativas.

Quando o BNDE foi criado, em 1952, a sua missao principal consistiu em disponibilizar
os instrumentos financeiros para viabilizar que a industria brasileira e sobretudo as suas
infraestruturas associadas (inclusive as da urbanizacdo acelerada) pudessem ser alcadas a um
novo patamar. Enriquecido pela experiéncia do periodo da Segunda Guerra Mundial, e pelos
estudos e proposicdes que foram produzidos pela Assessoria Econdmica de Getulio Vargas e
pela Cooperacdo com os Estados Unidos, o Estado impulsionou a criagdo dessa Instituicdo que
se tornou, ao longo dos decénios seguintes, vital, em um primeiro momento, e
progressivamente onipresente no funcionamento da economia brasileira, duas caracteristicas
gue ficardo mais claras ao longo dos proximos paragrafos.

No periodo inicial, além da mobilizacdo de recursos financeiros adequados a projetos
mais exigentes, o BNDE lancou mao de importantes inovagdes institucionais que permitiram
gue a sua atuacdo alcancasse elevados padrdes de desempenho técnico e no carater publico
do seu papel. O préprio conceito de projeto constituiu uma inovacgao institucional e ela
norteou a atuacdo do BNDE, assegurando que os seus financiamentos pudessem ser
acompanhados de modo efetivo ao longo de sua execu¢do. Na sua origem, portanto, o BNDE
representou uma dupla inovag¢do: no seu objeto, que foi o financiamento de longo prazo, até
entdo inexistente ou muito escasso; e na sua forma de atuacdo, com critérios técnicos
superiores na avaliacdo dos projetos submetidos e no acompanhamento daqueles aprovados.

Ao longo do tempo, nestes mais de 30 anos posteriores aos grandes desafios da
industrializacdo e da substituicdo de importacdes (anos 50, 60 e 70), o ja BNDES (com o S
agregado em 1982) foi assumindo novas dreas de atuacdo. Na representacdo grafica em que
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o Banco sintetiza a multiplicidade das suas formas de atuacdo essas novas funcdes vao
surgindo e alargando o escopo inicial, quase se isso ocorresse naturalmente:

A evolucao das areas de atuacao do BNDES desde a sua fundacao

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010

 —

MPMEs

[=————

Sutentabilidade
_ﬁ
Incvagio |
_ﬁ

Deservalvimento social e urbano

Inclusdo social

Substitulclo das importagtes

Desonvolvimento tecnoldgico
_———~
Indistria de base (bens de consumo)
____ﬁ
Infratrutura
_—__—

Fonte: BMDES

Até o final da década de 1960, o BNDES permaneceu focado na area de infraestrutura.
Atuando como arquiteto do desenvolvimento econémico, no inicio da década de 1970, o
banco expandiu seu escopo de atuagdo de modo a incluir suporte a modernizagao e
reorganizagdo de um conjunto de empresas intensivas em trabalho e com potencial
exportador, como calgados, téxteis e vestuario. Em meados dos anos 1970s, o BNDES passou
a administrar os recursos oriundos do PIS-PASEP e, com uma base financeira ampliada e mais
estdvel, foi agente central no suporte da politica de substituicdo de importacdes em setores
estratégicos intensivos em capital (e.g. bens de capital, metalurgia, petroquimica, papel e
celulose), priorizados pelo || PND.

Em convergéncia as ideias predominantes (resumidamente, o “Consenso de
Washington”), no final da década de 1980 o BNDES comegou a planejar o processo de
privatizacdo em dreas como mineragao, metalurgia, telecomunicagdes e energia. Ja em 1991,
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o banco participou ativamente nas privatizacdes com suporte técnico, juridico, administrativo
e financeiro nos leildes de empresas publicas. Em paralelo, o escopo de atividades do banco
também aumentou na direcdo de estabelecer linhas de crédito voltadas a exportacdo de bens
e servicos nacionais. Nos anos 2000, durante o governo Lula, o BNDES recebeu missGes
adicionais, com destaque para seu papel na politica industrial e tecnoldgica, incluindo a
promog¢do de investimento direto voltado a exportacdo de bens e servicos de engenharia,
suporte a fusGes e aquisicdes no Brasil e no exterior, e suporte a P&D e inovacdo, e sua
atuacdo como fonte de financiamento anti-ciclico durante (e apds) a crise financeira
internacional de 2008-2009.

A forma como foram sendo agregadas funcdes, atividades, papéis — de modo
consistente ou ad hoc — ao longo de sucessivos periodos historicos e ciclos presidenciais,
desde pelo menos o final do periodo do Il PND (1975-79), representaram um enorme
alargamento das funcdes do BNDES. Motivadas por demandas pontuais, da conjuntura ou dos
arranjos politicos momentaneos, essas novas funcbes e atividades alargam a atuacdo, mas
ndo a tornam mais estruturante. Em nenhuma dessas novas areas fez o BNDES qualquer
diferenca, muito menos que seja compardvel aquela que teve em sua atuacdo nos primeiros
30 anos de existéncia. Quereria isso dizer que o papel do banco foi, neste periodo mais
recente, pouco relevante? Por certo, ndo. Que o digam os beneficidrios do Cartdo BNDES ou
as exportagdes de aeronaves, em dois extremos de uma atuagao que abrange atores muito
distintos (miriade de empresas e uma grande camped nacional). Ou, na década das
privatizacdes, a transferéncia do capital controlador para maos privadas, que criou novas
estruturas econdmicas e padrdes de desempenho empresarial muito distintos daqueles que
vigoravam. Ou ainda, mais recentemente, o papel contra-ciclico apds a crise deflagrada em
2008. Mas nenhuma dessas acles, por proeminentes ou atrativas que se afigurem
momentaneamente, alcanca a importancia decisiva que o BNDE teve, para o Brasil e para o
desenvolvimento brasileiro, nos seus primeiros 30 anos de existéncia.

De grande artifice (e também excelente operador) da industrializacdo brasileira (e de
suas bases de infraestrutura) o banco transformou-se em um diligente faz-tudo com atuacao
pontual - e pontualmente relevante - em todas as dimensdes onde necessidades urgentes sdo
identificadas pelos governos ou pelas areas proeminentes dos governos. A mera criagdo de
novas caixinhas, para que o BNDES possa executar uma nova funcao, estd longe de promover
0 seu reencontro com a sua missao singular de promotor do desenvolvimento brasileiro. O
inverso seria, muito provavelmente, mais verdadeiro: cada uma dessas novas funcoes afasta
ainda mais o Banco da sua ingente e insubstituivel missdo, de promover o desenvolvimento
brasileiro por meio do apoio vigoroso e qualificado a criacdo de novas capacidades
econdmicas, que possam produzir a contemporaneidade das estruturas produtivas e do
sistema econdmico brasileiros. Na missdo constitucional, esse sistema deve estar baseado no

Para um novo desenvolvimento, um novo BNDES 10



trabalho e na livre iniciativa, que devem formar a base para a soberania, a cidadania, a
dignidade da pessoa humana (como preconiza o artigo primeiro), bases de uma “sociedade
livre, justa e soliddria”, que possa “garantir o desenvolvimento nacional”, “erradicar a pobreza
e a marginalizacdo e reduzir as desigualdades sociais e regionais” e “promover o bem de
todos”. Sem um sistema econdmico vigoroso, dindmico e competitivo varios desses atributos

constitucionais serdo irremediavelmente sacrificados.

Se a criacdo de novas fungdes (ou “caixinhas”) contribui apenas marginalmente para a
missdo maior do banco, mas com riscos sérios de desvirtua-la, a mobilizacdo de sua grande
estrutura e de muitas de suas competéncias mais consolidadas (outras “caixinhas”) para o
alcance de objetivos de momento também ndo contribui muito para os propdsitos maiores.
Essas fungdes podem ser o enfrentamento de uma severa restricdo externa, a transferéncia
de ativos, a criacdo de grandes empresas nacionais ou o enfrentamento de uma crise ciclica -
pouco importa a relevancia momentanea do novo objetivo, ele é sé isso mesmo, um objetivo
momentaneo, de uma fracdo de um governo. O curriculo do BNDES poderd receber mais essa
condecoragao, mas ela ndo ajudou o desenvolvimento brasileiro e provavelmente protelou-o
com mais uma acao diversionista. Pior, esse novo sucesso tera reforcado as expectativas de
todos os agentes politicos relevantes de poderem utilizar o banco para os seus propdsitos e
para os objetivos setoriais e parciais de suas agendas.

A direcdo do Banco sempre podera justificar as suas acées como sendo a resposta a

diretrizes do governo, o que apenas parcialmente corresponde a realidade. A depender da

direcdo que o banco possua em cada momento, podera ter um grau de autonomia maior ou

menor, mas sempre relativamente elevado com relacdo aguela gue possuem outras areas do

governo. E o atendimento de demandas especificas de um determinado governo, de cada

governo e de todos o0s sucessivos governos, nao impediria o BNDES de exercer a sua

verdadeira e Unica missdo - 0 apoio enérgico e decisivo aos preceitos constitucionais, aos

valores sociais do trabalho e da livre iniciativa, por meio da criacdo de novas oportunidades

de transformacdo da base econdmica e dos alicerces do desenvolvimento. Se ndo for essa a

missdo do Banco, e se as suas principais acoes ndo forem nessa direcdo, com resultados

efetivos demonstraveis, sera dificil justificar a sua existéncia.

O enfrentamento da verdadeira missdo envolve a resposta a questdo portanto crucial:
poderd o BNDES levar a contento a sua grande missdo? Se a resposta a essa questdo for
negativa, talvez tenhamos que admitir que a sua razdo de ser deixou de existir. Uma resposta
afirmativa, diversamente, envolve a definicdo de politicas, programas e acdes que possam ser
implementadas a contento pelo BNDES (ou com o BNDES), e que ndo possam ser
desempenhadas pelas iniciativas privadas ou por outras instituicdes publicas, de modo a
alcarem a economia brasileira a um novo patamar.

Para um novo desenvolvimento, um novo BNDES 11



DESENVOLY
INDUSTRIAL

Se nos anos de 1950 era a infraestrutura - base da industrializacdo e da urbanizacao -
o desafio maior do desenvolvimento e do BNDE como instrumento financeiro de sua
promocao, se nos decénios seguintes foi a inddstria de transformacdo e o completamento da
base industrial brasileira que mobilizou os recursos e as competéncias do banco para o alcance

de sua trajetdéria bem-sucedida, quais seriam os grandes desafios deste segundo quartel do
século 21?
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5. Missao, compromissos e contrato de gestao com a sociedade brasileira

O BNDES é uma das mais poderosas instituicGes do Estado brasileiro. A ele foi
concedida uma missdo de alta relevancia e recursos financeiros e humanos correspondentes.
Por isso mesmo, o BNDES deveria evitar, sempre que possivel, imiscuir-se nas questoes
(comezinhas) da conjuntura e do financiamento a tudo aquilo que os demais atores - privados
e publicos - tratam com grau aceitavel de proficiéncia.

A maior parte dos objetivos do desenvolvimento transcende qualquer mandato
presidencial ou legislativo, mesmo no caso (que se tornou normal) de mandatos executivos
que tendem a ser renovados e perfazem 8 anos. Por isso mesmo, existe uma contradicdo

evidente entre a atuacdo do BNDES como instrumento da sociedade brasileira para a

promocado do desenvolvimento nacional e as suas respostas aos governos gue se sucedem a

cada 4 ou a cada 8 anos. Em um certo sentido, o BNDES deveria ser uma espécie de guardido

das missdes constitucionais em prol do desenvolvimento brasileiro.
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6. As encruzilhadas e os impasses da economia brasileira

O grande desafio da agenda brasileira de desenvolvimento consiste no revigoramento
da sua capacidade de crescimento, que exige, além da sonhada estabilidade do ambiente
macroecondmico, alicerces saudaveis em termos da estrutura produtiva, do sistema
industrial, das cadeias produtivas, dos padrdes de competicdo e, por fim, dos niveis de
competitividade. Embora muitos economistas pretendam que a estabilidade
macroecondmica é a condicdo necessaria para a retomada do crescimento sustentavel, essa
promessa tem sido frustrada ha quase um quarto de século, sem evidéncias de que possa ser
cumprida. A redefinicdo das condicGes para o crescimento sustentdvel pode beneficiar-se de
um ambiente macroecondémico mais estdvel, mas este estd longe de assegurar o crescimento,
muito menos padrdes de competitividade saudaveis.

A realidade oferece evidéncias sistematicas e eloquentes do grande atraso relativo do
nosso sistema industrial. Este atraso ndao decorre meramente da auséncia de crescimento,
esta mais ligado a auséncia de mudancas na sua estrutura e nas suas fontes de dinamismo. O
ultimo surto de crescimento com mudancas estruturantes no sistema industrial ocorreu nos
anos 1970, com desdobramentos na primeira metade dos anos 1980, e corresponde grosso
modo a implantacdo de atividades tipicas do padrdo de producdo que o mundo construiu ao
longo da primeira metade do século 20 e difundiu no quarto de século seguinte. Insumos
basicos (siderurgia, siderurgia de ndo-ferrosos, petroquimica, celulose) e bens de
equipamento caracteristicos do padrdo metalmecanico foram os grandes alicerces dessa
etapa da industrializacdo brasileira e desde entdo o fosso que nos separa do mundo
aumentou, distanciando cada vez mais o sistema industrial brasileiro do padrao vigente nos
paises mais avancados (o nucleo dos paises da OCDE) e nos retardatdrios com ambicdes
industriais consistentes (representados pelos Tigres Asidticos e agora transportados para
outra escala e proeminéncia pela China).

Desde que se completou no Brasil, durante o periodo do Il PND (1975-79), a
implantacdo das estruturas setoriais que orientaram o sistema industrial do século 20 nos
principais paises, e o mundo acelerou o ritmo das mudancas em dire¢cdo a um novo paradigma
técnico-econémico, as iniciativas brasileiras nessa direcdo tém sido incipientes e
descoordenadas. Sempre se podera argumentar que a crise da economia brasileira (entre
1979 e 1982) produziu um tal turbilhdo que nenhuma atencdo poderia ser dada a qualquer
outra dimensdo que ndo a divida externa, o déficit publico e a inflacdo, temas que
monopolizaram a atenc¢do dos gestores das politicas econdmicas pelo menos até 1994 e que
serenaram, desde entdo, mesmo sem terem sido equacionados de modo definitivo. Mas
também devemos reconhecer, a bem do realismo, que as a¢des estruturantes que diferentes
organismos governamentais ensaiaram ao longo desses muitos anos desde o esgotamento da
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substituicao de importagdes foram insuficientes ou deficientes, em qualquer caso incapazes
de produzir resultados que possam justificar os esforcos e lastrear novas agoes.

Muitas tentativas, em vdrios campos, foram iniciadas e interrompidas antes que
pudessem frutificar. Governos, mesmo quando reeleitos, possuem mandatos muito mais
curtos do que o periodo de maturacdo dos investimentos em novas areas tecnolégicas e para
gerarem as mudancgas estruturais que sdo imprescindiveis para que o sistema industrial
brasileiro conheca o revigoramento sem o qual ndo podera sobreviver em um horizonte mais
longo. Algumas empresas brasileiras podem orgulhar-se de terem conseguido ganhos
relevantes de produtividade e de competitividade, ostentando resultados que enchem de
justo orgulho os seus dirigentes, acionistas e colaboradores, para cujo bem-estar contribuem.
Mas como ndo é de andorinhas isoladas que se faz verdo, também ndo é de casos destacados
- e isolados - que se faz um sistema industrial. Um sistema é, por definicdo, um conjunto
complexo de relagdes reciprocas que permitem que cada empresa avance em seus padroes
de producdo e de competitividade puxando outras, delas recebendo, em retorno, idénticos
estimulos. Afinal, ilhas de exceléncia, que o Brasil possui, ndo formam um sistema industrial e
ndo sdo capazes de impulsionar a economia brasileira e o seu processo de desenvolvimento.
Muitas dessas ilhas de exceléncia contaram, ao longo de suas trajetérias, com o apoio
financeiro - maior ou menor - do BNDES aos seus investimentos, mas essas empresas possuem
estruturas de financiamento muito mais favoraveis nos mercados privados do que as demais
empresas brasileiras. Por mais que possamos identificar no vasto territdrio industrial brasileiro
casos extraordindrios de empresas bem-sucedidas, temos que reconhecer que o sistema
industrial brasileiro esta em processo de enfraguecimento e vem perdendo algumas de suas
principais qualidades, entre elas a forte integracdo entre os seus elementos constituintes.

Enquanto o Brasil completava as tarefas - importantes, sem duvida - da segunda
revolucdo industrial, o0 mundo iniciava a transicdo para a terceira, baseada ndo mais nas
escalas e nos volumes de producdo, mas cada vez mais na producao flexivel, na automacao de
base microeletrénica, na superagdao do fordismo. O mergulho na crise nos anos 1980
contribuiu de maneira decisiva para que as tarefas de promover o desenvolvimento das
industrias recém-implantadas e a adesdo progressiva ao novo padrdo industrial emergente
ndo pudessem realizar-se.

O grande desafio do BNDES ndo pode ser, portanto, o apoio ao nucleo superior da
estrutura industrial brasileira e dos demais setores, pois esses possuem alternativas de
financiamento relativamente saudaveis para a maior parte das suas atividades empresariais
mais rotineiras, mesmo para investimentos de capital fixo de prazo mais longo. Haveria, sem
duvida, atividades e projetos dessas empresas que seriam merecedores de atencdo especial e
recursos financeiros de qualidade superior, como é o caso do financiamento das exportacoes
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de equipamentos, em que os produtores e exportadores brasileiros possuem evidentes
desvantagens e enfrentam competidores apoiados por instituicbes e programas
especialmente vigorosos. Mas é possivel sustentar que a maioria das operacdes de
financiamento que sdo direcionadas para a elite empresarial brasileira melhora o
desempenho financeiro dessas empresas, mas ndo faz diferenca relevante em termos da
promoc¢do do desenvolvimento. Os investimentos ocorreriam, na maior parte dos casos, com
os recursos de outras fontes. Os recursos e as acdes do BNDES devem ter outro destino, que
é o de produzir a diferenga no sistema industrial. E nessa fungdo, nobre, o seu papel é
possivelmente insubstituivel, seja pela natureza das operacdes, seja pelos riscos envolvidos,
seja - mais que tudo - pela necessidade de serem esses investimentos articulados em um
desenho inteligente que sé pode ser produzido no interior do Estado, em sintonia e
colaboracdo estreita com os atores privados e os investidores.

Uma das fragilidades reconhecidas da industria brasileira é a atrofia da sua funcdo
tecnoldgica, um fato amplamente reconhecido (cujas causas ndo cabe discutir ou analisar
aqui). Desde pelo menos os anos 1980, quando os investimentos do I PND foram
completados, a industria brasileira acumula um atraso crescente. Mas diferentemente dos
investimentos tipicos do Il PND, os investimentos dos ciclos industriais subsequentes ndo
estdo associados simplesmente a implantacdo de novas plantas, por modernas que sejam.
Eles demandam, também, esforgos tecnoldgicos sistematicos e, em alguns casos, crescentes.
O pacote de investimentos do Il PND envolvia escalas de produgao elevadas e tecnologias
consolidadas, mas os desafios estavam restritos a aquisicdo, demandando esforcos modestos
para o uso e o aperfeicoamento (que oferecia subsequentemente oportunidades meramente
incrementais).

Desde o advento da terceira revolugdo industrial, iniciada com a introducdo dos
controladores programaveis no inicio dos anos 1970, a velocidade das mudancas cresceu e os
processos produtivos e os mercados passaram a demandar esforcos crescentes para
acompanhar o deslocamento das fronteiras tecnoldgicas e dos padrdes de competicdo. Foi
neste ponto da evolugcdo que a industria brasileira “perdeu o pé”, e é para este processo de
recuperacdo e transformacdo que a industria e a economia brasileiras precisam ser
preparadas.

O elemento fundamental desse processo é a constituicdo, nas empresas, nas industrias
(setores), nas cadeias produtivas e nas aglomeracgdes setoriais (clusters, distritos industriais,
arranjos produtivos localizados), de capacidades tecnoldgicas que produzam a atualizacdo dos
padrdes de producdo, de comercializacdo e de competicdo. O financiamento - em condicdes
adequadas - dos esforcos de capacitacdo tecnoldgica das empresas (de todos os tamanhos)
deve ser uma prioridade sobre todas as demais. O desenho das linhas basicas dos programas
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correspondentes é apresentado adiante neste documento, mas aqui sdo apresentadas
algumas fundamentagdes.

A capacitagao e o desenvolvimento tecnoldgicos representam atividades nucleares de
qualquer empresa acima de certo porte. No caso de setores com grande niumero de pequenas
empresas, sobretudo quando aglomeradas, essa responsabilidade pode ser desempenhada
por instituicoes externas, de natureza coletiva. Ainda assim, ela é vital no mundo
contemporaneo e nenhuma empresa pode prosperar, talvez mesmo sobreviver, se ndo puder
contar com o acesso a fontes de informacdo, conhecimento e desenvolvimento tecnolégico,
sejam elas internas ou externas. Na auséncia desse ativo de carater cumulativo, o provavel é
gue as empresas regridam para padrdoes competitivos baseados em fatores espurios e
insustentaveis frente as trajetorias globais.

A constituicdo dessa capacidade no Brasil corresponde, nos dias de hoje, ao desafio da
infraestrutura nos anos 1940-50. Naquela época, os investimentos industriais eram impedidos
pela inexisténcia de infraestrutura - energia, sobretudo, mas transportes também. Foi a
entrada em cena de recursos financeiros dedicados e de uma instituicao vitalizada por um
mandato claro que permitiu que o Brasil superasse essa paralisante restricdo ao longo dos
anos 1950-60, pavimentando o terreno para o avang¢o industrial e a urbanizagao. Na
atualidade, a esmagadora maioria das empresas industriais brasileiras - incluindo algumas das
grandes empresas - esgotou o seu potencial de desenvolvimento e de competitividade com o
acervo de recursos produtivos disponiveis. Para avangarem, para conquistarem novos padrdes
de competitividade, para enfrentarem os desafios vindouros (como a industria 4.0), elas
precisam ter acesso a novos recursos produtivos, em bases regulares. A Unica forma de
assegura-los é por meio de competéncias tecnoldgicas.

Essas competéncias requerem a existéncia, nas empresas, de pelo menos um neurénio
tecnolégico, um individuo dotado das caracteristicas técnicas necessarias para o dialogo com
o mundo externo na linguagem que é a da tecnologia. O tecndlogo pode ser também o
elemento central do desenvolvimento de competéncias na empresa, mas ele é sobretudo a
antena que capta as mudancas no ambiente externo e as traduz para o mundo interno.
Sempre que a empresa tem um tamanho suficiente para possuir um nucleo tecnolégico mais
robusto, essa deve ser a solucdo privilegiada. Alids, um pequeno numero de empresas
brasileiras possui mais do que um nucleo tecnolégico, possuem areas tecnoldgicas densas e
competentes. Mas se, ao contrario, a empresa ndo possui o tamanho minimo necessario para
dispor de um tecndlogo, o sistema publico ou o associativo (setorial, local) deve encontrar
engenharias institucionais e meios de prové-lo.

A iniciativa recente da CNI que criou os Institutos SENAI de Inovacdo poderia ser
considerada um embrido na diregdo apontada. Os institutos representam a oportunidade para
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a industria de oferecer para as empresas industriais centros de competéncias tematicas
capazes de desenvolverem solucdes para os desafios que elas identificam. Na sua maioria,
mesmo os Institutos que ja estdo bem estruturados (em termos de instalacdes e equipes)
desenvolvem projetos quase exclusivamente com empresas de maior porte e ndo alcangam
as pequenas e médias empresas. Com instalagdes e equipamentos modernos, eles podem ser
a base fisica para servigos tecnoldgicos, mas ainda carecem de equipes capazes de apresentar
capilaridade e promover penetracdo dos vetores tecnolégicos e da evolugdo técnica e
produtiva na vasta demografia industrial brasileira. Para superar essa limitacdo sdo
necessarios outros investimentos, em equipes mais numerosas que devem contar com
pesquisadores e desenvolvedores e também com profissionais que sejam capazes de levar as
mensagens da tecnologia as empresas e atrai-las para a capacitacdo e o desenvolvimento de
processos de aprimoramento industrial e aquisicdo de competéncias tecnoldgicas.

Um meio alternativo de oferecer maior capilaridade nas a¢cGes de natureza tecnolégica
é por meio de servicos de consultoria para a produtividade. Ao contrdrio de outras
abordagens, que identificam a necessidade de eliminacao pura e simples da “cauda” inferior
das empresas brasileiras, € nosso entendimento que a grande maioria das empresas, mesmo
as que estdo distantes da fronteira de produtividade, sdo um ativo da economia brasileira e
podem ser promovidas a uma condicdo superior - com politicas, programas e acées com esse
propdsito. Programas como o Brasil Mais Produtivo vdo exatamente na direcdo proposta, mas
carecem, ainda de escala adequada.

Quadro: O Brasil Mais Produtivo

O programa Brasil Mais Produtivo vai atender, ac longo de 2016 e 2017, 3 mil empresas de
pequeno e médio porte da indistria de transformacio em todo o pais, com o objetivo de
aumentar em 20% sua produtividade. O programa — que tera coordenacéo técnica do Servigo
MNacional de Aprendizagem Industrial (SENAI) — prevé modificactes rapidas e de baixo custo
nas empresas para alcancar ganhos expressivos de produtividade por meio de técnicas de
manufatura enxuta. A iniciativa, sob coordenacdo do Ministério da Industria, Comércio Exterior
e Servigos (MDIC), tem como parceiros, além do SENAI, a Agéncia Brasileira de Promocéo de
Exportacées e Investimentos (Apex-Brasil), a Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial
(ABDI), o Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (Sebrae) e o Banco
MNacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES).

Fonte: SEMAI

O escalonamento dessa iniciativa tao necessaria pode envolver a mobilizagao de novos
profissionais, de forma independente ou em associacdo com as instituicdes existentes,
demandando uma escala muito superior e uma maior variedade de participantes (publicos e
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privados). Assim como a EMBRAPII credenciou instituicdes de pesquisa e desenvolvimento
capazes de executarem projetos de interesse empresarial, o modelo proposto poderia
credenciar instituicdes - publicas e privadas - capazes de oferecerem servicos de
desenvolvimento produtivo. Evidentemente, dadas as dificuldades tipicas das pequenas
empresas, e as urgéncias em que estdao mergulhadas, impedindo-as de se dedicarem a
qgualquer atividade de horizonte mais longo ou retorno mais demorado, o processo deveria
conter um elevado grau de subsidio ou diferimento de pagamento. Se a solugdo do subsidio
parece impraticavel na situagdo orgamentaria atual, a alternativa poderia ser o financiamento
com prazos dilatados e caréncias adequadas aos diferentes casos. Nem sempre o instrumento
financeiro é um bom substituto do fiscal, mas neste caso, face as restricOes, talvez esse seja o
caminho e talvez ele possa funcionar a contento. O que vale para servicos tecnolégicos e para
consultorias técnicas de produtividade vale, com igual razdo, para programas de servicos de
consultoria em design, em comercializagao e em exportagao.

Os esforcos propostos até aqui produzirdo resultados importantes e poderdo ter
grande impacto sistémico na industria e na economia brasileira, mas possuem um efeito
adicional: eles sdo uma base importante que prepara o tecido industrial e a economia para a
manufatura avancada ou a industria 4.0. Embora os desafios desse novo modelo industrial e
econdmico sejam muito maiores, e envolvam novas tecnologias de natureza muito distinta, a
difusdo de conceitos, praticas e tecnologias de base microeletrdnica e os conceitos associados
a producdo enxuta, ele é fundamental para cobrir lacunas existentes e pavimentar o terreno.

Existem muitas dificuldades para o desenvolvimento conceitual e a operacionalizacao
de uma agenda desta natureza. Muitas dessas dificuldades sdo legitimas, outras sdao apenas
compreensiveis. Afinal, depois de tantos anos exercendo um papel é dificil modificar o
enguadramento mental dos individuos e das organizacbes para novos papéis, ainda mais
guando eles tiveram, por tanto tempo, negada a sua relevancia ou a sua exequibilidade (ou
ambas).
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7. Proposicoes

Neste item sdo apresentadas algumas das proposicoes, precedidas de uma
caracterizacdo dos grandes desafios.

E possivel identificar em diversos elementos da realidade evidéncias a demonstrarem
gue a industria brasileira se encontra ainda as voltas com desafios que dizem respeito a
segunda revolugdo industrial. A situacdo atual de varios dos setores de base, criados ou
algados a novos patamares de desempenho durante o Il PND (1975-79), é de recuo ou crise
aberta. A grande siderurgia, o aluminio, a petroquimica, os grandes projetos de energia, que
criaram produtos competitivos em escala internacional a época do Governo Geisel e (nos anos
subsequentes em alguns casos), encontram-se hoje em estado de grandes dificuldades
(plantas paralisadas, envelhecidas). Em muitos setores industriais, mas também nos servicos
e no setor primario, ilhas de exceléncia convivem com um tecido empresarial envelhecido e
incapaz de acumular os recursos e as competéncias para realizar os desafios que o ambiente
internacional aponta como vitais para uma existéncia em bases sustentaveis, mesmo que seja
abandonado o objetivo - a todos os titulos legitimo - de equiparacdo com os padrdes de
producdo e de consumo vigentes nos paises que o mundo inveja.

A consequéncia em termos de politica economica e industrial ndo é, como pretendem
algumas correntes de economistas, a necessidade de elimina¢do das franjas (mais estreitas ou
mais largas) de empresas menos ou muito menos eficientes do que a “fronteira” tecnolégica
e produtiva, mas a imperiosa missdo de alcar essas capacidades empresariais a uma condicdo
superior, em que sejam ao mesmo tempo aproveitadas as competéncias existentes e
revigoradas com novos estimulos e aportes. A missdo da produtividade deveria ser a missdo
principal do BNDES na promocdo do desenvolvimento brasileiro. Produtividade por

III

promogao, ndo por eliminagdo. Essa verdadeira “solugdo final”, que vem sendo defendida por
alguns académicos de instituicdes que ndo conhecem intimamente a estrutura industrial
brasileira, eliminaria estruturas empresariais, recursos humanos, competéncias que foram
desenvolvidas ao longo de muitos anos e que podem ser algcadas a uma posi¢do superior se
politicas adequadas forem implantadas. Produtividade, em qualquer caso, depende
fortemente de capacitacdo humana e de ambientes produtivos, equipamentos e sistemas de
producdo adequados, mercados com dinamismo e potencial de crescimento, apoios publicos
e privados convergentes para esse grande propédsito — enfim, muito mais do que

simplesmente escolaridade.

Para fazé-lo, existem dois grupos de atores-alvo, cada qual demandante de
instrumentos apropriados. O primeiro é a massa de pequenas, médias e grandes empresas
gue possuem uma existéncia econbmica envolta em um dinamismo que apesar de todos os
esforcos ndo viabiliza uma trajetéria de crescimento, de modernizacdo ou de expansdo
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internacional. O segundo é formado pelas grandes empresas que possuem estruturas
consolidadas, com diferentes funcdes empresariais desenvolvidas e consolidadas, mas
apresentam uma auséncia de competéncias tecnoldgicas singulares, sendo portanto
incapazes de criarem diferenciacdo produtiva e competitiva.

Para as primeiras empresas é necessario criar instrumentos que sejam capazes de
atualizacdo industrial e produtiva. Os instrumentos disponiveis propiciam recursos financeiros
sobretudo para aquisicGes de maquinas e equipamentos, mas, quando existem, sdo frageis
em assegurar a essas empresas O acesso a servigos tecnoldgicos e servicos empresariais
avancgados. Os instrumentos criados ao longo da industrializagdo brasileira destinavam-se a
promover o investimento em aumentos de capacidade de producdo, um fenémeno que tem
sido raro na maioria dos segmentos industriais. Para que as empresas possam realizar
investimentos significativos em aumentos de capacidade produtiva, precisam, antes,
desenvolver os seus padrGes de producdo, os seus modelos comerciais, as suas modalidades
de inser¢cao competitiva nos mercados interno e externo em outras bases, que assegurem
novos patamares de rentabilidade (na producdo) e que estimulem, em decorréncia, novos
investimentos.

Este revigoramento da grande massa de empresas que compdem a vasta demografia
industrial brasileira ndo é evidentemente uma exclusiva responsabilidade de uma sé
instituicdo de politica publica, mas também ndo pode ser realizada com o alheamento de uma
instituicdo do porte, da competéncia e da responsabilidade do BNDES. Sempre que instado a
acoes de base ampla, o BNDES argui que é um banco de atacado e ndo possui capilaridade de
atuagdo mais voltada para os pequenos, pelo menos ndao de forma direta, mesmo sabendo o
significado dessa renlncia em termos de restricdes no acesso ao seu crédito e nas condicbes
draconianas que sao impostas as empresas que mais precisam de seus recursos.

Essa resposta pronta, repetida ad nauseum, ndo faz jus as qualidades e as
competéncias de um corpo funcional de quase trés milhares de pessoas, com elevada
formacdo académica e profissional, que possui ademais fortes incentivos a realizacdo de
estagios de estudos mais avancados (mestrados, doutorados) e de especializacdo
instrumental (MBAs e cursos de curta duracdo), e uma carreira invejada nos setores publico e
privado, além de beneficios complementares e planos de aposentadoria inexistentes alhures.
Dessa instituicdo especialissima a sociedade brasileira espera um desempenho
correspondente em termos de contribuicdo ao desenvolvimento brasileiro. E isso pede mais
do que respostas prontas. Exige compromisso com a inteligéncia e a inovacgao, inclusive a sua
prépria inovacdo, das suas praticas, dos seus instrumentos, das metas e das ambicdes em
termos de missao, visdo e valores.
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A resposta da instituicdo, se ela deseja superar o papel do “faz-tudo” afeito as
demandas circunstanciais e aos beneficios das retribuigdes, ndo pode ser a resposta pronta,
imobilista e conservadora que se traduz em um lacOnico “foi sempre assim, assim sera
sempre”. A recusa liminar a reflexdo sobre novos modos de consecucao da missao fundadora
€ o comeco do fim, a estrada confortavel que conduz - mais tarde ou mais cedo - a decadéncia.

O segundo grupo de empresas forma um universo relativamente familiar para o
BNDES, mas a sua atuag¢ao ndo tem colaborado de modo enérgico para promover o salto de
competitividade para alcar essas empresas a uma insercdao competitiva mais vigorosa, com
projecdo internacional relevante. Essas empresas possuem dimensdes e competéncias que
poderiam formar a base para a criacdo de singularidades competitivas, aliando as
competéncias formadas e adquiridas em suas trajetdrias anteriores a novas qualidades e
habilidades desenvolvidas e adquiridas com o apoio de programas e instrumentos desenhados
para essa finalidade.

Um eixo fundamental dessa acdo deveria ser a multiplicacdo de vinculos promotores
de diferenciacdo competitiva, seja por tecnologia propriamente dita, seja por ativos para-
tecnoldgicos (certificacdes, selos de eficiéncia energética e desempenho ambiental, por
exemplo). A miriade de programas e instrumentos existentes no Brasil e em suas multiplas
instituicoes ja representa um cipoal de dificuldades para a sua compreensdo, mais ainda para
o seu uso adequado pelas empresas. O acesso das empresas a esses instrumentos poderia ser
alavancado por um programa de aquisicdo de competéncias tecnoldgicas, seja no Brasil ou no
exterior, por parte de empresas brasileiras. Esse programa financiaria o conjunto da estratégia
tecnolégica da empresa, incluindo a montagem de equipes de P&D, de laboratdrios, de
projetos de colaboracdo com ICTs no Brasil e no exterior, a aquisicdo de empresas de base
tecnoldgica (no Brasil e no exterior), incentivando - com caréncias, prazos e taxas adequados
- o salto tecnoldgico.

No item 8, a seguir, os programas derivados das proposi¢cdes anunciadas sao
apresentados em linhas gerais, mas concretas.
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8. Programas

Este item apresenta um delineamento béasico de programas formulados a partir da
analise e da argumentacdo precedente. Eles ndo esgotam os possiveis caminhos, mas servem
como uma ilustracdo das possibilidades e um estimulo para a reflexdo. Com o incentivo a
pensar o seu papel para os alicerces do século 21 brasileiro, a inteligéncia e o espirito publico
de tantos bons profissionais do banco e de outras instituicdes publicas e privadas poderao
produzir resultados muito superiores. E, portanto, como contribuicdo inicial que este elenco
de proposi¢Oes é apresentado.

A. Finame - reformulag¢do e ampliagdo de escopo

O financiamento a aquisicdo de bens de capital, equipamentos e veiculos de transporte
é uma das atividades mais tradicionais da atua¢io do BNDES. E por meio dela que o banco
estimula a venda e a producdo desses produtos em territdrio nacional, constituindo uma
vantagem relevante para os seus fabricantes (com relagdo aos congéneres importados). Ha
muito o que fazer para integrar esse importante instrumento aos novos tempos. O cadastro
dos equipamentos “finamizados” é velho e estdtico, incapaz de orientar a evolucdo da
producdo e das tecnologias, restringindo-se - praticamente - a uma resposta bindria (alcanca
ou ndo alcanga o indice de nacionalizagdo).

Uma vez “finamizado”, o equipamento ai permanece, fazendo jus aos beneficios do
apoio financeiro concedido a todo e qualquer equipamento, mais antigo (e arcaico) ou mais
moderno (e produtivo), consuma muita energia ou promova economias substanciais, seja vital
para a produtividade e a competitividade das pequenas empresas ou cumpra funcdes
auxiliares menores.

E no minimo muito perturbador que a instituicio cuja missdo é a promocdo do
desenvolvimento brasileiro traduza tao precariamente as suas preocupag¢des com o
desenvolvimento tecnoldgico e os incentivos a sua promocao naquele que é o mais antigo e o
mais capilarizado dos seus programas®. Contetdo nacional deve ser uma preocupac¢io, mas

6 Quando este documento estava sendo preparado, o BNDES divulgou uma circular modificando a sistematica
de credenciamento dos equipamentos:

“0 Superintendente da Area de Operagdes Indiretas — AOI, no uso de suas atribuicGes, COMUNICA a V.Sa.(s) que
foi aprovada a Nova Metodologia de Calculo do indice de Credenciamento no CFl do BNDES, bem como o novo
Regulamento para o Credenciamento de Maquinas, Equipamentos, Sistemas Industriais e Componentes no
Credenciamento Finame (CFI) do Sistema BNDES, cuja vigéncia tera inicio em 03/12/2018.

A Nova Metodologia de Calculo do indice de Credenciamento encontra-se detalhada no referido Regulamento,
aprovado pelo BNDES nos termos da Resolug¢do DIR n.2 3.208/2017-BNDES, de 09/10/2017, que substituird o
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ela ndo pode ser a Unica preocupacao e a promog¢ao do um produto nacional ndo pode e ndo
deve fazer-se em detrimento da produtividade e da competitividade.

Essas limitacdes podem ser superadas de modo gradual, com uma série de medidas
que o banco e a rede de empresas e associacdes empresariais poderiam construir
gradualmente. A titulo de sugestdo, trés medidas sdo aqui apresentadas.

1. O BNDES deveria deixar de ser o banco das montadoras de caminhdes, 6nibus e
assemelhados, que concentram elevadas propor¢Ges dos financiamentos, mesmo
em periodos normais (e elevadissimas em periodos como o do programa dito de
“sustentacdo do investimento”). O banco pode financiar programas de
modernizacdo da producdo, seja para os produtores (“montadoras” e suas cadeias
de fornecedores) ou para os seus clientes, mas associando as vantagens dos seus
recursos a esforcos vigorosos e consistentes para o aumento da competitividade,
no mercado interno e nos mercados externos.

2. Reformulacdo do cadastro da FINAME para permitir a identificacdo de
equipamentos e solugbes tecnoldgicas que sejam capazes de promover a
progressiva elevacdo dos patamares de produtividade da economia brasileira,
sobretudo dos setores cuja competitividade esta erodida pela evolugdo dos
competidores internacionais. Essa reformulacdo deveria privilegiar os
instrumentos de difusao de produtividade e oferecer, as empresas produtoras e
usuarias (dos equipamentos), condi¢cdes para acelerarem a adog¢do e a migracao
para novas geragdes. Neste eixo orientador, equipamentos destinados a promover
a produtividade, a competitividade e a inser¢do internacional das empresas médias
e pequenas deveriam receber forte apoio.

3. A FINAME deveria incorporar ao seu acervo de itens financidveis servigos de todas
as naturezas, com énfase em servicos tecnoldgicos, design, consultorias de
engenharia, de exportacdo, de capacitacio em manufatura enxuta e em
manufatura avancada, para listar apenas os mais evidentes. Esta incorporagdo

Regulamento em vigor (Resolu¢do DIR n.2 3.150/2017-BNDES, de 01/06/2017), a partir de 03/12/2018, conforme
arquivo anexo.

Nesse contexto, cumpre informar que foi prorrogada para o dia 02/12/2018 a data limite da vigéncia da reducdo
tempordria, para 50% (cinquenta por cento), do indice Minimo de Nacionalizagio em Valor (INv). Ressalta-se
ainda que os produtos cadastrados nessa condicdo de indice em valor terdo um prazo de 6 (seis) meses, até
31/05/2019, para se adequarem a Nova Metodologia.

O novo Regulamento do CFl do Sistema BNDES encontra-se disponivel para consulta no site do BNDES, no
seguinte enderego
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/servicos-online/credenciamento-de-
equipamentos/normas-aplicaveis-credenciamento/novo-regulamento-para-o-credenciamento-de-maquinas-
equipamentos-sistemas-industriais-e-componentes/”
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deveria ser preparada por uma consulta publica para identificar o leque de servicos
e ofertantes potenciais, sejam eles publicos (SENAI, ICTs) ou privados (empresas e
profissionais), bem como as modalidades de oferecimento. Empresas aderentes a
programas de capacitacdo (tecnoldgica e outros, tal como definidos em “2”)
poderiam fazer jus a vantagens dentro do programa FINAME. Sempre que uma
empresa tiver contratado servigos tecnolégicos ou promotores de sua
competitividade, ela deveria receber um tratamento mais favorecido, da mesma
forma que uma empresa contratante de financiamento para aquisicio de
maquinas ou equipamentos deveria contar com o beneficio de financiamentos
favorecidos na contratacdo de servicos tecnoldgicos associados.

E evidente que estes trés elementos sdo apenas um primeiro esboco de algo que
poderia e deveria ser desenvolvido pela inteligéncia do banco, em diadlogo harmonioso e
construtivo com as empresas, as associagdes empresariais e as demais instituicdes envolvidas.
Mas o direcionamento esta claramente apontado: a FINAME é um instrumento importante
demais para ser tao pobremente utilizado como instrumento de politica industrial, reduzido a
um conteudo local (e mesmo nesse papel, utilizado precariamente, como se sabe).

B. Finame Produtividade

Um programa FINAME especial para aquisicdo fortemente subsidiada de produtos e
servicos promotores de produtividade empresarial e das cadeias produtivas, concentradas em
3 eixos: a) cadeias com potencial de exportacio (FINAME - EXPORTACAOQ); b) setores
produtores de "bens salario" (para ajudar no combate a inflagdo) (FINAME - CONSUMO); c)
projetos de infraestrutura (para remover gargalos com economia de investimento) (FINAME -
INFRAESTRUTURA). Esse programa poderia ter uma vertente Industria 4.0, mas comega muito
antes (producdo enxuta, difusdo de formas basicas de automacdo - coisas da antiga
microeletrénica).

Existem poucas razdes que justifiqguem, em uma economia crescentemente composta
por servicos, que os servicos avangados - sobretudo quando sdo promotores de produtividade
- sejam excluidos do financiamento e do fomento. E claro que existem servicos e servicos, mas
os servicos avancados, promotores de produtividade e de competitividade, sdo alavancas do
desenvolvimento econémico e do fortalecimento da base industrial.
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° FINAME - PRODUTIVIDADE EXPORTACAO

A projecdo internacional da economia brasileira € uma de suas principais fragilidades
histéricas, reforgada por mais de 20 anos de atraso industrial (desde o encerramento
dos projetos do Il PND). A superacdo dessa deficiéncia é merecedora de um esforgo de
politica publica.

Como certificar equipamentos médicos com selos dos principais mercados
desenvolvidos? Como elevar a eficiéncia energética e assegurar os selos dos paises
importadores? Como alcangar as normas técnicas de tantos diferentes paises?

E para dar respostas a estes desafios que a linha Produtividade-Exportacdo deve ser
estruturada, com prazo minimo de funcionamento de 10 anos.

° FINAME - PRODUTIVIDADE CONSUMO

A inflagdao explosiva com que o Brasil conviveu até 1994 foi debelada pelo Plano Real,
mas a inflacdo brasileira estd longe de estar inteiramente controlada. Os niveis
inflacionarios do Brasil ainda sdo elevados para os padrdes internacionais, com efeitos
ndo despreziveis em varias dimensdes da vida econdmica e financeira.

O programa proposto neste subitem destina-se a promover o desenvolvimento de
acOes de produtividade direcionadas ao aumento da produtividade de bens e servigos
componentes da cesta de consumo dos trabalhadores (“bens salario”) e, por essa via,
contribuir para o controle da inflagdo pelo lado da oferta (e ndo pela redugdo da
demanda). Produtos de consumo doméstico (alimentos), servicos urbanos
(transporte), habitacdo (produtos destinados a construcdo civil) sdo exemplos de
atividades ou setores que deveriam receber apoios dirigidos ao aumento de sua
produtividade e, por consequéncia, a reducao de seus precos.

° FINAME - PRODUTIVIDADE INFRAESTRUTURA

Projetos de infraestrutura representam investimentos de grandes proporgdes. Seus
custos sdo elevados e as suas vidas Uteis sao longas. Por consequéncia, 0s seus prazos
de amortizagcao sao dilatados, o que tem consequéncias muito sérias em um pais onde
historicamente as taxas de juros sdo elevadas. Essa € mais uma razdo para que os
investimentos em infraestrutura, ou melhor, a solucdo dos graves problemas de
infraestrutura existentes no Brasil se faca com projetos de excepcional qualidade,
abordagens inovadoras, tecnologias adequadas a realidade fisica e aos elementos
econdmicos.
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C. Fundo de investimento em empresas de base tecnoldgica e inovadoras

O Brasil possui um conjunto amplo e diversificado de instrumentos para a promog¢ao
do desenvolvimento tecnoldgico. Esses instrumentos possuem importantes limitagdes, sobre
as quais nao cabe aqui realizar um detalhamento. Figuemos nos resultados: o Brasil, com
todos os investimentos realizados, ndo foi ainda capaz de transformar a base de
empreendedores tecnoldgicos e inovadores em uma producdo regular de empresas exitosas,
seja no mercado brasileiro, seja, menos ainda, no ambiente internacional.

Programas como o PIPE, da FAPESP, ou o Criatec, do BNDES, que sdo possivelmente os
mais reconhecidos, possuem vigor e coeréncia insuficientes para modificarem essa realidade.
Nenhum dos dois programas foi capaz de produzir ou colaborar decisivamente para o sucesso
internacional de qualquer empresa. No caso do PIPE, as limitagdes decorrem do préprio
programa e da instituicdo que o sedia, que impede investimentos em quaisquer atividades
gue ndo sejam a pesquisa. No caso do Criatec, que realiza investimentos em empresas que ja
superaram o estagio inicial do projeto de P&D e possuem producdo e vendas, a terceirizagdo
da operagdo para agentes privados representa uma evidente limitagao, ao menos quando se
considera o papel de promogao do desenvolvimento, e nao meramente a fungao de investidor
de risco.

Uma forma de superar as limitagdes existentes no mundo das empresas de base
tecnoldgica e sobretudo a insuficiéncia de seus efeitos promotores do desenvolvimento do
sistema industrial e da economia, é por meio da aceleracdo e da multiplicacdo dos
investimentos, em uma estratégia de criacdo de novas fontes de produtividade, de progresso
tecnoldgico e de motores de concorréncia. Uma das mais severas restricbes as empresas no
Brasil, e sobretudo as empresas de crescimento rapido (como costumam ser ou como
deveriam ser as empresas “de tecnologia”), é o acesso ao crédito. E bem verdade que o
ambiente para empresas pequenas e formalizadas no Brasil é extremamente indspito, mas
uma vez superados os cipoais que dificultam os seus estdagios iniciais (formacdo e inicio de
atividades), o acesso ao crédito e as proprias condi¢cdes desse crédito passam a representar
uma barreira de dificil superacdo. E apesar de todos os discursos muito corretos em favor da
pequena empresa e do empreendedorismo’, essas empresas encontram muito poucas
facilidades nas realidades das suas trajetdrias.

7 Esse discurso convive com o discurso anti-pequena empresa, veiculado por uma corrente de economistas
oriundos da FGV do Rio de Janeiro e abrigados em varios think tanks promotores de reformas. Tendo descoberto
a existéncia de heterogeneidade intrassetorial, defendem suprimi-la pela elimina¢do dessas empresas da “cauda
inferior”. A facilidade com que falam publicamente em favor dessa “solucdo final”, sem qualquer conhecimento
pratico das realidades que pretendem exterminar, é muito perturbadora.
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Um programa nacional de desenvolvimento da base industrial, com vistas ao seu
rejuvenescimento e a formacdo de novas fontes de dinamismo tecnoldgico para incorporacao
ao sistema industrial e a economia, deveria combinar as necessidades de retorno com o
objetivo maior de uma forma mais ousada do que prudente. O objeto aqui ndo é o apoio as
startups ou as empresas emergentes de base tecnoldgica de uma maneira geral, mas a um
recorte preciso e relativamente bem delimitado desse universo: empresas detentoras de
tecnologias que possam servir para a elevagdao substancial da produtividade do sistema
econdmico. Neste campo, a responsabilidade de correr riscos maiores - mas riscos
responsaveis, com avaliacdo criteriosa - é exigida para que sejam criadas as condicoes de
superacdo de uma ameaca real de dimensGes muito superiores: o progressivo sucateamento
do sistema industrial brasileiro e a eliminacdo de qualquer possibilidade de desenvolvimento.
Dito de outro modo, o retorno potencial dos investimentos a serem feitos, incorrendo em
algum risco, ndo deve ser medido exclusivamente pelo retorno financeiro para os investidores
(o Banco ou os seus agentes operacionais), mas deve incluir também o potencial de retorno
para a sociedade, para a economia brasileira e, indiretamente, para a carteira de empresas
financiadas pelo BNDES e que serdo beneficiadas pelo revigoramento da base tecnoldgica
produzido por essas empresas.

A principal dificuldade declarada pelo Banco quando se defronta a este desafio diz
respeito a sua limitada capacidade operacional para lidar com muitas empresas, de dimensdes
reduzidas. Nasceu no préprio BNDES, em ricos debates entre seus profissionais, a ideia de
enfrentar com criatividade estas dificuldades: toda e qualquer empresa pequena, de base
tecnoldgica, com um plano de desenvolvimento tecnoldgico e de negdcios promissor, que
pudesse enquadrar-se nas prioridades e nas condi¢Oes estabelecidas faria jus a um aporte de
capital por parte do BNDES por meio de um “bonus de subscricdo” eventualmente conversivel
no caso de a empresa prosperar e demandar novos aportes. A cobrancga Unica do BNDES seria
a execugdo do plano de investimentos submetido e aprovado. O programa poderia ser iniciado
com um piloto tematico (por exemplo, solucbes para a elevacdo da produtividade na
agricultura) ou setorial (por exemplo, equipamentos para a elevacdo da produtividade em
setores pulverizados (alimentos, calcados, ceramica, madeira, metalurgia, plasticos), e do
aprendizado produzido por este piloto de dimensGes modestas o Banco e seus eventuais
parceiros passariam de modo gradual para escalas superiores, com recortes mais
abrangentes.

Um dos propdsitos desse programa é a renovacao da base empresarial brasileira, com
empresas envolvidas desde o seu nascimento com novas tecnologias e com a conducdo de
atividades de pesquisa e desenvolvimento, duas dimensdes que representam uma
reconhecida deficiéncia da industria brasileira (e do conjunto da economia). Essas empresas,
por mais promissoras que possam parecer a um observador externo, ainda mais quando
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admira novas tecnologias e inovagdes, sao de extrema fragilidade: enquanto a maioria das
empresas brasileiras, mesmo grandes empresas, possui robustez em muitas dimensdes
empresariais e uma frequente fragilidade tecnolégica, as EBTs possuem algum vigor
tecnolégico e grandes deficiéncias em todas ou quase todas a demais dimensGes empresariais.
O sistema brasileiro de fomento a tecnologia, com seus mecanismos de apoio a empresas
emergentes, financia quase exclusivamente o desenvolvimento tecnoldgico, raramente
provendo recursos para o desenvolvimento e o acimulo das demais competéncias e funcoes
empresariais em bases regulares. E como o acesso ao crédito em geral é restrito e caro, elas
raramente possuem recursos para financiarem essas outras dimensdes do seu
desenvolvimento. O que se produz, em muitos casos, € uma ilha tecnolégica, sem ligacOes
com o mercado e com os demais elementos do ecossistema. Por isso mesmo, essa
insularidade com relacdo ao mundo da producdo e dos mercados termina por produzir, mais
cedo ou mais tarde, um atraso também nas dimensdes tecnoldgicas, pois sem vinculos com
usuarios e com a renovacdo de demandas que eles fazem, o dinamismo tecnolégico perde-se,
ensimesmado nas rotinas da empresa.

O novo fundo de investimento em empresas de base tecnoldgica deveria prover
recursos para que os seus projetos de desenvolvimento tecnoldgico nasgam vinculados a
demandas reais ou potenciais com elevado grau de vinculacdo a realidade - a do presente e a
das tendéncias emergentes, uma competéncia que se encontra muito distante das instituicdes
brasileiras, mesmo aquelas que supostamente se dedicariam a essa missao. Para isso, devem
coexistir nessas empresas profissionais “de mercado” (com experiéncias relevantes em
producdo e comercializacdo) ao lado dos profissionais com capacitacbes cientificas e
tecnoldgicas para a execucdo das atividades de P&D. Um programa de desenvolvimento
dessas empresas deveria incluir itens como a participacdo em feiras e eventos relacionados
com os mercados de atuagao potencial, viagens internacionais para prospecgao de clientes
potenciais e para a identificagdo tempestiva de produtos e solucdes concorrentes.
Evidentemente, uma parceria do BNDES com a APEX seria valiosa para encurtar o aprendizado
e robustecer as iniciativas existentes.

O programa proposto poderia estar dividido em duas etapas - uma para um periodo
inicial de 12 a 24 meses, envolvendo recursos de até RS 1 milh308, destinado a lotes pioneiros
e aos escalonamentos iniciais de tecnologias ja desenvolvidas, exigindo, como condicdo de
aprovacao, a existéncia de um plano de negdcios com um grau elevado de ousadia. Afinal, a
aceitacdo de algum risco, superior aos dos padrdes habituais, sé faz sentido se tiver como

8 Os valores e os prazos de cada etapa bem como o niumero de empresas a serem apoiadas s3o estimativas
orientadas pela experiéncia, mas ainda distantes de uma afericdo mais refinada. A experiéncia profissional de
mais de 10 anos do autor nas trés principais instituicdes brasileiras de fomento (Finep, BNDES e FAPESP) ajuda
nos balizamentos, mas refinamentos adicionais devem ser realizados.

Para um novo desenvolvimento, um novo BNDES 29



contrapartida negdcios mais ousados do que a norma. A aplicacdo dos recursos consoante o
plano aprovado seria condicdo suficiente para a aprovacdo do relatério de execugdo. O
sucesso eventual da empresa e o interesse do BNDES em participar da segunda etapa
permitiria a conversao, no futuro, do bonus de subscricdo em uma fatia do capital da empresa
(em torno de 25%°). A segunda etapa envolveria um nimero menor de empresas, com aportes
de RS 1 a 2 milhdes e prazos de execuc¢do dos projetos de 24 a 36 meses, envolvendo
preferencialmente a presenga de outros investidores. Em casos menos frequentes, em que
essas empresas apresentassem potencial para crescimento acelerado imediatamente, é
possivel que a necessidade de recursos adicionais na fase dois se faca sentir, mas a proporgdo

desses casos deve ser - infelizmente - reduzida.

Uma projecdo para um programa de 10 anos, iniciando com apoio “fase 1” a 100
empresas e culminando com apoio anual a 1000 empresas (no décimo ano, em progressao
aritmética), representaria um investimento total de até RS 5,5 bilhdes (em 11 anos). Supondo
que a fase 2 do programa aprovasse 20% das empresas (eliminando 80%), ela envolveria um
investimento de RS 3,3 bilhdes (em 12 anos, do terceiro ao décimo-quarto). Ao longo da sua
vida o programa tera financiado 5500 empresas na primeira etapa e 1100 na segunda etapa.
Somando as duas fases, o programa montaria a um investimento de RS 8,8 bilhdes,
correspondentes a uma média anual de RS 628 milhdes (em 14 anos de execucdo). E possivel
que o montante da segunda etapa, possa crescer, por boas razdes: sempre que uma empresa
de base tecnoldgica é muito bem-sucedida, as suas demandas de recursos para financiamento
do crescimento elevam-se de modo muito significativo.

Os retornos financeiros advindos da prosperidade das empresas apoiadas diretamente
poderdo representar um investimento rentavel para o BNDES, mas o retorno principal
buscado pelo programa é o rejuvenescimento da industria e da economia por dois vetores
complementares. O primeiro, das proprias empresas apoiadas, formadoras de novas bases
tecnoldgicas, produtivas e comerciais, com novos modelos de negdcios, capazes de revigorar
os padrdes de competicdo; e o segundo, das empresas modernizadas por acdao dos produtos
e servicos criados pelas empresas de base tecnoldgica. Este segundo efeito é enriquecedor da
propria carteira de investimentos e de financiamentos do BNDES, produzindo dois efeitos
complementares: reducdo de riscos e eleva¢do da demanda.

9 Evitando uma diluicdo excessiva do capital dos fundadores e estimulando com isso a preservac¢io do espirito
do empreendimento e a entrada de novos acionistas.
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D. Programa de apoio a criagdo de produtos e servigos brasileiros de classe
mundial: cem produtos em dez anos

A timidez da projecdo internacional do Brasil é evidente: existem muito poucos
produtos brasileiros com identidade e marca que sejam comercializados nos principais
mercados. Superar essa atrofia do sistema econdmico brasileiro é imprescindivel, se
gueremos atuar de modo aberto e competitivo, com os beneficios decorrentes dessa abertura
para o mundo, o que quer dizer, para as suas tendéncias - de consumo, de producdo, de
tecnologia etc - e para os novos horizontes que vao sendo definidos nesse relacionamento
complexo entre o mundo da produgdo, do consumo, nas instituicdes e das politicas.

O Programa de apoio a cria¢do de produtos e servigcos brasileiros de classe mundial
destina-se a projetar produtos e servicos brasileiros promissores em trajetdrias de conquista
de fatias relevantes nos mercados mundiais, reconhecendo que a Unica forma de amortizar
os investimentos crescentes (e por vezes gigantescos) em P&D e em P&P é por meio de um
denominador (dimensdo de mercado) que vai muito além do que um pais representa,
individualmente, mesmo que tenha as tdo propaladas “dimensdes continentais” do Brasil
(quase 3% da populacdo mundial; o “resto” é mais de 97%). A criacdo de marcas brasileiras
associadas a produtos “de tecnologia”, ou seja, que sdo o resultado de desenvolvimentos
tecnolégicos e demandam esforgos tecnoldgicos regulares para sustentarem as suas posicoes
nos mercados é uma condicdo imprescindivel para que as empresas e o sistema industrial

brasileiro se mantenham atualizados em ambito global.

E possivel colaborar de modo ativo para que empresas brasileiras e empresas
brasileiras de origem externa sejam capazes de construir produtos de identidade e marca para
os principais mercados? A politica industrial brasileira e as politicas brasileiras de uma maneira
geral nunca se colocaram essa ambicdo, que ja cumpriu papéis relevantes na politica industrial
de outros paises, mas é preciso superar definitivamente uma etapa historica - por importante
que ela tenha sido - em que o papel da politica industrial e das politicas de fomento consistia
simplesmente na promoc¢ao da producdo nacional.

Entre o apoio a empresas existentes e a criagdo de novas empresas existe um papel
intermediario de promocdo de produtos de empresas existentes com potencial para uma
trajetoria de expansao internacional. Preferencialmente, essa expansao internacional devera
estar associada a valorizacdo de atributos contemporaneos e emergentes, criadores de
vinculos com novos mercados e com os mercados em expansdo baseada em novos valores. E
o caso de produtos associados a biodiversidade, a sustentabilidade, com desempenho
energético superior.
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E. Programa de apoio a internacionalizagao das empresas, com propositos
tecnoldgicos para alcangar novas posi¢oes na cadeia de valor

A internacionalizacdo da economia brasileira deu-se de forma diferente daquela que
ocorreu em outros paises. Por um lado, desde muito cedo o tecido industrial contou com uma
forte presenca de grandes empresas de origem externa; e, por outro lado, a forma quase
exclusiva de presenca de empresas brasileiras em outros paises deu-se por meio de
exportacdes. Enquanto o dinamismo do mercado interno era elevado, essa opgdo, se assim se
pode considera-la, era explicavel, embora ndo ocorresse sem custos (como a falta de contato
com tendéncias emergentes e a assimilacdo de elementos de outros ambientes competitivos).
Mas desde os anos 1980, quando entrou em pane a “mdquina de crescimento” brasileira, aos
onus pouco reconhecidos do paroquialismo somam-se as desvantagens da falta de dinamismo
em termos do crescimento da produgdo. A internacionalizagdo das empresas brasileiras,
ativamente, em direcdo a novos mercados, € uma necessidade de primeira importancia para
gue o sistema industrial brasileiro possa superar as suas deficiéncias e cobrir algumas de suas
insuficiéncias. O contato com o mundo e a exposicao a novas fontes de concorréncia e a novas
oportunidades de aquisicdo de competéncias e recursos sdo uma fonte importante de
dinamismo e vitalidade para as empresas, como sdo alids para as organizacdes e os individuos
de uma maneira geral.

Um programa de apoio a internacionalizagdo seletiva de empresas brasileiras, para
aquisicdo de ativos que permitam ter acesso a novas plataformas tecnoldgicas e novas bases
de exportacdo, pode ser construido com o apoio do Banco? E verdade que a ideia pode
desagradar a muitas correntes, mas os seus criticos precisam refletir sobre o atraso da
industria brasileira e a necessidade de encontrar mecanismos para a sua urgente atualizacao.
A internacionalizacdo ativa na industria brasileira pode representar uma fonte importante de
revigoramento da base empresarial brasileira e um revigoramento do sistema industrial. Os
elos externos, de base tecnoldgica, poderiam servir de periscopios para captura de
informacdes que se transformem, com agilidade, em oportunidades industriais e comerciais,
evitando também as surpresas das barreiras que vao surgindo nos diferentes mercados.

O programa deveria limitar os apoios a aquisicao de ativos de natureza tecnoldgica e
assemelhados (design, por exemplo; ou marcas de reputacdo; ou ainda certificagcbes que
permitam ampliar os horizontes de mercado). Em nenhum caso eles devem confundir-se com
meras aquisicoes de empresas e a sua natureza € bem precisa: aquisicio de ativos
tecnoldgicos que permitam modernizar, robustecer e dinamizar a base empresarial brasileira
e o seu portfélio de tecnologias e produtos. Ao fazer aquisicGes desta natureza, o programa
estd utilizando implicitamente a ideia de alavancagem, sé que ndo se trata de uma
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alavancagem financeira, e sim uma alavancagem tecnoldgica com desdobramentos
industriais, comerciais e financeiros.

F. Financiamento de entrepostos comerciais e incubadoras tecnoldgicas para
pequenas e médias empresas brasileiras no exterior (Vale do Silicio, China, Alemanha)

A ida ao exterior de empresas brasileiras foi tardia e segue limitada, e as razoes para
isso escapam ao escopo deste documento. Suficiente é reconhecer o fato e a necessidade
urgente de superar as limita¢des que dele decorrem.

O programa para o Financiamento de entrepostos comerciais e incubadoras
tecnoldgicas para pequenas e médias empresas brasileiras no exterior deveria estar voltado
para a constituicdo de bases de incubacdo de empresas brasileiras com potencial tecnoldgico
em espagos econdmicos de elevado dinamismo tecnoldgico, onde as suas chances de
transformarem as suas propostas em produtos ou servigos de classe mundial existem. Por
dificil que seja reconhecer, é muito improvavel que qualquer empresa brasileira de base
tecnoldgica encontre, no espaco brasileiro, as condi¢des para a conquista de posicdes
competitivas singulares na economia mundial. A razdo principal é que o Brasil tem sido um
mercado relevante, as vezes por suas dimensdes absolutas, outras vezes por surtos de
dinamismo intensos (e cursos), mas essa consideracdo pelo lado da demanda contrasta com
a letargia e o acanhamento das estruturas de oferta. Isso é frequentemente expresso em
conversas no mundo empresarial com uma naturalidade que deveria assustar todos os que se
preocupam com o futuro do Brasil. Afinal, um pais, por rico que seja considerado em termos
de sua base de recursos naturais, s6 pode ter uma demanda substancial se tiver também uma
capacidade de produgdo de proporcoes correspondentes. A menos, claro, que se considere
gue a venda do patrimonio existente pode sustentar a demanda por importagdes, uma
equacgao que conhecemos em dois surtos de crescimento com valorizagdo cambial. Mas uma
vez que esse estoque (como qualquer estoque) é finito, a equacdo permanece valida.

A razdo principal para que seja imperioso internacionalizar as empresas brasileiras de
base tecnoldégica em um estagio precoce de seu desenvolvimento decorre do atraso
gigantesco e crescente do sistema industrial brasileiro com relagao as fronteiras setoriais das
principais regidoes do mundo. Esse atraso, nem sempre reconhecido e por vezes creditado ao
ambiente externo as empresas, é o resultado inevitavel de muitos anos — 30, 35, 40 anos — de
investimentos pifios e ndo regulares ou sistémicos. llhas de exceléncia sdo isso mesmo —ilhas;
e ilhas ndo produzem um sistema integrado, que ofereca oportunidades para o
desenvolvimento de novas solucbes em base ampla e de modo regular. Dai que a
internacionalizacdo precoce seja vital.
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Para que o banco possa desempenhar essa funcao de alavancar a expansao global de
empresas brasileiras de base tecnoldgica a posicdes de classe mundial, seria necessdrio que o
BNDES implantasse nucleos de apoio em cada um dos trés principais polos da economia
mundial - América do Norte (Califérnia), China (Xangai) e Europa (Holanda ou Alemanha).

G. Programa de internacionaliza¢do para aquisi¢do de mercados

A promogao da internacionalizagao de empresas brasileiras pode ser considerada uma
fungdo da politica publica? Por mais dificil que seja, a resposta a esta questao tem que ser
separada das situacdes recentes que ensejaram debates publicos muito acalorados e pouco
esclarecedores. A economia brasileira possui uma infima projecdo internacional e sdo raras as
empresas com presen¢a abrangente e qualificada em mercados externos. Isso vale para
empresas do setor primdrio, do setor secundario e dos servicos, e envolve também empresas
com posi¢cdes dominantes e aparentemente competitivas no mercado brasileiro.

Os exemplos desta atrofia empresarial sdo abundantes. Dominante no mercado
mundial de café desde que esse mercado existe, o Brasil ndo possui nenhuma marca de café.
A grande empresa brasileira de mineracdo € uma exce¢do, mas ndo possui seguidores na sua
area de atuacdo. Contam-se em poucas dezenas as empresas industriais brasileiras com
presenca relevante em outras bases industriais com atividades para além da exportacdo. O
mesmo vale para os servigos e as experiéncias de internacionalizagao dos campedes nacionais
nessas areas produziu resultados pifios (como no setor bancério) ou fracassos iniciais (como
na informatica).

Existem duas dreas em que a aquisicdo de novos mercados no exterior pode ter
resultados econdémicos e sociais importantes, tanto em termos privados quanto em termos
sociais e publicos. A primeira envolve empresas de base tecnoldgica ou empresas com ativos
tecnoldgicos importantes, que poderiam alargar a sua base comercial se adquirissem ativos
de producdo e de comercializacdo de empresas em declinio por razbes ligadas ao
envelhecimento de suas linhas de produtos. Precisamos reconhecer que as tecnologias sao,
cada vez mais, de alcance mundial; e nenhuma empresa confinada a um espaco nacional sera
capaz de acompanhar os desenvolvimentos tecnoldgicos que se originam em uma
multiplicidade de pdlos economicos. Adicionalmente, os esfor¢os tecnolégicos das empresas,
mesmo quando sdo especializadas em nichos, precisam ser diluidos em volumes de producao
e de vendas muito maiores do que aqueles que o espaco brasileiro (ou mesmo o espaco
sulamericano) oferece. Finalmente, a base econOGmica brasileira, tanto para a producdo
guanto para o consumo, é insuficientemente desenvolvida para oferecer as empresas os
estimulos que Ihes permitem manter-se atualizadas e competitivas em termos tecnoldgicos.

Para um novo desenvolvimento, um novo BNDES 34



No caso das empresas maiores, com estratégias produtivas e comerciais consolidadas
(mas frequentemente sem correspondente solidez em suas dimensGes tecnoldgicas), o
caminho da internacionalizacdo deveria priorizar a aquisicdo de segmentos de mercado
complementares aqueles em que atuam tradicionalmente.

H. Economia de Baixo Carbono (EBC)

Os caminhos para o enfrentamento dos desafios do aguecimento global e dos eventos
climaticos extremos sao, até aqui, imponderaveis. Mas nenhuma analise mais séria deveria
ignorar que o leque amplo de possiveis medidas podera incluir severas restricdes ao comércio
dos produtos origindrios de paises com pegadas de carbono elevadas. Por isso mesmo, um
pais como o Brasil, excéntrico em termos geograficos e fortemente dependente em seus
fluxos de exportacdo de produtos com relagGes preco-peso muito reduzidas, poderd sofrer
grandes restricdes em seus fluxos de exportacdo (sem, contudo, poder impor medidas
simétricas aos seus fluxos de importacdo). Para ficar em apenas dois exemplos: as exportacoes
de proteina animal e de minério de ferro poderdo ser fortemente reprimidas em um cenario
de reducado impositiva de emissdes.

A transicdo para uma economia de baixo carbono e, sobretudo, para a reducdo
substancial das pegadas de carbono dos produtos exportados deveria ser uma das prioridades
do Brasil e do BNDES. Por isso, deveria o BNDES financiar um programa forte para a Economia
de Baixo Carbono, a Bioeconomia e a criagdo das condi¢bes para contornarmos as barreiras
comerciais que virdo pelo lado do clima e do carbono.

I Desenvolvimento de tecnologias para agricultura familiar e os servigos
ambientais

O vasto territdrio agricola brasileiro é ocupado por um pequeno punhado de culturas:
soja, milho, algodao, arroz e cana-de-acgucar respondem por 90% da area. Sao todas atividades
de mecanizacgdo intensa, poupadoras de mao-de-obra, utilizadoras de equipamentos de alto
rendimento (e custo elevado). Um grande numero de culturas ocupa areas muito menores e
as suas tecnologias sdo intensivas em trabalho - frequentemente penoso, associado a doencas
socio-profissionais. Esse trabalho penoso e as dificuldades (ou a auséncia de amenidades) da
vida rural sdo fatores que contribuem para o esvaziamento do meio rural, com sérias
implicagdes que em outros paises ja se mostraram fonte de problemas.
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Para conciliar agricultura familiar com servicos ambientais e evitar a desertificacao
rural é necessario desenvolver novas tecnologias agricolas por meio da translacdo das
pesquisas cientificas e tecnoldgicas de natureza mais académica para tecnologias, técnicas e
equipamentos e artefatos que permitam elevar de modo significativo a produtividade do
trabalho e reduzir o carater penoso das lides agricolas e rurais de uma maneira geral.

Os sinais de mercado para estas acgOes sdo fracos e claramente insuficientes,
conduzindo a um crescente estreitamento das opgdes agricolas de grande numero de
propriedades e produtores.

J. Transicao energética

O Brasil orgulha-se, a justo titulo, de sua matriz energética em que preponderam
fontes renovaveis. Essa marca foi construida ao longo de mais de meio século, com programas
de eletricidade de origem hidrica e de combustiveis liquidos de origem vegetal. Em varios
aspectos, e por razdes muito mais econdmicas do que ambientais, o Brasil construiu uma
matriz energética bastante limpa antes que o mundo colocasse esse tema nas prioridades de
muitos paises e na agenda publica global.

Curiosamente, é quando o mundo caminha - com hesitacdes, mas de forma cada vez
mais nitida - para a construcao de matrizes mais renovaveis que o Brasil parece retroceder
para uma matriz mais fdssil. Em que pesem as iniciativas em prol da energia edlica e solar, o
Brasil estd muito distante de uma iniciativa vigorosa e consistente em direcdo as novas
tecnologias que estdo alimentando o salto das industrias produtoras de equipamentos e do
uso de energias renovaveis tanto no meio industrial quanto nas familias. Os esforgos recentes
gue o BNDES realizou em favor da energia edlica em articulacdo coordenada com os leildes de
energia produziram resultados relevantes, mas infelizmente foram travados. Quanto aos
biocombustiveis avancados, uma solugdo que ja esteve apoiada por doses de otimismo mais
elevadas, o cenario mudou completamente e a maioria das iniciativas relevantes foi reduzida
a experimentos de escala muito inferior, desviados para outras aplicagdes ou simplesmente
sofreu paraliza¢Ges. O carro elétrico e os veiculos autbnomos devem reforcar essa trajetoria
gue coloca os biocombustiveis (sejam os tradicionais ou os de segunda geracdo) em um
patamar inferior de importancia, portanto com trajetérias tecnoldgicas mais modestas.
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9. A remocgao de duas restrigoes importantes da trajetoria do BNDES

Existem duas restricGes maiores ao modo tradicional de funcionamento do BNDES: a
falta de capilaridade e a exigéncia de garantias. Sdo dois obstaculos que o BNDES precisa
enfrentar e superar se deseja ter um futuro e projetar-se com um futuro para o Brasil. Embora
sejam de natureza muito diferente, ambas representam grandes entraves a um banco
portador de futuro para o desenvolvimento brasileiro e, por essa via, para o revigoramento
de sua existéncia.

Para nenhuma destas duas restri¢des propde o documento solu¢des que ndo sejam as
decorrentes do reconhecimento de que elas precisam ser removidas, com doses combinadas
de boa-vontade, sagacidade e espirito publico.

Capilaridade

A falta de capilaridade do BNDES é intrinseca ao seu modelo atual de funcionamento.
Localizado no Rio de Janeiro, com pouca insercdo regional, o Banco tem dificuldades em estar
proximo de areas industriais relevantes, sejam as tradicionais ou as novas e as emergentes,
diretamente ou por meio de parceiros. Evidentemente, a mera terceirizagao de algumas
atividades é um substituto muito limitado e pobre para uma necessidade sentida pelo Brasil
com relagdo a ampliagao do acesso ao crédito e, mais que tudo, ao crédito de boa qualidade
gue o BNDES poderia, a partir do seu funding privilegiado (até recentemente), propiciar a um
vasto contingente de empresas.

A superacdo da limitacdo que o banco possui em termos de capilaridade e de atuacao
descentralizada exige uma mudanca de grande profundidade no modelo de funcionamento e
- mais dificil - nos modos de pensar e agir do banco, cuja posicdo privilegiada o levou por muito
tempo a considerar-se capaz de definir uma agenda e os instrumentos exclusivos de sua
implementagao.

Novos tempos, novos desafios: superar a sua atuacdo limitada e tornar-se o banco do
desenvolvimento brasileiro e de todos os segmentos, regides e setores demandantes de novos
caminhos para o desenvolvimento demanda uma postura aberta, reflexiva, capaz de auscultar
as necessidades e prospectar - no vasto e complexo ambiente institucional e financeiro
brasileiro - os parceiros com potencial para a remocao das restricdes a atuacao do BNDES.

Atores novos ou por muito tempo ignorados podem tornar-se colaboradores
fundamentais na implementacdo de uma agenda de renovacdo do tecido empresarial e do
sistema industrial brasileiro. No plano tecnoldgico, que este documento prioriza ao lado da
internacionalizagdo como eixo para o rejuvenescimento e o revigoramento empresarial, ha a
necessidade de apoiar projetos de cooperacdo entre, de um lado, empresas, grupos de

Para um novo desenvolvimento, um novo BNDES 37



empresas, setores inteiros e, de outro lado, instituicdes de pesquisa, sejam elas publicas ou
privadas, independentemente de suas finalidades. Para isso, atores como agéncias de
inovacdo, incubadoras, parques tecnoldgicos, fundos, fundacdes de amparo a pesquisa,
institutos setoriais e regionais precisam ser considerados de um modo mais aberto. Por outro
lado, a necessidade de revigoramento de um vasto contingente de empresas indica que os
bancos comerciais precisam ser considerados parceiros nos esforcos de promoc¢do da
produtividade e do desenvolvimento tecnoldgico.

Esta agenda propositiva para que as fungdes primordiais tenham destaque efetivo e
sejam a mola propulsora da acdo do BNDES deve ser detalhada pela inteligéncia do banco e
dos segmentos relacionados.

Garantias

A exigéncia de garantias em empréstimos é a maior restricio que pode existir para o
rejuvenescimento e o revigoramento do tecido empresarial brasileiro. As garantias sao,
efetivamente, um determinante férreo de um tecido empresarial sem renovacdo e
aprisionado aos estoques de riqueza do passado.

A possivel existéncia de trajetdrias muito dinamicas, traduzidas em taxas de
crescimento elevadas, conduz - nas condicOes presentes - a um travamento da expansao das
empresas com maior potencial de crescimento. Em periodos anteriores, quando os limites dos
setores eram bem definidos e as trajetdrias de crescimento eram bem conhecidas, o apoio
financeiro podia lastrear as melhores empresas dos setores prioritarios por alguma razao (por
exemplo, potencial de contribuicio para as exportacGes ou para a substituicido de
importacdes) e isso assegurava uma trajetdria suficientemente dindmica (mesmo que ndo
fosse muito transformadora). Nas condi¢Ges presentes, em que os setores estdo em
permanente transformagao, por forgas internas ou externas, sao precisamente as empresas
emergentes com maior potencial de crescimento aquelas que demandariam maior volume de
recursos que, infelizmente, ndo |lhes sdo proporcionados na medida e nas condicdes
adequadas.

A forca das garantias € ilusdria, mas elas continuam apesar disso sendo exigidas de
todas as empresas, mesmo daquelas que possuem um potencial de crescimento muito
superior a esse lastro real. Por outro lado, é gracas as garantias, e a sua suposta forca, que um
banco qualquer - e o BNDES em particular - pode fazer analises menos substantivas e menos
consistentes do que teria que fazer se o contexto fosse outro. Dito de outro modo, o banco
teria a ganhar, em suas andlises técnicas, se pudesse dispensar de garantias os empréstimos
das empresas com elevado potencial de crescimento.
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10. Um novo arranjo organizacional para o BNDES

O BNDES alargou o seu escopo de atuacdo e diluiu de modo extremamente exagerado
a sua grande missdo de promotor do desenvolvimento brasileiro em um sem numero de
papéis menores. E necessario que o banco volte a ter focos claros e uma estrutura que traduza
esses eixos de sua atuagao.

Um arranjo que poderia ajudar no cumprimento das missdes permanentes do BNDES e
na sua acao mais agil seria a superacdao do gigantismo do banco em trés grandes areas de
atuacdo: infraestrutura, que foi a missdo primeira do banco e onde ha papéis a serem
desempenhados de modo compartilhado com outros atores; exportagdes e internacionalizagao,
um papel que o banco cumpre para algumas empresas brasileiras, no caso das exportagdes, mas
ainda ndo assumiu de modo consistente no caso da projecdo externa das empresas brasileiras;
e tecnologia e inovagdo, onde talvez a reabsorcdo da Finep - Financiadora de Estudos e Projetos
(nascida dentro do préprio banco e tornada autbnoma em 1967) pudesse oferecer vantagens
importantes para a aceleracdo do aprendizado do banco no tema tecnologia.

Uma forma de assegurar que cada uma das grandes dreas de atuacdo cumprisse o
mandato estabelecido seria por meio do desdobramento do Conselho do BNDES em trés
conselhos vinculados aos propdsitos da respectiva drea, assegurando um acompanhamento
efetivo das suas acOes. A fixacdo de metas concretas em termos de resultados — e ndo
meramente em termos de desembolsos poderia contribuir para que a instituicdo mobilizasse os
seus recursos financeiros e humanos e criasse as articulagdes institucionais necessdrias para o
sucesso de sua missao.

Essa missdo deveria ser resumida em agdes vigorosas em prol da realizagdo daquilo que é
preconizado no artigo 1 e no artigo 172 da Constituicao. O seu cumprimento exige o revigoramento
do sistema produtivo, sem o qual nenhum dos seus objetivos serd alcangado. Se o Banco Central é
o “guardido da moeda”, o BNDES ¢é ou deveria ser o promotor do sistema produtivo, assegurando
que ele ofereca as bases sélidas e o dinamismo para o desenvolvimento brasileiro.

Evidentemente, o cumprimento de uma missao publica, geradora de externalidades
para o progressivo reerguimento do sistema produtivo brasileiro e para a sua vigorosa
insercdo internacional em bases competitivas contemporaneas, exige uma solucdo compativel
para o seu funding. Afinal, as suas operacdes promotoras de desenvolvimento sdo, por
definicdo da missdo, geradoras de externalidades ndo apropriaveis integralmente por
investidores e empreendedores, demandando por isso formas de compensac¢do adequadas,
seja em razdo dos créditos favorecidos, seja em raziao de operacgdes que deliberadamente
deverdo buscar projetos com riscos mais elevados, preteridos pelos capitais bancarios e pelos
fundos de investimento privados.
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