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Resumo

A atuagdo de bancos publicos é motivo de discordancia entre economistas de diferentes visdes teodricas. No caso
brasileiro, o banco de desenvolvimento, BNDES, € alvo de um intenso debate sobre as consequéncias de seu
desempenho na economia nacional. Os criticos se baseiam na teoria convencional para expor a ideia da necessidade
de diminuir o seu papel, enquanto os favoraveis fundamentam-se em uma visdo desenvolvimentista para explicar a

necessidade de 6rgdos estatais atuando na economia. Assim, esta pesquisa mapeou a discussao a respeito do Banco

no periodo recente, mostrando as quatros principais ideias que compdem o debate.

Palavras-chave:
BNDES, banco publico, debate.

Introducéo

A partir de 2003, com as mudangas de diretrizes
governamentais no Brasil e consequente ampliagdo das
funcbes do BNDES no sistema financeiro nacional,
principalmente apés a crise financeira mundial, ha um
aparente crescimento do debate em relacdo a seu
desempenho na economia brasileira. Entre os principais
pontos de controversas estao os subsidios implicitos, os
supostos custos fiscais gerados ao governo, a politica de
campefes nacionais e 0s possiveis empecilhos ao
mercado de capitais. Visto o grande e influente papel
exercido pelo banco no cenario nacional, esta pesquisa
procurou mapear 0s principais argumentos sobre estas
questbes e compreender os reais impactos dessa
instituicdo na economia brasileira de forma a assimilar os
aspectos da critica que se mostram verificavel
e contestar os que sdo puramente de cunho ideolégico.

Resultados e Discusséao
O BNDES é a principal instituicho no Brasil de
financiamento de longo prazo, sendo esse protagonismo
de uma instituicdo publica alvo de intensas criticas.
Entre os pontos, estd o subsidio implicito, discussdo que
gira em torno da TJPL, taxa de juros a qual o banco
realiza seus empréstimos. O BNDES justifica o valor
reduzido dessa taxacomo forma de se opora
elevadissima taxa de juros de curto prazo no pais,
decorrente de problemas estruturais advindos da
acentuada inflacdo que marcou a economia brasileira nas
Ultimas décadas do século passado. A visdo convencional
inverte este raciocinio. Argumenta que a TJPL permite a
concessdo  derecursos  subsidiadosa  um grande
segmento do mercado de crédito, e assim
proporciona uma série de distor¢des na economia, como a
limitagdo datransmissdo de politicas monetérias,
impedindo a reducéo da Selic.
Outra questdo, sdo 0s supostos custos fiscais, devido o
diferencial entre os juros pagos pelo Tesouro Nacional,
que disponibiliza recursos ao BNDES, e os praticados pelo
banco. Para financiar a expanséo da instituicdo, o governo
ampliou significativamente a emissdo de titulos da divida
publica. No entanto, argumenta-se que 0 Tesouro
Nacional ao tomar empréstimo a uma taxa maior do que a
cobrada pelos aportes concedidos ao banco cria um
subsidio implicito que proporciona um aumento indevido
sobre a divida bruta do governo e uma forte presséo sobre
0 orcamento nacional. Em oposicdo a este discurso,

autores desenvolvimentistas apontam que esta visdo é
limitada, uma vez que ao se concentrar no diferencial da
taxa de juros ndo considera os impactos indiretos que esta
medida tem sobre a economia. Argumentam que €é preciso
analisar o0s custos de equalizacdo dos juros em
empréstimos subsidiados e os beneficios gerados pela
taxa de intermediagdo do BNDES com a transferéncia de
lucros e dividendos para o Tesouro.
Outra discussdo diz respeito a politica de camp®es
nacionais, no qual o Banco concedeu empréstimos a
setores especificos da economia, como forma ajudar na
recuperagdo da crise de 2008, aumentar o nivel de
investimento no pais e identificar oportunidades de
internacionalizacdo em setores competitivos. A oposi¢do
aponta que essa politica tem efeito limitado sobre o
investimento e produtividade, cria problemas de selecéo
adversa, além de se concentrar em grandes empresas
que nao precisariam de recursos subsidiados.
Por fim, ha também a discussédo em relacdo ao mercado
de capitais no pais. Um lado argumenta que este é
pouco desenvolvido devido ao BNDES, que com um
custo de financiamento menor restringe a formacéo de
novas formas. Os defensores do Banco, por outro lado,
afirmam que a existéncia timida dessa mercado decorre
da seu alta volatilidade.

Conclusdes
O debate em relagcdo ao BNDES evidéncia, acima de
tudo, um carater politico-ideoldégico das visGes que se

confrontam. Os criticos, atrelados ao pensamento
econbmico ortodoxo, apontam fundamentalmente a
necessidade de repensar o papel desempenhado
atualmente pelo banco. Por  outro lado, 0s

favoraveis a instituicdo, fundamentados em uma viséo
desenvolvimentista, argumentam ser essencial o seu
papel para estimular o investimento no pais, tanto publico
quanto privado, visto a alta taxa basica de juros vigente no
Brasil. E importante destacar que a partir do governo
Temer as ideias atreladas aos criticos do Banco ganharam
forca, sendo implantadas mudancas estruturais na
instituic@o, alterando seu carater. Entre esses casos estao
a mudanca da TJLP e a antecipa¢cdo dos pagamentos ao
Tesouro Nacional.
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