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RESUMO

As politicas publicas de fomento s&o essenciais para a economia, pois, ao fornecerem recursos
e incentivos para apoiar 0s agentes econdmicos, promovem uma transformacdo social,
minimizam desigualdades sociais e regionais, e impulsionam o0 desenvolvimento
socioecondmico do pais. No Brasil, as politicas de fomento as micros, pequenas e médias
empresas, por meio do BNDES, embora tenham crescido ao longo dos anos, ainda néo
alcancaram um patamar ideal, principalmente porque sua atengdo esta voltada para as grandes
empresas, de modo a privilegia-las. Tal situacdo acaba contribuindo para a manutengdo da
estrutura de oligopdlios no Brasil, que tende a ndo ser benéfica ao consumidor. Desse modo,
abordaremos a atuacdo do Estado como agente normativo em sua funcdo fomentadora,
submetida ao regime juridico-administrativo e aos ditames da ordem econdmica. Além disso,
discutiremos a importancia da atuacdo do BNDES nas politicas publicas de fomento, bem como
a participacdo de outros agentes fomentadores no pais. Sera explanado brevemente o conceito
de oligopdlio e a realidade dessa estrutura de mercado no Brasil, que se intensificou no pais a
partir da década de 1990. Posteriormente, sera tragado um panorama historico do BNDES desde
0 seu surgimento, com a definicdo de seus objetivos e de sua estrutura. Com base em cada
contexto econémico do pais desde 1990, descreveremos as politicas industriais de cada governo
e a atuacdo do BNDES no favorecimento as grandes empresas atuantes nos setores de baixa e
baixa-média tecnologia, especialmente entre os anos de 2008 e 2016, periodo marcado pela
adocdo da ndo oficial politica dos "campedes nacionais”. Em seguida, sera demonstrado como
as politicas de aporte financeiro especificas as MPMEs pelo BNDES, embora tenham
aumentado ao longo dos anos, ainda sdo timidas, evidenciando também as dificuldades dessas
empresas em se manterem no mercado competitivo. Por fim, serd destacada a importancia de
definir solucBes para aumentar o percentual de aportes financeiros as MPMES, incluindo
estratégias para mitigar seu maior problema: auséncia de garantias para aprovagdo de
financiamento, considerando que esse segmento representa 93,6% das empresas no pais e
contribui significativamente para a geracdo de empregos e a promocao de um mercado mais
competitivo, que é essencial para reduzir a concentracdo econdmica dos oligopolios no Brasil.

Palavras-chave: Politicas publicas. Fomento. Oligopolio. MPMEs. BNDES.



ABSTRACT

Public development policies are essential for the economy because, by providing resources and
incentives to support econdmica agentes, they promote social transformation, minimize social
and regional inequalities, and boost the country’s socioeconomic development. In Brazil,
policies to promote micro, small, and médium-sized companie through the BNDES, although
they have grown over the years, have not yet reached na ideal level, mainly because their focus
is on large companies. This situation ends up contributing to the maintenance of the oligopoly
structure in Brazil, which tends not to be beneficial to the consumer. Thus, we will addres the
role of the State as a normative agente in its development function, subject to the legal-
administrative regime ande the dictates of the economic order. In addition, we will discuss the
importance of BNDES role in public developmente poicies, as well as the participation of other
development agentes in the country. We sill briefly explain the concepto f olilgopoly and the
reality of this Market structure, which intensified in the country from the 1990s onwards.
Afterwards, we sill outline a historical overview of BNDES since its inception, defining its
objectives adn structure. Based on each economic contexto in the country since 1990, we will
describe the industrial policies of each government and the role of BNDES in favoring large
companies operating in the low and low-medium technology sectors, especially between 2008
and 2016, a periodo marked by the adoption of the unofiicial “national champions” policy. Next,
it will be demonstrated how the specific financial support policies for MSMEs by BNDES,
although they have increased over the years, are still timid, also highlighting the difficulties
these companies have in remaining in the competitive Market. Finally, it will be highlighted the
importance of defining solutions to increase the percentage of financial support to MSMEs,
including strategies to mitigate their biggest problem: lack of guarantees for financiang
approval, considering that this segment representes 93,6% of companies in the country and
contributes significantly to job creation and the promotion of a more competitive Market, which
is esssential to reduce the economic concentration of oligopolies in Brazil.

Keywords: Public policies. Promotion. Oligopoly. MSMEs. BNDES.
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1 INTRODUCAO

O Estado brasileiro, no exercicio de seu dever-poder na economia do pais, deve observar
as diretrizes tragadas no texto constitucional de modo que sua presenca seja moderada para ndo
perturbar a livre iniciativa, mas, a0 mesmo tempo, assegurar 0s valores sociais e 0
desenvolvimento nacional. Uma das formas de sua atuag&o na economia ocorre como agente
normativo, por meio de politicas de fomento, que devem ser conduzidas com base nos artigos
37,170 e 174 da Constituicdo Federal (Brasil, 1988).

O presente trabalho pretende averiguar se as politicas publicas de fomento, por meio do
BNDES, tém privilegiado grandes conglomerados econdmicos e, por consequéncia,
contribuido para a estrutura de oligopdlios no pais, dando pouca énfase as micro, pequenas e
médias empresas, segmento fundamental para garantir uma economia mais competitiva, a
valorizagédo do trabalho humano e o bem-estar do consumidor.

Desse modo, é necessario verificar como ocorre a atuagéo do Estado regulador por meio
do Banco de Desenvolvimento, que tem como objetivo precipuo proporcionar recursos
financeiros necessarios aos agentes econémicos, visando a promocao do desenvolvimento
econémico e social do respectivo Estado, por meio de politicas mais eficazes voltadas as
MPMEs.

Sob essa perspectiva, primeiramente, serdo analisadas as diferencas de atuacdo do
dever-poder do Estado na economia, garantindo uma intervencdo conforme os ditames da
justica social e os principios descritos no artigo 170 da Constituicdo Federal, destacando sua
atuacdo reguladora no estimulo a comportamentos da iniciativa privada. Nesse sentido, serao
apresentados exemplos de varias instituicdes de fomento no pais, todas submetidas a Lei de
Diretrizes Orcamentarias (Lei n. 14.791/2024) (Brasil, 2024), com énfase no Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), cuja existéncia tem como finalidade
precipua promover o desenvolvimento sustentavel e competitivo da economia brasileira.

Em seguida, sera feita uma breve definicdo do conceito de oligopélio e da realidade
dessa estrutura de mercado, que se intensificou no pais a partir da década de 1990. Assim, sera
levantado o questionamento sobre se 0 BNDES, de fato, contribui ou ndo para essa estrutura de
mercado.

O trabalho também abordaré a atuacdo do BNDES desde sua criagdo, em 1952, e as
alteracbes em sua natureza juridica ao longo dos anos para se adequar aos objetivos das politicas
econdmicas do pais, sua estrutura e seus objetivos, pautados em padrdes de governanca,

controle e transparéncia, conforme seu Estatuto e leis como a Lei n. 13.303/2016 (Lei das



Estatais) (Brasil, 2016c). Além disso, tratara das fontes de recursos do BNDES para os diversos
tipos de financiamentos oferecidos.

No decorrer do Capitulo 3 também sera analisado o contexto econdmico do pais a partir
da década de 1990 e as politicas adotadas pelo BNDES em consonancia com as diferentes
politicas industriais de cada governo com o intuito de incentivar a modernizagdo, a atividade
inovadora e o desenvolvimento econdmico. Destaca-se uma série de programas de
financiamento do BNDES, especialmente a partir do primeiro governo Lula, que intensificou
linhas de acdo especificas para consolidar e expandir a lideranca de determinados setores nos
quais as empresas brasileiras ja eram consideradas competitivas, como: complexo aeronautico;
petréleo, géas natural e petroquimica; bioetanol; carnes; celulose e papel; siderurgia; e
mineracdo. Tal politica ficou conhecida como a "politica dos campedes nacionais”, que, embora
ndo tenha sido oficialmente reconhecida pelos governos, ficou evidente através de dados
coletados no site do BNDES, os quais mostram que, em média, mais de 70% dos desembolsos
anuais foram direcionados para grandes empresas.

Embora essa politica tenha varios adeptos, neste trabalho, questionou-se sua eficacia
considerando que, embora tenha alavancado algumas empresas a nivel internacional, ndo
contribuiu de forma ideal para o desenvolvimento nacional nem para a reducdo das
desigualdades. Pelo contrario, incentivou a concentracdo de poucas empresas em setores da
economia como o alimenticio, o bancario, a aviacao e as telecomunicacdes. Além disso, foram
observados outros fatores negativos dessa politica, tais como a falta de critérios objetivos na
escolha dos beneficiados (favoritismo), o envolvimento de empresas beneficiadas em
corrupc¢do, a recuperacao judicial e faléncia de algumas delas, além do direcionamento de
investimentos majoritariamente para empresas de média e média-baixa tecnologia.

Em contrapartida, sdo apresentadas as politicas de fomento do BNDES voltadas as
MPMEs, demonstrando que, embora tenham aumentado, ainda ndo produziram os resultados
esperados, pois continuam sendo inexpressivas em comparacdo aos aportes direcionados as
grandes empresas que ainda superam o patamar de 50% do total.

Desse modo, conquanto tenha se observado uma maior énfase das politicas de fomento
em favor das grandes empresas, desprivilegiando as pequenas, micro e médias empresas, nao
se defende a extincao das politicas de fomento para grandes empresas, mas, sim, que deva haver
um equilibrio na distribuicdo dos aportes financeiros, especialmente considerando que as
MPMEs sdo as que mais precisam de estimulos financeiros para se manterem competitivas no

mercado. Além disso, elas existem em maior nimero no pais e contribuem diretamente para a



geracdo de empregos. Destaca-se que um mercado com maior concorréncia promove inovacao,
diferenciacéo e melhoria dos produtos e servigos, beneficiando o consumidor.

Por fim, discute-se a importancia dos incentivos financeiros as MPMEs para a
manutencdo de uma economia mais competitiva, apresentando como proposta de solugdo um
maior acesso desse segmento aos financiamentos ofertados, a possibilidade de atuacdo das
Sociedades de Garantia Reciproca em conjunto com o BNDES FGI para assegurar ainda mais
0s riscos das operacBes das MPMEs e a criacdo de um recurso especifico para o apoio a
cooperativas de crédito, tendo em vista que estas operam mais frequentemente com esse
segmento do que 0s bancos comerciais.

Este trabalho nos conduzira a conclusdo de que essas trés propostas poderao contribuir
para o fortalecimento das politicas de fomento voltadas as MPMEs, reduzindo a concentracéo

de mercado nas méos de poucas empresas.
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2 ATUACAO ESTATAL POR MEIO DO FOMENTO A LUZ DA CF/88

A expressdo “ordem econdmica” foi incorporada a linguagem dos juristas a partir da
primeira metade deste século, quando a ordem juridica liberal comecou a ser sucedida pela nova
ordem juridica intervencionista. O termo foi visto pela primeira vez na Constituicdo de Weimar,
de 1919, enquanto que no Brasil ela apareceu associada com o termo social inicialmente na
Constituicdo de 1934 até a de 1967 (emenda n. 69), salvo na de 1937, que exclui o “social”,
retornando com a Constituicdo Federal de 1988 (Brasil, 1988).

H& autores que mencionam sobre a ambiguidade da referida expressdo, como Grau
(2017, p. 49), que defende que ela possui um sentido no mundo do ser (conceito de fatos) e um

sentido no mundo do dever ser (conjunto de normas). Apesar disso, 0 mesmo autor afirma que:

Ainda que se oponha a ordem juridica a ordem econfmica, a Ultima expressdo é usada
para referir uma parcela da ordem juridica. Esta, entdo — tomada como sistema de
principios e regras juridicas — compreenderia uma ordem publica, uma ordem privada,
uma ordem econdmica, uma ordem social.

Ainda, segundo o autor, analisando o art. 170 da Constituicdo de 1988, que dispde que
a ordem econdmica é fundada na valorizacdo do trabalho humano e na livre iniciativa nota-se
que este tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social.
Observados principios, verifica-se os dois sentidos da ordem econdmica sob a perspectiva do
mundo do dever ser como conjunto de normas, bem como sob sua por¢do no modo de ser da
economia brasileira, ou seja, como conjunto de relacdes econémicas.

No contexto da econdmica capitalista, as Constituicdes liberais, em tese, ndo
necessitavam dispor, explicitamente, sobre normas que compusessem uma ordem econdémica
constitucional, pois 0 mundo do ser, até entdo, ndo carecia de qualquer regulacédo. Isto posto,
bastava, tdo somente, a definicdo de propriedade privada e da liberdade contratual. Entretanto,
varios fatores sociais, econdémicos e politicos demonstraram a necessidade de uma
reformulacdo do Estado liberal (laissez-faire), inclusive para manter o sistema capitalista, de
modo que o Estado deixou de ser mero coadjuvante e passou a exercer funcdo de protagonista
no desenvolvimento econdmico dos paises editando normas e integrando, definitivamente, a
ordem juridica econdmica.

Portanto, as nac¢des que deixaram de lado o modelo liberal e adotaram uma nova forma
de atuacdo do Estado, por consequéncia, instituiram um instituto juridico relacionado a essa

nova realidade como forma de assegurar a continuidade da economia capitalista.
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Aguilar (2019) faz uma critica acerca da defini¢cdo da ordem liberal descrita por Eros
Grau (2017), pois entende que ela é limitada ao desconsiderar questdes relacionadas a funcdo
social da economia e a necessidade de regulamentacdes que garantam a justica social dentro do
sistema econdmico.

Assim, o autor propde uma reflexdo mais aprofundada acerca da relagéo entre a ordem
econdmica e os direitos fundamentais, indicando a complexidade do regime constitucional da
atividade econdmica. Isso porque a ordem econdmica ndo pode ser analisada isoladamente das
garantias e direitos fundamentais, defendendo a tese de que é essencial considerar a funcéo
social da economia para assegurar a dignidade humana e a justica social, além do pensamento
politico-econémico dentro do qual nasce uma legislagéo.

Tavares (2006) concebe a ordem econdmica como: “a expressao de certo arranjo
econdmico, dentro de um especifico sistema econdmico preordenado juridicamente. E a
estrutura ordenadora, composta por um conjunto de elementos que confronta um sistema
econdmico” .

Desse modo, compartilhamos dessa ideia de que a ordem econémica, fundamento
teodrico do Direito Econémico, € o conjunto de normas e principios que regulam e confrontam
a atividade econémica de um sistema econémico que € preordenado juridicamente.

No Brasil, como ja mencionado, a Constituicdo de 1934 adotou em suas normas a
natureza econdmica e social, refletindo o cenario mundial desse periodo em que se discutia
muito sobre a segunda geracdo dos direitos humanos, destinados a proteger os trabalhadores e
0s economicamente mais fracos. Ja na Constituicdo de 1937, de fato, houve a disponibilizacéo
de um titulo especifico denominado Da Ordem Econdmica, que, conquanto tenha suprimido o
termo Social, demonstrou uma maior preocupacao com a ideia de ordem econémica no pais.

Por sua vez, a Constituicao de 1946 acrescentou no titulo Da Ordem Econdmica o termo
Social, abarcando a necessidade de regulamentar a questdo econdmica e social do pais com 0s
principios da justica social, conciliando a liberdade de iniciativa com a valorizacdo do trabalho
humano. Observa-se nessa nova carta constituinte a previsao do Estado em intervir no dominio
econémico e monopolizar determinadas atividades com base no interesse publico, além de
condicionar o uso da propriedade ao bem-estar social.

Na Constituicdo de 1967, o titulo Da Ordem Econémica e Social, que teria 0 escopo de
realizar a justica social, passou a tracar os seguintes principios: liberdade de iniciativa;
valorizacdo do trabalho como condicéo da dignidade humana; funcdo social da propriedade;
harmonia e solidariedade entre os fatores de producao; desenvolvimento econdmico; represséo

ao abuso do poder econémico, caraterizado pelo dominio dos mercados, a eliminagdo da



12

concorréncia e o aumento arbitrario dos lucros. Nessa oportunidade, ficou estabelecido que a
iniciativa privada teria primazia na exploracéo da atividade econdmica, com estimulo e apoio
do Estado, o qual também poderia organizar e explorar diretamente a atividade economia em
carater suplementar.

Posteriormente, sobreveio a nova Ordem Econdmica conjugada com o termo Financeiro
na Constituicdo Federal de 1988, consagrando novos principios no seu artigo 170, quais sejam:
soberania nacional; propriedade privada; funcdo social da propriedade privada; livre
concorréncia; defesa do consumidor; defesa do meio ambiente, inclusive mediante tratamento
diferenciado conforme o impacto ambiental dos produtos e servigos e de seus processos de
elaboracdo e prestacdo; reducdo das desigualdades regionais e sociais; busca pelo pleno
emprego; tratamento favorecido para as empresas de pequeno porte constituidas sob as leis
brasileiras e que tenham sua sede e administragdo no pais (Brasil, 1988).

A Constituicdo de 1988, por ser uma constituicdo dirigente, possui varios outros
dispositivos que tracam diretrizes sobre o progresso social, econdmico e politico a serem
seguidas pelos entes publicos e pelos particulares. Dentre essas instrucdes existem as linhas
béasicas da ordem econémica que alicercam o chamado neoliberalismo, assinalando o designio
de abertura da economia brasileira ao mercado e ao capitalismo internacional.

Assim, os parametros da autuacdo do Estado no exercicio do seu dever-poder na
economia do pais estdo delineados no texto constitucional, de modo que sua presenca deve ser
moderada para ndo perturbar a livre iniciativa ao tempo de assegurar os valores sociais, pois
sua versdao também é social-democrata.

Segundo Silva (2013, p. 794), assim dispde sobre a ordem econdmico na Constitui¢do
de 1988:

A Constituigdo declara que a ordem econdmica ¢ fundada na valorizagdo do trabalho
humano e na iniciativa privada. Que significa isso? Em primeiro lugar quer dizer
precisamente que a Constituicdo consagra uma economia de mercado, de natureza
capitalista, pois a iniciativa privada é um principio basico da ordem capitalista. Em
segundo lugar significa que, embora capitalista, a ordem econdmica da prioridade aos
valores do trabalho humano sobre todos os demais valores da economia de mercado.
Conquanto se trate de declaracdo de principio, essa prioridade tem o sentido de
orientar a intervenc¢do do Estado, na economia, a fim de fazer valer os valores sociais
do trabalho que, ao lado da iniciativa privada, constituem o fundamento ndo sé da
ordem econdmica, mas da propria Republica Federativa do Brasil (art. 1°, V).

Nota-se que a nova ordem econdmica na Constituicdo tem o escopo de assegurar o seu
caréter social, pois garante a todos uma existéncia digna, conforme os ditames da justica social,
observando os principios essencialmente capitalistas, conforme preconiza seu art. 170 (Brasil,
1988).
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O Estado estadista foi repelido pela ordem econdmica de 1988, com a edi¢do de um
conjunto de normas que reduziu os poderes estatais na economia e ampliou, proporcionalmente,
aquelas com viés capitalista-humanista no processo econémico, fruto do contexto
econdmico/mundial que o pais vivenciava, qual sejam: o declinio do regime socialista em
contraposto ao regime capitalista; fim da chamada era industrial em contrapartida com a
ascensdo da era da informatica e das novas tecnologias que influenciaram o modo de vida das
pessoas; declive dos regimes ditatoriais oposto a alta dos processos de redemocratizacdo; e crise
econdmica dos paises da América Latina, que sofreram com uma estagnacdo somada aos
problemas de solvéncia externa e baixo crescimento do PIB, que viram nas politicas neoliberais
uma solucgéo para se recomporem.

A partir desse momento, essa nova forma de intervencionismo econémico aconteceu de
forma a favorecer o mercado, enguanto mecanismo de coordenagdo e organizacdo dos
processos econdmicos, pois precisa garantir o direito de propriedade dos bens de producéo e a
liberdade de iniciativa, sempre buscando reduzir as desigualdades sociais.

Faz-se aqui uma ressalva de que ndo podemos confundir o intervencionismo econémico
como fenbmeno que ocorre no desenvolvimento da economia capitalista, com o dirigismo
econémico, préprio das economias de planificacdo compulsoria, que pressupde a propriedade
estatal dos meios de producdo e o Estado como agente centralizador das decisGes econdmicas
de formacdo de precos e fixacdo de objetivos.

Ademais, 0s objetivos da ordem econdmica vinculavam ndo so6 os particulares, mas todo
tipo de atividade estatal, fosse ela administrativa, tipica do Poder Executivo, legiferante, prépria
do Poder Legislativo, bem como jurisdicional do Poder Judiciario. Portanto, o intervencionismo
econbmico passou a estabelecer estreita correlacdo entre o subsistema politico, juridico e
econémico, de modo a exigir uma economia com otimizacéo de resultados conjugada ao bem-
estar social.

Desse modo, a atuagdo do Estado no dominio econdmico passou a estar prevista de duas

formas na Carta Constituinte: como agente normativo e regulador da atividade econémica,
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prescrito no art. 174 da CF/88, bem como agente participativo, exercendo a fungdo empresarial
estabelecida no art. 173% da CF/88.

Pelo enfoque participativo, o Estado integra as relagdes econémicas, seja prestando
servicos publicos a luz do regime do direito publico ou explorando diretamente a atividade
econdmica, com a producéo de bens ou prestacdes de servicos através de empresas publicas ou
sociedades de economia mista, submetendo-se ao regime juridico privado.

Sua atuacdo no exercicio da atividade empresarial ocorrerd em carater de exce¢ao, com
fito de garantir a seguranca nacional ou o relevante interesse coletivo e, ainda, nos termos da
lei, sendo ressalvado apenas a alguns tipos de atividades nas quais terd 0 monopdlio previsto
pela propria Constituicéo.

No exercicio como agente normativo e regulador da atividade econbémica o Estado
desenvolvera as fungdes de fiscalizacdo, incentivo e planejamento, na forma da lei, de modo a
coibir abusos e preservar a livre iniciativa e livre concorréncia. Ou seja, aqui ele ndo é
participante do processo de producdo, mas limita-se a editar regras, a fiscalizar seu
cumprimento, bem como planejar a economia. Consoante o art. 174 da CF/88, o planejamento
para o setor publico é determinante, enquanto que para o setor privado é apenas indicativo. Por
sua vez, no ambito normativo e da fiscalizacdo suas prescrigdes serdo obrigatorias para o setor
privado, que ndo contradiz com o livre mercado, mas busca priva-lo de eventuais crises
econémicas e, por consequéncia, sociais.

Assim, de forma concisa, Ferraz Jr. (1989, p. 76-86) demonstra as formas de atuacéo do

Poder Publico na ordem econdmica da Constituicdo Federal de 1988, nos seguintes dizeres:

o0 sentido do papel do Estado como agente normativo e regulador esta delimitado,
negativamente, pela livre iniciativa, que ndo pode ser suprimida. O Estado, ao agir,
tem o dever de omitir a sua supressdo. Positivamente, os limites das funcfes de
fiscalizagdo, estimulo e planejamento estdo nos principios da ordem, que séo a sua
condicdo de possibilidade.

! Art. 174. Como agente normativo e regulador da atividade econdmica, o Estado exercera, na forma da lei, as
funcdes de fiscalizacdo, incentivo e planejamento, sendo este determinante para o setor pablico e indicativo para
o setor privado. (Vide Lei n® 13.874, de 2019)

8 1° A lei estabelecerd as diretrizes e bases do planejamento do desenvolvimento nacional equilibrado, o qual
incorporard e compatibilizard os planos nacionais e regionais de desenvolvimento.

8§ 2° A lei apoiard e estimulara o cooperativismo e outras formas de associativismo.

§ 3° O Estado favorecera a organizago da atividade garimpeira em cooperativas, levando em conta a protecéo do
meio ambiente e a promogao econdmico-social dos garimpeiros.

8§ 4° As cooperativas a que se refere o paragrafo anterior terdo prioridade na autorizagdo ou concessao para pesquisa
e lavra dos recursos e jazidas de minerais garimpaveis, nas areas onde estejam atuando, e naquelas fixadas de
acordo com o art. 21, XXV, na forma da lei.

2Art. 173. Ressalvados 0s casos previstos nesta Constituicdo, a exploracdo direta de atividade econémica pelo
Estado sO serd permitida quando necessaria aos imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse
coletivo, conforme definidos em lei.
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J& Mello (2011, p. 810), por exemplo, trata sobre a interferéncia do Estado na ordem

econdmica, estabelecendo seus modos de atuacgdo da seguinte forma:

Considerando-se panoramicamente a interferéncia do Estado na ordem econdmica,
percebe-se que esta pode ocorrer de trés modos: a saber: (a) ora dar-se-a atraves de
seu “poder de policia”, isto ¢, mediante leis e atos administrativos expedidos para
executa-las, como “agente normativo e regulador da atividade econémica” — caso no
qual exercera fungdes de “fiscalizagdo” em que o “planejamento” que conceber sera
meramente “indicativo para o setor privado” e “determinante para o setor publico”,
tudo conforme prevé o artigo 174; (b) ora ele proprio, em casos excepcionais, como
foi dito, atuara empresarialmente, mediante pessoas que cria com tal objetivo; e (c)
ora o fard mediante incentivos a iniciativa privada (também supostos no art. 174),
estimulando-a com favores fiscais ou financiamentos, até mesmo a fundo perdido.

Por sua vez, Barroso (2001, p. 201) identifica os papéis do Estado de forma semelhante

a Mello:

A sistematizacdo doutrinaria das formas de intervencédo do Estado na economia varia
conforme o critério adotado. Ha autores que se referem a intervencéo (a) regulatoria,
(b) concorrencial, (c) monopolista e (ti) sancionatéria. Outros classificam-na em (a)
poder de policia, (b) incentivos a iniciativa privada e (c) atuacdo empresarial. Nessa
linha, é possivel identificar trés mecanismos de intervengdo estatal no dominio
econdmico: a atuacdo direta, o fomento e a disciplina.

Grau (2017, p. 174) também distingue a atuacdo estatal no campo da atividade

econdmica em trés modalidades:

No primeiro caso, o Estado intervém no dominio econdmico, isto é, no campo das
atividades econémicas em sentido estrito. Desenvolve, entdo, como agente (sujeito)
econdmico. Intervird, entdo por absor¢do ou participa¢do. Quando o faz absorgdo o
Estado assume integralmente o controle dos meios de producdo e/ou troca em
determinado setor da atividade econdmica em sentido estrito; atua em regime de
monopdlio. Quando o faz por participacdo, o Estado assume o controle de parcela dos
meios de producgdo e/ou troca em determinado setor da atividade econdmica em
sentido estrito; atua em regime de competicdo com empresas privadas que
permanecem a exercitar suas atividades nesse mesmo setor. No segundo e no terceiro
casos, 0 Estado intervira sobre o dominio econémico, isto, sobre o0 campo da atividade
econdmica em sentido estrito. Desenvolve acdo, entdo como regulador dessa
atividade. Intervira, no caso, por direcdo ou inducdo. Quando o faz por diregéo, o
Estado exerce pressdo sobre a economia, estabelecendo mecanismos e normas de
comportamento compulsério para os sujeitos da atividade econémica em sentido
estrito. Quando o faz, por inducéo, o Estado manipula os instrumentos de intervencéo
em consonancia e na conformidade das leis que regem o funcionamento dos mercados.

Estabelecidas as premissas da ordem econdmica na Constituicdo Federal e as
modalidades de intervencdo estatal € importante falar sobre a particular acdo normativa ou

reguladora.
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2.1 O ESTADO COMO AGENTE NORMATIVO E EXEMPLOS DE POLITICAS DE
FOMENTO NO BRASIL

A atuacéo estatal na economia, na sua modalidade interventiva como agente normativo
ou regulador, possui sua base constitucional no artigo 174 da Constituicdo Federal, o qual
estabelece que o Estado editard normas juridicas (incentivo e planejamento) e fiscalizara o seu
cumprimento, conduzindo a economia segundo os valores positivados na Ordem Econdmica.

Como mencionado anteriormente, a regulamentacao da atividade econdmica surgiu da
necessidade do Estado devolver a economia a normalidade e, por consequéncia, garantir a livre
concorréncia. No Brasil, até meados dos anos 90, a atuacdo estatal no dominio econdémico foi
prevalecente direta, assim considerada como a producéo direta de infraestrutura, bens e servicos
pelo Estado. Posteriormente, com a reducdo dos mecanismos de intervencéo direta no inicio da
década de 90, o Estado passou a adotar mais uma atuacdo indireta por meio do fomento, da
regulamentacdo, do monitoramento, da mediacéo, da fiscalizacdo e do planejamento para assim
ordenar a economia. 1sso se deu, também, porque o préprio texto constitucional previu a atuacao
direta do Estado como medida excepcional, conforme seu art. 173. Portanto, a intervengédo
estatal indireta passou a se tornar a regra para a satisfacdo dos interesses coletivos.

Inclusive, Souto (2001, p. 7) fala sobre a importancia do crescimento dos instrumentos
de intervencao indireta e, especificamente, o fomento como forma de reducdo da intervencéo

direta estatal na economia:

Os programas de desestatizacdo, capitaneados pelos processos de privatizacdes e
concessoes e liquidacdo de empresas, buscam corrigir tais distorcoes, repensando o
papel do Estado e sua estrutura. Assume, ainda, especial relevancia a fun¢do de
fomento, pela qual o Estado incentiva os particulares a desenvolver razdes de interesse
publico ao invés dele préprio incorporar estruturas & Administracdo para empreende-
las. E a substituigio do Estado do bem-estar pelo Estado-instrumento, afinal, o Estado
moderno é aquele que viabiliza o0 adequado entendimento dos interesses da sociedade,
mas ndo aquele que, necessariamente, os presta diretamente.

A intervencdo normativa ou reguladora deve se manifestar, primeiramente, por meio da
edicdo de um conjunto de medidas legislativas para depois controlar o cumprimento dessas
determinacdes, apurando os responsaveis que as infringem e aplicando-lhes san¢6es, bem como
elaborando um planejamento econémico para organizar a economia. N&o se pode confundir
esse planejamento com os planejamentos autoritarios dos regimes ditatoriais, pois o0 § 1° do
artigo 174 da CF/88 dispde que as leis estabelecerédo as diretrizes e bases do planejamento do

desenvolvimento equilibrado, o qual incorporard e compatibilizard os planos nacionais e



17

regionais de desenvolvimento, mas estatuindo que tais planejamentos serdo determinantes ao
setor publico e apenas indicativo ao setor privado, conforme o caput do referido artigo (Brasil,
1988).

A funcdo normativa também estabelecera a promog¢do da economia por meio de atos
normativos ou atos administrativos que propiciem a protecéo, o estimulo, a promocéo, 0 apoio,
o favorecimento e o auxilio aos agentes econémicos, conjunto de atos que é chamado de
fomento.

Logo, para o desempenho do papel estatal de regulagdo da ordem econdmica serdo
utilizadas trés diferentes funcdes: a fiscalizacdo da economia, por meio de uma fungéo estatal
coercitiva; a inducdo, ou seja, 0 incentivo ao setor privado, exercendo uma fungéo estatal
fomentadora; e o planejamento estatal com a identificacdo dos objetivos a serem priorizados
pelo Estado e os meios para seu alcance.

O professor Ferraz Jr. (1989, p. 79) pontua que essa atuacdo normativa ou
regulamentadora deve estar em simbiose com os principios estabelecidos no artigo.170 da

Constituicdo Federal da seguinte maneira:

O primeiro deles é a soberania nacional. Nada fora do pacto constituinte. Nenhuma
vontade pode se impor de fora do pacto constitucional, nem mesmo em nome de
alguma racionalidade da eficiéncia, externa e tirdnica. O segundo é a propriedade
privada, condicdo inerente & livre iniciativa e lugar da sua expansdo. O terceiro é a
funcdo social da propriedade, que tem a ver com a valorizacdo do trabalho humano e
confere o conteldo positivo da liberdade de iniciativa. O quarto é a livre concorréncia:
a livre iniciativa é para todos, sem exclusdes e discriminagdes. O quinto é a defesa do
consumidor, devendo se velar para que a producéo esteja a servi¢co do consumo e ndo
este a servigo daquela. O sexto € a defesa do meio ambiente, entendendo-se que uma
natureza sadia € um limite & atividade e também sua condicéo de exercicio. Areducdo
de desigualdades sociais e regionais € o sétimo. Trata-se de um principio-finalidade,
um sentido de orientagdo. O oitavo é a busca do pleno emprego. Também é um
principio-finalidade, condicdo para a valorizagdo do trabalho humano. O dltimo é o
tratamento favorecido as empresas brasileiras de capital nacional de pequeno porte. E
um principio de equalizagdo, que parte das desigualdades de fato, mas impde um dever
de condicfes minimas de acesso a livre iniciativa.

Nessa modalidade de atuacdo estatal, especificamente por meio do fomento, a conduta
do Estado sera positiva no sentido de implementar normas gerais e abstratas de direito
econbmico e, assim, apoiar e estimular determinados comportamentos da iniciativa privada na
economia. Assim sendo, nos dizeres de Gama (2005, p. 110), havera o preenchimento

simultaneo de alguns requisitos para se considerar esse tipo de incentivo estatal:

Cria-se uma pessoa juridica que atuard como 6rgdo promotor do desenvolvimento
setor da economia. O direito positivo contempla vérias situaces. Em todas elas,
porém, exige a identificacdo dos seguintes atributos: i. criacdo de entidades com este
perfil — fundo, instituto, autarquia; ii. Finalidade especial de intervir positivamente
num setor da economia previamente definido; iii. Previsdo em lei, tanto da criacdo do
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Orgdo quanto das suas competéncias: iv. Autacdo positiva em favor de um
determinado setor da economia.

Nota-se que o papel estatal é atuar legitimamente nas condutas econdmicas através do
fomento, por meio de incentivos fiscais, financiamentos publicos e reducdo da aliquota de
impostos. Dessa forma, o Estado influencia o comportamento dos particulares, induzindo-os a
desempenharem atividades tidas como necessérias ao desenvolvimento da economia e, por
conseguinte, o atendimento do interesse publico, por meio daquelas medidas implementadas.

Nesse panorama, a atividade tida como relevante ao interesse publico sera
desempenhada ndo diretamente pelo ente publico, mas, isso sim, pela iniciativa privada, que é
estimulada para tanto. E importante salientar que o Fomento é facultativo ao particular, de modo
que se ele aceita 0s mecanismos criados em lei serd beneficiado com eles, ao passo que se nao
as aceita ndo sofrera nenhum tipo de sancdo. Entretanto, a partir do momento que a entidade
privada adere a uma medida de fomento estara vinculado juridicamente com as determinacdes
previstas nos atos normativos para usufruir dos seus beneficios.

Inclusive Pozas (1949, p. 48) conceitua a atuacdo do estado por meio do fomento,

distinguindo-a da atividade de policia e dos servigos publicos:

Poderiamos defini-la como a acdo da Administracdo destinada a proteger ou promover
aquelas atividades, estabelecimentos ou riquezas préprias de particulares e que
satisfacam necessidades publicas ou sejam consideradas de utilidade geral, sem
recurso a coercéo ou criar servigos publicos. Consequentemente, o desenvolvimento
distingue-se perfeitamente da policia e do servi¢o publico. Distingue-se da policia
porque, enquanto esta previne e reprime, a promogdo protege e promove, sem fazer
uso da coer¢do. E difere do servico publico porque a Administracdo, com esta
modalidade, realiza diretamente e com seus proprios meios o fim desejado, enquanto
que na promocéo se limita a eliminar individuos para que sejam eles que, por vontade
propria, ao desenvolverem uma atividade especifica, cumprem diretamente o
propoésito que a Administracao prossegue.

Para Pozas (1949), enquanto a atividade de policia é propria do antigo regime e 0 servico
publico € o modo predileto do Estado intervencionista, o fomento € a atividade estatal mais
adequada para o Estado Liberal, ainda que se trate da predominancia de um sistema sobre o
outro, sem a excluséo dos demais.

Segundo Alcazar (2015, p. 56), Falla complementou o conceito de fomento de Pozas

nos seguintes dizeres:

Para Garrido, promogdo é aquela atividade administrativa que visa satisfazer
indiretamente determinadas necessidades consideradas de ordem publica, protegendo
ou promovendo, sem recurso a coacao, as atividades particulares ou outras entidades
publicas que diretamente “eles satisfazem”. Como se pode verificar e como enfatiza
Garrido, ja existe uma diferenca no que diz respeito a definigdo de Jordana de Pozas;
0 conceito € estendido as atividades de entidades publicas de menor porte, ideia que
ndo € isenta de consequéncias.
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Entretanto, nota-se que Pozas e Falla possuem um ponto de divergéncia no sentido de
quem poderé ser destinatario da atividade de fomento. Enquanto Pozas afirma que o destinatario
de fomento sera sempre um ente privado, Falla (2006) entende que outros entes publicos podem
ser destinatarios desses recursos.

Para Valim (2015, p. 56), a atividade de fomento é definida como “a transferéncia de
bens e direitos em favor de particulares, sem contraprestagdo ou com contraprestacdo em
condicdes facilitadas, em ordem a satisfagao direta ou indireta de interesses publicos”.

Ja Moreira Neto (2006, p. 401) conceitua o fomento da seguinte forma:

(...) a funcdo administrativa através da qual o Estado ou seus delegados incentivam
direta, imediata e concretamente a iniciativa dos administrados ou de entidades
publicas e privadas, para que desempenhem atividades que a lei haja enfatizado como

de especial interesse publico para o desenvolvimento integral e harmonioso das
pessoas em sotjgociedade.

Depreende-se que, para esses doutrinadores nacionais, 0 enquadramento da fungédo de
fomento também se direciona somente para 0s agentes privados. Inclusive, Margque Neto e Zago
(2014, p. 406) também corroboram com tal posicionamento, explicando de forma substanciosa:

Entende-se que apenas podem ser enquadrados como fomento estatal os incentivos
direcionados a entes dotados de personalidade juridica propria de direito privado, que
se inserem no mercado como agentes privados (submetidos, inclusive, as mesmas
regras incidentes sobre os demais privados, conforme art. 173 da CF/1988). Nos
demais casos — érgédos da prépria Administracéo, ou entes com personalidade juridica
de direitos pablico —, esses 6rgdos e entes agem como extensdo da Administracéo para
o alcance de fins publicos, sendo que a concessao de beneficios (incluindo recursos

para despesas correntes e de capital) para eles ndo pode ser enquadrada na funcéo
fomentadora.

Diante desses conceitos, cumpre pontuar que a atividade de fomento visa a satisfacao
das necessidades coletivas sem o uso da coacdo e da prestacdo de servicos publicos, de modo a
proteger e promover as atividades econémicas dos particulares. Assim, enquanto mecanismo
indutor de uma conduta comissiva ou omissiva de um agente econémico, ainda que interferisse
nas decisdes desse, ndo pode de maneira nenhuma coagi-lo a aderir a algum programa ou de
planejamento com essa natureza.

Por sua vez, existe distincdo da atividade de fomento com o exercicio da prestacdo dos
servicos publicos, haja vista que esta se desenvolve por meio de um agir proprio dos 6rgaos
administrativos em atingir a necessidade coletiva, enquanto aquela acontece por meio do
exercicio dos particulares incentivados pelo Poder Publico.

E interessante destacar que a atividade de fomento se sujeita ao regime juridico

administrativo, portanto também ¢é dirigida pelos principios gerais do direito administrativo,
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quais sejam legalidade, impessoalidade, moralidade, eficiéncia, motivacdo, devido processo
legal, ampla defesa, finalidade, publicidade, dentre outros.

Dentre os principios citados nesse tipo de atividade tem-se como principio elementar o
da impessoalidade, porquanto o repasse dos recursos publicos deve ser oferecido aqueles
interessados, no mesmo setor e que ndo ostentem condicdes privilegiadas por lei, de forma
igualitéria, pois ndo se pode admitir favoritismo que implicaria em um tratamento desigual,
prejudicando, assim, a livre concorréncia.

Alias, tamanha é a preocupacao que se deve ter com a questdo da impessoalidade nessa
atividade, porque é evidente que ela influéncia consideravelmente na lei da oferta e da procura,

como afirma Marques Neto (2014, p. 426):

O fomento interfere especialmente na formacdo da oferta ou da demanda. Ele pode
buscar a oferta de determinado produto/servico cuja producdo entende-se que gerara
externalidades positivas para a sociedade, ou desestimula-la, no caso inverso. Pode,
ainda, focar-se na demanda, estimulando o consumo de um bem ou servi¢o que gere
externalidades positivas para a sociedade, ou desestimular esse consumo.

Sob a otica de sua influéncia sobre as externalidades na economia, a acdo do Estado
deve ser estruturada de modo a identificar as condutas especificas que possam gerar um efeito
positivado para a sociedade e, assim, ser incentivada (por meio de concesséo de beneficios que
decorrerdo para o agente econdémico em funcéo do exercicio dessa atividade). Por outro lado,
verificando que tais condutas especificas possam gerar um efeito negativo, devera induzir o
agente econdmico a ndo as praticar (por meio da colocacdo de 6nus para condutas que ndo
gerem beneficios a sociedade).

Dessa forma, a funcdo fomentadora valoriza a autonomia privada e a livre-iniciativa a
partir do momento que direciona op¢oes de escolha ao particular, mas, ao mesmo tempo, ndo
se traduz num Estado inerte que pode potencializar os danos causados por possiveis escolhas
erradas pelo agente econémico.

A relevancia do fomento, além de residir no fato de que ele busca alcancar fins de
interesse geral, € que como a atividade econdmica continuara sendo exercida pelo setor privado,
a eficiéncia estatal sera ainda maior, pois o Estado estara empregando menos esforcos publicos
no alcance das necessidades e fins sociais por meio do desenvolvendo da atividade econémica.
Em consequéncia disso, o fomento é uma forma de intervencao estatal que privilegia a livre-
iniciativa, sem perder de vista 0s objetivos descritos no artigo 170 da CF/88, que delineiam e
direcionam a ordem econdmica brasileira (Brasil, 1988).

Acerca das caracteristicas do fomento, verifica-se que trata-se de uma tipica fungéo

administrativa em que o Estado ou seus delegados emitem comandos normativos para
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direcionar os agentes privados no sentido de um objetivo de interesse coletivo, mas repisa-se,
sem qualquer compulsoriedade.

Fale-se em funcéo tipicamente administrativa porque essa atuagdo envolve a execucao
de atividades estatais para a promoc¢ao de determinadas atividades econdmicas e que prescinde,
por si, do envolvimento da fungdo legislacdo. Entretanto, também podera envolver atividade
legislativa, a depender do instrumento a ser utilizado para viabiliza-lo, como ja dito
anteriormente.

A atividade de fomento pode ser dividida em ac¢Ges positivas que outorgam prestacdes,
bens ou vantagens, ou a¢des negativas que impdem obstaculos ou cargas para dificultar, por
meios indiretos, as atividades contrarias aquelas que o0s governantes desejam fomentar.

Acerca desses dois aspectos da atividade de fomentar, Grau (2017, p. 49) os denomina
de intervencéo por indugdo e explica:

Também ha norma de intervencdo por inducdo quando o Estado, v.g., onera por
imposto elevado o exercicio de determinado comportamento, tal como no caso de
importacdo de certos bens. A inducdo, entdo, € negativa. A norma ndo proibe a
importacdo desses bens, mas a onera de tal sorte que ela se torna economicamente
proibitiva. O segundo aspecto, ao fato de que outras tantas vezes, determinados
comportamentos econdmicos sdo induzidos ndo em razdo da dinamizacdo, pelo
Estado, de normas de intervencao por inducdo, mas sim em decorréncia da execucao,
por ele, de obras e servigos publicos de infra-estrutura, que tendem a otimizar o
exercicio da atividade econdmica em sentido estrito em certos setores e regides. Essa

pratica, de resto, é que também indmeras vezes permite ao Estado, nos quadrantes da
legalidade, por-se a servico de interesses privados.

Existem também outras formas de classificacdo dos meios de fomentos, sendo dividida
em trés grandes categorias, quais sejam: meios honorificos, meios juridicos e meios
econdémicos.

A primeira classe, meios honorificos, estimula as atividades dos particulares
reconhecendo-as como relevantes para a sociedade e, assim, concede titulos, prémios ou
condecoracoes.

Ja 0s meios juridicos de fomento promovem a concessdao de um status juridico
excepcional e privilegiado a determinar individuos ou categorias de particulares, sujeitando-os
a um regime juridico especial, a exemplo do que ocorre no nosso pais, que € o tratamento
diferenciado concedido as micros e pequenas empresas nos termos da Lei Complementar n.
123/06.

Por sua vez, 0s meios econdémicos sdo aqueles que concedem vantagens de natureza
patrimonial ao particular para que eles exergcam suas atividades, a exemplo quando a

Administracdo Publica concede o uso de bens pablicos, bem como, de forma direta ou indireta,
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proporciona beneficios pecuniérios, conforme haja ou ndo transferéncia de recursos financeiros
do Estado.

Os meios econémicos financeiros indiretos sdo aqueles nos quais o Estado oferece um
beneficio financeiro ao particular quando renuncia a cobranca de determinados tributos, mesmo
que seja por um periodo limitado. Dessa forma, ndo existe um repasse direto de dinheiro ao
setor privado, mas o ente estatal deixa de arrecadar quando cria leis de isencdo fiscal ou
simplesmente reduz aliquotas tributérias, justamente com o escopo de incentivar as atividades
economicas.

No tocante aos meios econdmicos financeiros diretos, temos a subvengdo a fundo
perdido (financiamento ndo-reembolsavel), no qual um beneficio pecuniario é repassado
diretamente aos particulares para que o empreguem na atividade que o Estado possui o intuito
de ver prosperar. No ordenamento juridico brasileiro, essa subvengéo econémica encontra-se
disciplinada no art. 12, § 3°, 11 da Lei n. 4.320/1964° (estatui normas gerais de direito financeiro
para elaboracéo e controle dos or¢camentos e balangos da Uniéo, dos estados, dos municipios e
do Distrito Federal) e no Decreto n. 93.872/1986 (dispde sobre a unificacdo dos recursos de
caixa do Tesouro Nacional, atualiza e consolida a legislagdo pertinente e da outras
providéncias), consoante seu artigo 61°.

Destaque-se gque a subvencao econémica nao se confunde com a subvencao social, uma
vez que essa se destina a instituicdes publicas ou privadas de carater social ou cultural, sem
finalidade lucrativa e independente de legislacdo especial, enquanto que aquela visa as
empresas publicas ou privadas de carater industrial, comercial, agricola e pastoril, exigindo-se
expressa autorizacdo em lei especial.

Existe, ainda, a subvencdo que transfere dinheiro ndo pertencente a fundo perdido, que

ocorre através de entes ligados ao Estado que oferecem beneficios e estimulos por meio de

3 § 30 Consideram-se subvencdes, para os efeitos desta lei, as transferéncias destinadas a cobrir despesas de
custeio das entidades beneficiadas, distinguindo-se como:

Il - subvencdes econdmicas, as que se destinem a empresas publicas ou privadas de carater industrial, comercial,
agricola ou pastoril.

4Art.61. A subvencdo econdmica seréd concedida a empresas publicas ou privadas de carater industrial, comercial,
agricola ou pastoril, mediante expressa autorizacdo em lei especial (Lei n® 4.320/64, art. 12, § 3°, 1l e art. 19).

§ 1° A cobertura de déficits de manutengdo das empresas puablicas far-se-4 mediante subvencdo econdmica
expressamente autorizada na Lei de Or¢amento ou em crédito adicional (Lei n°® 4.320/64, art. 18).

§ 20 Consideram-se, igualmente, como subvengao econdmica (Lei n°® 4.320/64, paragrafo unico do art. 18):

a) a diferenca entre os precos de mercado e os precos de revenda, pelo Governo, de géneros alimenticios ou de
outros materiais;

b) o pagamento de bonificacdes a produtores de determinados géneros ou materiais.
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empréstimos na cobranca de juros subsidiados ou na concessdo de linhas de financiamento néo
oferecidas pelo mercado.

Nessa conjuntura, percebe-se que o fomento estatal constitui uma forma branda de
intervencdo estatal, na medida em que, indiretamente, intervém no dominio econdmico,
direcionando (sem carater coercitivo) os particulares, ou seja, sem envolver o manejo de

autoridade, no cumprimento de fins de relevancia social.

2.2 BNDES, UM IMPORTANTE ATOR NA POLITICA DE FOMENTO NO BRASIL

Dentre as citadas atividades de fomento, aquela que ocorre por meio de aporte de
recursos (emprestimo e financiamentos) € um dos objetos deste estudo. Desse modo, sera dada
uma especial atencdo a tais politicas, por meio do Banco Nacional de Desenvolvimento Social
(BNDES), comparando as micro e pequenas empresas com as grandes empresas.

Cumpre pontuar que existem varias agéncias financeiras de fomento (AFFs) no Brasil,
que configuram mecanismos de realizacdo de politicas publicas de investimento e
desenvolvimento, cujo objetivo maior é a propagacdo do bem-estar social, contribuindo para o
desenvolvimento social e econdmico dos estados a fim de garantir a sua sustentabilidade e
reduzir as desigualdades regionais e sociais. Deste modo, séo consideradas as agéncias oficiais
em relacdo a politica de aplica¢do: o Banco da Amazénia S.A (BASA), o Banco do Brasil S.A.
(BB), o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), o Banco do
Nordeste do Brasil S.A. (BNB), a Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP), a Caixa
Econdmica Federal (CAIXA), o Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE),
0 Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG), o Banco de Desenvolvimento do
Espirito Santo (Bandes), o Banco do Estado do Rio Grande do Sul (Banrisul), o Banco de
Brasilia (BRB), Banco do Para (Banpara), a Agéncia Especial de Financiamento Industrial
(FINAME) e varias outras agéncias de fomento estaduais, as quais, em conjunto, passaram a
compor o Sistema Nacional de Fomento do nosso pais.

A politica de aplicacdo das agéncias financeiras oficiais de fomento, em regra, é
regulada pela Lei de Diretrizes Or¢camentarias — LDO (Lei 14.791 de 29 de dezembro de 2023-
LDO 2024), além das legislacGes especificas e dos atos normativos internos de cada Instituicao
Financeira.

Voltando a falar especificamente do BNDES, é importante esclarecer que os Bancos de

Desenvolvimento sdo atores tradicionais nas politicas econémicas de todo o mundo, haja vista
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que a existéncia deles se justifica para promoverem politicas e medidas que garantam, ao
mesmo tempo, um desenvolvimento produtivo na economia e no social do pais.

Ademais, tais bancos puablicos, como instrumento do Estado, podem promover a
intencionalidade de politicas crediticias, as quais, se operadas em consonancia com outras
politicas governamentais, tais como fiscal, monetaria, cambial e industrial, podem fazer com
que paises em desenvolvimento superem crises econdmicas e se mantenham estaveis para,
consequentemente, promover uma Justica Social.

Desse modo, a acéo estratégica no BNDES no Brasil deve ser voltada ndo somente as
grandes empresas, mas principalmente as MPMEs (micro, pequenas e médias empresas), diante
do papel fundamental que essas desempenham na economia no pais. Ressalta-se que, segundo
dados do Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (Sebrae)®, as micro e
pequenas empresas representam mais de 99% do total de empresas no pais, respondem por
cerca de 52% dos empregos formais e contribuem com aproximadamente 27% do Produto
Interno Bruto (PIB) brasileiro.

Nesse cenario ideal, o presente trabalho busca avaliar se as politicas publicas de fomento
por meio do BNDES que, por um determinado periodo, privilegiou grandes conglomerados
econémicos, situacdo que, dentre outros fatores, contribui para a estrutura de oligopdlios no
pais, que ainda persiste ao longo dos anos. Ou se com 0s novos programas voltados para as
MPMEs, principalmente a partir do ano de 2006, houve, de fato, uma mudanca significativa

para esse setor empresarial essencial no desenvolvimento do pais.

°Disponivel  em: https:/sebrae.com.br/sites/PortalSebrae/ufs/sp/sebraeaz/peguenos-negocios-em-numeros.
Acesso em: 20 out. 2024.
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3 TEORIA DO OLIGOPOLIO

Antes de analisarmos as politicas de fomento brasileira por meio do BNDES para
verificarmos se elas contribuem ou ndo com a estrutura de oligopdlios no pais faz-se necessario
definirmos o que seja oligopdlio.

Segundo Cavalcanti (2015a, p. 135):

A definicdo de oligopdlio mais corrente € a de uma situacdo de mercado na qual um
nimero reduzido de agentes econdmicos controla a maior parcela do mercado — e,
justamente por isso, acaba por considerar as acles passadas, presentes e futuras de
seus concorrentes mais do que num ambiente de concorréncia perfeita. Alguns
autores, como na doutrina de Isabel Vaz, preferem o termo “concorréncia praticavel”
em vez de “concorréncia perfeita”.

Ferraz Jr (1994, p. 198), define oligopdlio da seguinte maneira:

Estamos diante de um oligopdlio quando em relacdo a um nlmero restrito de empresas
ndo existam condicOes de haver entre elas uma efetiva concorréncia num determinado
ramo de negdcios ou prestacdo de servicos. Este conceito corresponde ao conceito
econdmico de oligopdlio stricto sensu: A distin¢do € importante na medida em que,
nesse caso, aumentando o nimero de participantes do mercado, pode constatar-se nele
uma efetiva concorréncia, embora continue ainda pequeno aquele nimero. Ou seja,
do ponto de vista juridico, o que define o oligopdlio é, em nimero restrito de
empresas, a possibilidade da auséncia de efetiva concorréncia entre elas. Nesse caso,
o oligopdlio passa a ter um interesse juridico, em que alvo juridico da lei ndo séo os
sensu, mas aqueles cuja manifesta a possibilidade de cia da competitividade.

No ambito internacional, Bork (1993) traz o conceito definido por Kaysen e Turner
como um mercado estruturado e partilhado por nimero pequeno de grandes vendedores, de
modo que sdo capazes de reconhecer a interacdo dos proprios comportamentos e da
responsividade dos seus rivais em determinar os valores das variaveis do mercado.

A formacdo de oligopdlios pode contribuir com a diminuicdo do custo de formacéo
diminuindo os custos totais das empresas, podendo, a priori, oferecer um produto com um valor
mais barato. Ndo podemos esquecer que o objetivo final dos agentes econdmicos € maximizar
seus lucros de modo que se eles possuem um maior controle de mercado nao sdo obrigados a
obedecer a um preco médio de mercado, ou seja, tendem, por meio de acordo formal ou
informal, restringir a producdo, aumentando ou fixando precos para aumentarem seus lucros,
submetendo o consumidor a adquirirem os produtos sob suas condices.

Assim, para analisar o grau de concorréncia das empresas e 0 grau de concentracao
dessas no mercado, que podem resultar em uma maior concentracdo de poder econémico no
mercado, sdo utilizadas diversas variaveis. Nos Estados Unidos, em geral, hd um guia de analise

de atos de concentracdo chamado de indice Herfindahl-Hirschman ou IHH.
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O IHH avalia o grau de concentragédo do mercado relevante sendo calculado por meio
da soma dos quadrados das participacbes de mercados individuais das firmas no mercado
relevante, tendo a vantagem de refletir a distribuicdo do tamanho das firmas, posto que o peso
conferido as firmas com elevada participacdo do mercado é maior do que aquele relativo as
firmas com baixa participacdo de mercado. Seu valor oscila entre 10.000 para o caso do
monopdlio e menos de 100 para concorréncia atomistica. Assim, percebe-se que quanto mais
concentrado o mercado, maior serd o HHI.

O autor Ferraz Junior (1994) utiliza o § 2°, do artigo 36 da Lei 12.529/11 para quantificar
a concentragao oligopolista no nosso pais, de modo que “presume-se posicdo dominante sempre
que uma empresa ou grupo de empresas for capaz de alterar unilateral ou coordenadamente as
condicdes de mercado ou quando controlar 20% (vinte por cento) ou mais do mercado
relevante, podendo este percentual ser alterado pelo Cade para setores especificos da
economia’.

Entretanto, como bem mencionado por Cavalcanti (2015b, p. 220), ndo se pode, téo
somente, levar em consideracao para identificar a existéncia de oligopolio a presuncdo de 20%
de um mercado relevante descrito na lei, uma vez que essa se contradiz com as propostas
apresentadas no Guia Brasileiro para Analise Econdmica de Atos de Concentracdo Horizontal.

De acordo com o referido autor:

Segundo esse documento, a verificagdo da existéncia de oligopdlio (ou dominio de
uma parcela substancial de mercado) deve levar em conta também a parcela de
mercado das quatro maiores empresas do setor (C4 maior ou igual a 75%), além da
porcentagem da nova empresa, que teria de igualar ou superar 10% do mercado
relevante. Claro que esses valores sdo relativamente arbitrarios e ndo vinculativos,
porém condizem com o histdrico de analise de atos de concentracdo por parte do
CADE, o que acaba por premiar a objetividade em sua determinacdo, sem
desconsiderar a possibilidade de uma andlise critica sobre as indicacbes e premissas
do Guia brasileiro. deve se levar em conta também a parcela de mercado
das quatro maiores empresas do setor (C4 maior ou igual a 75%), além

da porcentagem de mercado dos quatro (Cavalcanti, 2015b, p. 220).

Tais variaveis devem ser consideradas, pois de acordo com o Guia de Analise de Atos

de Concentracdo N&o Horizontais®:

Os Atos de Concentracdo podem gerar efeitos negativos e positivos simultaneamente.
Entre os efeitos negativos de uma concentragdo, por um lado, é possivel mencionar os
seguintes: elevacdo de precos aos consumidores; diminuigdo da quantidade, de
qualidade e/ou de variedade de produtos ou servigos a um dado pre¢o; contracdo do
ritmo de inovagdes com relagdo aos niveis que vigoravam antes da operagdo. Por
outro lado, €é possivel também que exista uma série de efeitos positivos especificos da

& Disponivel em: https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/quias-do-cade/quia-para-
analise-de-atos-de-concentracao-horizontal.pdf. Acesso em: 20 dez. 2005.
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operacdo, tais como: eventuais incrementos de produtividade e competitividade
derivados dos ganhos de eficiéncia especifica da operacdo; melhorias na qualidade
dos produtos; maior diversidade de produtos, introducdo de uma tecnologia melhor,
etc. Cumpre ao Cade verificar se os efeitos negativos do AC nédo superam seus efeitos
positivos. Ou seja, se o resultado liquido for ndo-negativo para os consumidores,
havera condicdes de aprova-lo.

Esse efeito liquido ndo-negativo pressupde que, mesmo ocorrendo atos de concentragao,
ndo havera uma reducdo do bem-estar econdmico do consumidor, haja vista que ndo gerara o
controle de uma parcela substancial de mercado, ou, ainda que se gere esse controle, ndo exista
um exercicio de poder de mercado.

Entretanto, como os agentes econdmicos visam a maximizagao dos lucros, um mercado
com poucas organizacdes com o controle de mercado acaba fazendo acordos entre si sobre o
quanto cobrar e estabelece precos de forma coletiva, e até o quanto irdo produzir, submetendo
0s consumidores a uma estrutura que beneficie os proprios agentes econdémicos sem vantagens
significativas para os consumidores ou para a sociedade. Ademais, 0 mais coerente nao seria
contrabalancear efeitos negativos e positivos, mas sim buscar eliminar os impactos prejudiciais
em processos de concentracdo, sem utiliza-los como justificativa para supostos beneficios.

Com relagdo as micro, pequenas e médias empresas nesse tipo de estrutura de
oligopdlio, verifica-se que essas, geralmente, enfrentam dificuldades de competir com as
empresas que dominam o mercado devido a falta de recursos financeiros, auséncia de poder de
negociacdo, dentre outros fatores. Desse modo, esse segmento pode ter sua capacidade de
crescimento e desenvolvimento limitadas diante da tendéncia das grandes empresas de
influenciarem precos, ofertas de produtos e até mesmo promoverem uma estagnacdo de
inovacdo, ja que as empresas lideres podem ndo ter incentivos para melhorar suas ofertas.

Domingues e Gaban (2019) explicam os oligopdlios como estruturas de mercado de
excessiva concentracdo econémica dotadas de poder, que de forma inconteste denotam uma
estreita relacdo entre poder econémico e o poder politico, relacdo essa de retroalimentacdo, da
qual a sociedade ndo se beneficia naturalmente ou por inércia.

No Brasil a configuracdo de um mercado de oligopdlio é uma realidade no ambiente
concorrencial que se estabeleceu com a instauracdo de uma politica liberal a partir da década
de 1990. Esse periodo foi marcado pela abertura de mercados, pelo processo de privatizacdo
das empresas brasileiras e pela retomada de investimentos a iniciativa privada, visando a
ampliacéo da competitividade no mercado globalizado. Posteriormente, com a adog¢do de uma
politica neoliberal, instituindo o Plano Real e a criagdo de agéncias reguladoras por um Estado
regulador, o pais se inseriu de vez no processo de globalizagdo no qual o crescimento de grandes

conglomerados econémicos transnacionais se tornava a nova realidade.
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Demonstrando o avango na diminui¢do da concorréncia no Brasil, especialmente em
setores de relevancia e impacto ao consumidor, Cavalanti (2015b, p. 223) demonstrou os

seguintes dados:

Para citar alguns exemplos, de acordo com a ANATEL, em janeiro de 2003 o setor de
telefonia movel contava com quatro grandes empresas (Brasil Cel, Telecom
Americas, Tim Brasil e Opportunity) representando 78,38% de todo o mercado,
enquanto em dezembro de 2013, as quatro maiores (Telefonica, Telecom Americas,
Telecom Itélia e Oi) contavam com 99,44% do mercado. O mercado de TV por
assinatura, por sua vez, tinha concentrado em apenas duas empresas (NET e SKY),
em dezembro de 2013, uma fatia equivalente a 83,41% de acessos.No mercado de
aviacdo civil também néo é muito diferente. Conforme dados fornecidos pela ANAC,
somente trés empresas (Tam, Gol e Azul) lideram a participacdo mercado
contemplando, em dezembro de 2013, um total de 91,6%, quase 0 mesmo valor de
2005, em que as mesmas empresas detinham 91,53% de todo 0 mercado de aviacdo
civil doméstica.Ja no setor automotivol58, trés empresas dominam mais da metade
do mercado de veiculos (Fiat, Volkswagen e GM) com 58,71% . No setor de
supermercados, quatro empresas (Pdo de Acucar, Carrefour, Walmart e Cencosud)
lideram em faturamento com mais da metade do total em todo o pais (50,22%).

Como ja dito anteriormente, na estrutura de mercado em oligopolio, as poucas empresas
que a compdem tendem a, de forma explicita (cartel) ou implicita (coluséo tacita), formar
acordos com o fito de restringir a competitividade entre os integrantes, impedindo a entrada de
novos competidores e causando situacfes prejudiciais aos consumidores finais. Desse modo,
um mercado sem real competitividade acaba por néo ter eficiéncia alocativa e técnica, pois 0s
produtos colocados a disposicdo do consumidor podem ndo ser os de melhor qualidade e/ou
preco, implicando em prejudicialidade ao bem-estar dos consumidores.

Por sua vez, o presente trabalho visa demonstrar que se as politicas publicas de fomento,
por meio do BNDES, também vém contribuindo ou ndo com a manutencdo dessa estrutura
oligopdlica de mercados, que ndo é salutar, ja& que privilegia demasiadamente as grandes
empresas e grandes conglomerados, ao tempo que mantém programas de incentivos as MPMES

ainda timidas e sem atender de modo efetivo as necessidades desse segmento.
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4 POLITICAS PUBLICAS DE FOMENTO POR MEIO DO BNDES

O BNDES, autarquia federal, foi criado pela Lei n. 1.628, de 20 de junho de 1952,
durante o governo do presidente Getalio Vargas, com o objetivo de ser o 6rgdo formulador e
executor da politica nacional de desenvolvimento econdmico. Nesse periodo, era, na verdade,
apenas o Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDE) que se concentrava no financiamento
do setor de infraestrutura (projetos nas areas de transporte, com predominancia no setor
ferroviario e energia elétrica, cuja representacdo chegou a 70% (setenta por cento) do apoio
total’.

A partir da década de 60, sua atuacdo voltou-se ao setor industrial, que passou a liderar
0 apoio do banco, ainda que de forma cadente, ficando o setor da infraestrutura em 2° lugar.
Nesse periodo, 0 setor agropecudrio e as pequenas e médias empresas passaram a contar com
linhas de financiamento do BNDE. Além disso, houve uma descentralizacao de suas operagdes
e 0 Banco passou a operar em parceria com uma rede de agentes financeiros credenciados
espalhados por todo o Brasil. E importante destacar que 0 apoio a agropecuéria e as médias e
pequenas empresas era apenas residual.

Em 1966, foi criada a Agéncia Especial de Financiamento Industrial, que incorporou e
adotou a sigla do Fundo de Financiamento para Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos
Industriais (FINAME), destinado a financiar, a médio e longo prazo, a aquisicdo de
equipamentos.

No periodo dos anos 70, o Banco se tornou uma empresa publica, dotada de
personalidade juridica de direito privado e patriménio proprio, através da Lei n. 5.662, de 21
de junho de 1971, vinculado ao Ministério do Planejamento e Coordenacdo Geral, mas com
maior liberdade nas operacdes de captacdo e aplicacdo de recursos. Ademais, contribuiu com a
implantacédo do | Plano Nacional de Desenvolvimento (PND), lancado no mesmo ano, com foco
na expansdo do setor de bens de capital e na modernizacdo da indlstria. Ressalta-se que o
referido plano, instituido durante a ditadura militar no governo do Presidente Médici, visava
consolidar a infraestrutura necessaria do pais para alavancar seu desenvolvimento.

Com a subita elevacdo mundial nos precos do petréleo (primeiro choque do petréleo),
no final de 1973, houve uma alta no preco de varias matérias-primas. Dessa forma, tornou-se
necessario alterar a estratégia do plano econémico brasileiro para, aléem de estimular a producédo

de bens de capital, incentivar a producdo de insumos basicos, alimentos e energia.

7 Disponivel em: https://ri.bndes.gov.br/sobre-o-bndes/nossa-historia/. Acesso em: 18 dez. 20024,
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Assim, em 1974, no mesmo ano em que foi instituido o Il Plano Nacional de
Desenvolvimento, o Banco estabeleceu trés subsidiarias para atuar no mercado de capitais:
Mecanica Brasileira S.A. (Embramec), destinada a capitalizar as empresas de bens de capital;
Insumos Basicos S.A. (Fibase), voltada ao fortalecimento do capital das empresas produtoras
de insumos basicos; e Investimentos Brasileiros S.A., todas com o escopo de ampliar as formas
de capitalizacdo das empresas brasileiras. Essas subsidiarias se fundiriam, em 1982, na
BNDESPAR.

Ainda no ano de 1974, houve a transferéncia dos recursos do Programa de Integracao
Social (PIS) e do Programa de Formacdo do Patrimdnio do Servidor Publico (Pasep) para o
BNDE, sob a administragdo da Caixa Econdmica Federal e do Banco do Brasil,
respectivamente, o que permitiu que suas aplicagcdes mais que duplicassem.

No inicio dos anos 1980, o Banco destacou-se pela integracdo das politicas de
desenvolvimento com as preocupacgdes sociais, 0 que resultou na alteracdo de seu nome para
Banco Nacional de Desenvolvimento e Social (BNDES), em 1982. Durante essa década, houve
também a estimulacdo as exportacées, o0 que levou ao inicio, em 1983, do Programa de Apoio
ao Incremento das Exportacdes (PROEX).

Isso ocorreu porgue, conquanto o parque industrial brasileiro tivesse avancado, ainda se
constatava que a industrializacdo do pais ndo era a ideal, haja vista que a manufatura estava
especialmente concentrada e voltada para o mercado interno. Esse mercado, marcado pela
concentracdo de renda e restricbes de demanda, ndo permitia escalas e precos
internacionalmente competitivos. Nesse periodo, a industria de bens finais, comparada aos
padrdes internacionais, apresentava defasagem, com deficiéncias de tecnologicas e baixos
investimentos em atividades de pesquisa e desenvolvimento. Somando-se a isso, a alta
inflacionaria e a instabilidade macroeconémica, agravadas pelo aumento da divida externa,
evidenciavam a necessidade de mudanca na politica econémica do pais.

No inicio da década de 90, o BNDES comecou sua atuagdo em novos campos,
alinhando-se com a nova politica econdmica de liberalizacdo, que tinha o intuito de racionalizar
0s mercados, a0 mesmo tempo em que combatia a restricdo financeira e a instabilidade
inflacionaria. Além disso, expandiu sua autuacdo tanto no campo social quanto no ambiental.

Atualmente, o Sistema do BNDES €é formado por trés empesas: 0 BNDES e suas
subsidiarias, que sdo o BNDES Participacfes S.A. (BNDESPAR) e a Agéncia Especial de
Financiamento Industrial (FINAME).
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Os principais objetivos do BNDES séo: (i) apoiar programas, projetos, obras e servicos
que se relacionam com o desenvolvimento econémico do pais; e (ii) estimular a iniciativa
privada, sem prejuizo de apoio a empreendimento de interesse nacional a cargo do setor publico.

Tais objetos ja estavam previstos no Decreto n. 104, de 22 de abril de 1991, Estatuto da
empresa publica Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), em seus
artigos 3° e 4° E, atualmente, seu Estatuto Social ja estd adequado aos novos padrBes de
governanga, controle e transparéncias, exigidos pela Lei n. 13.303, de 2016 (Lei das Estatais),
e por seu regulamento, o Decreto n. 8.945/2016, mantendo os mesmos objetivos (Brasil, 1991).

Ja 0 FINAME, criado pelo Decreto n. 59.170/1966, com alteracdes do Decreto n. 4.648
de 27 de marco de 2003, tem como objetivos: (i) atender as exigéncias financeiras da crescente
comercializacdo de maquinas e equipamentos fabricados no pais; (ii) contribuir para a expansao
da producéo nacional de maquinas e equipamentos, mediante a oferta de crédito facilitado aos
respetivos produtores e aos usuarios; (iii) financiar a importacdo de maquinas e equipamentos
industriais ndo produzidos no pais; (iv) financiar e fomentar a exportacdo de maquinas e
equipamentos industriais de fabricacéo brasileira. Destaca-se que suas operacgdes sdo realizadas
por intermédio de agentes financeiros intermediarios, publicos ou privados (Brasil, 2003).

O BNDESPAR, uma sociedade por a¢des (fundida em 1982 por trés antigas subsidiarias:
Insumos Basicos S.A. (Fipase); Mecénica Brasileira S.A. (Embramec); Investimentos
Brasileiros S.A. (Ibrasa), possuiu capital social subscrito por uma Unica acdo nominativa, sem
valor nominal e de propriedade do BNDES. Seus objetivos incluem: (i) realizar operacoes
visando a capitalizacdo de empreendimentos controlados por grupos privados, observados 0s
planos e politicas do BNDES; (ii) apoiar empresas que reunam condicdes de eficiéncia
econbmica, tecnoldgica e de gestdo, e ainda, que apresentem perspectivas adequadas de retorno
para o investimento, em condicBGes e prazos compativeis com o risco e a natureza de sua
atividade; (iii) incentivar o desenvolvimento de novos empreendimentos, em cujas atividades
se incorporem novas tecnologias; (iv) contribuir para o fortalecimento do mercado de capitais,
por intermédio do acréscimo de oferta de valores mobiliarios e da democratizacdo da
propriedade do capital de empresas; e (v) administrar carteira de valores mobiliarios, proprios
e de terceiros;

O BNDESPAR também possui seu estatuto social regido, especialmente, pelas Leis n.
6.404, de 15 de dezembro de 1976 (Lei das Sociedades por Ag¢des), Lei n. 13.303, de 30 de
junho de 2016 (DispOe sobre o estatuto juridico da empresa publica, sociedade de economia

mista e de suas subsidiarias, no ambito da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
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Municipios) e pelo Decreto n. 8.945, de 27 de dezembro de 2016 (decreto que regulamenta a
Lei das Estatais) (Brasil, 1976, 2016a, 2016b).

Quanto aos recursos do BNDES, observa-se que ha diversas fontes, tais como o FAT
(Fundo de Amparo ao Trabalhador), o Tesouro Nacional, CaptacGes Externas, Operaces com
Compromissada, Outras Captacdes e o Patriménio Liquido. Entre essas fontes, 0s recursos do
FAT correspondem a um percentual significativo da estrutura do funding do BNDS,
correspondendo por 56% das fontes de recursos em 31 de dezembro de 2024, conforme o
calculo de passivos onerosos e o patrimdnio liquido. Esclareca-se essa fonte de recursos para
financiamento de longo prazo e investimentos em todos 0s segmentos da economia, segundo

tabela abaixo extraido do site oficial do BNDESS:

Tabela 1- Recurso do BNDES 2020 — Dezembro (2024)

2020 2021 2022 2023 2024
FAT 42,6% 49,0% 57,2% 58,2% 56,0%
Tesouro Nacional 26,4% 17,5% 7,3% 6,2% 7,6%
Captac@es Externas | 4,8% 4,7% 4,2% 3,4% 4,2%
Operacdes 5,5% 5,6% 5,6% 5,0% 4,3%
Crompromissadas
Outras captacdes 5,4% 5,3% 5,4% 5,2% 8,2%
Patrimonio Liquido | 15,3% 17,9% 20,2% 21,9% 19,8%

Importante destacar que o FAT foi criado em 1990, logo apds a extin¢do do fundo PIS-
PASEP, que passou a representar a principal fonte de recursos do BNDES. Atualmente, 28%?°
da arrecadacdo do PIS-PASEP ¢é destinada ao FAT e, posteriormente, transferida ao BNDES.
Esses recursos, com o advento da Lei n. 14.483/2017, sdo remunerados da seguinte maneira:
quando aplicados em operagdes de financiamento, no caso de financiamento em reais, pela TLP,
Taxa Prefixada ou Taxa Prefixada MPME; além da TR e da Taxa SELIC, respeitadas suas
limitacGes, no caso de financiamentos em moeda estrangeira, pela Sofr mais variacao do dolar
ou demais remuneracdes aprovadas pelo Conselho Monetario Nacional. Enguanto néo
aplicados em operacgdes de financiamentos, sdo remunerados pela Selic média descontada do

percentual de 0,09%% a.a. Uma quest&o interessante é que o BNDES tem liberdade para decidir

8 Disponivel em: http://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/prestacao-de-contas/fontes-de-
recursos/fontes-recursos. Acesso em: 20 jan. 2025.

® Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/fundos-governamentais/fundo-de-
amparo-ao-trabalhador-fat/fat-linha-do-tempo. Acesso em: 20 jan. 2025.

10 Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/nome/transparencia/fundos-governamentais/fundo-
de-amparo-ao-trabalhador-fat/fat-bndes. Acesso em: 20 jan. 2025..
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sobre a aplicacdo dos recursos do FAT, desde que sejam direcionados para programas de
desenvolvimento, conforme determina o § 1° do art. 239 da CF/88™*.

O BNDES deve exercer suas politicas com o objetivo de contribuir para uma economia
nacional eficientemente produtiva e alocativa, sempre em atencdo aos ditames da justica social,
consoante determina o art. 3° do estatuto do BNDES c/c art. 170 da CF/88.

4.1 A ECONOMIA DO PAIS E AS POLITICAS DO BNDES A PARTIR DE 1990 ATE
MEADOS DOS ANOS 2022

A partir da década de 1990, o Brasil se inseriu em um novo contexto mundial, no qual
ocorria a queda de vérios Estados Ditatoriais, a abertura interna dos seus mercados e a adogao
de uma politica econdmica neoliberal, marcada pela intervencdo estatal minima,
desregulamentacéo e privatiza¢ao de setores antes controlados pelo Estado.

Nesse contexto, 0 BNDES desempenhou um papel importante na privatizacdo das
grandes estatais brasileiras, atuando como 0Orgdo responsavel pelo suporte administrativo,
financeiro e técnico do Programa Nacional de Desestatizacdo (PND), iniciado no ano de 1991
pela Lei n. 8.031, durante o governo Collor. Especialmente, o banco financiou a participacao
das privatizacOes na area de infraestrutura — periodo em que foi nomeado como gestor do Fundo
Nacional de Desestatizacdo.

No que se refere as aquisicdes e fusdes de empresas, houve um aumento substancial
durante a década de 1990, acompanhando o crescimento do fluxo de investimento direto
estrangeiro (IDE). Entre 1995 e 1996 o Brasil recebeu 17% dos fluxos mundiais de dolares
destinados a aquisicdes de empresas.

Dentre essas aquisi¢des, no periodo 1992 a 1997, 58,8% ocorreram nos segmentos
industriais, com destaque para os setores de bebidas e alimentos, metal-mecanica,
eletroeletrdnica, quimica e petroquimica. No setor de servigos, que correspondeu a 32,5% das

aquisicdes, os destaques foram os segmentos de financeiras, seguradoras, telecomunicacdes e

1 Art. 239. A arrecadacgdo decorrente das contribuicdes para o Programa de Integracdo Social, criado pela Lei
Complementar n® 7, de 7 de setembro de 1970, e para o Programa de Formac&o do Patriménio do Servidor Publico,
criado pela Lei Complementar n° 8, de 3 de dezembro de 1970, passa, a partir da promulgacéo desta Constituicao,
a financiar, nos termos que a lei dispuser, o programa do seguro-desemprego, outras a¢des da previdéncia social e
0 abono de que trata o § 3° deste artigo. (...)

8 1° Dos recursos mencionados no caput, no minimo 28% (vinte e oito por cento) serdo destinados para o
financiamento de programas de desenvolvimento econémico, por meio do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social, com critérios de remuneragdo que preservem o seu valor.
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informéatica. Em 1996, iniciou-se a atua¢do inédita do Banco no microcrédito, embora de forma
modesta.

Contudo, o foco principal da politica econdmica implementada era a estabilizacdo da
inflagdo, alcangadas por meio do Plano Real. O influxo de divisas internacionais teve efeitos
cambiais significativos para a contencdo dos precos, mas sua manutengdo ocorreu a custa de
juros elevados, situacdo que desencadeou a perda da competitividade da industria brasileira.
Estima-se que no inicio da década de 1990 houve uma redugdo média de 15% dos desembolsos
do BNDES, bem como uma reducdo de 10% no montante liquido de recursos, resultando na
diminuigdo das estratégias de desenvolvimento industrial.

Além disso, a abertura do mercado nacional para produtos, capitais e servigos
internacionais aumentou a vulnerabilidade financeira das empresas brasileiras devido a falta de
instrumentos adequados a padrdes internacionais de juros e prazos. Essa situagdo contribuiu
para a estagnacdo econémica do pais.

Diante do baixo crescimento do PIB (Produto Interno Bruto), das caréncias sociais
ocasionadas e da estagnacao da industrializacéo, a partir de 2002, a atuacdo do BNDES passou
a focar no incentivo a setores estratégicos como a mineracdo, siderurgia, aviacao,
eletroeletronicos, petroquimica e papel/celulose. A finalidade era fomentar, entre outros
aspectos, a internacionalizacdo dessas areas. Assim, comecou a consolidar o suporte para o
estabelecimento, expansdo e consolidacdo de grandes empresas brasileiras, qualificando-as para
atuar no mercado internacional. Essa politica, conhecida como ‘“campedes nacionais”,
promoveu o incremento das exportacoes brasileiras.

Em 2004, durante o governo do presidente Luiz Inacio Lula da Silva, foi lancada a
primeira Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comércio Exterior (PITCE) com o objetivo de
estimular a competitividade da industria doméstica, de modo a estruturar o Sistema de Inovacéo
Brasileiro. A iniciativa focou na atuacdo dos institutos de pesquisa e nas leis de incentivo.
Segundo a ABDI (2003), embora o programa fosse direcionado a areas especificas, acabou
beneficiando também o segmento de agropecuéria.

O programa estabeleceu um incentivo generalizado a atividade inovadora e a
modernizacdo industrial, elegendo setores prioritarios com base na capacidade de impacto
econbmico e desenvolvimento tecnolégico, como semicondutores, software, farmacos e bens
de capital. Contudo, a politica ndo alcancou o éxito esperado em aumentar o grau de inovacéo
do parque industrial brasileiro devido a varios fatores: gestdo politica difusa da PITCE, que
prejudicou sua efetividade; auséncia de enfrentamento dos problemas estruturais de

competitividade da industria; e restricbes de recursos e instrumentos, resultantes da
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preponderéncia do Ministério da Fazenda e de seu ideério fiscalista no primeiro mandato do
governo Lula.

Para alcancar melhores resultados com essa politica, foram criadas diversas legislaces
destinadas a fortalecer o apoio a inovagdo e ao desenvolvimento industrial no Brasil, como a
Lei da Inovagédo (10.973/2004); o Conselho Nacional de Desenvolvimento (11.080/2004); a
Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial (11.080/2004); a Lei do Bem (11.196/2005);
a Lei da Biosseguranca (11.105/2005); e a Politica de Desenvolvimento da Biotecnologia
(6.041/2007).

Na mesma época em que foi criado o PITCE, surgiu o Programa de Mobiliza¢do da
IndUstria Nacional do Petrdleo e Gas (PROMINP), que tinha como objetivo fomentar a
participacdo da industria nacional de bens e servigos, de forma competitiva e sustentavel, na
implantacdo de projetos de petroleo e gas no Brasil e no exterior, conforme estabelecido pelo
Decreto 4.925/2003. De modo geral, o programa disciplinava critérios de conteddo nacional
para compras no setor de petroleo e gas, além de fomentar empresas fornecedoras dessa cadeia
produtiva. Contudo, essa atuacdo foi limitada até 2006, apds a descoberta de petroleo no pré-
sal brasileiro (Brasil, 2003).

O PITCE também serviu de base para a reativacdo do Fundo Tecnoldgico (Funtec),
instrumento importante do BNDES, que oferece recursos ndo reembolsaveis para promover
pesquisa cientifica e tecnologia aplicada em projetos desenvolvidos por instituicdes
tecnoldgicas em parceria com empresas. Além disso, foram criados o Conselho Nacional de
Desenvolvimento Industrial (CNDI), a Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial
(ABDI), e foi reformulada a Agéncia Brasileira de Promocao de Exportacdes e Investimentos
(APEX-Brasil), instituicdes que colaboram na andlise do direcionamento dos recursos do
BNDES.

Com a PITCE foram criados uma série de programas de financiamento por meio do
BNDES, de forma mista, direta ou indireta (através de instituicGes financeiras credenciadas).
As principais modalidades operacionais, segundo o relatério anual 2005 da ABDI foram:

- Operacdes de financiamento realizadas diretamente com 0 BNDES e/ou por meio de
instituic6es financeiras credenciadas:

a) Financiamentos a Empreendimentos — FINEM: financiamentos de valor superior a

R$ 10 milhdes'? para a realizacdo de projetos de implantagdo, expansdo e modernizagio,

12 Financiamentos de valor igual ou superior a R$ 1 milhdo, cujo empreendimento esteja localizado nas areas de
abrangéncia dos Programas Regionais, do setor de proje¢ao de filmes (exceto de videos) e do setor de edigdo de
livros, em qualquer parte do territdrio nacional, podem ser pleiteados diretamente ao BNDES.
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incluida a aquisicdo de maquinas e equipamentos novos, de fabrica¢do nacional, credenciados
pelo BNDES, e capital de giro associado, realizados diretamente com o BNDES ou através das
instituicdes financeiras credenciadas.

b) Fundo da Marinha Mercante — FMN: financiamento a estaleiros brasileiros para a
construcdo e reparo de navios; a empresas nacionais de navegagdo para a encomenda de
embarcagOes e equipamentos, reparos e jumborizacdo junto a construtores navais brasileiros; e
a Marinha do Brasil.

c) capitalizacdo: contemplou a integralizacéo de ag6es subscritas no aumento de capital
social da empresa executora do projeto e a subscricdo de valores mobiliarios de empresas de
capital aberto, em emissdo privada ou publica ou de empresas com perspectiva de abertura de
capital, a curto ou medio prazo, em emissdo privada. S&o considerados valores mobiliarios:
acOes; debéntures simples; debéntures conversiveis ou permutaveis por acfes; bonus de
subscricao; opcdes e demais produtos derivativos; e cotas de fundos mutuos fechados. Nas
operacdes de renda variavel as participacbes decorrentes da subscricdo de acOes ou de
conversao de debéntures foram limitadas a 1/3 do capital total da empresa; no caso de empresas
de base tecnoldgica, esse limite poderia alcancar 40%;

d) Apoio a Exportacdo: contemplou as seguintes modalidades: Pré-Embarque; Pre-
Embarque Especial; Pré-Embarque Empresa Ancora; Pré-Embarque Curto Prazo; e Pos-
Embarque.

- OperacOes de financiamento realizadas exclusivamente por meio de instituicdes
financeiras credenciadas:

a) BNDES Automatico: apoio financeiro para investimentos de até R$ 10 milhdes por
empresa a cada 12 meses. Incluiu também aquisicéo de equipamentos de origem nacional, além
da importacdo de maquinas novas, caso nao tenha similar nacional;

b) FINAME: financiamentos para aquisi¢ao isolada de maquinas e novos equipamentos
(fabricacdo nacional) e capital de giro para micro, pequenas e médias empresas;

c) FINAME Agricola: financiamentos para aquisicdo de maqguinas, equipamentos,
implementos agricolas e bens de informacdo e automacéo no setor agricola;

d) FINAME Leasing: financiamento para aquisi¢cdo de maquinas e equipamentos novos,
de fabricacdo nacional destinados as operagdes de arrendamento mercantil. O financiamento é
concedido a empresa arrendadora para a aquisi¢cdo de maquinas e equipamentos, 0s quais sao,
simultaneamente, arrendados a empresa usuaria (arrendataria).

e) Cartdo BNDES: crédito pré-aprovado rotativo de até R$ 250 mil para aquisi¢do de

produtos, cuja fungdo seria suprir as necessidades de bens, insumos e servi¢os necessarios as
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atividades dos negocios, sobretudo de MPME’s. Além disso, ¢ um instrumento simples e agil,
unindo a ferramenta do cartdo de crédito com um instrumento de operacfes a um portal de
internet, possibilitando ao BNDES ter um fluxo necessario para atingir empresas em qualquer
localidade do pais.

Embora os resultados da PITCE nédo tenham sido expressivamente significativos —
considerando que os setores industriais mais competitivos (setor de alimentos, bebidas e tabaco;
setor de produtos metalicos; setor de madeira, papel e celulose; exceto, o setor téxtil, couro e
calcados, que foi substituido pelo setor de produtos ndo industriais) mantiveram 0s mesmos
saldos comerciais de 1996, conforme Almeida (2009) —, essa politica foi fundamental para a
implementacdo da politica dos campedes nacionais em 2008, segundo Salermo e Daher (2006).

E importante ressaltar que, no final do primeiro governo Lula, a politica econdmica do
pais estava em alta, pois 0 comércio mundial vivia um cenério extremamente favoravel, o que
foi bem aproveitado pelo Brasil. O crescimento da economia chinesa e a alta nos pregos das
commodities transformaram a China em uma grande importadora desses produtos brasileiros.
Os excelentes resultados nos setores produtores de commodities geraram um aumento na
arrecadacdo do governo que, somado a expansdo da liquidez internacional a partir de 2004,
permitiu ao Brasil acumular reservas internacionais e quitar, ao final de 2005, sua divida com
0 FMLI.

A partir do segundo mandato do governo Lula, em 2006, o Estado ampliou sua
participacdo por meio de politicas de cunho mais desenvolvimentista, aumento dos programas
sociais e de transferéncia de renda, além da expansao dos investimentos publicos, fundamentais
para aquecer o mercado interno brasileiro. Além disso, os investimentos em infraestrutura
tornaram-se prioridade no orcamento federal, especialmente no inicio do segundo mandato,
com o lancamento do Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC), que reuniu diversos
projetos nessa area.

Segundo o relatério anual do BNDES de 20063, o Banco definiu como principais
objetivos estratégicos: superar estrangulamentos e expandir a capacidade instalada da
infraestrutura e da industria de base; democratizar o crédito, ampliando o acesso ao
financiamento para micro, pequenas e médias empresas (MPMES); promover o crescimento
com inclusdo social e desenvolvimento regional; e estimular a inovacdo e a competitividade,

apoiando atividades pioneiras de modernizagdo das empresas brasileiras.

BDisponivel em: http://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/prestacao-de-contas/relatorio-
anual-integrado/relatorio_anual_2006. Acesso em: 10 jan. 2025.
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Nesse contexto, embora o apoio as MPMEs estivesse aumentando, a politica principal
ainda se concentrava no investimento em empresas de grande porte.

Em 2007 foi lancado o Programa de Aceleracao do Crescimento (PAC), que tinha como
objetivo priorizar investimentos em infraestrutura, especialmente em rodovias, ferrovias,
aeroportos e saneamento. Nesse periodo, as taxas de inflacdo no pais estavam sob controle, a
relacdo divida/PIB apresentava uma trajetoria declinante e o crescimento do PIB estava em
aceleracdo. Essa taxa de crescimento, impulsionada por investimentos em um patamar razoavel
(cerca de 17,9%) e pelo consumo das familias, perdurou até o terceiro trimestre de 2008.

Em 2008, apos a eclosdo da crise financeira internacional e a divulgacdo de perdas por
grandes corporagdes brasileiras em operagdes com derivados de cadmbio, 0s empresarios
comegaram a adiar seus investimentos e reduzir sua producdo, enquanto 0s bancos retrairam a
oferta de crédito as industrias, priorizando a liquidez. Nesse contexto, foi formulada a Politica
de Desenvolvimento Produtivo (PDP), em 12/05/2008, com o objetivo de promover o
crescimento econdmico sustentavel, priorizando a expansao da capacidade industrial em novos
patamares de precos e qualidade. O papel dos bancos publicos, incluindo o BNDES, foi
fundamental para que o Brasil enfrentasse a crise, registrando, inclusive, um aumento na taxa
média de créditos concedidos.

Assim, a Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP) tinha como objetivo superar 0s
seguintes desafios: a) ampliar a capacidade de oferta da economia; b) preservar a robustez do
balanco de pagamentos brasileiro; ¢) elevar a capacidade de inovacdo nacional; e d) fortalecer
micro e pequenas empresas.

Nesse panorama, a PDP passou a contemplar 25 programas estruturantes e mais seis
programas estratégicos, estabelecendo metas como: elevacdo do nivel de formacdo bruta de
capital fixo (de 17,4% do PIB em 2007 para 21% em 2010); aumento do investimento em P&D
empresarial (de 0,51% do PIB em 2005 para 0,65% em 2010); ampliacdo da participacéo das
exportaces brasileiras no total mundial (de 1,18% em 2007 para 1,25% em 2010); e
crescimento de 10%, em relacdo a 2006 no nimero de pequenas e médias empresas
exportadoras (Segundo dados do Instituto de Estudos para o Desenvolvimento Industrial - IEDI,
20084,

O programa utilizou diferentes instrumentos para atingir suas metas, destacando-se: i)

renuncia fiscal para diversos setores e investimentos considerados relevantes para a

14 Disponivel em:
https://www.iedi.org.br/cartas/carta_iedi n 461 a politica industrial para o desenvolvimento.html. Acesso
em: 18 jan. 2025.
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produtividade; ii) alteracbes nas condi¢cdes de apoio do BNDES, com reducdo geral dos
spreads; iii) aumento dos recursos destinados a atuagdo da FINEP na subvencéo a inovacgéo; iv)
criacdo de instrumentos de garantia de crédito; e v) mudancas legislativas para utilizar o poder
do Estado na realizagdo de compras de bens nacionais e na revisao da atuacédo frente a acordos
comerciais.

Na esfera de incentivo setorial da PDP, foram criadas linhas de ac&o especificas para
consolidar e expandir a lideranca de determinados setores em que as empresas brasileiras ja
eram consideradas competitivas, como: complexo aerondutico; petréleo, gas natural e
petroquimica; bioetanol; carnes; celulose e papel; siderurgia; e mineracao.

O ano de 2008 foi marcado por grandes transformacdes para 0 BNDES, que atingiu um
recorde histérico de desembolsos, totalizando R$ 92 bilhdes — 42% acima dos valores liberados
em 2007. Além disso, as liberagdes cresceram continuamente ao longo do ano. A participacao
dos desembolsos do Banco na Formacéo Bruta de Capital Fixo aumentou de 12,5% em 2007
para 13,3% em 2008, evidenciando a crescente importancia da Instituicdo para sustentar 0s
investimentos no pais. Mais importante, os investimentos financiados pelo BNDES, em 2008,
foram responsaveis pela geracdo e manutencdo de 2,8 milhdes de empregos. No ltimo
trimestre do ano, sua carteira de crédito aumentou 13%, correspondendo a uma taxa anualizada
superior a 50%. Assim, sua missdo durante a crise foi apoiar o PAC (Programa de Aceleracéo
do Crescimento), a PDP (Politica de Desenvolvimento Produtivo) e coordenar suas atividades
com outros planos setoriais, como 0s da saude e da ciéncia e tecnologia (Dados retirados do
relatério anual do BNDES de 2008%°.

Houve uma adequacdo da politica operacional do Banco com a implementacdo das
seguintes medidas: (i) reducao dos spreads nas linhas de financiamento; (ii) aumento dos prazos
de financiamento do FINAME, de cinco para dez anos; (iii) operacionalizacdo do Programa
Revitaliza; (iv) implantacdo de uma area de renda variavel dedicada as empresas inovadoras; e
(v) criacdo de novas linhas de crédito. Nota-se, principalmente que, em alinhamento com as
diretrizes da Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP), o BNDES deu maior destaque a
iniciativas para a internacionalizacdo das empresas brasileiras, como a autorizacéo para abertura
de subsidiarias no exterior e o fortalecimento da atuacdo do Banco no financiamento as
exportacoes.

Em 2006, o BNDES ja havia criados suas primeiras linhas de apoio horizontal (Linha

Inovagdo PDel e Linha Inovacdo Producdo) e lancou o Fundo Tecnologico (FUNTEC) para

15 Disponivel em: http://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/nome/transparencia/prestacao-de-contas/relatorio-
anual-integrado/relatorio_anual 2008. Acesso em: 10 fev. 2025.
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estimular o desenvolvimento tecnoldgico e a inovacdo de interesse estratégico para o pais.
Entretanto, foi em 2008 que essas linhas foram substituidas pela Capital Inovador e pela
Inovacdo Tecnoldgica. A primeira tinha como finalidade investir em empresas com atividades
inovadoras, tanto em capitais tangiveis quanto intangiveis, enquanto a segunda buscava apoiar
projetos de natureza tecnoldgica. JA o FUNTEC, que em 2007 destinava 70% de seus recursos
a projetos de energias renovaveis provenientes da biomassa; semicondutores; softwares;
solucBes biotecnoldgicas voltadas ao desenvolvimento da agropecuaria brasileira;
medicamentos e insumos para doencas negligenciadas; e farmacos obtidos por biotecnologia
avancada, passou a destinar 85% de seus fundos para essas areas em 2008.

Segundo Almeida (20009, p. 34), ao analisar o periodo de 2002 a 2008, o BNDES
investiu consideravelmente em empréstimos para setores de baixa e media-baixa tecnologia,
aléem de setores nos quais 0 pais ja era competitivo, como grandes empresas no setor de
alimentos (Grupo Bertin, Grupo JBS/Friboi e Brasil Foods) e, assim:

Em resumo, o Brasil tem adotado uma politica industrial que favorece a criacdo de
empresas lideres e a insercdo mais soberana das empresas brasileiras no mercado
mundial. No entanto, esta politica pode causar pelo menos dois efeitos adversos: i)
leva a consolidacdo da atual estrutura produtiva, ndo ajudando novos investimentos
em setores mais intensivos em tecnologia; e ii) aumenta a concentracdo das cadeias

de producdo, replicando, no mercado doméstico, a mesma ldgica de competicdo
global das multinacionais.

Assim, iniciava em 2008, no governo Lula, a politica das campeds nacionais no Brasil,
intensificada no mandato de Dilma, que embora ndo fosse oficialmente reconhecida pelo
governo e pelo proprio BNDES, de fato existiu, considerando a politica de aportes financeiros
direcionados para determinados setores ou empresas favorecidas.

Sobre a aludida politica, segundo Cavalcanti (2015, p. 225):

A teoria dos “campedes nacionais” promove a ideia de se apoiar determinadas
empresas ou certos conglomerados econdmicos em prol do seu fortalecimento para a
concorréncia no mercado globalizado, a fim de alocar agentes econdmicos brasileiros
no ambiente competitivo internacional, inclusive através de subsidios e das diversas
formas de auxilio ao alcance do Governo.

A referida politica de protecionismo e concentracdo econémica tem como finalidade
desenvolver o pais, incentivando a eficiéncia produtiva, alavancando a tecnologia nacional,
garantindo a empregabilidade e promovendo a manutencdo do capital dentro do territério
nacional. Ademais, seus defensores argumentam que tal politica, em momentos de crise,
principalmente internacional, permite que o pais se mantenha mais resiliente, ja que se torna

menos dependente das economias de outros paises.



41

A politica de incentivo as empresas para que se tornem campeds nacionais ndo é um
fenbmeno recente; ela foi muito bem executada no periodo pos-Segunda Guerra em paises
asiaticos como Japdo e Coreia do Sul. Enquanto na Coreia do Sul os aportes publicos foram
direcionados para a formacdo e expansdo dos conglomerados empresariais do pais,
denominados chaebols, no Japdo, tais incentivos também foram destinados aos conglomerados
conhecidos como keiretsu (que substituiram os zaibatsus). Exemplos de chaebols incluem
Samsung, LG Group e Hyundai; ja entre os keiretsus, destacam-se Mitsubishi, DKB Group e
Sumitomo.

Embora alguns autores afirmem que essa politica seja uma das melhores solucdes para
paises em desenvolvimento, é importante reconhecer que ela somente é verdadeiramente eficaz
quando combinada com outras politicas puablicas, voltadas a beneficiar outros setores da
sociedade, como a educacgdo e o desenvolvimento tecnologico, por exemplo. Nesse sentido,

Barboza et al. (2023) argumentou:

O sucesso do Japdo, dos tigres do Leste Asiatico e da China naturalmente atrai a
atencdo dos paises em desenvolvimento em geral, em busca de li¢cdes sobre como
crescer e alcancgar o patamar das nac¢fes mais desenvolvidas. O problema, porém, é
que a “receita” asiatica inclui diversos componentes e varia de pais para pais. (...) Por
exemplo, é provavel que ndo haja economista respeitavel no mundo atual que negue
a importancia fundamental da qualidade da educac¢&o para o aumento da produtividade
que, no longo prazo, é o determinante basico do crescimento. Ora, uma caracteristica
comum dos paises asiaticos de rapido crescimento € o de terem hoje os melhores
sistemas educacionais do mundo (,,,). Adicionalmente, héa evidéncias convincentes de
que a elevada qualidade da educacdo antecede o desenvolvimento econdmico.
Trabalho recente do economista de Eric Hanushek, especialista em educacdo, sugere
gue 0 excesso de crescimento das economias orientais, quando comparadas com 0s
demais paises emergentes, pode ser em larga medida explicado pela qualidade do
sistema educacional e seus efeitos sobre a produtividade do trabalho. (...) Também
correlacionada com a expansdo rapida do PIB est4 a eficiéncia do setor publico dos
tigres asiaticos, que consegue fazer investimentos elevados — sobretudo em
infraestrutura — a custo relativamente baixo.

No Brasil, segundo dados estatisticos do site do BNDES®, o Banco direcionou 76% do
total de seus desembolsos para empresas de grande porte em 2008; 82,5% em 2009; e 72,9%
em 2010. Diante desse, cenario confirma-se que a politica de empréstimos do banco de
desenvolvimento do pais deixava as MPMEs em segundo plano, dando énfase as grandes
empresas, adotando, assim, a politica dos campedes nacionais, que embora ndo tenha sido
oficialmente anunciada pelo governo ou pelo BNDES, de fato existiu.

Alids, em 2013, o entdo presidente do BNDES (de maio de 2007 até maio de 2016),

Luciano Coutinho, em uma entrevista coletiva, mesmo nao admitindo o termo “politica das

%Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/estatisticas-
desempenho/estatisticas-operacionais-sistema-bndes. Acesso em: 18 fev. 2025.
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campeds nacionais”, em entrevista na sede do BNDES, informou que o Banco encerrava sua
agenda de promocdo da competitividade de grandes empresas de expressao internacional, pois
0 nimero de setores em que o pais tinha potencial para projetar lideres seria limitado. Todavia,
em consulta aos dados de estatisticas operacionais do Sistema BNDES?'’, nota-se que a politica
de grandes aportes financeiros, em especial as grandes empresas, perdurou até meados de 2016
(data do impeachment da presidenta Dilma).

De acordo o relatdrio anual de 2008 do BNDES?8, verifica-se que os principais setores
industriais beneficiados pelos desembolsos do BNDES foram: (i) o alimenticio e de bebidas;

(ii) o de material de transporte; (iii) 0 quimico e petroquimico; e (iv) o extrativista mineral:

Tabela 2 — Desembolsos do BNDES por principais Setores de 2006 a 2008
DESEMBOLDOS DO BNDES POR PRINCIPAIS SETORES (R$ bilhdes)

SETORES 2006 2007 2008 2006/2007 2007/2008
INDUSTRIA 27,1 26,4 39,0 -2,5 47,6
Alimentos e bebidas 3,6 4,8, 10,1 30,8 111,0
Material de transporte 9,4 4,8 7,5, -49,4 58,4
Quimica e petroquimica 2,6 4,3 5,6 64,2 31,5
Metalurgia 2,5 3,6 3,7 45,8 2,1
Mecénica 3,2 3,4 3,4 4,1 1,3
Extrativa mineral 1,5 1,1 3,3 -27,9 215,2
INFRAESTRUTURA 15,8 25,6 35,1 62,1 36,9
Transporte rodoviario 59 9,9, 13,8 68,1 36,9
Energia elétrica 3,2 6,4 8,6 98,7 35,7
Telecomunicagdes 2,1 3.4 6,2 58,4 83,1
Outros transportes 2,2 19 3,2 -12,0 63,4

O segundo mandato do governo Lula foi marcado por um aumento nos niveis salariais
que resultou na transferéncia de renda do capital para o trabalho (Carvalho; Rugitzky, 2015),
pela reducdo na taxa de desemprego (de 10,2% em 2002 para 8,1% em 2008) e pelo
fortalecimento do poder de barganha dos trabalhadores, impulsionado por uma postura mais
ativa do Estado nas politicas de investimento (Orair, 2016). Tal situacdo ndo se deu, por si S0,
pela politica dos campedes nacionais, mas pelas reformas importantes realizadas (reforma

universitaria; reforma do Judiciario; e reforma politica) somado ao fato do cenario

"Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/estatisticas-desempenho/. Acesso
em: 18 fev. 2025.

18 Disponivel em: https://web.bndes.gov.br/bib/jspui/bitstream/1408/927/4/RA2008_final_BD.pdf. Acesso em:
18 fev. 2025.
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macroecondmico ser favoravel, situacdo que contribuiu para o crescimento do PIB, que passou
de 25,8% em 2002 para 39,7% em 2008.

Tanto € assim que a intensificacdo da politica das campeds nacionais no governo Dilma,
é claro que dentre outros fatores, contribuiu de forma significativa para que a divida bruta
brasileira crescesse, e, por consequéncia, com a crise econdémica do seu governo, diante do
aumento consideravel dos repasses do Tesouro e de fundos como FGTS, FAT e PIS/Pasep ao
BNDES. Essa situacdo desencadeou a diminuicdo de uma média de R$ 100.000,00 (cem
milhdes de reais) do total dos desembolsos do BNDES, em comparacdo ao Gltimo ano do
governo Lula (2014), segundo dados do site do BNDES?®.

Em 2011, no governo de Dilma Rousseff, foi langado o Plano Brasil Maior (PBM), um
programa que representava uma atualizacdo e um aprofundamento da PITCE e da PDP. O
objetivo era aumentar a competitividade nacional, reconhecendo na apreciagdo do cambio e na
baixa taxa de investimento os maiores desafios para sustentar o crescimento econdmico
brasileiro naquele momento.

O plano tinha como finalidade aumentar o investimento na economia, enfrentando
limitacGes de infraestrutura e produtividade do parque industrial que dificultavam uma
integracdo mais qualificada do pais ao sistema internacional. Assim sendo, o Estado brasileiro
comegou a intervir como orientador e condutor de uma politica industrial, de modo a possibilitar
que a inddstria nacional tivesse maior competitividade diante dos concorrentes, tanto no
mercado internacional quanto no domestico.

Entre as medidas adotadas nessa nova politica destacou-se a desoneracdo das
exportacdes, com a instituicdo do Reintegro (devolucédo de créditos de PIS/COFINS de até 4%
do valor exportado de manufaturas acumulados na cadeia produtiva) e a ampliacdo do
ressarcimento de créditos aos exportadores. Houve uma intensificacdo na defesa comercial,
incluindo medidas como antidumping, salvaguardas e compensac6es; combate a circunvencéo
(extensdo de direitos antidumping ou compensacdes a importacdes que buscassem reduzir a
eficicia das medidas de defesa comercial em vigor); combate a falsa declaracdo de origem;
combate a precos subfaturados; aperfeicoamento da estrutura tarifaria do Imposto de
Importacdo com foco em politicas estratégicas; aumento da exigéncia de certificacdo
compulséria; fortalecimento do combate a importacdes ilegais; suspensdo de ex-tarifaria para
maquinas e equipamentos usados; e a quadruplicacdo do numero de investigadores de defesa

comercial. Além disso, houve a desoneragdo da folha de pagamento.

19 Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/lhome/transparencia. Acesso em: 15 jan. 2025.
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Além disso, uma das medidas mais relevantes dessa politica, para o escopo deste estudo,
foi a expansdo de financiamentos e créditos pelo BNDES. Nesse contexto, destacaram-se a
criacdo do Fundo de Financiamento a Exportacdo de MPMEs (Proex Financiamento); a
concessdo de créditos pré-aprovados para planos de inovacdo de empresas; a ampliacdo do
orgamento e das condi¢des dos programas setoriais na renovacdo (Pro-PeG, Profarma, Prosoft,
Pro-Aerondutica e Proplastico); e o apoio ao desenvolvimento tecnoldgico e a comercializacdo
de bens de capital com selo de eficiéncia energética do Inmetro, além de linhas de equipamentos
dedicados a reducdo de emissdes de gases de efeito estufa (Fundo Clima — MMA).

Em 2011, o apoio do BNDES aos setores contemplados pelo PBM (agropecuéria,
industria, comércio e servigos) representou 86% dos desembolsos totais do Banco. Desses, 55%
foram destinados aos Sistemas da Mecanica e Eletroeletrénica, que incluem os setores com
maior capacidade de transformar a estrutura produtiva, devido ao seu poder de difuséo,
inovacdes e encadeamento intersetorial.

Entre as politicas sistémicas e setoriais do PBM, especialmente no contexto da reacéo
aos efeitos prejudiciais da crise financeira internacional, destacaram-se o Programa Sustentavel
de Investimentos (PSI) e as desoneracgdes tributarias para bens de capital e bens de consumo
duraveis.

O governo promoveu a expansdo de crédito a custos relativamente baixos, por meio do
BNDES, para empresas exportadoras. Ademais, reduziu encargos sobre a folha de pagamento
e tributos incidentes sobre investimentos produtivos.

Quanto aos beneficiarios, considerando o porte das empresas nos desembolsos do
BNDES, observa-se que, entre 2011 e 2014, houve um aumento para o0 segmento das MPMEs,
gue passaram a representar aproximadamente 44% do total dos valores disponibilizados. No
entanto, considerando que essas empresas representavam 99% do total de empreendimentos
formais do pais (privados e ndo agricolas) e empregavam 51,6% da forca de trabalho, é evidente
gue os maiores aportes financeiros ainda eram direcionados as grandes empresas.

Corrobora essa assertiva o fato de que os maiores clientes do BNDES, entre 2001 e
2016, foram grandes empresas privadas ou publicas, como Petrobras, Embraer, Odebrecht,
Norte Energia, Votorantim, State Grid, Oi, Vale, Volkswagen, entre outras, segundo dados
coletados por Mungioli (2019).

Luciano Coutinho (2014), em seu relatério de Desempenho do BNDES no ano de 2014,
também destaca grandes empresas que receberam aportes do BNDESPAR, inclusive tendo
participacdo de capital nessas empresas: Cemig, Gerdau, JBS, Tupy, Marfrig, Ciet, TOTVS,
Magnesita, Alusa Engenharia, Vale, Embraer, BRQ.
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Alias, no Brasil, é possivel atestar que a politica dos campe@es nacionais, embora tenha
alavancado algumas empresas brasileiras para o nivel internacional, ndo conseguiu atingir o téo
almejado desenvolvimento do pais durante o periodo em que foi adotada, pois implicou em
VArios pontos negativos.

Sdo exemplos de fatores negativos desta politica: (i) falta de transparéncia e critérios
objetivos para a selecdo das grandes empresas e seus respectivos segmentos, considerando que
aquelas que tinham maior potencial de contribuicdo em campanhas politicas eram mais
beneficiadas; (ii) denuncias de empresas beneficiadas envolvidas com escandalos de corrup¢do
(JBS, Marfrig, Odebrecht); (iii) empresas beneficiadas entrando em recuperacdo judicial ou
faléncia (como Telefonia Oi, LBR Lacteos Brasil, Lupatech, incorporadora PDG etc.); (iv)
maior direcionamento de empréstimos para empresas de média a média-baixa tecnologia
(setores alimenticios e de alta-tecnologia de outros paises; (v) manutencdo da estrutura de uma
economia de oligopolios no pa’ss, que tende a atrapalhar a livre concorréncia e crescimento das
pequenas e médias empresas.

Destaca-se que é através do BNDES Participacfes S.A. e BNDESPAR que o BNDES
investe diretamente em empresas através da compra de acoes, titulos e participacdes societarias.
A instituicdo funciona como uma espécie de fundo de investimento do governo, por capitalizar,
de forma direta, as empresas onde BNDES quer investir, mantendo, dessa forma, uma
participacdo no quadro societario das mesmas.

De acordo com o artigo 3° do Estatuto do BNDESPAR, este tem por objetivo o
desenvolvimento econdmico e social por meio do fomento ao mercado de capitais, bem como
0 incentivo e 0 apoio a operacdes abrangidas por seu objeto social.

O BNDESPAR, no papel de acionista de empresas, cresceu substancialmente durante o
periodo da politica das campeas nacionais, de modo que mesmo ela tendo participacfes nessas
empresas, ha de se considerar que, muitas vezes, essa participacdo acionaria decorre da
convergéncia da incapacidade das firmas de pagaram seus empréstimos ou honrar avais e
financas que devem para o Banco de Desenvolvimento. Ou seja, o governo, além de
desembolsar para investir em tais empresas, as vezes volta a desembolsar mais dinheiro para
manté-las, o que implica em beneficiar aquele que ndo é produtivo. Outrossim, € questionavel
o fato de que se o Estado possui participacdo em uma grande empresa ele ndo ird contribuir
para que ela maximize seus lucros, ou seja, dando suporte para que ela tenha uma maior
concentracdo de mercado, atrapalhando a livre concorréncia. Essas, mais criticas em relacdo a

politica de favorecimento das grandes empresas, por meio do BNDES.
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No final de 2016, Dilma Rousseff foi afastada do cargo de presidente em razdo de seu
impeachment, motivado pela crise politica (escandalos de corrup¢do da Operacdo Lava Jato) e pela crise
econdmica, cujo estopim foi o fim do ciclo de alta nos precos das commodities e 0 conjunto de medidas
econbmicas que geraram a crise de sustentabilidade fiscal e elevou o risco-pais. Essa crise econémica,
conhecida como a crise econdmica brasileira de 2014 ou recessdo de 2015/2016 (identificada nesse
periodo, embora tenha comegado anteriormente), coincidiu com a adogdo da Nova Matriz Econdmica
(NME) no governo Dilma. Essa politica, de carater desenvolvimentista, incluiu medidas como redugéo
das taxas de juros, desvalorizacdo do real em relacdo ao délar, desoneracdo tributaria para a industria,
expansdo do crédito do BNDES e reducao das tarifas de energia. No entanto, essas a¢0es levaram o pais
a uma perda de capacidade financeira, o que reduziu significativamente os investimentos na economia
e resultou na segunda maior recessao da historia brasileira.

O biénio 2015-2016 foi marcado por uma acentuada recessdo, com perdas superiores a
7% no PIB e 8% no PIB per capita, ap6s um ciclo de crescimento econémico considerado
favoravel desde 2004, exceto em 2009 (pos-crise mundial de 2008). Essa profunda retracédo foi
acompanhada de uma piora no mercado de trabalho, ja que a taxa média de desemprego, que
era de 6,8% em 2014, subiu de forma constante em 2015 e 2016, alcancando 11,3%.

Durante o biénio da crise, os desembolsos do BNDES alcancaram o patamar de R$
135.942 milhdes no ano de 2015, sendo que 72,5% desse total foi direcionado as grandes
empresas, enquanto que no ano de 2016 os desembolsos chegaram a R$ 88.257 milhGes, com
69,1% desse montante sendo emprestado as grandes empresas. A partir do fim da crise, iniciou-
se uma diminuicdo consideravel no total de valores emprestados pelo banco de
desenvolvimento.

No primeiro trimestre de 2017, j& com o governo do pais sob o comando do entdo vice-
presidente Michel Temer, o PIB subiu 1%, indicando o inicio da recuperacdo econdmica apds
dois anos de forte retracdo. Esse crescimento ocorreu gracas a uma série de fatores, como uma
politica monetaria expansionista, a safra agricola extremamente positiva (alta de 13% no setor
agropecudrio), um contexto internacional favoravel (aumento do fluxo de capital para paises
emergentes, reducdo dos prémios de risco e aumento nos pre¢os e na demanda por commodities)
e a confianca dos agentes na politica econdmica implementada pelo novo governo. Essa nova
politica econbmica foi baseada em trés pilares: fiscal, monetario/crediticio e agenda da
produtividade.

No setor fiscal foi aprovado um Novo Regime Fiscal por meio da EC 95/2016, que
estipulou um teto de gastos com duracgéo de vinte anos, colaborando para a percepgao de menor
risco fiscal, com impactos consideraveis nas taxas de juros. No ambito das politicas monetaria

e de crédito, o principal objetivo da agenda do governo incluiu garantir uma inflagdo controlada,
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taxas de juros baixas e um mercado de crédito mais funcional, com mais seguranca juridica e,
portanto, menor custo ao tomador (menores spreads), melhorando a alocacdo de capital. Na
esfera do aumento da produtividade destaca-se a reforma trabalhista, com o objetivo de
modernizar as relacdes de trabalho e diminuir os litigios na Justica do Trabalho, aumentando a
seguranga juridica dos acordos coletivos. Outras medidas importantes foram a aprovacdo da Lei
das Estatais, a revisdo das politicas de contetdo local para o setor de 6leo e gés e a¢des pontuais
relacionadas ao comércio exterior, como a criagdo do portal Unico do comércio exterior.

Por sua vez, o BNDES como principal instrumento do governo federal para o
financiamento de longo prazo e para investimentos em todos os segmentos da economia passou
a exercer um papel relevante, tracando um amplo planejamento estratégico que redefiniu as
diretrizes para sua atuagéo futura a medio prazo (2018-2023) e a longo prazo (2030).

Segundo relatério do BNDES sobre o crescimento da economia entre 2018 e 2023, no
ano de 2016 o governo solicitou a devolucdo de R$ 100 bilhdes do BNDES ao Tesouro
Nacional, diminuindo seu funding. A partir dessa data, novas devolugdes continuaram a ser
solicitadas, ja que a intensidade dos emprestimos pelo BNDES, dentre as medidas adotadas no
governo Dilma, contribuiu para o aumento da divida publica do pais.

Houve a criacdo da Taxa de Longo Prazo (TLP), que substituiu a Taxa de Juros de
Longo Prazo (TJLP) como indexador para novos empréestimos de instituicdes publicas,
especialmente do BNDES. A medida teve como objetivo diminuir o custo fiscal do crédito
direcionado, conforme valores apresentados em relatorio da Secretaria de Acompanhamento
Econdmico (Seae).

Entre os propositos da instituicdo estavam o aumento da participacdo das MPMEs em
sua carteira, a consolidacdo de canais digitais como eixo da evolucdo de seus negocios, uma
atuacdo mais intensa no mercado de capitais, a ampliacdo de investimentos e da inovacao para
reduzir desigualdades regionais e sociais e o0 desenvolvimento da infraestrutura social e urbana
para sustentar incrementos consistentes de produtividade, assegurando a competitividade da
economia brasileira. No entanto, como mencionado anteriormente, o total de desembolsos
sempre ultrapassou 50% em favor das grandes empresas, contrastando com o fato de que as
MPMEs representam 92,3% do total de empresas no pais.

No ano de 2019, teve inicio o governo de Jair Bolsonaro com uma forte expectativa de
dar continuidade a recuperacdo econdmica, oportunidade em que o PIB brasileiro cresceu 1,2%.
Entretanto, logo depois, em 2020, houve uma queda de 3,3% no PIB, principalmente em razao
dos impactos da pandemia mundial da COVID-19. E importante ressaltar que a pandemia, com

as medidas de isolamento, gerou uma desarticulagdo temporal das cadeias globais de
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fornecimento, resultando na indisponibilidade de alguns bens industriais e em variacGes
relevantes de precos, afetando todos os setores da economia. Assim, a preocupagao com 0S
estimulos estatais as industrias domésticas voltou a ser amplamente discutida, tanto no ambito
nacional quanto internacional, além da politica macroeconémica (cambial, fiscal e monetéria).
Todavia, nesse periodo, houve uma maior retragdo da politica industrial brasileira diante da
necessidade de solucionar problemas mais imediatos, como a crise sanitaria e a crescente taxa
de desemprego.

Ao final do ano de 2019, o entéo presidente entregou ao Congresso o Plano Mais Brasil,
com o intuito de impedir novas crises das contas publicas. O plano incluiu trés Propostas de
Emenda Constitucional (PECs): a PEC do Pacto Federativo (PEC 188/2019), que previa a
criacdo de um Conselho Fiscal da Republica com a participagdo dos presidentes dos trés
poderes, do Tribunal de Contas da Unido e de representantes estaduais e municipais para
solucionar a gestdo fiscal dos entes federados; a PEC Emergencial, que reduziria R$ 12,75
bilhdes em despesas obrigatorias, dos quais 25% seriam destinados exclusivamente a
investimentos; e a PEC dos Fundos (PEC 187/2019), que visava melhorar a alocacdo dos
recursos publicos e previa desvinculagdes.

Dentre essas PECs, a PEC do Pacto Federativo n. 188/2019 foi arquivada ao final da
legislatura do presidente, a PEC dos Fundos n. 187/2019 ainda se encontra em tramitacéo, e a
PEC Emergencial n. 186/2019 foi aprovada pelo Congresso em 12 de marc¢o de 2021. Houve,
ainda, a reforma da Previdéncia, que aumentou a idade minima de aposentadoria; a criacdo da
Lein. 14.399/2022 (Lei Aldir Blanc), para apoiar o setor cultural; e a criagdo da LC n. 194/2022,
que limitou a cobranca do ICMS sobre combustiveis, gas natural, energia elétrica,
comunicacdes e transporte coletivo, ambas para minimizar os impactos da pandemia.

Ainda, como medida emergencial, o Presidente da Republica e o Presidente do BNDES
estipularam novas a¢6es do banco de desenvolvimento para mitigar os efeitos da pandemia, tais
como: (i) transferéncia de recursos do Fundo PIS-PASEP para o Fundo de Garantia do Tempo
de Servico (FGTS), no valor de R$ 20 bilhdes; (ii) suspensdo temporéria de pagamentos de
parcelas de financiamentos diretos para empresas, no valor de R$ 19 bilhGes; (iii) suspenséao
temporaria de pagamentos de parcelas de financiamentos indiretos para empresas, no valor de
R$ 11 bilhdes; e (iv) ampliacdo do crédito para micro, pequenas e médias empresas (MPMEs),
por meio de bancos parceiros, no valor de R$ 5 bilhdes. A previsdo era de injetar um total de
R$ 55 bilhdes na economia do pais, 0 que representava quase a totalidade dos desembolsos do
BNDES em todo 0 ano de 2019.
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Dessa forma, 0 BNDES acompanhava a evolugéo do cendrio a época, oferecendo crédito
mais rapido, agil e flexivel para empresas de todos 0s portes e, por conseguinte, contribuindo
para o auxilio as empresas e a manutencao dos empregos.

No ano de 2020, foi instituida a primeira versdo do Programa Nacional de Apoio as
Microempresas e Empresas de Pequeno Porte (Pronampe), por meio da Lei n. 13.999/2020,
fortalecendo outras medidas excepcionais para enfrentar os impactos da pandemia do
coronavirus.

Dentre essas outras medidas houve a expansdo na linha de crédito para pequenas
empresas (Mais capital de giro); cessdo de garantia para ampliacdo do crédito as MPMEs
(Programa Emergencial de Acesso ao Crédito); crédito para pagamento de salarios,
fornecedores e manutencdo da atividade no Setor Audiovisual; financiamento a grandes
empresas para repasse a seus pequenos e médios fornecedores (Crédito Cadeias Produtivas);
crédito para MPEs garantido por vendas com maquinas digitais (Peac Maquininhas); crédito
para financiamento de até 2 salarios minimos por empregado (Crédito para folha de pagamento
— PESE); capital de giro vinculado a estocagem de etanol (Apoio ao Setor Sucroalcooleiro);
capital de giro para setores ligados a Saude (Crédito Direto Emergencial — Saude); crédito para
ampliacdo de leitos e da oferta de equipamentos e materiais hospitalares (Linha emergencial —
Saude); aporte de 4 bilhdes em fundos para as MPMEs, via canais ndo bancarios (Fundos de
Créditos a MPMES); amortizacdo dos financiamentos suspensa por até seis meses (Suspensdo
de Pagamentos); extincdo do fundo PIS-PASEP com a transferéncia de seus recursos para o
Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) para atender o trabalhador; aporte de recursos
na chamada Conta-Covid para financiamento emergencial destinada ao setor elétrico (Conta-
Covid); suspensdo de pagamentos emergéncias para apoiar estados e municipios (Apoio ao
Setor Publico); captacdo de doacOes, a partir de R$ 100 mil na sua segunda fase, para
disponibilizar recursos na compra de equipamentos e insumos para hospitais publicos e
filantrépicos que atendiam pacientes com a COVID-19 pelo SUS (Matchfunding Salvando
Vidas).

No ano de 2021, diante de tantas medidas, houve uma retomada da economia, com o
crescimento do PIB na ordem de 4,5%, mas acompanhado pelo aumento da inflagdo, que atingiu
a casa dos 10% ao ano (a.a). Desse modo, o Banco Central do Brasil elevou progressivamente
a taxa Selic, que estava em 2,0% a.a. no inicio do ano para 9,25% a.a. no final do ano. Essa
elevagdo, somada a redugdo do nimero de Obitos (devido ao avanco da vacinagao no pais) e a
normalizacdo do mercado de trabalho, contribuiu para a queda da taxa de desemprego, que

alcancou 11,6% em novembro, antes 14,9% em marco.
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Nesse contexto atipico da economia, as politicas do BNDES se voltaram especialmente
para a sobrevivéncia das empresas e para a manutencao de uma parcela expressiva de empregos,
0 que, por consequéncia, colocou as MPMEs em uma posicdo estratégica, haja vista que elas
representam um segmento relevante para o crescimento e a geragdo de empregos. Verifica-se
que, entre 2019 e 2022, a média dos aportes financeiros as MPMEs chegou ao percentual de
47% dos desembolsos totais do BNDES, um dado visto com entusiasmo. Todavia, sera que esse
percentual se manterd, considerando a peculiaridade do momento da pandemia?

Portanto, de um modo geral, ao analisar as politicas de fomento por meio do BNDES,
verifica-se que os aportes financeiros as grandes empresas sempre foram consideravelmente
maiores e vistos como importantes para o governo. Por outro lado, com excecdo do periodo da
pandemia da COVID-19, os investimentos destinados as MPMEs foram bem menos
substanciais, mesmo sendo este segmento essencial para a geracdo de empregos no pais.

Diante desse cenario, infere-se que as politicas publicas promovidas pelas instituicdes,
especialmente as de financiamento por meio do BNDES, por um longo periodo, ndo garantiram
uma igualdade material entre as empresas no pais, pois privilegiaram excessivamente as
grandes empresas e contribuiram para a consolidacéo da estrutura de oligopdlios no Brasil.

Por sua vez, cumpre ressaltar que este trabalho ndo defende que a politica de aportes
financeiros as grandes empresas seja extirpada, até porque as politicas publicas de fomento,
como dito do capitulo 1, tem fundamento de validade constitucional para todos 0s segmentos
empresariais. Entretanto, mesmo que o Poder Publico tenha discricionariedade quanto as
politicas de fomento adotadas, ndo se pode desconsiderar que essas devem observar 0s
principios previstos no artigo 170 da CF/88. Portanto, entende-se que as politicas de fomento,
por meio do BNDES, devem ter destinacdo equilibrada tanto as micros, pequenas, médias e
grandes empresas, garantindo, assim, a livre concorréncia, a defesa do consumidor, a busca do

pleno emprego e um tratamento favorecido para as empresas de pequeno porte.

4.2 PROGRAMAS DE INCENTIVO DO BNDES ESPECIFICAMENTE AS MPMES

Antes de discorrer sobre os programas de incentivo do BNDES especificamente as
MPMEs é importante saber identifica-las. O conceito de MPMESs tanto no ambito internacional
quanto no &mbito nacional ndo é algo consensual, especialmente devido as diferencas existentes
em suas economias e na populagdo de empresas. Entretanto, é interessante demostrar 0s
critérios para a definicdo dessas empresas em algumas partes do mundo e, consequentemente,

entender quais politicas de fomento a elas tém sido mais efetivas.
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Na Uni&o Europeia, segundo a Recomendac&o 2003/3612° da Comissao Europeia, existe
uma defini¢do dessas empresas como referéncia para um tratamento mais igualitario entre elas,
quanto a prestacao de auxilios estatais, aplicacdo de fundos estruturais ou outros programas da
EU, somado ao fato de excluir os grupos de empresas cujo poder econdmico excederia o de
uma PME. Na referida Recomendacao esté estabelecido que uma média empresa possui até 250
assalariados, um volume de negdcios que ndo excede 50 milhdes de euros ou um balanco total
que ndo excede 43 milhdes de euros; uma pequena empresa possui até 50 assalariados e um
volume de negédcios ou balanco total que ndo excede 2 milh@es de euros; ja uma micro empresa
emprega menos de 10 assalariados e possui um volume de neg6cios ou balanco total que ndo
excede 2 milhdes de euros. Ressalta-se que existem mais de 23 milhdes de PME na Uniéo
Europeia (EU), que representam 99% das empresas e dois em cada trés postos de trabalho do
setor privado, demonstrando a importancia dessas na sua economia.

No Brasil diversas iniciativas foram tomadas para categorizar e classificar essas
empresas. Sendo assim, ha diferentes critérios para classifica-las. De acordo com a Lei Geral
das Microempresas e Empresas de Pequeno Porte (LC n. 123/2006) (Brasil, 2006), a
microempresa é aquela que aufere, em cada ano-calendério, receita bruta igual ou superior a
R$ 360.000,00 (trezentos e sessenta mil reais); empresa de pequeno porte serd aquela que
aufere, em cada ano calendario, receita bruta superior a R$ 360.000,00 (trezentos e sessenta mil
reais) e igual ou inferior a R$ 4.800.000.00 (quatro milhdes e oitocentos mil reais); e
microempreendedor é aquela pessoa que trabalha por conta prépria e se legaliza como pequeno
empresario, optante do Simples Nacional, podendo possuir um Unico empregado que nao seja
socio ou titular da empresa e sua receita anual € igual ou inferior a R$ 81.000,00 (oitenta e um
mil reais).

Ja para o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), embora ele ndo adote
um preceito de classificacdo de MPEs, ele utiliza na realizacdo de suas pesquisas critérios de
pessoal ocupado, valor adicionado, receitas e despesas dessas empresas e sua atuagdo em mais
de uma unidade da Federacéo.

Por sua vez, o Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES) classifica seus clientes
em funcdo do porte, o que, segundo ele, permite uma atuacdo adequada as caracteristicas de
cada segmento, através da oferta de linhas, programas e condicdes especificas. Nota-se que a
classificacdo de porte é realizada conforme a Receita Operacional Bruta (ROB) das empresas

conforme a renda anual de clientes pessoas fisicas, semelhante a aplicada pela LC n. 123/2006.

20Disponivel em: https://www.europarl.europa.eu/factsheets/pt/sheet/63/pequenas-e-medias-empresas. Acesso
em 20 dez. 2024.
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Sendo assim, a microempresa é aquela que possui a ROB ou renda anual menor ou igual a
R$ 360 mil; a pequena empresa terd a ROB maior que R$ 360 mil e menor ou igual a R$ 4,8
milhGes; a média empresa | deve possuir ROB maior que R$ 4,8 milhdes e menor ou igual a
R$ 90 milhdes; a média empresa Il tem ROB maior que R$ 90 milhdes e menor ou igual a
R$ 300 milhGes; e por fim, a grande empresa é aquela com ROB maior que R$ 300 milhGes.

As politicas de incentivos as MPMEs atraves do BNDES comecaram em 1965, com a
criacdo da linha de crédito Fipeme. Na década de 1980, surgiu o Programa de Apoio a
Microempresa (Promicro), e a partir dos anos 1990 houve o surgimento de um maior percentual
de adiantamento de crédito e a criacdo de um fundo de garantia de crédito (FGPC). Contudo,
foi apenas no inicio dos anos 2000 que se observou o direcionamento de maiores volumes de
crédito as MPMEs. Nos anos 1990, o BNDES, que antes era recalcitrante em operar em programas
especificos a esse segmento, estabeleceu o Contec (Consorcio de Capitalizacdo de Empresas de Base
Teconoldgica) para, entdo, estimular o surgimento de pequenas empresas em atividades de inovacéo
tecnoldgica.

Esse programa foi pioneiro da politica de financiamento a inovacdo nas PMEs via
capital de risco, de modo que tais empresas poderiam pleitear investimentos em participacéo,
por intermédio da subsidiaria BNDESPAR. Todavia, conquanto na teoria seu publico alvo eram
as pequenas empresas, na pratica 0 BNDES embaracou a participacdo delas em receberem
aporte de capital, pois aléem de exigir um faturamento minimo de US$ 7,5 milhdes, vindicava
que a empresa beneficiada se tornasse sociedade an6nima para submissdo as obrigacGes de
auditoria e publicacdo de demonstrativos contabeis inerentes a essa forma societaria.

Portanto, os mecanismos de apoio do BNDES as PMEs nesse periodo tiveram baixa
efetividade, porquanto além das exigéncias e burocratiza¢do para a concessdo de empréestimos,
a reduzida capilaridade das agéncias, os altos custos financeiros e os prazos inadequados
levaram ao ceticismo dos pequenos empresarios por tal politica.

Em 1998, em razdo do problema de acesso das PMESs por auséncia de garantias reais, o
BNDES criou o0 Fundo de Garantia para a Promocdo a Competitividade (FGPC), que concedia
aval para empréstimo a esse segmento, fazendo com que as opera¢des de empréstimos a MPES
crescessem mais de 20 vezes. Todavia, ainda havia empecilhos para muitos empresarios, pois
nas operacgdes de financiamento com garantia de risco pela FGPC era exigida a constituicdo de
garantia fidejussoria do(s) sécio(s) controlador(es) da sociedade pela totalidade da divida, sem
contar que a decisdo quanto as garantias, inclusive a utilizacdo do Fundo de AVAL —FGPC, era
da instituicdo financeira ao aprovar a operacdo. Somando a isso, somente podiam utilizar o

FGPC empresas que ndo apresentassem atrasos acumulados nos pagamentos a instituicdo
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financeira por mais de 90 dias, nos ultimos 12 meses anteriores & data de contratacdo da
operacao. O apoio ao FGPC a exporta¢des ndo se aplicava as empresas em processo de
implantacéo.

Em 2002, com uma politica voltada ao microcrédito e a democratiza¢éo do crédito aos
pequenos produtores e empreendedores, o banco langou o Cartdo BNDES, que ampliou o
acesso das MPMEs a aquisicdo de bens de capital e outros tipos de bens de producdo. Isso
ocorreu por meio de uma linha de crédito rotativa pré-aprovada, de uso automatico, no valor de
até R$ 250 mil por operagdo, com prazo de até 36 meses e taxas de juros em torno de 1% ao
més.

Entre 2002 e 2007 houve uma evolugdo consideravel no acesso ao financiamento para
as MPMEs. Por exemplo, as operagdes dos agentes financeiros com as micro e pequenas
empresas passaram de 17 mil, em 2002, para 76 mil, em 2007. No caso das microempresas, tais
operagdes de crédito aumentaram de 5,1 mil, em 2002, para 16 mil, em 2007.

A importancia da ampliacdo do crédito para as MPMEs é ressaltada, uma vez que o
proprio BNDES reconheceu, em um estudo, que as empresas que receberam apoio financeiro
entre 2001 e 2005, comparadas aquelas ndo financiadas, apresentaram os seguintes resultados:
(a) o crescimento do emprego foi maior nas empresas financiadas, alcancando 5,1% ao ano,
enquanto nas ndo financiadas foi de 3,3%; (b) a taxa anual de crescimento do emprego, em
relacdo as empresas financiadas, foi maior nas empresas menores, registrando 3,7% nas grandes
empresas, 6,2% nas médias, 8,2% nas pequenas e 19% nas microempresas, conforme preceitua
Torres Filho e Puga (2006).

Do mesmo modo, em consulta ao relatorio de avaliagdo de impacto de instrumentos de
apoio do BNDES e do Sebrae a micro e pequenas empresas?!, nota-se que no periodo de 2014
a 2017 a média de emprego nas micro e pequenas empresas que recebiam apoio do BNDES

sempre foram maiores do que aquelas que ndo recebiam apoio. Veja:

Tabela 3 — Média do nimero de empregados das micro e pequenas empresas em 31/12 por apoio e ano

Ano BNDES + Sebrae BNDES Sebrae Sem apoio
2014 10,31 9,35 5,44 5,49
2015 9,88 9,24 5,37 5,33
2016 9,74 9,58 5,37 511
2017 9,75 9,95 5,78 5,30
ZDisponivel em:

https://web.bndes.gov.br/bib/jspui/bitstream/1408/21483/1/RAE v.%203%2C%20n.%209%2C%200ut.%202021
.pdf. Acesso em: 20 jan. 2025.
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Ademais, esse refor¢o as novas diretrizes para as MPMEs se deu gracas ao BID (Banco
Interamericado de Desenvolvimento), que colocou a disposi¢do do BNDES, em 2005, linha de
crédito no valor de US$ 3 bilhdes.

Em 2008, o BNDES continuou desenvolvendo ac¢Bes para incrementar seu apoio as
MPMEs, especialmente em razéo da crise. Exemplos incluem o aperfeicoamento no Fundo de
Garantia para Promogdo da Competitividade (FGPC) e o desenvolvimento do FINAME
Internet, um novo produto. Entre os mecanismos de financiamentos voltados, sobretudo, para
as micro, pequenas e médias empresas, nessa época foram: (i) Modermaq: programa de
financiamento de aquisicdo de maquinas e equipamentos (até 90% do valor do bem a ser
adquirido) para modernizacdo industrial; (ii) Modercarga: linha de financiamento para
renovacdo da frota de caminhdes, tratores, reboques, chassis e carrocerias, passando a prever
crédito para compra de equipamento usado (com até 7 anos) e, por outro lado, viabilizando a
venda do caminhdo usado para aqueles que intencionavam a compra de novos; (iii)Novo
Prosoft: que financiava a aquisigdo de softwares e servigos de tecnologia de informagéo (TI);
(iv) Profarma: linha de apoio que visa apoiar a cadeia produtiva farmacéutica.

Contudo, sob a otica dos volumes totais de desembolsos, a presenca das MPESs ainda era
reduzida, especialmente considerando a analise desses valores em relacdo a industria de
transformacéo, que ndo ultrapassou 5% dos recursos totais desembolsados entre 2002 e 2007.
Além disso, a diminuicdo dos recursos do orcamento federal, em 2006, alocados ao FGPC, fez
com que o instrumento perdesse capacidade de alavancagem de novos financiamentos.

No caso do FGPC, o objetivo foi transforma-lo em um instrumento &gil e efetivo para
viabilizar o acesso ao crédito pelas MPMEs. Nesse sentido, foram introduzidas melhorias nos
mecanismos de gestdo, além de instituidas regras para acordos. Foi criado, ainda, um
departamento especifico no BNDES para administrar o FGPC, propor politicas e gerir outros
instrumentos de garantia de crédito. Assim, o FGPC, em agosto de 2009, foi substituido pelo
Fundo Garantidor para Investimentos (FGI).

O FINAME Internet foi desenvolvido ao longo de 2008 para ser implementado até 2010
com o objetivo de melhorar o acesso das MPMEs aos financiamentos. As negociaces eram
realizadas por meio de um portal que colocava as demandas de financiamento do micro ou
pequeno empresario frente aos varios agentes financeiros. No portal, o0 micro ou pequeno
empresario também tinha a disposicdo informagdes sobre 0s equipamentos cadastrados e as
condigdes financeiras dos produtos e programas do BNDES direcionados as MPMEs. A

expectativa era de que, a0 promover maior competicdo entre os agentes pelas operacgdes, 0
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portal contribuisse para ampliar 0 acesso dessas empresas aos recursos do BNDES, com
reducdo dos spreads e aumento dos prazos das operagoes.

Entretanto, um pico de desembolsos atipico ocorreu entre 2010 e 2015, resultado da
atuacdo do BNDES com o Programa de Sustentacdo do Investimento, além da crise de 2014-
2015. A partir de 2016, no entanto, o crescimento dos desembolsos voltou a uma trajetoria
normal, atingindo R$ 31 bilhdes em 2018.

Interessante notar que, de 2000 a 2017, as MPMEs respondiam por 26% a 36% dos
desembolsos do banco. Em 2018, ap6s uma revisdo de sua politica operacional, 0s pequenos
negdcios passaram a responder por 45% do total de desembolsos, considerando a importancia
das MPMEs na manutencdo de empregos, sobretudo durante o periodo da crise sanitaria da
COVID-19.

Sobre os produtos do BNDES em relagdo as MPMEs, destacam-se quatro principais,
especialmente em 2008, para impulsionar esse segmento. O principal € o FINAME, que
respondeu por 57,7% do total de desembolsos direcionados as MPMEs, com R$ 12,6 bilhGes
liberados em mais de 57 mil operacdes. Em seguida, aparece o FINAME Agricola, com R$ 2,5
bilhdes, representando 11,6% do total dos desembolsos e 23.186 operacdes. O BNDES
Automatico é o terceiro, com R$ 1,8 bilhdo e participacéo de 8,2% no total desembolsado, com
3.329 operacdes realizadas. Observou-se uma reducdo em relagdo a 2007, justificada,
principalmente, pelo fim de programas como o Procapcred, o Procomp e o Proinsa. Outro
produto é o Cartdo BNDES, que superou o FINAME no numero de operagdes, totalizando
60.265 em 2008. As empresas ainda puderam contar com o aumento dos prazos de
financiamento nos produtos FINAME, FINAME Leasing, BNDES Automatico e Cartdo
BNDES. Nas operac¢6es realizadas com as MPMEs em TJLP os prazos aumentaram de 46 para
52 meses entre 2003 e 2008.

Conquanto tenha sido observado que as modalidades de crédito para investimentos
privados as MPMEs aumentaram a partir de meados de 2016, tal situacdo ndo implica dizer que
houve uma melhora substancial para essas empresas. 1sso ocorre porque, além de mais de 50%
do total dos desembolsos do BNDES continuarem sendo direcionados as grandes empresas,
demonstrando uma distorcdo de aportes financeiros em favores destas, as MPMEs ainda
enfrentam fortes barreiras que impedem que um contingente mais expressivo dessa classe se
beneficie dessa oferta de crédito.

O BNDES, atualmente, para facilitar o acesso ao crédito as MPMEs, possibilita uma
variedade de produtos e linhas de crédito, tais como: o Cartdo BNDES (um cartdo de crédito

com uma linha de crédito pré-aprovada); o FINAME (para apoiar a aquisi¢cdo de ativos de
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capital); o BNDES Crédito Pequenas Empresas; o BNDES Mais Inovagdo — Difuséo
Tecnoldgica e, recentemente, o Canal MPME, uma plataforma digital que fornece informacdes
sobre essas e outras linhas de crédito do BNDES e por meio das quais as micro, pequenas e
médias empresas podem solicitar empréstimos comerciais.

Com o Cartdo BNDES (um cartdo de crédito com uma linha de crédito pré-aprovada) é
possivel obter um crédito rotativo e pré-aprovado no valor maximo de R$ 2 milhdes por banco
emissor, com pagamento de até 48 meses, em prestaces fixas e iguais, que podem ser utilizados
para financiar maquinas e equipamentos e outros itens necessarios para desenvolver o seu
negdcio.

O BNDES Crédito Pequenas Empresas, lancado em 2019, possibilita ao cliente ter
capital de giro para despesas como pagamento de funcionarios, aluguel, impostos, duplicatas a
pagar, dividas a pagar, assim como outros gastos recorrentes. Trata-se de uma linha indireta, ou
seja, 0s recursos sao repassados pelo BNDES para um agente financeiro credenciado (banco
repassador). Seu prazo para pagamento € de 5 anos, incluindo caréncia de até 2 anos, sendo sua
garantia de livre negociacdo entre a instituicdo financeira credenciada e a beneficiaria do
financiamento, observadas as normas pertinentes do Conselho Monetario Nacional. O cliente
ainda pode complementar a garantia utilizando o BNDES FGI (Fundo Garantidor do
Investimento). A participacdo do BNDES para esse tipo de financiamento € de 100%.

O BNDES Finame é subdivido em: i) Finame BK Aquisicdo e Comercializacao, voltado
para a aquisicdo e comercializacdo de maquinas, equipamentos, sistemas industriais, bens de
informatica e automacéo, dnibus, caminhdes e aeronaves executivas; e ii) Finame Materiais
Industrializados, utilizado para a aquisi¢cdo de materiais de insumos industrializados visando
ampliacdo ou modernizacdo de instalaces ou até mesmo aquisi¢des de insumos utilizados no
dia a dia da empresa.

O Finame BK também é um financiamento indireto, com a participagdo maxima do
BNDES para o financiamento de até 100%, salvo nos casos de aeronaves executivas e
comerciais que sera de até 85%. Seu prazo é de 10 anos, com caréncia de 2 anos, admitindo a
utilizacdo do BNDES FGlI.

O Finame Materiais Industrializados, financiamento indireto, possibilita até 100% do
valor dos itens financiaveis. O valor maximo para essa linha de financiamento é de R$ 20
milhdes por operacdo, com limite de R$ 150 milhGes por cliente a cada 12 meses, contados a
partir da data de homologacao da operacdo pelo BNDES. Seu prazo total é de 7 anos, com até

2 anos de caréncia.
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O BNDES Mais Inovacao - Difusdo Tecnoldgica trata-se de uma linha para contratacdo
de servicos tecnoldgicos e para compra de bens de informéatica e de equipamentos com
tecnologias inovadoras. Admite até 100% dos valores dos itens passiveis de financiamento,
sendo que por cliente é possivel contratar no maximo R$ 20 milhdes a cada 12 meses,
considerada a data da homologacdo da operagdo. Por operacdo, admite R$ 5 milhdes, no caso
de apoio a servicos tecnoldgicos e é limitado a 120 meses, incluindo o prazo de caréncia de até
24 meses.

Entretanto, esclarece-se que para a grande maioria das linhas de crédito ofertadas as
instituicdes financeiras exigem garantias das MPMES, ponto crucial por ser uma das maiores
dificuldades desse segmento.

E importante ressaltar que os financiamentos com recursos do BNDES para micro,
pequenas e médias empresas, bem como para pessoas fisicas, sdo realizados, em sua maior
parte, na modalidade indireta, por meio de agentes financeiros credenciados.

Desse modo, o financiamento é contratado entre o cliente final e o agente financeiro
credenciado, que € responsavel pela analise de crédito e pela aprovacdo do financiamento, de
tal forma que este assume o risco da operacdo perante 0 BNDES. Logo, sera o agente financeiro
quem decidira quais linhas de programa ird operar e quais pedidos de financiamento serdo
aprovados e contratados de acordo com o limite de credito e o perfil de cada cliente. O BNDES
ndo possui qualquer poder de interferéncia sobre os termos da negociacdo, como o valor
financiado, os prazos, as taxas e as garantias da operacdo de crédito, embora as condi¢fes gerais
sejam definidas pelo préprio BNDES.

Portanto, além da elevada taxa de mortalidade das pequenas e microempresas e da
insuficiéncia ou baixa qualidade das informacdes sobre elas, a escassez de garantias reais ou
fidejussorias é o principal limitador de acesso ao crédito dessas empresas. 1sso leva o0s agentes
financeiros a considerarem essas empresas de alto risco, 0 que resulta na negativa de aportes
financeiros e, consequentemente, em mais uma dificuldade de acesso ao crédito.

O BNDES instituiu um fundo garantidor para investimento (FGI), conhecido como
fundo de aval, em 30/06/2009, que cobre parte do risco do agente financeiro, podendo chegar
a um indice de garantia contratada entre 10% e 80%. O objetivo de BNDES FGI foi facilitar a
obtencdo de crédito as MPMESs, uma vez que esse segmento encontra dificuldade em atender
as garantias exigidas pelas instituicdes financeiras, o que muitas das vezes inviabilizam a
contratacdo do financiamento desejado ou levam a aprovacdo de um financiamento em

condi¢des menos favoréveis do que as ideais, considerando varidveis como 0s prazos de
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caréncia, amortizacao, taxas de juros e valor de entrada. O Estatuto do Fundo Garantidor para
Investimento esta disciplinado na Circular SUP/ADGI n° 4/2025.

A burocracia para a contratacdo de um financiamento com a garantia do BNDES FGI é
basicamente a mesma para as micros, pequenas e médias empresas, tendo poucas variagdes,
tais como o tipo de FGI que pode ser o FGI tradicional (direcionado as MPMEs e com
necessidade de aporte da Instituicdo Financeira para participagdo do seu fundo) e o FGI PEAC
(direcionado as MPMEs e aos MEIs, sem necessidade aporte da Instituicdo Financeira), bem
como a exigéncia de um encargo de concessdo de garantia (ECG) que depende do valor
financiado, do percentual garantido pelo fundo e do prazo total de financiamento.

O ECG ¢ devido pelo Agente Financeiro ao Fundo, devendo ser pago a vista e pode ser
repassado ao cliente, podendo ou ndo ser financiado (a depender da politica da instituicdo
financeira). O acréscimo causado pelo ECG no custo efetivo do financiamento varia caso a caso
em funcdo das condigdes contratadas do financiamento. Veja exemplo do custo efetivo da
garantia, em termos mensais, para algumas combinacdes de prazo do financiamento e
percentual garantido pelo BNDES FGlI, segundo dados do portal do BNDES?2:

Tabela 4 — Custo efetivo da garantia mensal dos financiamentos com FGI
CUSTO EFETIVO DA GARANTIA MENSAL

Caobertura PRAZO (MESES)
36 60 96 120
10% 0,04% 0,03% 0,02% 0,02%
50% 0,19% 0,14% 0,09% 0,08%
80% 0,30% 0,22% 0,15% 0,13%

Nota: a tabela acima é ilustrativa e considera uma operacgéo sem caréncia e taxa de juros final ao tomador de crédito
de 1,00% ao més.

Entretanto, o sistema de garantia ainda ndo € ideal, pois, em determinados casos, 0
percentual de garantia contratado pode ser modico, de apenas 10% (dez por cento), e ha algumas
restricGes para que as MPMESs consigam acessa-lo.

Séo exemplos de alguns tipos de restri¢oes que o Fundo Garantidor de Investimento ndo
respalda:
(N operacgdes cuja empresa ou empreendedor estiver inadimplente em operacdo com

garantia outorgada pelo FGlI;

22 Disponivel em: http://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/nome/financiamento/garantias/bndes-fgi/informacoes-
a-instituicoes-financeiras/encargo-concessao-garantia-ecg. Acesso em: 20 jan. 2025
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(i) operagdes cuja empresa ou empreendedor tiver apresentado parcelas em atraso, por mais de
60 dias, em qualquer modalidade de operacdo com o agente financeiro, nos 12 meses anteriores
a data da solicitacdo de Outorga de Garantia;

(iii) operagOes cuja empresa ou empreendedor seja, direta ou indiretamente, controlada por
pessoa juridica de Direito Publico interno;

(iv) indexas em moeda estrangeira ou cesta de moedas que contemple moeda estrangeira; e (v)
operacOes contratadas sob quaisquer linha ou programas agricolas, inclusive do Governo
Federal.

Ainda, em operacdes com recursos das proprias institui¢fes financeiras ou provenientes
de outras fontes distintas ao BNDES, na modalidade FGI Crédito Livre, o Fundo ndo garante
as seguintes operagdes: (i) agricolas ou de crédito rural; (ii) de arrendamento mercantil; (iii) de
microcrédito no &mbito do Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado — PNMPO
e no ambito do Produto BNDES Microcrédito; (iv) de crédito imobiliario; (v) de credito
rotativo; (vi) cuja aspresa ou empreendedora seja classificada nos cddigos de Classificacdo
Nacional de Atividades Econdmicas (CNAE) ligados a comércio de armas no pais (CNAE
4789-0/09); (vii) atividades bancarias/financeiras (CNAE Divisdo 64 e Grupo 661), motéis,
saunas e termas (CNAE 5510-8/03 e 9609-2/05) e relacionados a jogos de progndsticos e
assemelhados (CNAE 8299-7/06 e Classe 9200-3); (vii) de empreendimentos imobiliarios, tais
como edificacBes residéncias, edificacdes comerciais destinadas a revenda, empreendimentos
comerciais destinados a aluguéis de escritérios, time-sharring, hotel-residéncia e loteamento;
(viii) empreendimentos do setor de mineracao que incorporem processo de lavra rudimentar ou
garimpo; e (ix) acOes e projetos sociais contemplados com incentivos fiscais.

Soma-se ao fato de que para a obtencdo da garantia do BNDES FGI é necesséria a
constituicdo de contragarantias minimas. Em cada operacao de financiamento com garantia de
risco pelo BNDES FGI, exige-se a constituicdo de garantia pessoal (aval/fianca) dos sdcios
controladores da empresa solicitante do crédito, pela totalidade da divida. Inclusive, cdnjuges
e companheiros devem anuir a prestacao da garantia pessoal.

Em situacbes especificas, existem ainda outras exigéncias, tais como:
(i) nas operacbes no ambito de linhas de financiamento voltadas ao comércio exterior, com
valor garantido superior a US$ 1,5 milh&o, sera exigida, além do aval/fianga do(s) socio(s)
controlador(es), a constituicdo de garantias reais, cujo valor devera ser, no minimo, equivalente
ao valor total do financiamento; (ii) nas operacOes realizadas com caminhoneiros, o bem
financiado devera ser oferecido em contragarantia, situacdo que poderé dispensar a garantia

pessoal; e(iii) nas operagdes no ambito de outras linhas de financiamento, quando o valor
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garantido for superior a R$ 3 milhdes, serd exigida, aléem do aval/fianca do(s) sdcio(s)
controlador(es), também a constituicdo de garantias reais, cujo valor devera ser, no minimo,
equivalente ao valor total do financiamento.

Cumpre destacar que essas contragarantias devem estar desoneradas, ndo sendo
admitidas garantias evolutivas. Além disso, as exigéncias citadas podem ser ainda maiores, de
acordo com a politica de crédito do banco ou da agéncia de fomento na qual se contrata a
garantia do BNDES FGI. Ou seja, ainda hd margem de liberalidade para que essas instituicdes
dificultem o acesso a esse fundo garantidor e, consequentemente, ao crédito.

Ressalte-se que nem todas as agéncias ou bancos de fomento estdo habilitados a
trabalhar com a garantia do BNDES FGl, sendo essa habilitacdo uma condicdo necessaria para
0 acesso ao fundo. No site do BNDES ¢é possivel verificar a relacdo de institui¢oes financeiras
habilitadas no BNDES FGI. Entretanto, o fato de uma determinada instituicdo consta nessa lista
ndo significada que a mesma esteja operando todos os produtos, linhas e programas de
financiamento passiveis de garantia do BNDES FGI, pois tal decisdo depende da politica
comercial de cada uma, que deve ser previamente consultada quanto aos produtos, linhas e
programas operados com a garantia do BNDES FGI. Essa situacdo também implica na reducgéo
da possibilidade de utilizagdo do FGI pelos agentes econdmicos.

Desse modo, nota-se que mesmo com a cria¢do do FGI para as MPMEs esse ainda ndo
€ um mecanismo ideal para atender de forma eficiente esse segmento que enfrenta severas
restricdes de acesso ao crédito devido a auséncia de garantias. Situacdo que, indiretamente,
também contribui com a manutencé@o de um sistema de politica de fomento em prol das grandes

empresas no pais e, por consequéncia, com a manutencdo de uma estrutura de oligopadlios.
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5 A NECESSIDADE DE INCENTIVOS EFICAZES AS MPMEs PARA O
DESENVOLVIMENTO NACIONAL

A Constituigdo brasileira, no seu artigo 170, inciso IX, elencou o tratamento favorecido
as empresas de pequeno porte constituidas sob as leis brasileiras e que tenham sua sede e
administracdo no pais como principio constitucional da atividade econdmica, de modo que,
segundo Grau (2017), trata-se formalmente de principio constitucional impositivo (Canotilho),
ja que a Constituicdo como principio o tomou.

Desse modo, tratando-se de principio constitucional impositivo ha um imperativo a
todos os 6rgaos do Estado, sobretudo ao legislador, de tracarem linhas retrizes das atividades
politicas e legislativas para a realizacdo de um tratamento beneficiado as MPEs, incluindo
aquelas relacionadas as atividades de fomento.

Portanto, o tratamento diferenciado as MPEs é essencial ao desenvolvimento da
economia do pais, pois elas sdo instituicdes importantes na geracdo de empregos e na
participacdo consideravel que possuem no PIB do pais. Outrossim, ndo se pode deixar de
considerar que o artigo 219 da CF/882% também vincula esse tratamento privilegiado as MPEs
para promover o dinamismo e a prote¢do do mercado interno nacional.

Inclusive, Bercovici (2005, p. 140) enfatiza que o tratamento favorecido as micro e
pequenas empresas ndo importa em violacao ao principio da isonomia ou ao principio da livre
concorréncia, pois ele serve para corrigir a mingua de recursos que estas possuem em
comparacdo as grandes empresas. Veja-se:

O apoio estatal, em todas as esferas da Federacéo, as micro e pequenas empresas é um
dever constitucional, uma verdadeira “tarefa do Estado” (Staatasaufgabe”), conforme
determinam os artigos 170, IX, 179 da Constituicdo de 1988. Este tratamento
diferenciado por parte do Estado é hoje entendido como imprescindivel para o
processo de desenvolvimento... O tratamento favorecido as micro e pequenas empresa
ndo fera a isonomia, pelo contréario. Nao se trata de um privilégio. A justificativa deste

tratamento diferenciado é justamente poder compensar a insuficiéncia das micro e
pequenas empresas nas competicdes com grandes empresas.

A politica de tratamento diferenciado as micro e pequenas empresas nao é exclusiva do

Brasil, varios paises também adotaram essa politica para estimularem e auxiliarem os maiores

23 Art. 219. O mercado interno integra o patrimoénio nacional e serd incentivado de modo a viabilizar o
desenvolvimento cultural e sécio-econémico, o bem-estar da populacgdo e a autonomia tecnoldgica do Pais, nos
termos de lei federal.

Paragrafo Unico. O Estado estimular a formacéo e o fortalecimento da inovagdo nas empresas, bem como nos
demais entes, publicos ou privados, a constitui¢do e a manutencdo de parques e polos tecnoldgicos e de demais
ambientes promotores da inovacdo, a atuacdo dos inventores independentes e a criagdo, absorg¢do, difusdo e
transferéncia de tecnologia.
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geradores de empregos de um pais e atores fundamentais nas politicas nacionais de
desenvolvimento. Inclusive, em relacéo a varias economias do mundo como Itélia, Portugal e
Alemanha, o Brasil tardou em dispensar as micro e pequenas empresas um tratamento juridico
diferenciado, mas tem tentado buscar compensagéo.

Ressalte-se que dentro da politica industrial classica a industria pesada era bastante
importante, mas, na atualidade s&o os setores tipicos das micro e pequenas empresas, tais como
os eletronicos, telecomunicacdes e biotecnologia, que estrategicamente sdo fundamentais ao
desenvolvimento de um pais, sendo mais um motivo para exaltar o tratamento diferenciado a

elas. Ainda, segundo Bercovici e Massonetto (2009, p. 144):

Neste contexto de protecdo ao mercado interno, varios paises buscam melhorar a
eficiéncia e a competitividade de suas empresas. Estas politicas variam do
financiamento e melhor acesso ao crédito a criacdo de incentivos pré-mercado para
encorajar um melhor desenvolvimento e mais geracdo de empregos e inovacfes no
setor empresarial. O mercado interno é beneficiado, assim como ha a possibilidade de
estruturacdo de um setor industrial avancado e competitivo, além dos efeitos de
geracdo de empregos e de maior capacitagdo da mao-de-obra do pais.

Destaca-se que dar énfase ao principio constitucional expresso da protecdo as micro e
pequenas empresas nas politicas de fomento por meio do BNDES nédo implica em acabar com
as politicas de fomento as grandes empresas, mas revela a necessidade de proteger as MPMEs
que possuem menos condigdes de competitividade do que as grandes empresas, mas com igual
importancia na economia.

Dentre as medidas de politicas econdmicas que podem ser empregadas para promogao
e incentivo as MPMEs estdo a politica fiscal, a politica tributaria e a politica de acesso ao
crédito. No Brasil, a criacdo do Simples Federal, por meio da Lei n. 9.317/1996, teve o objetivo
de descomplicar o recolhimento dos tributos federais e, mediante convénio, abranger a parcela
devida aos estados e municipios (Brasil, 1996). Todavia, muitos entes estaduais ndo quiseram
aderir a esse sistema, instituindo seus préprios regimes de tributacdo, o que resultou em 27
tratamentos tributarios diferentes em todo o pais.

A segunda iniciativa de contemplar as micro e pequenas empresas foi a Lei n. 9.841/99
(Brasil, 1999), que criou o Estatuto da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte para
instituir beneficios administrativos, trabalhistas, de crédito e de desenvolvimento empresarial.
Entretanto, em razdo de ser uma lei ordinaria federal, seus beneficios se limitavam apenas a
esfera de atuagdo do Governo Federal.

Dessa maneira, com o fito de criar um contexto nacional mais eficaz para as micro e

pequenas empresas em 2006 foi editada a Lei Complementar n. 123/2006 (Brasil, 2006), que
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instituiu o Estatuto Nacional da Microempresas e da Empresa de Pequeno Porte, a qual disp6s
sobre um regime especial unificado de arrecadagédo de tributos e contribuicdes de diversos
tributos, inclusive impostos estaduais (ICMS), municipais (ISS) e a contribui¢do patronal para
previdéncia.

Além da questdo tributaria houve o regramento de vérias outras vantagens para esse
segmento, mas 0 mais importante para a questdo do acesso ao crédito ficou disciplinado no
capitulo IX, artigos 58 a 63, da referida Lei, que trata sobre o estimulo ao crédito e a
capitalizacdo das micro e pequenas empresas.

Desta feita, observa-se que a intencdo do legislador constitucional e o
infraconstitucional é proporcionar condi¢des mais favoraveis as MPMEs para se
desenvolverem e conseguirem ter maior competitividade no mercado, e, por consequéncia,

contribuirem essencialmente com a geracdo de empregos e o crescimento econdmico.

5.1 IMPORTANCIA DAS MPMES NO CRESCIMENTO DE UM PAIS

No Brasil, de acordo com o Mapa de empresas do Brasil?* disponibilizado pelo Governo
Federal, no primeiro quadrimestre do ano de 2024, 93,6% das empresas ativas no pais trata-se
de microempresas ou empresas de pequeno porte. Diante desse cenario, percebe-se que €
primordial que se tenha politicas publicas destinadas a impulsionar a economia e apoiar a
sustentabilidade dos negdcios através das MPMEs, diante da sua expressividade numeérica.

A partir da década de 80, especialmente com a chamada Revolucéo do Vale do Silicio,
que resultou no epicentro global da inovacédo e da tecnologia, 0 mundo comecou a entender a
importancia das MPMEs, diante das evidéncias empiricas da performance das pequenas
empresas frente as grandes empresas. 1sso porque, além do volume de inovacdes que essas
empresas produziam, havia a questdo do aumento de empregos por meio destas, sem contar
com a criacdo de redes de cooperacdo entre aquelas localizadas em determinadas regides
(clusters).

Desse modo, € interessante analisar como alguns paises implementam suas politicas de
apoio as MPMEs, nos seus mais diferentes enfoques e condicdes sociais, politicas e econdmicas
com fito de aproveitar alguma medida que se adeque as peculiaridades brasileiras. Neste
trabalho optamos por eleger paises de continentes distintos e que obtiveram sucesso em suas

politicas de apoio as MPMES, para verificarmos se algo pode ser aproveitado no Brasil.

24 Disponivel em gov.br/mapadeempresas. Acesso em: 19 jan. 20025.
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5.2 PROGRAMAS DE APOIO FINANCEIRO AS MPMES NA ESPANHA E NO JAPAO

5.2.1 Programas de apoio de fomento as MPMEs na Espanha

A Espanha, em 1995, enfrentava indicadores macroecondmicos desfavoraveis, com alta
taxa de desemprego, juros elevados e inflacdo acima da média europeia. Assim, a partir de
1996, o novo governo implementou reformas trabalhistas, austeridade fiscal e privatizagdes,
com atencdo especial dada as MPMEs, criando-se a Secretaria de Estado de Comércio e
Turismo da Pequena e Média Empresa e a Direcdo Geral da Politica da MPME. A gestéo do
apoio foi descentralizada, promovendo parcerias regionais e locais e criando o Observatério da
MPME, que promovia o didlogo entre autoridades regionais e locais representativas das
MPMEs.

O governo, através de uma entidade denominada Cersa, passou a apoiar o sistema de
garantia reciproca, que é realizado por meio das Sociedades de Garantia Reciproca (SGR), cujo
objetivo consiste em prestar garantias por aval ou por qualquer outro meio admitido em Direito
para ajudar pequenas e medias empresas a obterem crédito junto a instituicdes financeiras. As
SGRs séo instituicdes financeiras sem fins lucrativos que prestam as garantias em favor das
MPMEs, assumindo os riscos das operacdes, e em contrapartida, as empresas beneficiadas sdo
obrigadas a adquirirem uma cota social da SGR correspondente para beneficiarem empresas
associadas no futuro a obterem facilidades no acesso ao crédito.

Por sua vez, a entidade governamental Cersa, criada em 1994, refinanciava ou cobria
parcialmente os riscos da SGRs, sendo que em 2001 tinha um capital de EUR 45,5 milhdes e
recursos proprios de EUR 83,7 milhdes, assumindo umrisco de EUR 739,9 milhGes. No mesmo
periodo, ela realizou 35,2 mil operacdes garantindo EUR 983 milhdes e apoiando 9 mil
empresas.

Ja o ICO (Instituto de Crédito Oficial), criado em 1971, tratava-se de uma entidade de
crédito especializada em financiamentos de investimento de longo prazo e para investimento
no exterior. Ainda, como agéncia financeira do Estado, apoiava empresas afetadas por crises
econdmicas, catastrofes naturais e eventos semelhantes.

Em 1992 foi criada a Linha MPME com a finalidade de estimar e financiar processos
de capitalizag&o real das MPMEs, na qual o valor maximo a ser emprestado a cada empresa era
de EUR 1,5 milhdo por ano. As taxas de juros desse tipo de empréstimo eram fixas (taxa de
referéncia do 1ICO + 0,50 pontos percentuais) ou varidveis (Euribor de 6 meses + 0,50 pontos

percentuais), ao tempo que o prazo de amortizacdo se daria da seguinte maneira: i) 3 anos sem
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caréncia; 1i) 5 anos sem caréncia ou com caréncia de 1 ano; e iii) 7 anos sem caréncia ou com
caréncia de 2 anos. Posteriormente, em 1999, houve o surgimento de fundos de securitizacdo
de ativos vinculados a linha MPME, os quais eram constituidos pelos empréstimos concedidos
que, convertidos em bbnus, eram vendidos a particulares, a fundos de investimentos, e etc. Os
agentes financeiros, por sua vez, sao obrigados a reinvestir, dentro do prazo maximo de um ano,
pelo menos 40% da liquidez obtida com a securitizagdo em novas operac¢des de empréstimo a
MPMEs. Para facilitar o funcionamento desses fundos, foi criado um programa de concessao
de aval pelo governo, garantindo os bénus emitidos.

No ano de 1994 foi instituida a linha para internacionalizacdo da Empresa Espanhola
pelo ICO em parceria com o ICEX (Instituto Espanhol de Comércio Exterior), para apoiar
investimentos produtivos de empresas espanholas no exterior. O limite de recursos era de EUR
3 milhdes por ano, financiando até 70% do projeto. O valor financiado pode cobrir até 80% de
gastos com ativo imobilizado, 50% com ativos intangiveis e 20% para capital de giro. A linha
oferece prazos de amortizacdo de 5,7 ou 10 anos e taxas de juros fixas ou variaveis.
Inicialmente, o programa focava nas MPMEs, mas também apoiava grandes empresas,
concedendo EUR 163,1 milhdes. Em 1999, passou a atender apenas empresas com menos de
250 empregados e receita inferior a EUR 40 milhdes, reduzindo o montante concedido para
EUR 50,6 milhdes em 2000.

Ja no ano de 1996 foi reativada a Enisa, programa de empréstimos participativos,
voltado para o financiamento de projetos inovadores das MPMEs. O programa é considerado
um instrumento inovador, sendo intermediario entre a participacdo no capital social da empresa
e o financiamento de longo prazo. Embora nao suponha a participacdo de terceiros na gestao da
empresa, as exigibilidades estdo subordinadas a quaisquer outros créditos, permitindo um
aumento da capacidade de endividamento. Em outras palavras, do ponto de vista legal, os
empréstimos tém o mesmo tratamento das acBes. As taxas de juros tém uma parte fixa e outra
variavel. A parte variavel incide ou ndo, dependendo da performance alcancada pela empresa
apoiada em cada exercicio: quanto melhor for o desempenho, maiores sdo os juros, obedecendo
a um limite de 6 pontos percentuais ao ano. Os empréstimos participativos se distinguem
também pelo amplo periodo de caréncia do principal; pela praticamente ndo exigéncia de
garantias; e pelo fato de os gastos com juros serem dedutiveis para fins fiscais. No periodo
1997/1999, a Enisa destinou 2.840 milhdes de pesos (US$ 19 milhdes) ao programa.

Em 2011 a Comissédo Europeia apresentou um plano de ag&o para promover diversas
politicas com o objetivo de facilitar as PME europeias o acesso ao financiamento e dar um

contributo significativo para o crescimento econdmico dos paises adeptos. A intervencdo da
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Unido Europeia seria de acrescentar um valor que complementasse os recursos disponiveis a
nivel nacional, mobilizando fundos adicionais. Assim, em 2015, a Espanha firmou um acordo
com a Comissdo Europeia para financiamento as pequenas e média empresas, em razdo da
reticéncia dos bancos disponibilizarem créditos a estas, principalmente apds a crise mundial de
2008.

Em 2018, o governo espanhol implementou linhas de crédito para incentivo a
exportacdo as PMES denominada linha de financiamento comercial para pequenos projetos de
exportacdo e investimento, que disponibilizou até 3 milhdes de euros com foco nas PMEs.

5.2.2 Programas de apoio de fomento & MPMEs no Japdo

Apos a Segunda Guerra Mundial, o governo japonés iniciou politicas de apoio as
MPMEs, pois comecaram a entender que a excessiva concentracdo do poder econdémico em um
pequeno nimero de empresas incentivava a formacgédo de oligarquias econdmicas, 0 que ndo
contribuia com a criagdo de mais empregos, principalmente apds a devastacdo da base produtiva
do pais durante a guerra.

Assim, a politica de apoio para esse segmento, implementada em 1947, consistia em
estabelecer trés pilares: financiamento, assisténcia técnica e organizacdo. Em relacdo ao
financiamento, foram criadas instituicdes financeiras puablicas especializadas no apoio a
modernizacdo das MPMEs. No tocante a assisténcia técnica, 0 governo promoveu diretamente
a assisténcia técnicas as MPMEs ensinando-lhes sobre como produzir e administrar uma firma.
Por fim, o Estado incentivou a associacdo entre as empresas, para que Se organizassem e
formassem cooperativas de produtores. Tal politica foi extremamente intervencionista e
prolongada, sendo redirecionado muitos recursos para a recuperacdo das firmas ineficientes.

Entretanto, em 1980, essa politica comecou a ser bastante afetada, considerando que o
namero de fechamento das empresas comecou a superar 0 nimero de aberturas. Ademais, em
1990, houve o colapso da “bolha econdmica”, que influenciou na reformulagéo dos incentivos
as MPMEs. Mas somente em 1999 houve uma retomada, de fato, de apoio a esse segmento,
sendo apoiado por meio de promocgédo das associacdes entre empresas e a criacdo de clusters,
além da criacdo da Lei sobre a Organizacdo de Associacdes de MPMEs para que estas se
transformassem em sociedades andnimas.

O governo japonés apoia financeiramente as MPMEs através de trés instituicbes
especializadas: Japan Finance Cooperation for Small Business (JFS), Central Cooperative Bank

for Commerce and Industry (Shoko Chukin) e National Life Finance Corporation (NLFC). No
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final do ano fiscal de 2000, esses bancos representavam 8,9% (US$ 218 bilhdes) da carteira de
US$ 2,4 trilhdes em empréstimos concedidos pelo sistema financeiro japonés as MPMEs. Além
dos empréstimos diretos, o governo garante créditos oferecidos pelo sistema financeiro privado
as pequenas empresas por meio do Credit Supplementation System, que inclui o Japan Small
and Medium Enterprise Corporation (Jasmec).

O JFS é um banco fundado em 1953, financiado totalmente pelo governo japonés, que
se especializa em apoiar MPMEs, focando principalmente em médias empresas e cooperativas.
Em 2000, a carteira de empréstimos do JFS totalizou US$ 60,3 bilhdes, com desembolsos
anuais de US$ 13,2 bilhGes. O programa criado em 2000 para apoiar novas empresas com alto
potencial de crescimento permite empréstimos sem garantias até US$ 633 mil, aceitando
garantias até US$ 949 mil em warrant bonds. O JFS também acompanha as empresas apés 0
financiamento, oferecendo suporte gerencial e ajuda na criacdo de planos de negdcios, com
base nos dados de cerca de 50 mil clientes.

Do total de empréstimos, 21,9% foram para uso geral e o restante para finalidades
especificas como novas empresas, revitalizacdo regional, estimulo ao emprego,
desenvolvimento tecnoldgico, apoio a fornecedores, investimentos no exterior e suporte a
MPMEs afetadas por desastres naturais. O banco atende empresas dos setores de industria,
construcdo, transporte, comércio e alguns servicos, excluindo agricultura, intermediacéo
financeira, servicos médicos, seguridade social e organizacdes.

Ja o Shoko Chukin, criado em 1936, é controlado pelo governo japonés, que detém
79,8% de seu capital, e por cooperativas, que possuem o0s 20,2% restantes. De um total de 50
mil cooperativas no Japao, mais de 27 mil fazem parte da instituicdo. Em marco de 2001, o
banco tinha ativos de US$ 117 bilhdes e uma carteira de empréstimos de US$ 89 bilhGes. Com
um percentual de capital de 6,94% em relacdo aos ativos ponderados pelo risco, o banco esta
abaixo dos limites do Acordo da Basiléia, mas isso € permitido devido ao seu status de banco
afiliado ao governo. O Shoko Chukin é o Unico dos trés bancos publicos que capta fundos
independentemente do governo, através de debéntures e depdsitos bancarios. O banco apoia as
MPMEs organizando e fornecendo apoio financeiro as cooperativas e seus membros. Os
recursos sdo oferecidos de trés formas: para cooperativas apoiarem producdo, processamento e
vendas; para cooperativas repassarem a seus membros; e diretamente aos membros das
cooperativas. As iniciativas incluem apoio a novas empresas, atividades inovadoras,
investimentos no exterior e revitalizacdo de empresas. Para investimentos diretos no exterior, 0

limite maximo de empréstimo é de US$ 20 mil, com prazo de até 15 anos e taxas de juros entre
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1,45% e 1,70% ao ano. Para a capitalizacdo de filiais no exterior, o valor maximo do empréstimo
é de US$ 57 mil, incluindo capital de giro de pelo menos US$ 20 mil.

Por conseguinte, 0 NLFC, totalmente controlado pelo governo japonés, foi criado em
1999 a partir da fusdao da People’s Finance Corporation, fundada em 1949, com a Environmental
Sanitation Business Finance Corporation. Além de apoiar as MPMEs, o NLFC oferece
empréstimos para melhorar as condi¢cbes ambientais das empresas. Focado em pequenas
empresas familiares com menos de 20 empregados, o NLFC atende MPMEs que tém
dificuldades para obter financiamento em institui¢des financeiras privadas. Em 2000, a carteira
de empréstimos do NLFC somava US$ 77,6 bilhdes, com um terco das 4,84 milhGes de
empresas japonesas recebendo financiamento do banco. Pequenas empresas com menos de 20
empregados representaram 95% dos empréstimos, com a maioria (88,9% do numero e 79,9%
do valor) concedida sem garantias fisicas, apenas pessoais.

Os empréstimos sdo distribuidos por meio de 152 agéncias, com taxas de juros fixas e
prazos de amortizacdo majoritariamente entre 3 e 5 anos, podendo chegar a 20 anos. O valor
maximo de apoio é de US$ 570 mil, 10% do limite do JFS. Em 2001, o NLFC passou a conceder
empréstimos de até US$ 44 mil para novos negdcios ou empreendedores, planejando abrir um
novo empreendimento sem a necessidade de garantias fisicas ou pessoais, com uma taxa de
juros 1% a.a. maior do que nos demais programas do banco. Os beneficiarios devem arcar com
pelo menos metade dos custos iniciais, ter dois a trés anos de experiéncia relacionada ao negécio
e/ou planejar criar um empreendimento que gere empregos.

Por fim, o Jasmec foi criado em julho de 1999, assumindo as fun¢des do Small Business
Credit Insurance Corporation (Japan CIC), criado em 1958, do Japan Small Business
Corporation (JSBC) e da Textile Industry Restructuring Agency. A instituicdo tem nove missdes
principais: 1) Promoc¢do de novas empresas: concede apoio gerencial e subsidios para novas
empresas, além de financiar a Small and Medium Enterprise Venture Investment Limited
Liability Cooperative Association e seus membros; 2) Seguro de crédito para operacdes de
leasing e vendas a prazo: oferece seguro contra risco de faléncia do locatario em operacdes de
leasing e vendas a prazo para maquinas e software por MPMEs; 3) Desenvolvimento de
recursos humanos: opera o Institute for SMEs Management & Technology, oferecendo
programas de treinamento gerencial de dois dias a um ano em nove localidades do pais; 4)
Servigos de informacé&o e apoio a internacionalizacdo das MPMEs: fornece informag6es sobre
conservagao de energia, protecdo ambiental, novos produtos e tecnologias, concede prémios
para inovagoes tecnoldgicas e oferece suporte comercial internacional gratuito. 5) Assisténcia

mutua as MPMEs: oferece apoio financeiro para proprietarios e diretores de pequenas empresas
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que estdo se aposentando; 6) Assisténcia mutua a prevencéo de faléncias: concede empréstimos
de até US$ 253 mil a MPMEs com dificuldades de coletar recebiveis de empresas falidas; 7)
Apoio a reestruturacdo da industria téxtil: Promove a disseminacdo de informacdes para
reformas estruturais na industria téxtil; 8) Apoio financeiro e gerencial & melhoria de projetos:
concede empréstimos de longo prazo para projetos como construgdo de parques cientificos,
centros atacadistas e shopping centers; 9) Garantia de crédito a MPMEs: cobre até 80% dos
riscos assumidos pelas 52 Credit Guarantee Corporations (CGCs) em operacgdes de garantia
com MPMEs. Em 2000, os contratos de garantias do Jasmec totalizavam US$ 143 bilhGes. Em
2001, a carteira de garantias do Jasmec totalizava US$ 325 bilhGes, e ele desempenha um papel
crucial na cobertura de riscos em caso de inadimpléncia dos créditos garantidos pelas CGCs,

com o governo federal cobrindo parte desses riscos.

5.2.3 Programas de apoio de fomento as MPMEs no Brasil comparado a outros paises

OS financiamentos com recursos do BNDES para micro, pequenas e médias empresas,
assim como para Pessoas Fisicas, sdo realizadas, em sua maioria, de forma indireta, ou seja,
atraveés de uma rede de Agentes Financeiros credenciados que repassam os recursos do BNDES.
E por meio dessa modalidade de financiamento indireto que 0 BNDES consegue a capilaridade
necessaria para atender empresas de menor porte e pessoas fisicas em todas as regides do Brasil.

Nessas linhas indiretas, o financiamento é contratado entre o Cliente Final e o Agente
Financeiro credenciado, que € responsavel pela analise de crédito e aprovacdo do
financiamento, assumindo o risco da operacdo perante 0 BNDES. O agente decide com quais
Linhas e Programas irdo operar e quais pedidos de financiamento serdo aprovados, de acordo
com o limite de crédito e o perfil de cada cliente. Assim, infelizmente, o BNDES nédo pode
interferir na analise de crédito realizada pelos agentes financeiros repassadores. Além da analise
financeira e de crédito, o Agente Financeiro também é responsavel pela analise da operacéo e
do Cliente Final, e seu correspondente enquadramento nas normas emitidas pelo BNDES.
Somente ap0Os essas analises a operacdo é encaminhada pelo Agente Financeiro para
homologacéo pelo BNDES.

Assim, o BNDES instituiu o BNDES FGI e o BNDES FGI PEAC, programas de
garantia que visam complementar as garantias oferecidas pelas empresas, aumentando as
chances de aprovacgdo dos pedidos de credito.

Mas como ja dito no capitulo 2, o fundo garantidor para investimento do BNDES varia

entre 10% e 80% do valor contratado. Ou seja, além deste sistema ndo poder atingir um
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percentual de garantia muitas vezes razoavel, nem todos os agentes financeiros credenciados
trabalham com o fundo garantidor, o que reduz mais ainda o sucesso das MPMESs conseguirem
acesso aos créditos.

Diante desse cenario, é interessante analisar os investimentos ofertados por paises
diferentes e as formas que eles lidam com as garantias de riscos dessas operagdes, por ser um
dos maiores empecilhos para as MPMEs no Brasil. Desse modo, serd que a criacdo de
Sociedades de Garantia Reciproca (SGR), semelhante aquelas utilizadas na Espanha, ndo seria
mais uma boa estratégia aplicada na realidade brasileira?

A resposta é afirmativa, inclusive, foi confirmada com a recente Lei Complementar n.
169 de dezembro de 2019, que introduziu na Lei Complementar n. 123/2006, as Sociedades de
Garantia Solidaria (SGS), que integrardo o Sistema Financeiro Nacional, com a finalidade de
regular a concesséo de garantia pela sociedade ao socio participante (pequenos empresarios,
microempresarios e microempreendedores, e as pessoas juridicas constituidas por esses
associados) nas operacOes de crédito por estes contraidas junto a instituicbes financeiras ou
entidades autorizadas a operar ou a participar em programas do Governo Federal.

Ficou a cargo do Conselho Monetario Nacional disciplinar a constituicdo, organizacao
e funcionamento destas SGS, que o fez em 01/06/2020 por intermédio da Resolucdo n.
4.822/2020.

Desta feita, a criacdo de mais uma instituicdo além do BNDES FGI para assumir 0s
riscos das operacdes das MPMEs é bastante salutar, pois teoricamente possibilita que as
instituicOes financeiras repassadoras das linhas de crédito tenham mais confianca. Entretanto,
a mingua de dados e informagbes sobre o percentual e o sucesso destas SGS no Sistema
Financeiro Nacional, ndo se pode afirmar sua taxa de sucesso.

Ja a criacdo de um recurso voltado para o apoio de cooperativas de producéo,
processamento de vendas, atividades inovadoras, investimentos no exterior como foi adotado
no Japdo, também seria um meio de trazer a responsabilidade do fomento as MPMES para toda
a sociedade e ndo somente ao Estado.

Recentemente, foi sancionada a Lei n. 14.8168/24, que criou o Ministério do
Empreendedorismo, da Microemprea e da Empresa de Pequeno Porte para atuar em varias
politicas e programas de apoio as MPEs, de tal modo que o incentivo a promocao de arranjos
produtivos locais e ao apoio de associativos e cooperativismo entre elas séo alguns dos objetivos
dessa pasta.

As cooperativas fazem parte do Sistema Nacional de Fomento (SNF) e consolidam-se

cada vez mais como parceiras dos pequenos € microempresarios em iniciativa de
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desenvolvimento sustentavel. No primeiro semestre do ano de 2023 essas instituicdes somaram
mais de R$ 5 milhGes em carteira de crédito ativa para as pequenas empresas, um aumento de
41,2% se comparado ao mesmo periodo de 2022.

Estudo feito pelo proprio BNDES? revelou que as cooperativas de crédito se
diferenciam dos bancos comerciais por operarem mais frequentemente com clientes de pequeno
porte e de risco mais elevado. Neste trabalho, constatou-se que, em junho de 2023, as micro e
pequenas empresas correspondiam por mais de 50% das operacGes da carteira de crédito de
pessoa juridica das cooperativas de crédito, enquanto dos bancos privados representavam cerca
de 25%. Com relacdo a classificacdo de risco, enquanto as cooperativas tinham 52% das
operagdes com empresas de risco B ou inferior, 0s bancos privados atendiam apenas a 33% de
clientes com esse perfil.

E importante pontuar que, segundo os artigos 2° e 3° da Lei n® 5.764/1971, que define a
politica nacional de cooperativismo e institui o regime juridico das sociedades cooperativa, as
cooperativas s@o instituicGes de assisténcia técnica e de incentivos financeiros e creditérios
especiais (assemelhadas as instituicdes financeiras mas em observancia aos principios
cooperativos) autorizadas pelo Banco Central do Brasil (BCB) a oferecerem 0s mesmos
produtos e servigos de bancos comerciais, mas sem a finalidade de lucro.

A mingua de estudos e informag@es sobre os setores da economia em que elas sdo mais
ativas, segundo o Panorama do Sistema Nacional de Crédito Cooperativo do BCB de dezembro
de 2023%% as modalidades de crédito mais acessadas pelos cooperados Pessoa Juridica — sendo
91% da sua carteira composta por MPMEs — sdo financiamentos de infraestrutura,
desenvolvimento e projetos com recursos direcionados (80,7%), investimentos com recursos
livres (73,4%) e crédito rural e agroindustrial (70,9%). Destaca-se que, na modalidade capital
de giro, que representa a maior parte da carteira PJ do Sistema Nacional de Crédito Cooperativo
(SNCC), os cooperados mantém 62,2% do crédito nas demais entidades do Sistema Financeiro
Nacional (SFN).

Desse modo, embora a participacdo das cooperativas de crédito no total das operagdes
de repasse aprovadas pelo BNDES tenha tido um crescimento de 1,6% em 2014 para 13,6% em
2023, a fonte de recursos para esse segmento de agentes financeiros deve ser aumentada para

contribuir com a desconcentracdo e democratizacdo do crédito para as MPMES no pais. 1sso

BDisponivel  em:  http://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/imprensa/noticias/conteudo/cooperativas-
ampliam-sua-fatia-nos-repasses-do-bndes-e-ajudam-a-pulverizar-credito-para-mpmes. Acesso em 19 jan. 2025.
Zhttps://www.bch.gov.br/content/estabilidadefinanceira/coopcredpanorama/relatorio_panorama_cooperativas 20
.Acesso em 19 jan. 2025.
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porque ficou demonstrado que elas tém, de fato, contribuido para a ampliagdo do acesso ao
mercado de crédito para as MPMES.

Além da melhoria do sistema de garantia de crédito das MPMEs, de formas alternativas
de aumentar a unido entre essas para combater sua escassez de informacdes, a politica de aportes
financeiros, por intermédio do BNDES, deve ser, de fato, mais voltada a esse segmento em
contrapartida as grandes empresas.

Isso quer dizer que o percentual de volumes do acesso ao crédito deve ser sempre maior
para as MPMEs do que para as grandes empresas, considerando a distorcao real de aportes
financeiros por porte das empresas, ja que aquelas correspondem a quase 93% do total de
empresas no pais e sdo essenciais para a geracao de empregos, enquanto as grandes empresas,
ao longo dos anos, sempre receberam mais de 50% do total de desembolsos do Sistema BNDES.
Além disso, necessitam de mais apoio do que as grandes empresas para Se tornarem
competitivas, inclusive no mercado externo. Por consequéncia, se estiverem mais competitivas,
contribuirdo para equilibrar o mercado, reduzindo o poder dos oligopdlios, que tendem a
maximizar seus lucros e diminuir o bem-estar dos consumidores.

N&o se desconhece a necessidade e a importancia dos aportes financeiros por meio do
BNDES as empresas de grande porte para o desenvolvimento do pais. Contudo, é importante
considerar que, continuamente, a politica de fomento no pais tem sido amplamente favoravel a
essas empresas e, de certa forma, a manutencao dos oligopélios no pais.

Portanto, apesar das legislacGes, acdes e programas de incentivos financeiros destinados
as MPMEs terem aumentado, a politica de fomento do Sistema BNDES, ainda precisa ser mais
eficaz, de modo a reduzir a distor¢cdo que privilegia os grandes empresarios e 0s conglomerados

econdmicos em detrimento das MPMEs.
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6 CONCLUSAO

Diante da analise realizada, conclui-se que as politicas publicas de fomento no Brasil,
especialmente aquelas conduzidas pelo BNDES, tém historicamente privilegiado grandes
conglomerados econémicos, contribuindo para a manutencdo de uma estrutura de mercado
concentrada e caracterizada por oligopdlios. Embora tais politicas tenham impulsionado
algumas empresas em nivel internacional, seus efeitos sobre o desenvolvimento econdémico e a
reducdo das desigualdades foram limitados, uma vez que reforgaram a concentracao de mercado
em setores estratégicos e, em alguns casos, favoreceram empresas envolvidas em praticas
questionaveis.

Em contrapartida, as micro, pequenas e médias empresas (MPMEs), apesar de
representarem a maior parcela dos empreendimentos no pais e desempenharem um papel
fundamental na gerag@o de empregos e na promog¢éo da competitividade econémica, continuam
recebendo um percentual reduzido dos recursos disponibilizados pelo BNDES. Esse cenario
evidencia a necessidade de uma reformulacdo das politicas de fomento, com a adocao de
medidas que garantam um equilibrio mais justo na distribuicdo dos aportes financeiros,
possibilitando maior acesso das MPMEs ao crédito e fortalecendo sua competitividade no
mercado.

Para tanto, este estudo propde trés medidas concretas: o aprimoramento do acesso das
MPMEs aos financiamentos do BNDES, a ampliacdo do papel das Sociedades de Garantia
Reciproca em conjunto com 0 BNDES FGI para mitigar os riscos das operacdes e a criagdo de
um fundo voltado especificamente para o0 apoio as cooperativas de crédito, que possuem maior
capilaridade e proximidade com esse segmento empresarial.

Ao buscar uma reestruturacdo mais equitativa das politicas de fomento, o Estado podera
ndo apenas reduzir a concentragdo econdmica e fomentar a livre concorréncia, mas também
contribuir de forma mais eficaz para o crescimento sustentavel e inclusivo do pais. Assim, ao
alinhar suas diretrizes ao que determina a Constituicdo Federal e aos principios da ordem
econdbmica, 0 BNDES podera cumprir sua funcdo estratégica de forma mais equilibrada,

promovendo um ambiente econdémico dindmico e menos desigual.
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