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Resumo

O PAEG - Plano de Acdo Econdmica do Governo 1964/66 do presidente Castello Branco, trazia como
uma de suas diretrizes o aumento da participacdo do setor privado no desenvolvimento econémico do
pais. Através das reformas tributaria, financeira e bancéaria expandiram-se as fontes internas privadas de
financiamento e os incentivos a elas. Nesse momento, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico
(BNDE), criado em 1952 como instituicdo de fomento ao desenvolvimento econdmico nacional de longo
prazo, diante da orientacdo liberal da politica econdmica poderia perder sua importancia como
financiador desse desenvolvimento. Este trabalho analisa o papel do BNDE neste momento, 0S anos
1964/67 e, ao contrario das expectativas, conclui que o Banco continuou a ter papel de destaque com as
novas medidas governamentais, aumentando seus recursos, porém os direcionando, cada vez mais, para 0
setor privado.

Palavras-chave: Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico, PAEG — Plano de A¢do Econdmica
do Governo, Desenvolvimento Econémico, Financiamento

Abstract

President Castello Branco’s economic program “PAEG - Plano de Acdo Econdmica do Governo
1964/66” was designed to increase the participation of the private sector in the Brazilian economic
development. Through tax reform, financial and banking reforms, the private sector was given an
incentive that led to its growth and expansion. The National Bank of Economic Development — BNDE,
was created in 1952 as a promoter of the national economic development, especially in the long run
where the influence of the public sector was vital. With the reforms, the Brazilian economy would not
have the benefit of the Bank, which would lose its importance as a financer of development. This paper
analyzes the BNDE in the 1964/67 period and, contrary to expectations, concludes that the Bank
maintained a key role with the new governmental measures, increasing its resources; however, widely
redirecting it to the private sector.

Keywords: The National Bank of Economic Development (BNDE), Plano de Ac¢do Econdmica do
Governo (PAEG), Economic Development, Financing.

Introducao

A década de 1960 marcou politica e economicamente o desenvolvimento
brasileiro pela profunda inflexdo imposta pelo golpe militar de 1° de abril de 1964.
Ap6s um inicio marcado por turbuléncias de ordem politica e instabilidade
macroeconémica nos governos Janio Quadros/Jodo Goulart, que culminaram com o
golpe de Estado, o governo Castello Branco (1964/1967) inaugura um ciclo de governos
que foi suprimindo as liberdades democraticas e, com forte centralizagdo, imprimiu
reformas institucionais e novos rumos a economia do pais. No campo econémico, a
estabilizagdo dos precos, a aceleracdo do ritmo de desenvolvimento e o combate ao

desequilibrio das contas externas foram apresentadas como propostas que se opunham



as reformas delineadas no Plano Trienal'. Se o cunho liberal do ciclo inaugurado
aparecia como bandeira, na préatica, as politicas de estabilizacdo produziram resultados
mediocres, do ponto de vista do crescimento, e a intervencdo estatal ndo diminuiu,
inaugurando um outro tipo de desenvolvimentismo no Brasil.

A modernizacdo do Estado e de suas instituicbes foi parte do discurso de
Roberto Campos, um arauto, naqueles tempos, do liberalismo econdémico? e defensor
renhido de menor presenga do Estado no comando da economia e maior liberdade do
setor privado, nacional e estrangeiro, no processo de desenvolvimento. Objetivando
pavimentar o caminho da livre-iniciativa como propulsora do desenvolvimento
econémico, em contraposicdo ao modelo de desenvolvimento implementado nos dez
anos anteriores, protagonizado pelo Estado, em questdo estavam também a remessa de
lucros e a presenca do capital estrangeiro em setores estratégicos. As reformas
estruturais do Plano de Acdo Econémica do Governo (PAEG) - 1964/66, ® concentram
0s principais objetivos do governo que tinha inicio e a reforma bancaria,
particularmente, mostrava que a alianga entre segmentos financeiros e de poder
convergiam para a necessidade de criagdo de mecanismos de correcdo monetéria e de

um novo segmento, o dos bancos de investimento, para fortalecer o mercado de capitais

! Sochaczewski (1993:219) defende que este Plano era quase uma colagem do Plano Trienal,
apresentando pequenas sutilezas que faziam toda a diferenca, relativas a politica salarial que propiciava
uma elevada propensdo a consumir e a politica de comércio exterior, defendendo a eliminacéo de certos
artigos da Lei de Remessa de Lucros, promulgada no governo Jodo Goulart e que era para 0 governo
militar um empecilho a entrada de capital estrangeiro.

“Bielchowsky (1995:103-127), em “Pensamento Econdmico Brasileiro - o ciclo ideoldgico do
desenvolvimentismo”, aprofunda o pensamento de Campos, ressaltando o seu ecletismo e alertando que,
apesar de sua proximidade com o pensamento liberal, ele ndo pode ser confundido com os demais
pensadores liberais brasileiros. O autor destaca que sua critica e oposi¢do ao pensamento estruturalista,
comumente, leva a que ele seja identificado como monetarista no sentido estrito por suas posi¢des
anteriores a 1964. Entretanto, mostra que: “A alteragéo da natureza politica dos seus textos foi compativel
com a propria transformagdo da vida econdmica e politava brasileira € com o proprio percurso do
envolvimento pessoal do autor como personagem desse processo de transformacdo.”[...] ”Nas discussdes
sobre capital estrangeiro e sobre inflagdo, bem como em diversos outros artigos, Campos manifestou-se
frequentemente contrério a intervencdo direta do Estado, como empresario na economia. N&o recusava
todo e qualquer empreendimento estatal, mas batia-se contra o que chamava de falacia do “socialismo
intervencionista”. Dizia, por exemplo, que as decisdes de investimento estatal sdo quase sempre
ineficientes, por serem insensiveis quanto ao custo real dos servigos (CAMPOS, 169:133-139). Abria
concessdes a ideia de que o Estado assumisse controle regulatério, ou gerencial, de empreendimentos de
natureza monopolistica, como é o caso de servicos publicos, mas alertava para a conveniéncia de que este
se fizesse sem controle patrimonial, isto é, através da associagdo com capitais privados.” (1995:125).

% A literatura especializada se refere também ao PAEG como Programa de Acdo Econdémica do Governo,
inclusive na biblioteca do Ministério do Planejamento, o documento aparece com essa denominacao.
Acredita-se que a divergéncia que existia desde o governo Vargas tenha persistido, pois a ideia de
planejamento e plano foi muitas vezes associada as praticas de economia planificada da URSS, ou seja,
como alguma coisa que emanava da presenca do Estado e que apontava, no longo prazo, para uma
economia socialista. Por outro lado, a ideia de programacéo implicava em necessidade de controle entre
fontes e usos, mais comum as praticas de engenharia financeira de uma economia capitalista. Roberto
Campos nas suas memorias (1994) intitulou como Plano de A¢do Econdmica do Governo 1964/66.



brasileiro, inaugurando um periodo no qual o provimento do financiamento de longo
prazo fosse efetuado pelo setor privado. Baseado no modelo norte-americano, em
fungdo de “falhas de mercado”, o Estado havia preenchido uma lacuna que ndo mais
deveria ocupar, pois o setor privado com novos incentivos o faria. Apesar disto,
contraditoriamente, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico (BNDE), criado
em 1952, teve as suas bases financeiras fortalecidas com a criacdo de novos fundos
setoriais. O aparente paradoxo entre fortalecimento de um banco publico, em um
governo desejoso de prover as bases financeiras do desenvolvimento brasileiro a partir
do setor privado, se explica pela hipotese de que existiria a necessidade imediata de
atender a demanda do setor privado industrial. A modificagdo do perfil do BNDE, antes
voltado, essencialmente, para impulsionar os projetos de infraestrutura gerados no seio
do setor publico, aponta para o novo projeto de capitalismo industrial que aqui seria
implantado, passando a ser um banco fornecedor de crédito de longo prazo direcionado
ao setor industrial privado.

Este artigo aborda a atuagdo do BNDE durante a gestdo do PAEG e esta
organizado em quatro secdes, além da presente introducdo. A primeira se¢do abordara
0s principais pontos das reformas econdémicas e institucionais do periodo 1964/67; a
segunda secdo fara um breve retrospecto dos antecedentes do BNDE, de forma a
facilitar a compreensdo das mudancgas que se processardo; a terceira se¢do discutira as
principais modificacdes introduzidas no BNDE ao longo do referido quadriénio;
enguanto a quarta secdo analisard a atuacdo do Banco ao longo do periodo. Na se¢édo

cinco serdo apresentadas as consideragdes finais.

1. As reformas econdmicas e institucionais de 1964/67

O contexto sob o qual o governo Castello Branco, tendo a frente dos Ministérios
do Planejamento e da Fazenda, respectivamente, Roberto Campos e Octavio Gouveia de
Bulhdes, anunciou o PAEG, era de recessdo, tendo o PIB crescido somente 0,6% em
1963, certamente a taxa mais baixa de todo o pds guerra, com aceleracdo inflacionaria:
72,8% pelo IPC-RJ, em 1963 (Melo, Bastos, Araujo, 2006). Além da nova “ordem
politica”, o ajuste macroeconémico foi apresentado como o grande desafio do governo,

sendo o PAEG anunciado em novembro de 1964 e, em linhas gerais, seus objetivos

* Nas suas memérias (1994), Roberto Campos afirma que o PAEG foi preparado entre abril e agosto de
1964 e divulgado em novembro de 1964, como Documento n® 1 do EPEA — Escritorio de Planejamento
Econbémico Aplicado (p.607).



podem ser assim enunciados: conter o processo inflacionario; atenuar os desequilibrios
setoriais e regionais; acelerar o crescimento econémico; aumentar o nivel de
investimentos e do emprego; e corrigir a tendéncia ao desequilibrio externo. Tratava-se
de um amplo programa, previsto para vigorar durante o quinquénio 1965/1970, que
visava compatibilizar o controle inflacionario numa estratégia gradualista® com a
retomada do crescimento, mas que entendia ser esse controle, claramente, uma pré-
condicéo.

O ajuste estabilizador do PAEG previa trés fases: a de inflacdo corretiva; a de
desinflacdo; e a de estabilidade de precos, assentado nos cénones da ortodoxia
econdmica, com aperto fiscal e monetério, apesar de existirem diferencas e atritos com
Fundo Monetéario Internacional (FMI).® Estas politicas, restritivas por exceléncia,
associadas a uma politica salarial que, em linhas gerais, resultaria numa contracdo do
salario real médio, conteria a pressdo dos custos e também da demanda.” Além disso, o
PAEG previa ainda a formulacdo de politicas setoriais (agricultura, infraestrutura,
indUstria, mineragdo e recursos naturais), incorporando importantes instrumentos de
planejamento econdmico. Este aspecto € pouco enfatizado pela historiografia
econbmica, que costuma apresentar o PAEG apenas como um programa de
estabilizac&o, sem ddvida um condicionante essencial.®

Provavelmente, o fracasso da politica econémica da dupla Bulhes-Campos em

retomar o crescimento econdémico (a média do periodo foi de 4,6% a.a., inferior até

A opcdo por uma estratégia gradualista justificar-se-ia pelas necessidades impostas pelo
desenvolvimento econdmico, pois a estratégia de choque, teria impactos recessivos, implicando no
congelamento imediato dos salérios e cortes brutais do or¢camento publico. Ademais, havia ainda a
necessidade de reajustar as tarifas dos servicos publicos, que estavam defasadas devido & politica
antiinflacionaria do governo antecessor. O préprio Roberto Campos definiu sua estrategia como
“gradualismo rapido” (1994:610).

¢ Bielchowsky (1995) e Santos (2000) fazem referéncias as divergéncias com o FMI, destacando-se trés
pontos: 0 Fundo julgava necessdria a adogdo de um tratamento de choque, considerando que o
“gradualismo” suscitaria resisténcias politicas, comprometendo o plano; ndo concordava com a idéia de
correcdo monetdria, pois a utilizacdo da indexagdo estimularia a poupanca, atualizando o valor real dos
ativos das empresas e desencorajaria a protelacdo dos débitos fiscais, além de contribuir para a criacdo de
mercado voluntario de titulos pdblicos; o Fundo desejava a adogdo de metas quantitativas para a inflagdo
e para o déficit publico.

" Participaram dos estudos preliminares para a elaboracéo do Plano no &mbito do Instituto de Pesquisas e
Estudos Sociais (IPES), entidade criada em 1961 para formular propostas alternativas a politica
desenvolvimentista dos nacionalistas e socialistas as seguintes pessoas: general Golbery do Couto e Silva,
Glycon de Paiva, Jorge Oscar de Mello Flores. Foram ainda utilizados estudos de Mario Henrique
Simansen sobre a reforma tributaria, de Paulo Assis Ribeiro sobre a reforma agraria, Dénio Nogueira
sobre a reforma bancéria e de Jorge Oscar de Mello Flores sobre habitacdo popular. Os textos do IPES
eram revisados pelo escritor Rubem Fonseca (CAMPOS, 1994: 640).

8 Lara Rezende (1990) enfatiza a politica de arrocho salarial instituida a partir do PAEG, como um
importante instrumento utilizado como estratégia de reduzir a inflagdo. Hermann (2005) segue pelo
mesmo caminho, descrevendo apenas os efeitos do PAEG no combate a inflagdo.



mesmo a média do governo Goulart, de 5,2% a.a.) explique porque 0 aspecto
estabilizador do PAEG seja o mais difundido. Este foi, de fato, um aspecto de relativo
sucesso, pois a inflagdo medida pelo IGP-DI caiu de 86,4%, em 1964, para 36%, em
1965, chegando a 37% em 1966 e a 24,3% em 1967 (ABREU, 1990). Todavia, ainda
assim, € preciso relativizar este éxito, uma vez que a meta desejada para 1967, por
exemplo, era cerca de 10% ao ano, o que nem de longe ocorreu.” Embora 0 PAEG
considerasse a expando da base monetaria como principal causa da inflagdo, as metas
acordadas com o Fundo ndo foram alcancadas, nem para a expansao monetaria € nem
para a inflacdo™. A reducéo e contencdo inflacionaria esta intimamente relacionada &
draconiana politica de contencdo salarial imposta pelo governo neste periodo, que pode
agir livremente devido ao avanco de medidas repressivas, mormente as aplicadas ao
movimento sindical, e a retracdo da economia.

Kornis (1983) agrupa as medidas do PAEG em dois blocos. O primeiro deles
contempla medidas especificas para a obtencdo e manutencao da estabilidade de precos,
conjugadas com a reforma tributaria, a politica salarial e a extingdo do estatuto da
estabilidade do trabalhador.* No campo monetario, a Reforma Bancaria'? permitiria
maior controle sobre a oferta de moeda e também contribuiria para o controle
inflacionério, promovendo mudancas institucionais decisivas para o0 capitalismo
brasileiro, como a criagdo do Conselho Monetéario Nacional (CMN) e do Banco Central

do Brasil, além de extinguir a Superintendéncia da Moeda e do Crédito (SUMOC) e

A dificuldade do governo Castello Branco em desinflacionar a economia levou & cunhagem da
expressdo “gradualismo de cagado”, em contraposicdo ao que seria um “gradualismo rapido” anunciado
por Campos e Bulhdes. Para maiores detalhes, ver Kornis (1983).

10 Apesar das divergéncias com o FMI, que acabou por aceitar a visdo gradualista de Campo e Bulhdes,
bem como a institui¢do da corre¢cdo monetaria, impndo metas quantitativas para a inflagdo e para o déficit
publico, Brasil recuperou parte de sua credibilidadee obteve créditos no mercado internacional.

1A reforma tributria contribuiria para a estabilidade de precos ao permitir o financiamento nao-
inflacionario do déficit pablico, visto como uma das principais causas da inflagdo. A segunda causa eram
0s aumentos de salarios em niveis superiores aos ganhos de produtividade, o que justificaria a politica
salarial adotada pelo PAEG.

2 No Plano Trienal, Furtado, em Diretrizes da Reforma Bancaria, diz que: “Sob a a designacdo de
“reforma bancaria” t€m sido usualmente abrangidos todos os problemas relativos a a institui¢do do banco
rural, do banco central e de outros bancos oficiais especializados, assim como ao aperfeicoamento da
legislacdo que regula o funcionamento das institui¢cdes financeiras privadas.” (FURTADO, 2011:427).
Aponta para a necessidade de instituicdo de um mercado de capitais amplo e eficiente, s6 possivel de ser
alcancado com credibilidade e aperfeicoamento da legislacdo condizente a uma maior especializagéo das
instiuticdes financeiras privadas. Em relacdo ao controle da moeda e do crédito, distingue as
responsabilidades do Conselho Monetario, cuja funcdo é a de determinar a politica monetaria, e a do
banco central, “o estabelecimento financeiro oficial encarregado de execugdo da politica tragada pelo
Conselho.” (FURTADO, 2011: 428) Furtado considera e analisa trés alternativas para a cria¢cdo do banco
central, descartando que o Banco do Brasil venha a assumir este papel. Isto nos permite afirmar que a
instituicdo autarquica seria criada, independentemente do PAEG, era ja uma exigéncia do capitalismo
brasileiro.



redefinir as fun¢Bes do Banco do Brasil. O segundo bloco de medidas contemplou
aquelas voltadas para “liberar os potenciais de crescimento daqueles setores produtivos
afetados negativamente pelos efeitos da inflacédo e do quadro institucional anterior”
(KORNIS, 1983:208) e incluia medidas que objetivavam dinamizar os mercados de
crédito e de capitais, = definidas nas palavras de Tavares (1985) como a inovacdo mais
forte para o futuro da economia: a corre¢cdo monetaria (indexacao).

Tendo como ponto de partida o desenho do sistema segmentado norte-
americano, a diretriz fundamental das reformas institucionais do PAEG estavam
voltadas para o redesenho da estrutura financeira da economia brasileira, criando
mecanismos e instrumentos que permitissem o financiamento do desenvolvimento
econémico a partir do mercado de capitais. Claramente, tirava o foco das institui¢coes
publicas, como o Banco do Brasil e o BNDE, e passava a ver nos bancos de
investimentos os principais agentes financeiros do processo de industrializacdo e no
mercado acionario o principal locus de acdo. Assim, o PAEG tratou de redefinir os
papéis das diferentes instituicdes financeiras, integradas, agora, sistemicamente,
cabendo aos bancos comerciais as operagdes de curto prazo, as recém-criadas
sociedades de crédito e financeiras o de médio prazo, e aos bancos de investimento o
financiamento de longo prazo.

Com a Reforma Tributéria, 0 governo adequava a arrecadacdo a nova estrutura
politica e produtiva do pais, deixando para tras a modalidade de imposto em cascata e
adotando impostos de valor adicionado. Foram criados o Imposto sobre Produtos
Industrializados (IPI), o Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias (ICM) e o Imposto
sobre Servicos (ISS), que seguidos de redefinicdo da apropriacdo e reparticao tributaria
entre as diferentes esferas do governo, a Unido, os estados e 0s municipios, permitiam
maior controle sobre a arrecadacdo e sobre o gasto publico. Além de outros impostos,
como o Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF)', e fundos parafiscais que depois
seriam criados,® o governo gerava fontes de receitas segmentadas e permeaveis ao

controle fiscal que desejava realizar.

¥ Note que uma vez que a inflacdo era vista como fonte de desorganizacdo dos instrumentos de
financiamento, a politica de estabilizagdo também contribuiria para com este objetivo.

' Lei Ne. 5143, de 20 de outubro de 1966.

15 0 Programa de Integracdo Social (PIS) foi instituido pela Lei Complementar N°. 7, de 7 de setembro de
1970. O Programa de Formagdo do Patriménio do Servidor Publico (PASEP) foi criado pela Lei
Complementar N°. 8, de 3 de dezembro de 1970. A partir de 1° de julho de 1976, foram unificados sob a
denominacao de PIS-PASEP e sdo importantes fundings publicos.



Se 0 manejo dos instrumentos de politica econémica pela dupla Bulhdes-
Campos néo trouxe os resultados previstos em termos de crescimento, por outro lado a
implantacdo das reformas estruturais deixou um legado marcante, pois até entdo as
instituicOes e instrumentos que o Estado dispunha se mostravam insuficientes, pois a
industrializacdo acelerada e a complexidade da economia exigiam, agora, sofisticacao
em sua gestdo. Ainda que fossem reformas com objetivos distintos daqueles propostos
pelo governo Goulart’® — cujo objetivo tentava promover melhorias na distribuicdo de
renda como forma de reorientar o sentido do desenvolvimento - foram reformas
estruturais e institucionais que a literatura econdmica aponta como decisivas para o
crescimento que viria, posteriormente, a ser conhecido como o “milagre” brasileiro."’

N&o é nosso propdsito discutir os caminhos e descaminhos da proposta de
Campos-Bulhdes, mas olhar para o lado real da economia e, como afirma Tavares
(1998), reconhecer que a partir de 1967 a economia brasileira retorna aos trilhos do
crescimento. Para a autora, a recuperacdo da industria nacional esta associada a um
conjunto de fatores, expostos a seguir. Primeiro, a reforma financeira e fiscal de 1966
melhorou as condic¢des de financiamento do gasto publico corrente e de investimentos
relacionados a inddstria da construcdo civil, que contou com dinamismo extra a partir da
criagdo do Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH) e do Banco Nacional de Habitagéo
(BNH),"® alimentados pelo Fundo de Garantia de Tempo de Servico (FGTS).™

®No Plano Trienal, Furtado destaca que, dentre 0s objetivos gerais de planejamento no Brasil,
considerando que “constituem denominador comum das ansiedades gerais”, fazem parte a manutengdo de
uma elevada taxa de crescimento do produto; reducdo progressiva da pressdo inflacionéria; reducdo do
custo social presente do desenvolvimento e melhor distribuicdo de seus frutos; e reducdo das
desigualdades regionais de niveis de vida. (FURTADO, 2011:77)

7 Um bom sumério das reformas implementadas no periodo pode ser consultado em Hermann (2005, pp.
74-8). Para as razBes do insucesso de tais reformas em prover o funding da economia via mercado de
capitais, ver Studart (1988).

18 Lei N°. 4.380, de 21 de agosto de 1964 - Institui a correcdo monetaria nos contratos imobiliarios de
interesse social, o sistema financeiro para aquisi¢do da casa propria, cria 0 Banco Nacional da Habitacéo
(BNH), e Sociedades de Crédito Imobiliario, as Letras Imobiliarias, o Servi¢o Federal de Habitagdo e
Urbanismo e déa outras providéncias.

% 0 FGTS foi criado pela Lei N° 5.107, de 13 de setembro de 1966, em meio as reformas estruturais
implementadas no bojo do PAEG. A finalidade do Fundo é formar uma reserva para casos de
aposentadoria, morte, invalidez e desemprego do trabalhador, em substituicdo a estabilidade no emprego.
O Fundo é, até hoje, formado por depdsitos mensais, correspondente a 8% (8,5%, a partir de 2001)
efetuados pelo empregador, em contas individuais e vinculadas (com regras especificas para
movimentacdo), em nome de cada trabalhador. Com o FGTS, o estado brasileiro legitimou a
flexibilizagdo do emprego e as empresas ganharam o direito de demitir funcionérios a qualquer momento,
sem outros compromissos além da liberacdo do Fundo e do pagamento das demais obrigacdes rescisorias.
Além disso, o FGTS ofereceu ao trabalhador, em troca da estabilidade no emprego, a possibilidade de
formar um patrimonio e de financiar, com o saldo do Fundo, a aquisi¢do da casa propria; e a0 governo um
instrumento financeiro que formou um fundo de recursos compulsérios para o financiamento de
programas de habitagdo popular, saneamento basico e infraestrutura urbana.



Novamente se utilizava um funding publico para ativar um setor, pois a oferta de crédito
imobiliario impulsionou a oferta e a demanda da construcéo civil residencial, gerando
empregos e renda, além de aumentar substancialmente a formacéao bruta de capital fixo.
Em segundo lugar, a politica de “verdade tarifaria”, que elevou os pregos dos servigos
de utilidade publica, associada a negociacao externa possibilitou o desenvolvimento de
um vigoroso programa de energia elétrica, alavancando a industria de material elétrico e
de construcdo civil pesada. Em terceiro, a instituicdo de um sistema de crédito ao
consumidor, acoplado ao instrumento da correcdo monetaria, ampliou as bases do
crédito, impulsionando a demanda de bens duraveis de consumo, tais como automoveis
e a linha branca. Além disso, os incentivos dados as exportagdes permitiram subsidiar a
producdo das industrias de téxteis, de cal¢ados e de maquinaria. Via subsidio, se explica
o forte crescimento das exportacdes e a expansdo do comércio internacional nagueles
anos.

Complementando sua andlise, Tavares afirma que a politica salarial e de
financiamento favoreceram a concentracdo da renda pessoal e incentivaram o consumo
das classes altas e médias, com a elevacdo da oferta e da demanda de servigos pessoais
na economia. Conclui afirmando que essas medidas tiveram grande impacto no emprego
e na elevacdo da renda urbana, porque a aceleracdo do crescimento da indudstria da
construcdo civil, de material de transporte e mecanica permitiu, através de seus efeitos
de encadeamentos para frente e para tras, expandir a taxa de emprego e a massa global
dos salarios urbanos. Desta forma, assegurou-se a retomada da acumulacao de capital,

em particular do investimento produtivo (1986 €1998: 90-93).

2. Antecedentes: o BNDE de Vargas a Jango

O BNDE foi criado no segundo governo Vargas, em 1952, para gerir 0S recursos
do Fundo de Reaparelhamento Econdomico (FRE), composto basicamente por um
adicional de 15% sobre o Imposto de Renda de pessoas fisicas e juridicas acima de Cr$
10 mil. Tais recursos, somados a empréstimos do Eximbank e do Banco Mundial,
destinar-se-iam aos investimentos em transportes e energia previstos no Plano de
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Reaparelhamento Econdmico, anunciado em 195 A dificuldade para obtencdo de

empréstimos externos, associada ao contingenciamento de recursos pelo Ministério da

% Sobre a formagdo e desenvolvimento do Banco ver o nimero 4 da revista Memérias do
Desenvolvimento do Centro Internacional Celso Furtado de Politicas para o Desenvolvimento, setembro
de 2010.



Fazenda, impedindo que a totalidade dos recursos arrecadados com o adicional fossem
repassados ao BNDE, fez com que sua atuagéo inicialmente fosse modesta.

Esse quadro comegou a se modificar com a criagdo do Fundo Federal de
Eletrificacdo, no governo de Café Filho®!, cuja gestdo coube ao BNDE. Em 1955, o
Banco assumiu também a gestdo do Fundo de Renovacdo e Melhoramento das
Ferrovias e do Fundo de Pavimentagdo. Os trés fundos passaram a constituir os assim
chamados “recursos vinculados” que “provinham da arrecadag¢do de taxas e impostos
federais destinados a programas setoriais especificos, cuja administracdo foi entregue ao
BNDE” (BNDES, 1996: 94). Entretanto, a partir do governo Kubitschek observa-se
maior diversificacdo das fontes de recursos, bem como a ampliagdo da base financeira.
Tal esforco foi observado também no governo Goulart, que criou o Fundo Nacional de
Investimentos para reforcar a base financeira do BNDE, minada pela aceleracéo

inflacionéria. As tabelas 1, 2 e 3 abaixo resumem a situacdo descrita.

Tabela 1
BNDE: Composi¢ao % dos recursos - 1952-1963

| 1050 | 1953 | 1054 | 1955 | 1956 | 1957 | 1958 | 1950 | 1960 | 1961 | 1962 | 1963 |

Geracdo interna 537 107 751 11,73 371 1434 10,7 10,36 13,98 17,6 22,13 20,52
Dotacdes e empréstimos
no pais 9463 9893 9249 6804 7,16 5698 2831 26,37 32,66 4021 34,83 4157
Cias de Seguro - 1453 1049 1091 7,16 481 016 1,65 1,556 111 148 1,14
Imposto de renda 9463 844 81,99 57,14 - 5216 2816 2472 31,11 39,1 33,35 32,28
Funai - - - - - - - - - - - 8,15
Vinculados - - - 2023 518 - 4841 52,02 4382 3502 2566 26,18
Outros - - - 2023 518 - 4841 52,02 4382 3502 2566 26,18
Recursos externos - - - - 37,33 2868 1258 11,24 954 7,17 3,13 11,73
Outros - - - - - - - - - - 14,25 -
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fonte: Apud. Prochnik (1995), elaboracéo propria

Tabela 2

Imposto de renda: adicional restituivel X recolhimento ao
BNDE - 1952-1963 - Cr$ milhdes

Valor do .
o Recolhimento ao
Ano adicional %
clor BNDE

restituivel
1952 1.408 370 26,28
1953 1.675 1.028 61,37
1954 2.201 633 28,76
1955 2971 1.189 40,02

2| ej n° 2.308 de 31/08/1954.



1956

3.743 : :
1957 4.479 3.197 71,38
1958 5.134 4.439 86,46
1959 7.094 6.518 91,88
1960 9.911 10.191 102,83
1961 14.085 19.695 139,83
1962 19.993 20.120 100,63
1963 28.808 29.715 103,14

Fonte: BNDE (1962: 96). Percentuais calculados pelos autores.

Tabela 3

BNDE: Taxa de crescimento real
anual dos recursos - 1953-1963

Ano Taxa
1953 156,08
1954 -49,32
1955 140,15
1956 40,59
1957 57,61
1958 104,01
1959 21,46
1960 -4,93
1961 2,37
1962 -22,28
1963 -16,17
Fopte_: Apud. Prochnik (1995), elaboragéo
prépria

Do ponto de vista da destinacdo dos recursos, é possivel notar, pela tabela 4, a
seguir, uma modificagdo gradual no perfil do Banco. Enquanto no governo Vargas o
BNDE esteve voltado, preponderantemente, para o atendimento dos setores de
transporte e energia, no governo JK, a industria passou a ter maior participacdo. Com o

avancar da década de 1960, mais claramente se confirma esta mudanca de perfil do

Banco.
Tabela 4
BNDE: Operagdes em moeda nacional, segundo as atividades econémicas beneficiadas (%) —
1952-63
Servigos de Utilidade Publica Inddstrias *
Outras

Anos | Total | Transportese | Energia

A o Subtotal | Sidertrgica| Diversos | Subtotal | Atividades
Comunicacgdes | Elétrica
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1952 1.181,0 100,0 - 100,0 - - - -

1953 1.485,7 57,7 25,0 82,7 - 15,5 15,5 1,8
1954 29979 77,1 13,6 90,7 0,8 6,9 7,8 1,6
1955  2.592,6 39,2 51,5 90,7 0,9 6,6 7,5 18
1956  6.722,8 72,6 9,8 82,5 0,7 12,6 13,2 4,3
1957  8.700,8 18,7 53,4 72,2 6,8 17,9 24,6 3,2
1958 12.323/4 - 45,0 45,0 32,8 19,4 52,1 2,8
1959  10.816,4 17,8 331 50,9 6,6 41,2 47,7 13
1960 14.9131 4,3 9,2 13,5 74 12,1 86,1 04
1961  25.473;3 0,9 60,9 61,8 21,5 13,7 35,2 3,0
1962  26.196,1 - 23,3 23,3 61,4 11,1 72,5 4,2
1963  43.722,3 1,4 4,8 6,2 80,9 11,0 92,0 1,8

*Inclui a industria de transformagéo
Fonte: BNDE (1969), elaboragéo prépria.

Até o final do governo Goulart, 0 BNDE era um banco eminentemente voltado
para o atendimento aos empreendimentos oriundos do setor publico, mas ha exce¢do no
triénio 1957/1959, quando o setor privado abocanhou parcela mais relevante da
colaboracéo financeira aprovada pelo Banco, sem que, no entanto, os empreendimentos
publicos deixassem de constituir maioria absoluta. Vale lembrar que no Plano de Metas
o BNDE cumpriu o papel estratégico, repassando recursos para o setor privado,
mormente em empreendimentos com prioridade na consecucdo das metas
governamentais. Assim, pode-se dizer que entre 1952 e 1963 o0 setor publico era

majoritario nas aprovagdes do BNDE, como mostra a Tabela 5 abaixo.

Tabela 5

BNDE: Colaboracéo financeira aprovada
em beneficio dos setores publico e privado (%) —

1952-1963
ANo Setor( ;)L;bllco Setor((l;or)lvado Total
1952 100 - 100
1953 89 11 100
1954 90,4 9,6 100
1955 77,1 22,9 100
1956 953 47 100
1957 78,8 21,2 100
1958 86,6 13,4 100
1959 66 34 100
1960 91,8 8,2 100
1961 90,5 9,5 100
1962 95,6 4.4 100
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1963 90,9 9,1 100
Fonte: BNDE (1969), elaboragdo prépria

3. A atuacdo do BNDE durante o governo Castello Branco

O periodo em que a dupla Bulhdes-Campos esteve a frente da economia teve
importantes reflexos na vida do BNDE, em termos de expansdo de seus recursos € em
sua reorganizacdo institucional. A criacdo de fontes adicionais de recursos permitirdo ao
Banco adquirir novo félego, ainda que em bases provisorias. A politica externa do novo
governo, alinhada aos EUA, teve como resultado a obtengéo de financiamentos externos
por meio da expansdo dos velhos acordos do Trigo, bem como novos empréstimos
oriundos do Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID), repassados ao BNDE,
de modo a engordar-lhe o caixa. A primeira importante modificagdo, introduzida ainda
no ano de 1964, foi a extin¢do definitiva do adicional ao imposto de renda, substituido
pela destinacdo de 20% da arrecadacdo deste imposto aos cofres do Banco. Tais
recursos continuariam a compor o Fundo de Reaparelhamento Econémico, s6 que com
uma nova base financeira, pois esta modificacdo, associada aos resultados da propria
Reforma Tributéria, elevou, substancialmente, a arrecadacdo do imposto de renda e,

consequentemente, 0s recursos repassados ao BN DE.*
No ambito da Reforma Tributaria, o Imposto sobre Operagdes Financeiras
(IOF), criado em outubro de 1966, taxando as operacGes de crédito e de seguro,
passaram a constituir nova fonte de recursos, compondo as chamadas reservas
monetérias do Banco Central. Este, uma institui¢cdo recém criada, poderia destinar parte
dos seus recursos ao BNDE, se assim fosse decidido pelo Conselho Monetario Nacional
(CMN). Essas medidas proporcionaram ao BNDE a recuperacdo de sua capacidade
financeira, haendo registro de expansdo do volume de recursos, ja no ano de 1965,

conforme a Tabela 6.

Tabela 6
Recursos mobilizados pelo BNDE — 1964-1967

Recursos do
Ano BNDE (Cr$
milhdes)

Variagdo % | Variagdo %
nominal real*

22 A arrecadagdo do Imposto Sobre a Renda e Proventos de quaisquer natureza, que em 1964 havia sido
de Cr$ 482 bilhdes, passou para Cr$ 1 trilhdo ja no ano seguinte, o que corresponde a um aumento real de
ordem de 55%.
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1964 174.900 90,03 1.9

1965 614.379 251,27 158,2
1966 828.461 3485 1,6
1967 1.204.000 45,33 16,9

*Deflacionado pelo IGP-DI (Fonte: www.ipeadata.gov.br).
Fonte: Apud. Prochnik (1995). Elaboragdo Prépria

Os dados sobre as fontes de recursos divulgados pelo Banco ndo permitam
visualizar a contribuicdo de cada um desses fundos nos recursos totais, com a excegéo
do FINAME. E possivel perceber, ja a partir de 1965 e num movimento que se
intensifica nos trés anos posteriores, 0 aumento da participacdo relativa dos fundos
vinculados e da reserva monetéaria do Banco Central, que mostra a diversificacdo das
fontes de recursos do BNDE, que simultaneamente, se torna, cada vez menos,

dependente da arrecadacédo dos recursos do adicional ao imposto de renda (Tabela 7).

Tabela 7
BNDE: Fontes de recursos — 1964-67
1964 1965 1966 1967
Fontes Cr$ bi Participacdo Ta>§a de Cr$bi | Participacdo Ta>_<a de Cr$ bi o Ta>_<a de Cr$ bi P, Ta>_<a de
correntes % crescimento corentes % crescimento correntes Participagdo %| crescimento correntes Participagdo % crescimento
real (%) real (%) real (%) real (%)
Geragéo interna 34,9 20 -1,6 152,5 248 832,7 170,1 20,5 -68,9 251 20,8 95,6
Dotagdes e empréstimos no
pais 103,4 59,1 97 111,4 18,1 -78,5 223,1 26,9 1705 292 24,3 27
Cias de Seguro 2,5 15 70,8 3,8 0,6 38,9 7,7 0,9 165,3 - 0 -511,3
Imposto de renda 47,1 27 -32 94,2 153 176,7 210,4 254 233,1 142 11,8 -233,8
Funai 53,6 30,7 611,9 13,3 2,2 -308,5 49 0,6 -270,3 - 0 -511,3
Reserva monetéria - 0 -100 - 0 -100 - 0 -100 150 12,5 -100
Vinculados 29,1 16,7 -75,7 260,8 42,4 2.103,9 404,1 48,8 48,4 549 45,6 47,5
a Finame - 0 -100 37,9 6,2 -100 64,5 78 89,5 217 18 872,4
Outros 29,1 16,7 75,7 2229 36,3 1.743,30 339,6 41 41,4 332 27,6 -109,2
Recursos externos 7,3 42 -136,9 36,5 6 1.003,6 31,1 38 -140,2 2 0,2 -484,9
Outros - 0 -100 53 8,6 -100 - 0 -370,1 110 9,1 -100
Total 174,9 100 4,1 614,3 100 596,9 828,4 100 -5,9 1.204,0 100 86,4

Fonte: Apud. Prochnik, 1995. Elaboragéo prépria.

Durante o governo Castello Branco, os recursos do BNDE medidos em termos

reais expandiram-se a uma média de 31,9% ao ano, como mostra a Tabela 8 abaixo.

Tabela 8
Taxa de crescimento real anual dos recursos do BNDE — 1952-1967
. Vargas e Café Janio e Jango | Castello Branco
Periodo | riing (1952-55) | 9K (1996-60) | " 1961 1063) (1964-67)
Taxa 46,1 39,2 -12,6 31,9

Fonte: Apud. Prochnik (1995), elaboracéo prdpria

No ambito da reorganizacdo institucional do Banco, as modificagdes foram
profundas, levando a crer que sdo relevantes para o periodo. De fato, depois de alguns

anos em que a estagnagdo econdmica ndo era desejada nem por liberais ortodoxos ou
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por progressistas heterodoxos, a atuacdo do BNDE foi inexpressiva. Entretanto, dado o
processo de reorganiza¢do por que passou, a instituicdo mostra que tentou responder as
incertezas e as novas demandas de um projeto que ndo deixava explicitas suas diretrizes,
haja vista o0 arranjo heterogéneo de interesses que o conduzia. Acredita-se que esta
reorganizacédo foi, provavelmente, uma resposta do Banco as novas demandas surgidas
no seio de importantes setores da vida econdémica nacional, resultando na criagéo de
fundos com destinacdo especifica, como o FUNTEC (Fundo de Desenvolvimento
Técnico-Cientifico), o FINAME (Fundo de Financiamento para Aquisicdo de Maquinas
e Equipamentos Industriais), e 0 FUNAR (Fundo Agro-Industrial de Reconversao),
todos de 1964; o FIPEME (Programa de Financiamento a Pequena e Média Empresa) e
0 FINEP (Fundo de Financiamento de Estudos de Projetos e Programas), de 1965; e o
FUNDEPRO (Fundo de Desenvolvimento da Produtividade) e o FINAME, criados em
1966.%°

Ao mesmo tempo, em que o BNDE criava novos fundos, havia a intencdo de
promover um certo grau de desconcentracdo do crédito publico ao setor privado. O
FINAME foi seguramente o mais importante e flexivel deste sistema, pois funcionava
como um mecanismo equivalente ao dos supplier’s credit e user’s credit. Criado para
prover financiamento para a aquisicdo de maquinas e equipamentos industriais de
producdo nacional, em pouco tempo se tornara em uma das mais importantes fontes de
recursos do BNDE. Ao longo do tempo, esses fundos foram sendo modificados e
adaptados a novas necessidades, como foi o caso do FINAME criado através do
Decreto-lei N°. 45, de 18 de novembro de 1966, inicialmente financiado com a
utilizacdo dos fundos de contrapartida dos empréstimos para a compra de trigo
americano (Public Law 480), como afirma Campos (1994:628). A criacdo deste fundo
especifico para o atendimento do setor industrial sera marcante, ndo s6 na definicdo do
novo papel do Banco, como também pelo formato que assumira com personalidade
juridica propria para, logo em seguida, transformar-se em sociedade andnima de

economia mista, cabendo ao BNDE seu controle acionario.

% O FINAME viria a adquirir personalidade juridica, transformando-se, noventa dias depois, em
sociedade de economia mista, tendo o BNDE como principal acionario. Entretanto, ainda ndo é neste
momento que o FINAME transforma-se em empresa publica subsidiaria do BNDE, o que somente
ocorreria em 1971. Campos (1994, p. 679) afirma que o BNDE relutou em operacionalizar o Finame e so
decidiu-se quando ele como Ministro do Planejamento ameacou a transferéncia do programa para o
Banco do Brasil.
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Também o FIPEME e o FUNDEPRO, respectivamente de 1965 e 1966, eram
fundos destinados ao setor industrial, sendo o primeiro voltado para a aquisicdo de
maquinas e equipamentos por parte das pequenas e médias empresas, e 0 segundo para
pesquisas que permitissem o incremento da produtividade industrial. Além dos
financiamentos a projetos industriais, 0 BNDE também passou a atuar no financiamento
da pesquisa, buscando o aumento da produtividade dos diversos setores de atividade
econdmica (incluindo o agropecuério, uma novidade em sua atuacgdo) e contribuindo
para o desenvolvimento de programas de pos-graduacdo de exceléncia. O FUNTEC foi
criado em maio de 1964, e tinha como objetivo contribuir para a “eliminacao
progressiva da escassez de técnicos de grau superior altamente qualificados e de
promover pesquisas técnico-cientificas necessarias para acelerar a absor¢édo adequada
das inovacOes tecnologicas” (BNDE, 1966:11). Nos primeiros anos de existéncia, 0s
recursos deste fundo foram direcionados para programas de pos-graduacdo, em geral,
em areas de engenharia, e para programas de pesquisas tecnolégicas em setores como a
siderurgia, celulose e telecomunicagdes. Em 1965 foi criado o Fundo de Financiamento
de Estudos e Projetos (FINEP), voltado para o financiamento de estudos de viabilidade
de projetos em diversos setores. De acordo com BNDE (1965, p. 22), tais objetivos ja
constituiam “objeto da aten¢do” do Banco. Segundo Dias (2002, p. 18), a formulacao
original do FINEP era limitada e suas operacdes “morosas e dificeis”. A agilidade
necessaria e definitiva somente seria obtida em 1967, quando o fundo se transformou
em empresa, a Financiadora de Estudos e Projetos S.A., mantendo a mesma sigla.

Ainda em 1964 foi criado o FUNAR, cujos recursos, administrados pelo BNDE,
seriam oriundos de uma parcela de 10% do Fundo Nacional de Reforma Agréria e de
empréstimos contraidos no Pais e no exterior. O objetivo era o de financiar projetos de
desenvolvimento agropecuario e agroindustrial, desde que adequados aos critérios
estipulados pelo BNDE e pelo Ministério do Planejamento, e marca uma tentativa de
diversificar a atuacdo do Banco, direcionando-0 também ao setor rural, ainda que em
escala inferior ao industrial. E importante ressaltar que, do ponto de vista financeiro,

nem todos os fundos criados representaram recursos novos para 0 BNDE.?* Alguns

* 0 FUNAGRI, criado pelo Decreto n° 56.835, de 3 de setembro de 1965, sob a gestdo do Banco Central,
destinava-se a prover recursos para o0 financiamento das necessidades da indistria e da agricultura.
Incorporou-se a0 FUNAGRI, passando a constituir subcontas deste, os seguintes fundos: Fundo Nacional
de Refinanciamento Rural, criado pelo Decreto ndmero 54.019, de 14 de julho de 1964; Fundo de
Democratizagdo do Capital das Empresas, criado pelo Decreto nimero 54.105, de 6 de agosto de 1964;
Fundo de Financiamento para Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos Industriais, criado pelo Decreto
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deles, como o FUNTEC e o FUNDEPRO, foram criados com recursos do Banco, por

iniciativa propria, constituindo mera reserva de recursos com destinagdo especifica. A

maioria, porém, embora previsse destinacdo de parte dos recursos do Banco para a sua

constituicdo, significou também dinheiro novo para a instituicdo. O Quadro 1, a seguir,

resume as principais caracteristicas dos fundos criados no quadriénio 1964/67, bem

como as suas principais fontes de recursos.

Quadro 1

Fundos criados para a gestdo do BNDE: 1964/1967

Fundo

Caracteristicas

Fonte de recursos

Fundo de
Desenvolvimento
Técnico Cientifico
(FUNTEC), de 1964

- Voltado para o financiamento do
ensino e da pesquisa tecnolégica

- Recursos do préprio Banco, através
dos saldos operacionais e de parte da
receita do adicional ao imposto de renda

Fundo Agroindustrial
de Reconversao
(FUNAR), de 1964

- Voltado para o incremento dos
niveis de produgdo e produtividade do
setor agricola

- 10% dos recursos do Fundo Nacional
de Reforma Agraria

- empréstimos contraidos no pais e no
exterior

- recursos do proprio BNDE

-> recursos transferidos ao Fundo por
outras entidades governamentais

Fundo de
Financiamento para
Aquisi¢do de Maquinas
e Equipamentos
Industriais (FINAME),
de 1964

- Financiamento de operagdes de
compra e venda de maquinas e
equipamentos de produc¢do nacional

- Preponderantemente voltado para a
implantacdo de novas industrias de
pequeno porte e, quando possivel,
financiar a expansdo de industrias ja
existentes

> A partir de 1965, passaria a
constituir uma sub-conta do Fundo
Geral para Agricultura e Industria -
FUNAGRI nos livros e papéis do
BNDE

2> A partir de 1966,
personalidade juridica prépria,
transformando-se, em seguida, em
sociedade de economia mista cujo
controle acionario caberd ao BNDE.

adquirira

-> empréstimos ou doacles de entidades
internacionais, nacionais ou estrangeiras
- recursos colocados a sua disposicao
pelo Banco do Brasil S.A. e outras
agéncias financeiras da Unido ou dos
Estados

-> recursos mobilizados pelo BNDE nos
mercado interno e externo de capitais

- rendimento das préprias operacgdes do
Fundo

Programa de
Financiamento a
Pequena e Média
Empresas (FIPEME),
de 1965

- Fundo rotativo voltado para
investimentos fixos para instalagéo e/ou
expansdo de empreendimentos de
pequeno e médio portes

—>Aquisicdo de equipamentos de
fabricacdo nacional ou estrangeira,

obras de construgdo civil, bem como

- Empréstimos do BID e do Banco de
Reconstrucdo Federal da Alemanha

nimero 55.275, de 22 de dezembro de 1964; e Fundo de Financiamento de Estudos de Projetos e
Programas, criado pelo Decreto n° 55.820, de 8 de mar¢o de 1965 (Fonte: Decreto n° 56.835, de 3/9/65).
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despesas de instalacdo de equipamentos
e servicos técnicos

Fundo de -> Financiar a realizacdo de estudos de | = Empréstimos ou doacdes de entidades

Financiamento de viabilidade de projetos especificos financeiras nacionais ou estrangeiras

Estudos de Projetos e - Constitui-se  uma sub-conta do | = Recursos provenientes de dotacdes

Programas (FINEP), de | FUNAGRI orcamentarias

1965 - Rendimentos oriundos de suas
operacoes.

Fonte: Relatorios do BNDE, vérios anos. Elaborag&o Propria.

O processo de reorganizacdo institucional do BNDE ocorrido no periodo 1964/67
ndo pode ser dissociado do proprio esforgo de ampliacdo de suas bases financeiras. Na
medida em que novos fundos foram criados para atender a necessidades especificas, e
que eram geridos pelo Banco, o fortalecimento desses fundos, necessariamente,
implicava no fortalecimento do proprio Banco. Assim, é possivel notar uma maior
diversificagdo das fontes de recursos do BNDE, ainda que o velho Fundo de
Reaparelhamento Econdmico (FRE) continuasse respondendo pela maior parte das
colaboragbes aprovadas pelo BNDE, seguido pelo FUNAI e, depois da extin¢do deste
ultimo, pelo FINAME (Tabela 9).

Tabela 9
BNDE: colaborag¢do em moeda nacional aprovadas, por modalidade — 1964/67
1964 1965 1966 1967
. cr$ Cr$ Cr$ Cr$
Modalidade milhdes | % | milhdes | % | milhdes | % | milhdes | %
correntes correntes correntes correntes

FRE 41583 40,12 236.850 66,53 378.947 71,33 504.579 67,04
Repasse a agentes financeiros - 19540 549 17700 3,33 37.010 4,92
FUNTEC 133 0,13 1.012 0,28 3.517 0,66 43.737 5,81
FIPEME (excl. repasses) - - 7.265 2,04 48.407 9,11 52.233 6,94
FUNDEPRO - - - - 357 0,07 1.032 0,14
FINAME - - 41.678 11,71  73.619 13,86 111.853 14,86
FINEP/FUNESPE - - 104 0,03 976 0,18 2.243 0,3
FUNAI 49.500 47,76  9.973 2,8 - - - -
InversBes direta de empresas
seguradoras 1.577 1,52 3.067 0,86 5.122 0,96 - -
Acordos Externos 10.848 10,47 28.630 8,04 2.609 0,49 - -
Repasse de créditos externos - - 7.910 2,22 - - - -
TOTAL 103.641 356.029 531.254 752.687

Fonte: BNDE, vérios anos. Elaboragéo propria.

Ja a destinacédo setorial dos recursos, destacada pelas tabelas 10 e 11, a seguir,

permite enxergar a consolidagcdo do novo perfil do BNDE, nas palavras de Campos
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(1994: 628), a prioridade da qual compartilhava a equipe governamental: a expansdo da
indUstria. Assim, os diferentes programas operados pelo Banco irdo também espelhar

esta visao.

Tabela 10

BNDE: Operagdes em moeda nacional aprovadas, segundo as atividades econdmicas beneficiadas
—1964/67 — NCr$ mil

Servicos de Utilidade Publica IndUstria *
Anos Total | Transportese | Energia outras
portes er913 | Subtotal | Sidertrgica | Diversos | Subtotal | Atividades
Comunicacdes | Elétrica

1964 103.641,0 - 21.109,3 21.109,3 74.240,5 7.563,3 81.803,8 7279
1965 356.029,1 150,0 3.9272 40772 2433165 97.990,9 341.307,4 10.644,5
1966 531.253,8 - 64.297,2 64.297,2 242.150,0 217.526,6 459.676,6  7.280,0
1967 752.686,8 1.944,0 183.700,0 185.644,0 272.954,0 248.388,6 521.342,6 45.700,2

*Inclui a industria de transformagéo
Fonte: BNDE (1969)

Tabela 11

BNDE: Operagdes em moeda nacional aprovadas, segundo as atividades econdmicas
beneficiadas — 1964/67 — distribuigdo percentual

Servicos de Utilidade Publica Inddstria
Anos | Transportese | Energia outras
portes erg Subtotal | Siderdrgica| Diversos Subtotal Atividades
Comunicagdes | Elétrica
1964 - 20,4 20,4 71,6 7,3 78,9 0,7
1965 0,0 1,1 1,1 68,3 27,5 95,9 3,0
1966 - 12,1 12,1 45,6 40,9 86,5 14
1967 0,3 24,4 24,7 36,3 33,0 69,3 6,1

Fonte: Tabela 10, elaboragéo propria.

A mudanca de perfil do BNDE fica ainda mais evidente quando se compara as
médias das distribuicGes das operacbes aprovadas desde sua origem (Tabela 12). Em
média, 80,5% dos recursos aprovados durante o periodo 1964/67 destinaram-se ao setor
industrial, contra 71,5% no triénio anterior e pouco mais de 51% do governo JK. O
destaque recai sobre o setor sidertrgico que, desde o inicio da década de 1960, foi o
principal recebedor de recursos do BNDE, a ponto de esta instituicdo ser chamada de
“Banco do Aco”. Inversamente, os investimentos em infraestrutura, pouco a pouco,

perderam participacdo, mormente os setores de transportes e comunicagdes®., que

% E bom lembrar que foram criados fundos parafiscais especificos, ndo geridos pelo Banco, para financiar
setores de infraestrutura, como o de telecomunicagdes, por exemplo, criado em 1967 que contou com
recursos do Fundo Nacional de Telecomunicacbes (FNT), oriundos de uma sobre tarifa dos servicos de
telecomunicagoes.

18



passaram a receber uma parcela residual a partir de 1961. Parece correto afirmar que o
BNDE foi deixando de ser o banco que impulsionava a infraestrutura e passando a ser o

banco que fomentava a siderurgia.

Tabela 12

BNDE: Operagdes em moeda nacional aprovadas, segundo as atividades econdmicas beneficiadas —
1952/67 — média da distribuicéo percentual por periodo

Servicos de Utilidade Publica Industria
Outras
Total

Transportese | Energia | o o0y Sidertrgica | Diversos | Subtotal | Atividades
Comunicages | Elétrica

Periodo

Vargas 2 e Café Filho

(1952/55) 100 64,97 25,59 90,57 0,59 7,39 7,98 1,45
JK (1956/60) 100 16,99 29,56 46,55 30,71 20,65 51,36 2,09
Janio e Jango (1961/63) 100 0,86 24,88 25,75 59,69 11,77 71,46 2,79
Castello (1964/67) 100 0,12 15,66 15,78 47,75 32,78 80,53 3,69

Fonte: BNDE (1969), elaborag&o propria.

Seguramente, este resultado esta associado aos fundos criados durante o governo
Castello Branco, quase todos voltados para o atendimento ao setor industrial. E possivel
caracterizar o FIPEME, o FINAME e o FUNDEPRO como fundos essencialmente
voltados para a industria basica, porém com menor participacdo do setor metallrgico-
siderurgico. Neste ultimo, percebe-se haver esforco para a diversificacdo de setores
industriais mais tradicionais, como madeira e mobiliario e produtos de pedra, argila e
vidro. O FINEP, concentrado no setor quimico no ano de 1965, realizou um esfor¢o
maior de diversificacdo, sendo que o ano de 1967 marca uma inflexdo, quando muda
seu perfil para um fundo essencialmente voltado para o setor de infraestrutura (Tabela
13). A criacdo dos fundos supracitados auxiliarad na transformacdo do perfil do BNDE
que se voltard mais para o setor industrial, apesar de ndo deixar de finaciar projetos de
infraestrutura, inclusive porque alguns ja se encontravam em andamento. Na primeira
metade da década de 1960, “/...] uma caracteristica do Banco, nessa nova realidade
que estava enfrentando, foi a adequacéo em termos de instrumentos de diversificacao,

através de novas linhas, através de novas estruturas” (SOARES, 1982: 5).

Tabela 13
Distribuicéo percentual das operac6es aprovadas, por fundo e por setor —
1965/67
| Fundo | Setor | 1965 | 1966 | 1967
FRE Industria de transformacéo 99,0 82,3 63,3
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Produtos quimicos e afins 2,4 10,5 7.8

Produtos metalGrgicos 91,4 63,7 54,1
Material elétrico e de
telecomunicagGes 0,7 - -
Material de transportes - - 0,6
Produtos téxteis - - 0,4
outros 4.4 8,1 0,3
Outros 1,0 17,7 36,7
FIPEME Indstria de transformagdo 93,1 98,9 94,0
Produtos quimicos e afins 9,1 5,6 53
Produtos metaltrgicos 8,2 13,4 4,5
Maquinaria, exceto elétrica 13,0 5,0 5,6
Material elétrico e de
telecomunicagoes 0,8 2.3 55
Material de transportes 2,9 0,5 -
Produtos téxteis 6,4 16,2 6,2
Madeira e mobiliario - 6,9 10,0
Outros 52,7 49,2 56,9
Outros 6,9 11 6,0
FUNDEPRO Industria de transformacéo 100,0 100,0
Produtos de pedra, argila e vidro 25,8 0,0
Produtos metalurgicos 0,0 31,2
Maquinaria, exceto elétrica 28,0 0,0
Material elétrico e de
telecomunicagdes 5,9 0,0
Produtos téxteis 0,0 32,8
Madeira e mobiliario 20,2 0,6
Outros 20,2 35,4
FINAME Industria de transformacao 85,8 89,7 90,0
Produtos metalurgicos 5,0 53 3,7
Magquinaria, exceto elétrica 18,9 30,0 19,0
Material elétrico e de
telecomunicacgdes 22 3,9 8.0
Material de transportes 29,8 22,0 37,1
Produtos téxteis 6,5 7,6 7,0
Outros 23,4 20,9 15,2
Outros 14,2 10,3 10,0
FINEP Indstria de transformagdo 75,4 74,1 1,6
Produtos quimicos e afins 52,2 5,6 -
Produtos metalurgicos 75 16,4 1,0
Material de transportes - 6,3 -
Produtos téxteis 9,0 2,6 -
Outros 6,7 43,2 0,6
Outros 24,6 25,9 98,4

Nota: Néo estdo disponiveis os dados sobre colaboragao financeira aprovada do FUNTEC nem do FUNAL.

Fonte: BNDE, vérios anos. Elaborag&o propria.

Outra importante mudanca, ocorrida ainda durante o governo Castello Branco, foi
0 aumento da participacdo do setor privado nas operagOes aprovadas pelo BNDE.
Seguramente, contribuiu para esta inflexdo a natureza dos fundos recém criados:

voltados em maioria para o setor industrial, mas, sobretudo, ao setor privado. Neste
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sentido, a comparacdo da média do governo Castello com os governos que o
antecederam (Tabelas 14 e 15), a mudanca do perfil do BNDE, agora mais privatista,
fica ainda mais evidente.

Tabela 14

BNDE: Colaboragéo financeira aprovada em
beneficio dos setores publico e privado (%) —

1964-1967
Em Moeda Nacional (NCr$ mil,
correntes)
Anos Setor S_etor

Pablico (%) Pr('(‘,%a)do Total
1964 94,2 58 103.641,00
1965 67,4 32,6 356.029,20
1966 58,1 41,9 531.253,80
1967 65,5 34,5 752.686,80

Fonte: BNDE (1969), elaborag&o propria

Tabela 15

BNDE: Colaboracéo financeira aprovada em beneficio dos setores publico e
privado (%) — 1952-1967

Em Moeda Nacional (NCr$ mil, correntes)
Governos Setor Publico | Setor Privado Total
(%) (%)
Vargas e Café Filho (1952-55) 87,3 12,7 100
JK (1956-60) 83,7 16,3 100
Janio e Jango (1961-1963) 92,1 7,9 100
Castello Branco (1964-67) 65,3 34,7 100

Fonte: BNDE (1969), elaboragéo propria

Em depoimento, alguns expoentes do setor privado atestaram como o FINAME,
por exemplo, possuia um papel vital no processo de financiamento do setor industrial
brasileiro. Segundo Bardella: 2

Nos, por outro lado, até a criagdo da FINAME, ndo tinhamos nada a
oferecer. Aqui a empresa comprava a vista ou importava a prazo. Por ser
descapitalizada, a maioria das empresas acabava optando pela importacéo,
por causa do financiamento. O FINAME veio cobrir essa lacuna.

Por sua vez, Eugenio Staub®’ declarou:

2% Entrevista com Claudio Bardella, Memérias do Desenvolvimento 3, outubro de 2009. Entrevista feita
originalmente no Projeto Memoria em 1982.

21



No6s somos grandes entusiastas do programa FINAME. Eu acho que o
FINAME foi importantissimo, talvez seja individualmente o programa mais
importante do sistema BNDE, ndo sé para a inddstria de bens de capital,
como também para os compradores e para as demais industrias. No dia
seguinte em que saiu a noticia de que o FINAME estava sendo criado, nés
fomos ao BNDE. Isso foi em 1965, e fizemos uma operacgdo para a compra
das primeiras maquinas da GRADIENTE, que foi também um dos primeiros
projetos do FINAME, através de um agente financeiro.

A inflexdo que se observa na trajetoria do BNDE permite acompanhar as
mudancas profundas que a partir de entdo sofreria a economia brasileira, cada vez mais
aprofundando seu compromisso entre o aparelho de Estado, ocupado por dirigentes e
técnicos comprometidos com o regime de excecdo, e 0 empresariado nacional que o
apoiava. Novamente, com a intervengdo e o subsidio do Estado, aqui se expandiria uma
sociedade industrial de consumo de massa, de cunho eminentemente urbana, com
disparidades regionais ainda ndo superadas no século XXI. Igualmente se perpetuariam

desigualdades sociais e um grande contingente de excluidos do “milagre brasileiro”.

Considerac0es finais: a expansdo do BNDE: disputa, auséncia de interesses ou
oportunismo?

A atuacdo do BNDE no periodo de vigéncia do PAEG mostra que, apesar da
retdrica liberal, na pratica houve expansao da atuacdo do Banco, pois, durante o periodo
que Bulhdes e Campos estiveram no comando da politica econdmica brasileira, 0s
recursos disponiveis para a instituicdo cresceram de forma expressiva. O conjunto de
reformas institucionais implementadas deve ser compreendido nos marcos da
redefinicdo do Estado brasileiro, que ocorre com a ascensdo do governo militar, ou, nas
palavras de Kornis (1983:206): um “projeto de redesenho institucional [que se
propunha a] instaurar uma ordem econémica ‘moderna’ — encarada como superagao
da anterior ordem demag6gico-populista sob a égide das for¢as ‘impessoais’ de
mercado”. Seguindo essa vertente, 0 PAEG sistematizou um conjunto de reformas de
um projeto de governo, que independente da ideologia que as conduziu e de como se
conformaram, se colocavam como necessarias para que o processo de industrializacdo
brasileira avancgasse, pois ja estavam presentes no Plano Trienal de Furtado, apresentado

ao publico como um programa do governo Goulart.

27 Entrevista com Eugenio Staub Memorias do Desenvolvimento 3, outubro de 2009. Entrevista feita
originalmente no Projeto Memoria em 1982.
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O regime militar rompeu o “pacto populista”, como assim se referiam os
defensores do golpe e criticos das reformas de base que setores comprometidos com a
democracia e com a justica social desejavam implantar. O PAEG, particularmente,
pontua a vitéria de uma corrente politica que disputara desde Vargas a conducdo da
economia brasileira. A velha disputa migrara e se sustentara nos centros de decisdes
econdmicas de varios governos. Agora, pregava a substituicdo do antigo projeto de
industrializagdo nacional para uma nova ordem econOmica, Vvoltada para o
fortalecimento do “mercado” e do setor privado nacional, a0 mesmo tempo que néo
impusesse limites a presenca do capital estrangeiro em setores estratégicos ao
desenvolvimento. Em particular, no que diz respeito ao financiamento de longo prazo,
o0s objetivos eram, através do fortalecimento do mercado de capitais e da criacdo dos
bancos de investimento, estimulados atraves dos fundos criados pelo Decreto-lei N°.
157, de 10 de fevereiro de 1967,% garantir o financiamento do desenvolvimento a partir
de instituicOes privadas.

No processo de desenvolvimento, interesses divergentes ndo prescindiram de
recursos do Estado em seus projetos de acumulacdo privados, e este parece ter sido o
caso do BNDE naquela conjuntura. Existiria, portanto, uma aparente contradi¢cdo? Se,
por um lado, o objetivo era o fortalecimento dos bancos de investimento, para que estes
pudessem oferecer o financiamento de longo prazo, substituindo, pouco a pouco, as
instituicBes oficiais, 0 BNDE inclusive, por que razdes foram criados tantos fundos? Ao
mesmo tempo que as necessidades imediatas exigiam que fossem criados novos fundos,
reforcando-se o caixa do BNDE, concomitantemente o poder do Banco se reproduzia.

Uma explicacdo para esta aparente contradicdo de interesses, seria 0 proprio
carater incipiente da reforma, o que impossibilitaria no curto prazo que o BNDE fosse
imediatamente substituido pelos bancos de investimento privados. Ndo sendo possivel
prescindir do BNDE, no curto prazo se justificaria a necessidade de aumentar o total de
recursos do Banco. Tal aumento, contudo, seria de cardter temporario, pois, em

momento algum, durante o PAEG, objetivou-se encontrar um formato definitivo para as

%8 No ambito do Ato Institucional n°. 4, o Decreto Lei que institui o Fundo 157, concedia estimulos fiscais
a capitalizacdo de empresas, reforcava os incentivos para a compra de agdes e facilitava o pagamento de
débitos ficais. Os recursos do Fundo 157 eram formados por uma deducdo de até 10% do imposto de
renda devido pelas pessoas fisicas, e até 5% pelas pessoas juridicas. Estes recursos deviam ser
depositados nos bancos de investimentos escolhidos pelos contribuintes e destinados a compra de agdes.
Seu grande objetivo era incentivar o desenvolvimento do mercado de capitais, assim estava previsto para
a compra de a¢des de empresas novas, mas no decorrer do tempo esta restricdo foi abolida.
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fontes de recursos do Banco, justamente porque a orientacdo era fortalecer o setor
financeiro privado em vez do estatal.

O subdesenvolvimento pareceu marcar, indelevelmente, o processo de avango do
capitalismo e, apesar da vitoria das forcas liberais com o golpe militar, houve um
processo de conversdo na atuacdo do BNDE. A intervencdo estatal ndo diminuiu na
economia e esta foi “provavelmente” uma resposta ao manifesto desinteresse dos
proprios investidores, nacionais e estrangeiros, de aportarem seus capitais nas areas de
infraestrutura e na industria pesada e de insumos da economia brasileira. Estamos no
século XXI e a discussdo continua atual: ira o mercado de capitais se aventurar no

financiamento de longo prazo?
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