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RESUMO

O presente estudo procura mostrar a importancia da Industria de Transformacéo brasileira,
buscando compreender a rela¢do entre o crédito industrial e o desempenho do setor industrial;
0 crédito podera ser um elemento impulsionador ao crescimento da industria, que
consequentemente contribuird para o crescimento da economia como um todo. Sendo assim, a
participacdo do setor secundario e o volume de crédito, se destacam como variaveis que
possivelmente tem grande relevéncia para o dinamismo econdmico. Diante disto, o BNDES foi
criado com a intensdo de contribuir com um maior suporte a industria. Diante de dados
expositivos, € demonstrada a participacdo do setor secundario na participacdo do Produto
Interno Bruto (PIB) nacional, bem como o volume de crédito direcionado para esse setor via
BNDES. Os resultados mostram que quando h& queda no crescimento da industria de
transformacdo, havera também queda do produto, porém o volume de crédito é elemento
essencial nas politicas implementadas na inddstria de transformacéo no periodo em estudo.

Palavras chaves: Politica de crédito. Industria de Transformacdo. BNDES. Producéo
Industrial.



ABSTRACT

The present study seeks to show the importance of the Brazilian Manufacturing Industry,
seeking to understand the relationship between industrial credit and the performance of the
industrial sector; credit could be a driving force for the growth of the industry, which will
consequently contribute to the growth of the economy as a whole. Thus, the participation of the
secondary sector and the volume of credit stand out as variables that possibly have great
relevance for economic dynamism. In view of this, the BNDES was created with the intention
of contributing with a greater support to the industry. The secondary sector will have an impact
on the participation of the national Gross Domestic Product (GDP), as it presents its availability
of physical production, taking into account the volume of credit that will be inserted in it.
However, it is Industry that has remained the highlight of greater participation in general GDP
in relation to other sectors of the economy. The results show that when there is a decline in the
growth of the manufacturing industry, there will also be a fall in output, but the volume of credit
is an essential element in the policies implemented in the manufacturing industry during the
period under study.

Key words: Credit Policy. Transformation Industry. BNDES. Industrial Production.
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1. INTRODUCAO

As politicas de crédito junto ao setor industrial se apresentam como instrumentos
frequentemente utilizados pelos governos com intuito de desenvolver a industria. Essa relagédo
vem sinalizar a busca pelo aumento progressivo nas taxas de crescimento econdmico tanto
inter-regional como intrarregional.

De acordo com Suzigan e Furtado (2006), uma politica industrial (de modo geral) pode
ser definida como a ligacéo entre o presente e o futuro, ou seja, entre as estruturas ja existentes
e as que estdo sendo construidas. Nesse sentido os autores corroboram que uma politica
industrial, tem como cerne promover o desenvolvimento de setores econdémicos fundamentais
para a geracdo de divisas, difusdo de tecnologias e expansdo dos niveis de emprego,
colaborando, desta forma, para 0 aumento da competitividade industrial e, consequentemente
para o crescimento econdmico.

Diante dessa constatacdo, para que o setor industrial venha apresentar os resultados
entdo mencionados, os formuladores da politica econdmica, precisam sinalizar para um
dualismo eficiente entre as expectativas positivas dos agentes e politicas macroecondmicas a
serem adotadas (LICHA, 2015).

A relacdo entre o crédito e o desempenho do setor industrial desponta como varidveis a
serem analisadas de grande importéancia para o dinamismo econémico, pois quando se analisa
0 desempenho da industria de transformacéo no Brasil em relacdo ao Produto Interno Bruto
(PIB), é possivel constatar que entre os anos de 2003 e 2015, essa participacdo apresentou uma
reducdo de aproximadamente 16,62%, e o PIB nacional uma contracdo de mais de 100% no
mesmo periodo, segundo o Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA). Dando
continuidade a andlise dos dados do IPEA, é possivel constatar a mesma trajetoria declinante
para a utilizacdo da capacidade instalada do setor industrial no pais no periodo analisado, ou
seja, uma queda da ordem de 5,30%.

Diante dessa perspectiva, o crédito disponivel para o setor industrial nas principais
instituicbes sob o controle do governo, tais como: Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), este destinado ao setor industrial, Banco do Nordeste do Brasil
(BNB), Caixa Econdmica Federal, Banco do Brasil, etc., sinaliza ser um instrumento impulsor
para o crescimento econémico.

No entanto, entre o periodo de 2003 a 2015 foi constatado que mesmo diante da
disponibilidade de crédito para o setor industrial, a demanda por esses recursos apresentou uma

trajetdria declinante segundo dados do DEPECON.
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E importante ressaltar que aimplementacao de politicas de crédito para o setor industrial
no pais é concedida em maior propor¢do pelo BNDES!. De acordo com Silva (1988), a
utilizacdo do crédito pode trazer um aumento no nivel de atividade e estimular o consumo.
Coelho e Gongalves (2007) mencionam que o crédito direcionado ao setor industrial,
tende a acarretar 0 aumento da produtividade da indUstria, impactando de forma positiva no
aumento da riqueza do pais, sob a Gtica da producao.
Contudo, ndo obstante o aparato de financiamento aos investimentos do setor industrial
no cenario nacional, os agentes publicos em anos recentes apostaram em politicas de curto
prazo, ou seja, subsidios tributarios. Tal instrumento foi utilizado beneficiando setores

seletivos, como por exemplo, o setor automotivo.

1.1 Objetivo Principal

O atual estudo tem como objetivo analisar a importancia do setor da industria de
transformacéo para a composicdo do Produto Interno Bruto (PIB) e o desembolso de crédito

para o setor.

1.2 Objetivos Especificos

o Identificar a magnitude da participacdo da industria de transformacéo no Produto
Interno Bruto (PIB);

o Verificar o volume de crédito desembolsado para o setor industrial brasileiro
pelo BNDES;

o Demonstrar a confianca do empresario do setor secundario da economia através

do indice de Confianca do Empresério Industrial (ICEI).

1.3 Estrutura da Pesquisa

Para dar seguimento a compreensdo dos objetivos gerais e especificos em epigrafe, este

trabalho esta dividido em cinco secdes principais. O capitulo seguinte discorrera sobre a origem

1 0 BNDES, banco publico criado em 1962, cumpre papel essencial de apoiar projetos de investimentos que
contribuem para o crescimento do pais, concedendo empréstimos de longo prazo com taxas de juros subsidiadas
(ou seja, abaixo das taxas de mercado). O BNDES é a principal instituicdo de fomento no pais, e estd entre os
maiores do mundo nesta categoria. E possivel identificar tipos de politicas de crédito voltadas para a inddstria: a)
capital de giro, b) internacionalizacéo, c) projeto de investimento, d) Importacdo, ) maquinas e equipamentos f)
software, g) financiamento a producéo de bens para exportacao, h) inovacao (investimento em pesquisa).
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e finalidade das politicas publicas de créditos, abrangendo a relevancia das expectativas
racionais diante de uma politica monetaria como cerne para o volume de crédito, bem como os
instrumentos de politica monetaria que influenciam o volume de crédito. No terceiro capitulo,
faz-se uma discusséo sobre o contexto da indudstria brasileira entre os anos de 2003 a 2015,
levantando a questdo sobre a importancia da industria para o crescimento econdmico de um
pais. No quarto capitulo, serd feita uma anélise exploratdria dos dados que venham demonstrar
o crescimento do PIB, a participacdo da industria nesse crescimento, o volume de desembolso
de crédito disponivel para o setor da industria de transformacdo e o indice de confianca do
empresario do setor objeto do estudo, entre os periodos de 2003 a 2015. Logo em seguida, 0
atual estudo é complementado com a andlise conclusiva que vem demostrar a importancia do

setor para a economia nacional.
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2. ORIGEM E FINALIDADE DAS POLITICAS PUBLICAS DE CREDITOS

Alguns instrumentos de politicas econémicas muitas vezes sdo utilizados para
reestruturar os ciclos econdmicos. Esses instrumentos possuem como cerne minimizar oS
desequilibrios que possivelmente ocorrem na economia. E que envolvem variaveis que
influenciam fortemente no dinamismo econdémico e que diretamente ou indiretamente
influenciam no volume de crédito disponivel no mercado interno, tais como: a taxa referencial
do Sistema Especial de Liquidacéo e de Custodia (SELIC), taxa de juros de longo prazo (TJLP),
que influenciam o nivel de emprego e produgdo (MISHKIN,1995 apud LICHA, 2015).

Segundo Mendonga (2002), entre os anos de 1971 e 1973, quando se encerra o sistema
de Bretton Woods?, nasce uma nova forma de analisar a politica econdmica monetaria, ou seja,
como instrumento necessario para enfrentar o processo inflacionario em escala internacional
resultante do primeiro grande choque do petréleo®.

De acordo com Eichengreen (1993) apud Sachs e Larrain (2000), o Acordo de Bretton
Woods, foi uma forma de tentar restabelecer as precondicdes com a finalidade de implementar
um sistema monetario internacional, através da criacdo de uma clausula de escape para garantir
ajuste de precos relativos.

No entanto, com o fracasso desse tipo de instrumento, surge assim, a necessidade de
encontrar uma forma mais eficaz de proteger e controlar o nivel de precos na economia.
Conforme Mendonca (2002), diversos paises se protegeram fazendo uso da utilizacdo de metas
através de politicas econdmicas como instrumento gerador de regras para impulsionar o
crescimento econémico.

A partir de entdo, inicia-se na literatura econdmica o debate sobre as expectativas

racionais como um tipo de mola impulsionadora para o crescimento econémico (LUCAS;

20 Sistema de Bretton Woods, que também leva 0 nome de O Padrdo Ouro-Délar, era fundamentado em taxas de
cambio fixas dos paises centrais, que poderiam ser flexiveis, ou seja, se adaptaria as mudancas por decisfes de
politica em relagdo ao délar e em relagéo ao precgo oficial do ouro. Fazia também parte do sistema o controle de
fluxos de capitais de curto prazo, na maior parte dos paises (SERRANO; FRANKLIN, 2002).

3 Nas décadas de 1960 e 1970, a economia mundial estava totalmente dependente do petrdleo. Foi ento criada a
Organizacao dos Paises Exportadores de Petréleo, a Opep — pelos principais paises produtores do petréleo, dos
quais a maioria eram paises arabes do Oriente Médio. Os entdo membros da Opep, em comum acordo, decidiram
reduzir as exportac@es de petréleo para os paises que apoiassem Israel em seu conflito com o Egito. O petréleo se
tornou uma arma de guerra contra 0 mundo ocidental, e os paises arabes passaram a usar a forca que possuiam no
cenario mundial, as suas reservas petroliferas, tdo importantes e cobigadas pelos ocidentais. Houve reducdo na
producdo, em meio a um cenario de alta demanda, fato que provocou a elevagdo dos pre¢os dos barris em cerca de
400% em trés meses, que passou de US$ 3,29 em setembro de 1973 para US$ 11,58 em janeiro de 1974, com a
influéncia da OPEP monitorando o petréleo, os precos se elevaram rapidamente para US$ 12 por barril, apds o
embargo e os cortes na producdo (VELLOSO, 1986).
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SARGENT, 1973 apud LICHA, 2015). Os autores levantam a questdo sobre o sucesso das
expectativas racionais —formacéo de expectativas sobre o valor futuro de uma varidvel, sendo
assim, os agentes racionais poderdo agir de forma mais eficiente, em frente informacdes
publicas disponiveis e, da taxa natural de desemprego, essas variaveis sdo relevantes sobre o
pressuposto que a politica monetéria deve ter como principal cerne uma inflagéo baixa e estavel.

Dando continuidade a referida discussao, Kydland e Prescott (1977) apud Licha (2015)
ressaltam que a credibilidade de uma politica econémica monetaria precisa ser embasada em
regras para sinalizar boa representatividade e, que uma politica implementada no presente seja
estavel como uma politica de equilibrio futura.

Barro e Gordon (1983) apud Licha (2015) continuaram a considerar a importancia da
reputacdo como forma de disciplinar a conducdo da politica monetaria. A parte crucial da
analise € que a persisténcia da inflacdo é facultada a perda de credibilidade do governo, pelo
ndo cumprimento do compromisso que foi acordado anteriormente com a sociedade.

Diante dessa perspectiva, a estrutura para uma politica monetaria que venha delinear
seus objetivos na busca pela reducdo da inflacdo, torna-se indispensavel e, consequentemente
passa a ser um gerador para um cenario positivo, na busca pelo aumento do volume de crédito

com a finalidade de buscar o crescimento econdmico.

2.1 Relevancia das Expectativas Racionais diante de uma Politica Monetaria como

cerne para o Volume de Crédito

As expectativas racionais dos agentes econdmicos sdo fortes influenciadores no
desempenho da economia, pois se acreditarem nos formuladores de politicas, com boas
previsdes, os individuos vdo se preparar para um avango econémico no préximo periodo
(SACHS; LARRAIN, 2000). Nesse sentido, segundo o autor, para que a uma economia
apresente forte influéncia de certeza ou incerteza, sdo necessarios elementos capazes de
modificarem as decisdes dos agentes.

Pois defende que, se houver repeticdes de erros de politica monetaria, com taxa de
inflagdo sempre acima da esperada, o nivel de atividade sera afetado de maneira permanente,
gue como consequéncia causard perda do bem-estar-social dos individuos. Os erros
consecutivos nas expectativas conduzirdo os agentes da economia tomarem decisdes erradas.
Observando este contexto se percebe a fragilidade da politica monetaria, e a importancia dessa
politica para o volume de crédito com a finalidade de se financiar tanto o consumo das familias,

como o investimento privado.



19

2.2 Instrumentos de Politica Monetéria que influenciam o Volume de Crédito

A variacdo do volume de crédito da economia podera ser proveniente da intervencao
do Banco Central na quantidade de moeda da economia, paralelamente aos bancos comerciais.
E consensual que a politica monetaria seja relevante diante do trajeto percorrido pela economia
real. Porém, existem conceitos diferenciados de como a politica monetéria cumpre seu papel, e
qual a relevancia nos diferentes canais utilizados para determinada politica. De acordo com
Svensson (2011) apud Licha (2015) um elevado grau de transparéncia na politica monetaria
contribui para a melhoria do bem-estar social, ou seja, causa redugdo na variabilidade da
inflag&o e na variabilidade do emprego.

O canal de crédito estabelece uma possivel explicacdo do mecanismo de transmisséo e,
portanto, diferencia a importancia proporcional de cada um desses canais — monetario (canal
tradicional) e de crédito — é importante pois: i) entender quais agregados financeiros sao
afetados pela politica monetaria, faria com que aumentasse o entendimento sobre a relacdo entre
o0s setores financeiros e real da economia; ii) a compreensdo do mecanismo de transmissao
ajudaria os formuladores de politica monetaria a interpretarem as alteracdes nos agregados
financeiros; e iii) mais informagdes sobre o mecanismo de transmisséo deve levar a melhor
escolha de metas (RAMEY, 1993 apud ALMEIDA, 2015).

Segundo Renno (2014) apud Almeida (2015) as politicas de créditos, que modificam os
agregados monetarios (volume de crédito) estdo atreladas aos de instrumentos utilizados pela
autoridade monetaria, ou seja, vao depender mais especificamente das variaveis que
intermediam esta dindmica, sendo responsaveis pelo aumento crescente ou decrescente do
volume de crédito da economia. O Banco Central do Brasil (BACEN) é o 6rgdo responsavel
pela oferta de moeda. De acordo com Cleto e Dezordi (2002) o BACEN tem o poder de
modificar os meios da oferta de moeda se utilizando dos seguintes instrumentos:

e Operacdes com Titulos Publicos (OPEN MARKET): é um mecanismo que consegue
equilibrar a oferta de moeda e taxa de juros a curto prazo, por meio do Banco Central

(BC);

e Variagdes no Depdsito Compulsorio: corresponde a uma taxa sob 0s depositos a vista,

a prazo, e poupangas recebidos por bancos comerciais e que devem ser destinados a uma

reserva no Banco Central que fixa taxa de recolhimento. Quando o BC diminui o

depdsito compulsério, torna-se necessario 0 banco privado reservar uma parte menor

dos seus recursos, logo tem mais opgOes de crédito disponiveis para outros bancos e
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para a populacdo, aumentando os empréstimos haver4 uma maior contribuicdo para

circulacdo da moeda, ou vice-versa. Portanto, esta € uma forma de tentar controlar o

poder de compra e liquidez da moeda, que consequentemente causard uma alteracdo no

crescimento da estrutura econémica;

e AlteracOes nas Taxas de Redesconto: redesconto Bancario € um controle monetario, em
que o Banco Central concede empréstimos aos bancos comerciais com taxas elevadas e
superiores aos de mercado. Mas, geralmente os bancos recorrem a esse tipo de
empréstimos quando existem problemas em seus caixas. O redesconto bancério se tiver
suas taxas de juros reduzidas, induzira a outras instituicdes também reduzirem seus juros
para aumentar a concorréncia, 0 que incentivara bancos a reservarem menos, devido a
uma relativa vantagem de se tomar empréstimos;

e Controle e Selecdo de Crédito: através deste fator é possivel o controle do volume de
crédito e distribuicdo de suas linhas, fixando taxas, periodos e restricbes. Pode causar
distor¢cdes no livre funcionamento do mercado trazendo desincentivo & atividade
econémica. Mais crédito significa mais empréstimos, o que é um fator positivamente
relacionado a circulacdo de moeda, segundo o Nucleo de Estudos de Politica Monetaria
(NEPOM).

Porém conforme Licha (2015), a taxa de juros bésica, tornou-se um instrumento mais
eficiente, por ser um instrumento mais facil de ser controlado pelos bancos centrais, uma vez
que os agregados monetarios sdo instaveis e dificeis de serem manipulados.

Segundo Stiglitz e Weiss (1981) apud De Carvalho et al (2015), o mercado de crédito
ndo funciona como um mercado competitivo de bens e servigos, onde os descontroles entre
oferta e demanda séo resolvidos através do movimento do preco da mercadoria. Para 0s autores,
a taxa de juros cobrada nas opera¢fes de crédito se comporta diferentemente dos precos dos
bens e servicos que se elevam sempre que a demanda pela mesma aumenta.

Conforme Ramey (1993) apud Almeida (2015), existe o problema de identificagdo na
tentativa de distinguir o canal de crédito bancario, uma vez que a queda no produto coincide
com a queda nos empréstimos, ndo necessariamente estabelece uma relagdo de causalidade®.
Ou seja, o comportamento do mercado de credito se diferencia do mercado de bens e servicos
porgue neste a diminui¢do do Produto Interno Bruto (PIB) é causado pelo aumento nos precos,

4 A ideia de causalidade, implica em uma relagdo permanente entre um evento anterior e sua continuagdo, ou seja,
causa e efeito.
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enquanto no mercado de crédito reducdo no crescimento econbémico se da via queda nos
empréstimos.

E importante ressaltar que as operaces com titulos plblicos, as variages no depdsito
compulsorio, as alteracdes nas taxas de redesconto, e o controle e selecdo de crédito sao
variaveis influenciadas pela composicdo da taxa de juros SELIC. Pois, com taxas de juros
maiores, 0os financiamentos e os investimentos ficam mais caros, levando a uma queda na
demanda por produtos, o que de acordo com a lei da oferta e da demanda reduz os precos, e
consequentemente, reduz a inflacdo. No entanto, os gastos com investimentos diminuem,
levando a uma queda na demanda agregada e, portanto, no produto (MISHKIN, 1995 apud
LICHA, 2015).

A meta da Taxa SELIC é definida pelo Banco Central, que intervira na economia com
a finalidade de alcancéa-la, porém, é calculada ndo s6 considerando essas ac¢Oes centrais, mas
também considerando a média das taxas de juros sob empréstimos interbancarios (CDI). A taxa
de juros SELIC é calculada trimestralmente, ou seja, a mesma € revista quatro vezes no ano
segundo indica o (BACEN)®.

Nesse sentido, 0 BACEN pode equilibrar a taxa de juros através dos instrumentos
supracitados, mas observando o movimento das operag¢fes com titulos, por exemplo, supondo
uma compra de titulos, 0 BACEN comprard os titulos a fim de ofertar mais dinheiro no mercado
e reduzir os titulos, desta forma o preco dos titulos aumentara, causando diminui¢do da taxa de
juros. Em um cenario em que houvesse um excesso de reservas bancarias, inverteria o processo,
0 Banco Central venderia titulos e aumentaria as taxas de juros.

Diante disso, é possivel identificar que 0 BACEN tem a responsabilidade de controlar a
taxa de juros, porém existe uma interligacdo do mercado na contribuicdo desse processo,
mostrando que as relevancias das politicas monetarias ndo se classificam como Unica medida
de crescimento econdémico de um pais, mas ha um processo de dependéncia (no sentido de
influenciar) entre os bancos comerciais e o Banco Central (LICHA, 2015)

Ainda segundo os autores, ao analisar a disponibilidade de crédito, foi possivel constatar
gue a economia brasileira mostrou momentos de recessdo no seu Produto Interno Bruto (PIB)
devido a queda de determinado setor, nesse caso especifico, a industria de transformagdo. Fato
este, que indica a necessidade de recorrer as politicas que proporcionassem um maior suporte

ao setor, e reversdo da trajetoria decrescente do PIB nacional.

5> Banco Central do Brasil (BACEN)
Disponivel em: http://www.bch.gov.br/pt-br#!/home. Acesso em 29 de out. 2017.
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De acordo com Souza e Bruni (2008) a concessdo de crédito daré suporte ao setor, pois,
os intermediarios financeiros exercem um importante papel para economia, podendo influenciar
no efeito de uma politica monetaria.

Licha (2015) corrobora com essa afirmacdo, pois menciona que as instituicdes
financeiras apresentam um importante papel na oferta de crédito, porém, para o financiamento
de longo prazo, sobretudo em paises em desenvolvimento, sdo grandes as dificuldades
encontradas pelo setor industrial.

Analisando sob essa Otica, Couto e Trintin (2012) apontam que, geralmente, as
institui¢Oes financeiras privadas ndo atuam na concesséo do crédito de longo prazo, devido aos
riscos e as incertezas, aos baixos retornos, ao grande volume de recursos e a maiores prazos de
financiamento, ficando essa modalidade de crédito sob a responsabilidade dos bancos publicos,
como por exemplo, Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES)®.

Nesse sentido, de acordo com Aradjo (1997), a década de 1964, foi marcada por reformas,
que contribuiram para intensificar os programas de crédito dirigido, como instrumento de
politica industrial, com prioridade em se deslocar do setor publico para o setor privado.

As modalidades operacionais oferecidas pelo Sistema do BNDES foram aperfeicoadas,

criando novos fundos e programas e ampliando os setores e 0s tipos de empresas contemplados.
2.3 Politicas de Crédito para o Setor Industrial

A economia brasileira ao longo da sua histdria apresentou momentos de recessao devido
a queda da industria, indicando a necessidade de recorrer a politicas que proporcionassem
melhorias ao setor. Foi quando se pensou em empréstimos de longo prazo voltados para a
inddstria (BONELLI 2011).

De acordo com Souza e Bruni (2008) a concessdo de crédito tende determinar o
andamento do desenvolvimento da economia, visto que um volume maior de crédito disponivel
resulta no aumento do volume de transagdes comerciais. Porém, ao se falar de uma expansao
do crédito direcionado a industria, a proposta é contribuir para a expansdo dos investimentos e
da producéo.

Araujo (1997) ressalta que a década de 1930 foi o periodo em que o sistema financeiro

brasileiro estava sustentado em institui¢cdes financeiras que em sua maioria operava em curto

6 No ano de 1952, foi criado o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico (BNDE), que em 1982 passaria a
ser o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), teve como funcéo inicial mobilizar e
direcionar recursos financeiros para obras de infraestrutura e para a inddstria basica, ambos empreendimentos
estatais.
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prazo, porém o mercado aciondrio tinha uma participacéo ainda muito incipiente. Notou-se um
sistema financeiro decadente, sinalizando a necessidade de implementar investimentos com
recursos privados. Diante desse engessamento, implementou-se mecanismos estatais de
financiamento como, a Carteira de Crédito Agricola e Industrial (CREAI) do Banco do Brasil
em 1937.

As instituicdes financeiras a partir de entdo, desempenham importante papel na oferta
de credito, porém, para o financiamento de longo prazo, sobretudo em paises em
desenvolvimento, sdo grandes as dificuldades encontradas pelo setor industrial. Geralmente, as
institui¢Oes financeiras privadas ndo atuam na concesséo do crédito de longo prazo, devido aos
riscos e as incertezas, aos baixos retornos, ao grande volume de recursos e a maiores prazos de
financiamento (COUTO; TRINTIN, 2012).

A partir de entdo surgiu a necessidade de criar uma maneira de alterar a forma de
concessdo do crédito, (especialmente o crédito direcionado a industria) crédito este que atuasse

no longo prazo.

2.3.1 Criacdo do BNDES, e os Programas de implementacéo

No ano de 1952, foi criado o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico (BNDE),
que em 1982 passaria a ser o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES). O mesmo foi inicialmente implementado com fun¢do de mobilizar e direcionar
recursos financeiros para obras de infraestrutura e para a industria basica, ambos
empreendimentos estatais.

No Periodo em que o BNDES foi criado, seu foco era o financiamento de projetos
relacionados com a ampliacdo dos sistemas de transportes, sendo a sua principal fonte de
recursos o adicional do imposto de renda. Posteriormente no periodo do Il Plano Nacional de
Desenvolvimento (PND) a principal fonte de recursos do Sistema BNDES passou a ser o
Programa de Integracio Social (PIS)’ e o Programa de Formagio do Patrimonio do Servidor
Pablico (PASEP)®.

Segundo Araujo (1997), a forma de atuagdo do BNDES, tinha como sua base de

recursos, sustentada em poupanga compulséria, como séo os casos do adicional do Imposto de

7 Lei Complementar n° 7/1970 - O programa buscava a integracdo do empregado do setor privado com o
desenvolvimento da empresa.

8 Lei Complementar n° 8/1970 - Unido, Estados, Municipios, Distrito Federal e territérios contribuiam com o
fundo destinado aos empregados do setor publico.
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Renda (nos primeiros anos de sua atuacdo) e mais recentemente do P1S/Pasep e do Fundo de
Amparo ao Trabalhador (FAT). No entanto esses recursos, sao de custos primarios reduzidos e
somente exigiveis no longo prazo, que deu suporte a pratica de juros baixos e a concessdo de
prazos de caréncia e amortizacdo estendidos, adaptavel com projetos de longa maturacéo.

De acordo com Monteiro Filha (1994), o BNDES atuou como principal agente
financeiro do governo federal para a concretizacdo das metas compreendidas em planos e
programas governamentais, articulado com outras instituicdes e instrumentos do Estado. Ainda
é salientado pela autora o BNDES, foi responsavel por mudancas estruturais e se mostrou com
um forte articulador no corte de barreiras institucionais e técnicas a mobilidade do capital.

A operagdo de tais recursos ndo seria admitida pelo sistema ndo-estatal, uma vez que
suas regras de avaliacdo seriam fundamentadas em métodos privados, nos quais a equivaléncia
na aceitacdo de riscos € a elevacdo de spreads, que tornaria o custo financeiro de tais
investimentos elevados, ou a ndo concessao de crédito por motivos relacionados com problemas
particulares dos agentes privados, como, por exemplo, aqueles relacionados com a composi¢éo
de suas fontes ou de suas carteiras. Neste periodo os bancos privados apresentavam um
crescente desenvolvimento, porém, operavam somente nos curto e médio prazos, isto poderia
ser uma ameaca para o sistema financeiro no futuro, nesse instante o sistema BNDES se
apresenta como a principal fonte de recursos operando no longo prazo e, respondendo por cerca
de dois tercos dos empréstimos bancarios de prazo superior a cinco anos (FERRAZ; ALEM;
MADEIRA, 2013).

Diante dessa perspectiva, do papel do crédito e da mais importante instituicdo de

fomento do pais, 0 BNDES, no contexto da industria brasileira serd tema de discussdo no

proximo capitulo.
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3. O CONTEXTO DA INDUSTRIA BRASILEIRA ENTRE OS ANOS DE 2003 E 2015

A economia brasileira como um todo vem demonstrando queda na sua trajetoria de
crescimento. Uma vez que a Industria de Transformacdo estd passando por encolhimento, e
marcha para mais um ano de queda em seu PIB, uma vez que as politicas aplicadas nos ultimos
anos focam em metas de curto prazo (DEPECON)®. Ou seja, as reducdes no crescimento da
economia brasileira podem ser divididas em quatro pontos principais: (i) pontos de
estrangulamentos na infraestrutura, (ii) uma desvalorizacdo extrema na taxa de cambio, (iii) a
carga tributaria elevada, e, (iv) juros e spread reais acima da média mundial. Estes e outros
entraves tém reduzido o desempenho da industria do pais (DEPECON, 2015).

Nesse sentido, entraves como 0s citados anteriormente, Se apresentam como
instrumentos redutores para o crescimento da inddstria que, consequentemente impactam de
forma negativa na geracdo de emprego, renda e producdo, principalmente porque a industria é
colocada como uma das maiores geradoras de emprego da economia brasileira, e tem um
elevado grau de participacdo no Produto Interno Bruto (PIB) da economia.

Schymura e Pinheiro (2013) apud Bacha e Bolle (2013) ressaltam dois motivos que
sinalizam o aumento do risco na queda da produtividade industrial, motivo de grande
preocupacdo dos agentes econdémicos. O primeiro estd atrelado ao enorme custo pago pela
sociedade brasileira, isto vem de um histérico datado desde 1960, quando enormes volumes de
subsidios publicos e uma parcela consideravel da participacdo governamental foram
canalizados para industrializar o pais numa extensao e profundidade superiores as da maioria
dos paises em desenvolvimento na época. O segundo motivo é a rapidez do processo de
estagnacdao manufatureira impactando negativamente na producao interna.

A queda na producdo da industria poderia também ser analisada pelos impactos que
causaria aos agentes econdmicos, através das perdas de postos de trabalho, na qualidade do
emprego, que consequentemente afetara o crescimento do produto potencial da economia assim

como também nos efeitos equitativos.

® Departamento de Pesquisas e Estudos Econdmicos (DEPECON)
Disponivel em: http://www.fiesp.com.br/sobre-a-fiesp/departamentos/pesquisas-e-estudos-economicos-depecon/.
Acesso em 15 de set. 2017.
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3.1. A Importéancia da Industria no PIB de um pais

A industrializacdo proporciona niveis crescentes de renda e bem-estar dos agentes
econémicos, gerando empregos mais qualificados e revelando ganhos de escala, através da
inovacéo tecnoldgica, segundo a Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial - ABDI°
(ALMEIDA, 2015).

No Brasil, a industria de transformacéo € vista como o principal gerador de emprego e
renda (dada sua participacdo majoritaria no incremento ao PIB brasileiro). Tal fato, é digno de
exame, porque pode estar demonstrando que a capacidade da inddstria em um pais designa o
potencial e os limites do seu desenvolvimento econémico.

Segundo Nicholas Kaldor (1960) apud Bacha e Bolle (2013) a industrializacdo é
responsavel pelo transbordamento tanto econdmico como social para as outras dimensoes,
culminando em uma espiral para o crescimento e desenvolvimento econdmico de um pais.

As metas e planos inseridos no pais em anos supracitados, com as oscila¢cdes que 0s
impediram de avancar, ndo vedaram as tentativas futuras de formular novos planos desde que
fossem necessarios, com objetivos de alcancar o produto potencial adequado para cada

momento da estrutura econdmica.

3.1.1. Politicas para estimulo do Setor Industrial ao longo da Historia da Economia

Brasileira

O governo se encarrega de incentivar o crescimento da producdo por meio da expansao
da linha de crédito. E um mecanismo realizado através do aumento do acesso ao crédito de
longo prazo a beneficio da industria, obtendo menores taxas, ampliacdo da base e reducédo dos
obstéaculos para realizar financiamento. O aumento de crédito direcionado a grupos ou setores
selecionados pode ser uma estratégia de politica industrial.

Segundo Rodrik (2004), apud, (ALMEIDA, 2015). modelo de uma politica industrial é
o0 de elaboracdo estratégica entre governo e setor privado com a finalidade de mostrar quais sdo
o0s obstaculos mais significativos a reestruturacdo entre o publico e o privado.

Bresser (2012) ressalta que, 0 Governo Getulio Vargas no periodo de 1930 concedendo

protecdo a industria, comprando o excedente de café, mas com intencdo de destrui-lo, foi

10 ALMEIDA, Mansueto. Desafios Da Real Politica Industrial Brasileira Do Século XXI. In: DE TONI, Jackson
(org.). Dez Anos de Politica Industrial: Balanco e Perspectivas. V 1. Brasilia: ABDI, 2015.
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caracterizado como uma medida conhecida entre os liberais e cafeicultores de protecionista, no
entanto foi uma tentativa de minimizar os desequilibrios da economia e preservar os empregos
gerados nessa atividade. Usando esta estratégia, Vargas conseguiu sustentar as cotacoes
internacionais do produto, criando um imposto sobre as exportacdes de café — confisco cambial,
ou seja, transferir parte da renda gerada pelo setor cafeeiro para o setor industrial.

Durante o governo do Presidente Eurico Gaspar Dutra (1946-1950) mesmo com a
instituicdo do sistema de controle de importacdes tendo ocorrido em meados de 1947 com a
intencdo de fazer frente ao desequilibrio externo, teve grande relevancia para o crescimento da
indUstria no Pos Il Guerra. Manteve-se a taxa de cdmbio sobrevalorizada e progressivamente
estabeleceram medidas discriminatérias a importacdo de bens de consumo ndo essenciais e
daqueles com similar nacional, por meio de licencas a importar (GIAMBIAGI et al., 2011).

Entre o periodo de 1956-1961, no Governo Juscelino Kubitschek (JK), foi desenvolvida
a estratégia de fomentar o setor industrial, com foco na industria de bens de consumo duraveis.
O Plano de Metas, implantado por JK, tinha como objetivo investir em estatais, em
infraestrutura, especificamente em transporte e energia elétrica; incentivo ao aumento da
producdo de bens de capital como méaquinas e equipamentos e intermediarios, tais como aco,
carvdo e zinco; e estimulo a producdo de alimentos. Em contrapartida surgiu resultados
prejudiciais como: uma inflagdo média anual de 25% no periodo entre o periodo de 1956 a
1961, aumento da divida externa e dos desequilibrios sociais (ARAUJO, 1979).

Brum (2005) apud Bacha e Bolle (2013), menciona o governo do Marechal Humberto
Castello Branco, ap6s o Golpe Militar de 1964, e a implementacdo do Plano de Acéo
Econdmica do Governo (PAEG), que tinha como cerne a estabilizagcdo da economia permitindo
as reformas necessarias ao avango da industria e do mercado financeiro brasileiro, retomando a
trajetdria de crescimento anterior.

No governo do General Arthur da Costa e Silva (1967-1969), o ministro da fazenda
Antonio Delfim Neto implementou o Programa Estratégico de Desenvolvimento (PED), que
durou de 1968 a 1970. O PED tinha como objetivo promover o crescimento econdmico
mediante expansdo da demanda agregada, com aumento de investimentos publicos e privados
incentivados pelo BNDES, além de estimular as exportacGes com desvalorizages periodicas e
isencdo de IPI a produtos manufaturados. Com a geragé@o de divisas decorrentes do aumento
das exportacdes foi obtida a capacidade de aumentar também o volume de importacdes,
abastecendo com insumos o crescimento da inddstria e permitindo a continuidade do processo
de substituicdo de importagdes (LAGO, 1990).
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O governo do General Emilio Garrastazu Médici (1969-1973) entra em acdo para
desenvolver a inddstria através do 1l Plano Nacional de Desenvolvimento (Il PND). Nesse
periodo a principal fonte de recurso do sistema BNDES passou a ser o PIS/Pasep. O objetivo
da criacdo desse plano foi manter o crescimento econémico em torno de 10% a.a. e 0
crescimento do setor industrial em 12% a.a., 0 foco do processo industrial seria nos bens de
capital e nos insumos basicos, como produtos siderurgicos e suas matérias-primas; metais ndo
ferrosos; produtos petroquimicos; cimento; enxofre; e outros materiais ndo metalicos (BRASIL,
1974)*,

Segundo Carneiro 2002, a crise do petroleo e o fim do Acordo de Bettron Woods foram
elementos que ndo contribuiram para uma conjuntura econdmicas estavel, a ponto de
influenciar no 11 PND trazendo em sua trajetoria resultados indesejaveis para industria.

O Governo Fernando Collor de Melo (1990), foi definido que ndo mais valeria 0 modelo
de substituicdo de importacOes e de protecdo ao setor industrial, promovendo-se a abertura
unilateral da economia brasileira. Ao mesmo tempo foram langados 0s programas de
privatizacdo e desregulamentacdo e o Programa Brasileiro de Qualidade e Produtividade
(PBQP), que tinha como objetivo verificar o desempenho do setor industrial brasileiro (CANO;
SILVA, 2010).

Cano e Silva (2010) apontam ainda que a década de 1990 foi marcada pela criacéo da
Politica Industrial e de Comércio Exterior (PICE), promovendo uma acentuada e rapida
exposicao da industria a competicdo internacional, com diminui¢do progressiva dos niveis de
protecdo tarifaria e eliminacdo dos instrumentos néo tarifarios de protecdo e dos subsidios. De
forma desvinculada de politicas setoriais, os recursos do BNDES foram conduzidos a empresas
que obtivessem aumentos de competitividade e produtividade. Além de implementar o
Programa de Reestruturacdo e Racionalizacdo Empresarial, visando fomentar fusbes e
incorporacdes de empresas. Porém foram medidas que ndo prevaleceram, porque a conjuntura
econdmica brasileira ndo estava preparada para absorver tais medidas t&o rapidamente.

Durante o governo do Presidente Fernando Henrique Cardoso (1995- 2002), a politica
industrial era submetida a estabilidade da economia, a medida que havia a certeza de que uma
economia precisava ser pautada em eficazes raizes macroecondmicas pois era um requisito

necessario para a alavancagem da industria no pais (CANO; SILVA, 2010).

11 Ministério do Desenvolvimento IndUstria e Comércio
Disponivel em: http://www.mdic.gov.br/ Acesso em 16 de nov. 2017.
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Diante dessa perspectiva, é possivel evidenciar que a década dos de 1990, promoveu
uma mudanca profunda na politica industrial do Brasil, ou seja, nesse instante o Estado passa a
ter uma presenca como regulador, e ndo mais como empresario. No entanto, mesmo diante
dessa profunda mudanca na posic¢éo do Estado na conducéo da atividade industrial, as principais
instituicOes crediticias para o setor, como por exemplo, BNDES, Caixa Econémica Federal
(CEF), Superintendéncia para o Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE), etc., permaneceram
desempenhando os seus respectivos papeis, embora com algumas reformulacdes (LAPLANE;
SARTI, 2006)

De acordo com Coronel (2011), a retomada das politicas industriais na economia
brasileira é verificada a partir de 2003, com a Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comercio
Exterior (PITCE), inserida em 2003, reformulada em 2008 e reeditada em 2011, no governo de
Presidente Luis Inacio Lula da Silva (2003-2010). A PITCE*? foi estruturada em quatro eixos:
(i) inovacao e desenvolvimento tecnoldgico; (ii) insergdo externa; (iii) modernizacdo industrial
e ambiente institucional e (iv) aumento da capacidade produtiva.

As metas para o eixo inovacao e desenvolvimento tecnoldgico tinham a caracteristica
de desenvolver a capacidade produtiva das empresas com a finalidade de melhor introduzi-las
no mercado mundial (CASTILHQOS, 2005). Segundo autor, a PITCE sinaliza a possibilidade de
melhor insercdo das indUstrias brasileiras no mercado mundial, através da implementacéo de
diretrizes as empresas publica e privadas.

Coronel et al (2011), ressalta que a PITCE foi uma politica que trouxe incentivo para a
criacdo de outras atuacdes legais como, a Lei da Inovacdo e da Biosseguranca, e serviu de base
para a criacdo da Politica de Desenvolvimento Produtivo.

A PITCE se encarregou de introduzir a industria nacional no debate dos formuladores
de politicas, divulgando os grandes problemas de competitividade externa e custos domeésticos
crescentes. Com sua manifestacdo, abriu-se as portas para outras politicas internalizar seu
legado; a Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP)*3, formalizada em 2008, porém neste
mesmo ano foi bloqueada pela crise internacional (ABDI),

Segundo Almeida, (2009) a PITCE teve o éxito de contemplar medidas horizontais para
varias atividades econdmicas, mas foi criticada pela falta de clareza e objetivos relativos aos

demais setores, entre 0s quais aqueles mais intensivos em méo de obra como calcados, téxtil e

12 P|ITCE. Diretrizes de Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comércio Exterior. Governo Federal, Brasilia, 2003.
13 Politica de Desenvolvimento Produtivo. Ministério do Desenvolvimento, Indlstria e Comércio Exterior,
Brasilia, Disponivel em: http://www.mdic.gov.br/pdp/arquivos/destswf1212175349.pdf. 2008.

14 Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial (ABDI)

Disponivel em: http://www.abdi.com.br/paginas/default.aspx. Acesso em 19 de set. 2017.
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confec¢des, madeira e moveis e outros, que sao identificados como importantes empregadores
no Brasil.

A PITCE foi um programa que renasceu em anos posteriores lancado pelo governo
federal através de planos que trouxeram outras siglas, porém se encarregaram de da
continuidade aos mesmos propositos. Renascia agora a PITCE com o nome de Plano de
Desenvolvimento Produtivo (PDP) e posteriormente de Plano Brasil Maior (PBM)®°, que desses
surgiram outras ramificacdes, que se assemelharam a PITCE, porém adaptados as novas
condi¢cdes socioecondmicas, com maiores pretensdes no sentido de sua abrangéncia,
profundidade, articulagfes, controles e metas, intensificando o numero de setores e o0s
instrumentos de incentivo em relacdo a PITCE (CANO; SILVA, 2010).

3.1.2 Politica de Desenvolvimento Produtivo — PDP

A Politica PDP teve sua origem em maio de 2008, no segundo mandato do presidente
Lula, sob a coordenacdo do Ministério do Desenvolvimento Industria e Comércio, teve a
atuacdo dos Ministérios, da Fazenda, Planejamento, Orcamento e Gestdo, e do Ministério da
Ciéncia e Tecnologia. O objetivo da PDP foi proporcionar crescimento econémico ao pais,
através do incentivo ao desenvolvimento da industria, para promover a formacéo de empregos
e aumento da competitividade da industria dentro e fora do pais. Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio (BRASIL).

Diante dessa perspectiva, o governo federal busca pela implantacdo de programas de
importancia estratégica, tais como o Plano de Aceleracdo do Crescimento — PAC, Plano de
Desenvolvimento da Educagdo — PDE, Plano de Acdo em Ciéncias, Tecnologia e Inovagao —
PACTI e o Programa Mais Saude, mobilizando investimentos imprescindiveis e estruturantes
de longo prazo.

Segundo Coronel (2011), apesar das incertezas introduzidas no mercado mundial, as
vesperas da crise financeira de 2008, a industria brasileira apresentava positivos indicadores de
crescimento e aumento nas exportacoes.

Nesse sentido, a PDP, teve a preocupacéo de dar continuidade a PITCE, porém de forma

mais ampla com principal objetivo o investimento, juntamente com a inovag&o, perante o lema:

15 Plano Brasil Maior: Plano 2011/2014/texto de Referéncia, Ministério do Desenvolvimento, IndUstria e Comércio
Exterior, Brasilia, outubro de 2011. Disponivel em: http://www.brasilmaior.mdic.gov.br/wp-
content/uploads/2011/11/plano_brasil_maior_texto_de_referencia_rev_out11.pdf. 2011.

16 BRASIL. Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio. Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP).
Disponivel em: <http://www.mdic.gov.br/pdp/ index. php/sitio/inicial>. Acesso em 10 de nov. 2017.
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Inovar e investir para sustentar o crescimento. A politica tem como objetivo, a sustentagéo de
um longo ciclo de desenvolvimento produtivo, apoiado no investimento, na inovagdo, na
competitividade das empresas e na ampliacao das exportacdes (CANO; SILVA 2010).

A PDP trouxe a prioridade de investimento e introduziu metas monitoraveis, a
implantacdo de setores, a ampliagdo de setores. Esta ampliacdo partiu da constatacdo da
diversidade do parque industrial brasileiro e de multiplos estagios de capacidade competitiva
entre setores, onde tornou-se necessarias acdes de natureza especifica a cada um. Em seu
lancamento, eram 32 programas, sendo 25 deles relacionados a sistemas produtivos (agrupados
em trés categorias) e sete relacionados a temas transversais. A PDP avangou também no sistema
de governanca da politica industrial. Suas caracteristicas eram parecidas as do Plano de Metas,
criaram-se Comités Executivos, formados por representantes das instituicbes de governo
apropriados, para conduzir cada um dos 32 programas, e uma Secretaria Executiva, formada
pelo Ministério da Fazenda, pelo BNDES e pela ABDIY, para coordenacio dos programas e
suporte ao MDIC.

A politica foi lancada com a proposta de reducédo de custos e acréscimo dos prazos de
financiamento do BNDES. Segundo dados da ABDI, sobre os financiamentos, o prazo das
operacdes foi aumentado em dobro da Finame de 5 para 10 anos. Enquanto os custos, o spread
basico médio das operacdes do BNDES foi reduzido em 20%, indo de 1,4% para 1,1% a.a. a
taxa de intermediacdo financeira (cobrada quando a operagdo é feita por agentes financeiros)
foi reduzida de 0,8% para 0,5% a.a. Essas reducdes, associadas a um processo de queda da Taxa
de Juros de Longo Prazo (TJLP), custo basico dos financiamentos concedidos pelo BNDES,
contribuiram para ampliagdo dos investimentos e dos desembolsos do banco no periodo.

O BNDES foi financiador e também participante da Secretaria Executiva da PDP e
exerceu a coordenacdo do programa Consolidar e Expandir Lideranca, que reuniu setores com
capacidade de projecdo internacional. Foram sete setores selecionados (Complexo Aeronautico;
Petréleo, Gas Natural e Petroquimica; Bioetanol; Carnes; Celulose Papel; Siderurgia; e
Mineragdo), para os quais 0 BNDES reforgou seu financiamento, com o objetivo de desenvolver
cadeias produtivas e capacidade de inovacédo, exportacao e internacionalizacao.

Em vez de uma resposta via aumento de gastos publicos orcamentarios ou de
afrouxamento monetario, o governo brasileiro utilizou o mecanismo de empréstimos do

Tesouro ao BNDES e dele para o setor produtivo ampliar investimentos, garantindo a oferta de

17 Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial (ABDI)
Disponivel em: http://www.abdi.com.br/paginas/default.aspx. Acesso em 19 de set. 2017.
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crédito a taxas e prazos adequados, além de ampliar a demanda por maquinas e equipamentos

nacionais.

3.1.3 O Plano Brasil Maior (PBM)

O PBM foi formulado em meio a discusséo sobre a diminuicdo da producéo da industria
do pais, lancado em 02 de agosto de 2011, enfrentou criticas porque era idéntico a politica
industrial sancionada no governo anterior, o0 PBM, assim como a PDP, visa incentivar o
consumo interno e fomentar a economia. E uma resposta do governo a este desafio, que tinha
seu principal objetivo, no periodo entre 2011 e 2014, aumentar a competitividade da industria
nacional, a partir do incentivo a inovacao tecnoldgica, agregacéo de valor e impulso a producéo
nacional, aperfeicoando a competitividade da inddstria no mercado interno e externo
(CORONEL; MARION FILHO,1980).

O PBM, nasce com o lema: Inovar para competir, competir para crescer. Prossegue com
a Politica Industrial estabelecida na gestdo anterior, sob a coordenacdo do Ministério do
Desenvolvimento, Inddstria e Comércio com a participacdo dos Ministérios da Ciéncia e
Tecnologia, Planejamento, Orcamento e Gestdo Fazenda e Casa Civil (BRASIL)™,

Segundo a Cartilha do Plano Brasil Maior, revela que 0 mesmo € constituido por um
conjunto de medidas, tais como: a) estimulo ao investimento e a inovacao; apoio ao comércio
exterior; b) defesa a indUstria e mercado interno; c) desonerag@es tributarias; d) financiamento
ainovacao, e) aplicacdo de recursos em setores de alta e média-alta tecnologia; f) fortalecimento
das pequenas e médias empresas inovadoras; g) criacdo de programa para qualificacdo de mao
de obra; h) desoneracdo de investimentos; i) financiamentos e garantias para as exportagoes; j)
preferéncia para produtos manufaturados e servi¢os nacionais nas compras governamentais; e
I) financiamento de projetos que reduzam emissdes de gases de efeito estufa.

O PMB tem suas medidas estruturantes, destacando-se a constru¢do de projetos e
programas, em parceria entre 0 governo e o setor privado, com base em cinco diretrizes: 1 —
Fortalecimento das cadeias produtivas; 2 — Ampliacdo e criacdo de novas competéncias
tecnoldgicas e de negdcios; 3 — Desenvolvimento das cadeias de suprimento em energias; 4 —
Diversificacdo das exportagdes e Internacionalizagdo corporativa; e, 5 — Consolidagdo de

competéncias na Economia do Conhecimento Natural (BRASIL)®.

18 BRASIL. Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio. Cartilha Brasil Maior. Disponivel em:
<http://www.brasilmaior.mdic.gov.br/wp-content/uploads/cartilha_brasilmaior.pdf>. Acesso em 12 de set. 2017.
19 BRASIL. Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio. Comércio exterior. Disponivel em:
<http://www.mdic.gov.br/pdp/index. php/sitio/inicial>. Acesso em: 4 set. 2017.
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E um plano que apresenta sua dimens&o sistémica destinada a orientar medidas, com
0S seguintes objetivos: reduzir custos, acelerar o aumento da produtividade e promover bases
minimas de isonomia para as empresas brasileiras em relacdo a seus concorrentes
internacionais; e consolidar o sistema nacional de inovacdo por meio da ampliacdo das
competéncias cientificas e tecnoldgicas e sua inser¢do nas empresas.

As dimensfes sistémica e estruturante do PBM, constituem-se nos temas: Comércio
Exterior; Incentivo ao Investimento; Incentivo a Inovacdo; Formacdo e Qualificacdo
Profissional; Producdo Sustentavel; Competitividade dos Pequenos Negdcios; Acdes especiais
em desenvolvimento regional; e, bem-estar do consumidor

O BNDES, por ser um banco com taxas de longo prazo tenta se ajustar a meta tragadas
através do PBM, sendo assim foi capaz de elaborar novos programas. No ambito da quarta
revisao do BNDES PSI (PSI-4), em 2012, foi criado o subprograma Projetos Transformadores,
com condi¢bes especificas de financiamento para composicdo de capacidade tecnoldgica e
produtiva em setores de grande intensidade de conhecimento e engenharia relativos a bens néo
produzidos no pais e que induzam sequencias e ganhos de produtividade e qualidade

O BNDES passou a ter a funcdo de cada vez, se encarregar pelo crescimento de politicas
de requerimento de contetdo local que cada dia se tornou mais notavel assim o uso do poder
de compra do governo com intuito de aquecer a industria doméstica, foi também estimulado o
crescimento de campedes nacionais (através de fusbes incentivadas pelo BNDES ou por fundos
de pensdo estatais) e formuladas politicas de desonera¢do focadas em determinados setores. Foi
fortificado o foco no incentivo a inovacao, inclusive com a criacdo de mecanismos de fomento
a P&D no ramo do setor privado. No entanto, pouco se avangou em termos de estabelecimento
de mecanismos de incentivo condicionados e regras de saida em caso de fracasso da politica
industrial (CANEDO-PINHEIRO, et al, 2007).

A criacdo do Programa BNDES de Apoio a Qualificacdo Profissional do Trabalhador
(BNDES Qualificacdo), em 2011, visou ao apoio a implantacdo, expansdo, modernizacao e
acréscimo do numero de vagas de estruturacdo profissional e educacéo técnica e tecnoldgica,
assim como a infraestrutura de PD&I dessas institui¢des; e teve como destaque o empréstimo
de R$1,5 bilhdo para o SENAI, em fevereiro de 2012. Essa linha segue as prioridades
estabelecidas no Pronatec (programa de expanséo da formacéo profissional do pais).

A observagdo por setores, 0 BNDES dispensa recursos para a industria com énfase ao
PBM. Os setores envolvidos no plano receberam R$955 bilhGes de 2003 até junho de 2014, o

que representa 83% do desembolso do BNDES no periodo. O que chamou aten¢do foram os
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que mais sofreram com o acirramento da concorréncia internacional, os Sistemas Intensivos em
Trabalho com 10% dos recursos, se destacando mais ainda os Sistemas da Mecénica,
Eletroeletrénica e Saude, 27% dos recursos. Esse percentual, contudo, somou 66% se se
considerar como apoio ao setor de bens de capital todo o apoio a comercializacdo de
equipamentos feita pela Finame, mesmo que adquiridos por empresas de outros setores, a saber:
comeércio e servigos, e agricultura, porém os mesmos que em beneficiaram os produtores de
equipamentos (ALMEIDA, 2015)%°.

Nesse sentido, a proposta do atual estudo é verificar o volume de crédito do BNDES

junto ao setor industrial brasileiro no periodo de 2003 a 2015.

20 ALMEIDA, Mansueto. Desafios Da Real Politica Industrial Brasileira Do Século XXI. In: DE TONI, Jackson
(org.). Dez Anos de Politica Industrial: Balango e Perspectivas. V 1. Brasilia: ABDI, 2015.
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4. ANALISE DOS DADOS

O atual capitulo busca apresentar atraves de uma analise descritiva, os dados acerca do
crescimento econémico, da representatividade do setor industrial no Produto Interno Bruto
(PIB) brasileiro e da politica de crédito destinado ao setor industrial no periodo de 2003 a 2015,
tendo como cerne levar a discussdo acerca dos efeitos causados por esse movimento ao
crescimento econdmico do pais.

Mediante as politicas descritas em capitulos anteriores tracam caminhos para entender
a realidade pautada na aplicacéo da politica monetaria, com foco no volume de crédito, que por
sua vez visa aumentar a producdo da industria brasileira. Uma descricdo que aponta para as
politicas de crédito, que tende a apresentar uma correlacdo com as acdes das autoridades

governamentais do pais.

4.1 Desempenho do Produto Interno Bruto (PIB) e a representatividade do setor

industrial no crescimento econdmico do Brasil

A partir do ano de 2003, verifica-se no cenario econdmico brasileiro uma trajetoria
ascendente no seu crescimento, pois foi um periodo de transicdo de governo, quando o pais

passou a ser governado por Luiz Inécio Lula da Silva.

O primeiro mandato do Governo Lula é marcado pela ortodoxia macroecondmica, se
comprometendo em dar continuidade pela busca da estabilidade econémica no combate a
inflacdo, sustenta sua politica econdmica ao primeiro mandato baseado no “tripé”: flutuagao

cambial + metas de inflacdo + superdvit primario.

Diante do comprometimento de se manter esses instrumentos de politicas econémicas,
anunciou metas de inflacdo para 2003 e 2004, de 8,5% e 5,5%, respectivamente, que
implicavam um forte declinio em relacéo a taxa efetivamente observada em 2002, refor¢ando a
politica anti-inflacionaria; definiu um aperto da meta de superavit primario, que passou de
3,75% para 4,25% do PI1B em 2003; ordenou cortes do gasto publico, para viabilizar o objetivo
fiscal (BARBOSA, 2012).

Nesse sentido, o Gréfico 4.1, vem demostrar a trajetdria da evolucdo do PIB brasileiro
real, na qual abrange os dois mandatos do governo Lula (2003 a 2010) e o governo da presidente
Dilma Rousseff (2011 a 2015).
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Gréfico 4.1 — Brasil: Varia¢do do Produto Interno Bruto (P1B) — 2003 a 2015 (%)
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Elaboracdo Prdpria
Fonte: Ipeadata

No tocante, é possivel verificar que nos dois mandados do presidente Lula, a variacao
média no periodo do PIB real foi da ordem de 3,94% e entre 0 ano de 2011 a 2015, ja no governo
Dilma Rousseff, o desempenho médio do PIB foi bem inferior, 1,13%. Dando continuidade na
analise sobre o desempenho médio o PIB real, fica claro a forte desaceleracdo da economia
brasileira no ano de 2015, registrando um crescimento negativo da ordem de 3,77%.

Diante dessa perspectiva, quando se tenta discorrer de uma analise comparativa entre o
crescimento econdmico e o desempenho do setor industrial, para que se possa analisar a
trajetoria dos movimentos dessas duas variaveis, percebe-se a importancia da industria de

transformacéo no que tange a sua participagdo na composicao do PI1B nacional.



37

Gréfico 4.2 - Brasil: Participacdo da Industria de Transformacdo no PIB — 2003 a 2015 (%)
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De acordo com o Grafico 4.2, constata-se que nos dois mandatos do governo Lula, a
industria de transformacéo apresentou uma representatividade média da ordem de 17,40% no
resultado do PIB nacional, e no governo da presidente Dilma Rousseff, verifica-se uma
participacdo média da ordem de 12,34%. Um ano que merece destaque, € o0 ano de 2015, onde
a industria de transformacdo apresenta a maior reducdo na participacdo do PIB nacional, e
concomitante a isso, também se percebe 0 maior crescimento negativo da economia no periodo

analisado.

Outra variavel que vale ressaltar sobre a importancia da industria de transformacgéo na
economia brasileira, ¢ analise do volume em valores monetarios gerados por esse setor,
conforme Tabela 4.1. Entre o periodo de 2003 a 2015, constata-se uma evolucdo de

aproximadamente 140% nesse periodo na variavel volume de produgdo em valores monetarios.



Tabela 4.1 — Brasil: Producéo Fisica da Industria de Transformag&o, 2003 a 2015

(milhdes reais)

ANO PRODUCAO
2003 248.256,97
2004 295.611,23
2005 319.906,85
2006 339.947,99
2007 385.033,22
2008 433.978,52
2009 435.277,01
2010 494.352,00
2011 515.704,00
2012 514.021,00
2013 558.733,00
2014 597.376,00
2015 606.295,92

Elaboracédo Prdpria
Fonte: Ipeadata
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Assim sendo, a industria de transformacéao no Brasil é vista como o principal gerador de

emprego e renda, por apresentar um nivel de participacdo consideravel no PIB geral do pais,

pois segundo Szirmai (2013), é a capacidade da inddstria que indica qual o potencial do

desenvolvimento de um pais.

Nesse sentido, o crédito passa ser um motor dindmico para impulsar o setor da industria

de transformacdo e consequentemente a atividade econémica do pais.

4.2 Desembolso de Crédito por Setor da Industria de Transformacéo

E importante analisar quais os principais setores da industria de transformagc&o do Brasil

que durante os anos de 2003 a 2015, foram 0s mais contemplados com desembolso de crédito

pelo BNDES.
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As politicas de crédito junto ao setor industrial sdo instrumentos frequentemente
utilizados pelos governos com intuito de desenvolver o setor secundério da atividade econémica
nacional. Essa relacdo vem sinalizar a busca pelo aumento progressivo nas taxas de crescimento
econémico das regi.

Como foi mostrado em capitulos anteriores através da afirmacéo feita por Suzigan e
Furtado (2006), a politica industrial se encarrega de desenvolver os setores da economia por
meio da difusdo de tecnologias, neste aspecto havera aumento da competitividade industrial
que afetard a economia de forma crescente.

Nesse sentido, conforme Souza e Bruni (2008) o desenvolvimento da economia é
determinado através da concessdo do crédito, porque um maior volume de crédito tente a
aumentar o volume das transacdes comerciais. Diante desse movimento, segundo os autores, 0
crédito disponivel para industria leva a expansdo do investimento e da producao.

Segundo Couto e Trintin (2012), é relevante a funcdo das instituicdes financeiras na
oferta de crédito de longo prazo. Mas, em paises em desenvolvimento o setor se depara com
grande dificuldade para angariar esses recursos, pois, as instituicdes financeiras privadas nao
tém suporte suficiente para operar no longo prazo, devido aos riscos e as incertezas, aos baixos
retornos, ao grande volume de recursos e a maiores prazos de financiamento.

Para o enfrentamento desse problema, as institui¢fes financeiras publicas, passam a
ser as fomentadoras de concessdo do crédito de longo prazo, especialmente o crédito

direcionado a industria, especificamente 0 BNDES, conforme vem demostrar a Tabela 4.2.
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Tabela 4.2 — Brasil: Volume de Credito do BNDES desembolsado para inddstria de
transformacédo — 2003 a 2015 (em milhdes de reais)

ANO DESEMBOLSO
2003 15.920
2004 15.526
2005 23.033
2006 25.663
2007 25.395
2008 35.710
2009 60.302
2010 77.500
2011 40.270
2012 45.861
2013 53.960
2014 47.038
2015 35.153

Elaboracdo Propria
Fonte: BNDES

Entre os anos de 2003 e 2004 observa-se uma queda no volume de crédito, no mesmo
periodo em que o governo se comprometeu de manter a inflagdo na meta, portanto o Conselho
Monetario Nacional ajustou a taxa basica de juros SELIC, acontecendo uma queda no volume
de crédito e consequentemente uma variacdo percentual negativa sobre a producéo. Entre 0 ano
de 2004 e 2005, o volume desembolsado para o setor apresentou uma variagdo da ordem de
48,35%. Tal cenério sinaliza ter sido devido a inflacdo ter atingido a meta, abrindo-se
possibilidades de uma reducdo na taxa de juros basica da economia, por parte do Banco Central,
levando a aumentos sucessivos no ano de 2006, mostrando uma queda leve em 2007. E de 2008
a 2010, nota-se um crescimento relevante no volume de crédito de aproximadamente 117%,
com suas respectivas taxas de juros de longo prazo (TJLP) da ordem de 6,25%, 6,12 % e 6%,
respectivamente. Em 2011 o volume de crédito teve uma queda significativa, porém houve um

aumento nos dois anos subsequentes, porém novamente voltou a cair nos anos de 2014 e 2015
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ocasionado pelos aumentos sucessivos na taxa de juros, devido a inflagdo apresentar indicios
de aumentos acima da meta.

Observa-se uma correlacdo entre a SELIC, TILP e o desembolso do volume de Crédito,
porque o volume de crédito é uma variavel que oscila a depender da taxa de juros basica que
influenciara na TJLP ocasionando aumento ou diminuicdo no volume de crédito que
influenciara no hiato do produto da economia. Corroborando com Licha, a taxa SELIC,
influencia a oferta e a demanda de crédito e, em consequéncia, as concessdes de crédito e o
hiato do produto.

Dando continuidade na anélise de desembolso de crédito do BNDES para a industria de
transformacéo, a Tabela 4.3 vem expor os dados por setor que mais foram contemplados pela

concessao de crédito.

Tabela 4.3 — Brasil: Desembolso de Crédito por Setor da IndUstria de Transformacgéo —
2003 a 2015 (R$ em milhdes)

PA CeP T M CVeA | Co,PeC |M,Rel E:\
Ano @ ) ®) (4) () (6) (GORC)
2003 |1.193 430 388 133 65 48 0 110
2004 |1.773 1.052 170 100 50 74 2 91
2005 |2.396 1.415 296 137 60 171 6 129
2006 |3.304 2.315 176 82 90 1.392 2 150
2007 |4.369 1.808 296 149 106 1.798 14 595
2008 |9.544 858 954 228 394 3.146 30 302
2009 |8.034 3.568 381 206 266 23.238 27 224
2010 |12.293 1.623 1.558 456 592 28712 |66 1.303
2011 |5.262 1.545 1.545 670 1.011 4.466 74 225
2012 | 6.281 4.218 1.235 1.02 1.468 6.281 162 246
2013 | 7.070 3.831 989 929 908 7.244 218 548
2014 |6.124 4.019 609 610 638 5.296 10 483
2015 |4.688 3.472 416 388 589 2.212 104 462

Elaboracédo Propria

Fonte: BNDES Nota: 1 — setor de produtos alimenticios, 2 — Celulose e papel; 3 — Téxtil; 4 — Mdveis; 5-
Confecc0es, vestuarios e acessorios; 6 — Coque, petroleo e combustivel; 7 — Manutengdo, Reparagdo e
instalacdo; 8 — Farmoquimico e farmacéutico.
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A Tabela 4.3 demostra a quantidade de desembolsos do volume de crédito que o BNDES
disponibilizou para os setores que obtiveram destaques na industria de transformacéao. O valor
adicionado da industria de transformacdo em 2015 foi de R$ 606,3 milhdes. Os setores com
maior participacdo neste valor, e consequentemente no PIB, em 2015 sdo: produtos
alimenticios, celulose e papel; coque, petroleo e combustivel. O ano de 2010 foi 0 ano de
maiores desembolsos de creédito, em quase todos os setores da industria de transformagé&o.

E importante ressaltar que a concessao de crédito, esta diretamente correlacionada com
as taxas de juros inseridas nessas operacdes. Nesse sentido, a taxa Selic e a TILP?, sdo as
variaveis controladoras dessas inje¢des de recursos disponiveis para o setor. Pois, as mesmas
sdo motoras de estimulos ou ndo, para os empresarios formarem suas expectativas quanto a
possibilidade de recorrer a determinada modalidade de crédito para investimentos em seus
negocios.

Segundo Mishkin (1995) apud Licha (2015), as opera¢Ges com titulos publicos, as
variacdes no depdsito compulsorio, as alteracdes nas taxas de redesconto, e o controle e selecdo
de crédito sdo variaveis influenciadas pela composicao da taxa de juros SELIC. Pois, com taxas
de juros maiores, os financiamentos e o0s investimentos ficam mais caros.

Nesse sentido, no mercado de oferta de recursos financeiros nacional, € possivel
constatar que a medida que a taxa SELIC varia, essa variagdo sinaliza a possibilidades de
impactos sobre a TJLP, a qual é operada pelo BNDES, influenciando no volume de crédito
concomitantemente no hiato do produto, conforme pode ser verificado pelo Gréfico 4.3.

De acordo com dados do BNDES verifica-se que a partir do segundo semestre de 2009
a TJLP comecou a apresentar taxas menores de 6%, no segundo semestre de 2012 caiu para
5,5%, entre o periodo de 2013 e 2014 caiu para 5% e em 2015 voltou a crescer, apresentando

no ultimo trimestre uma taxa de 7%.

21 A Taxa de Juros de Longo Prazo é uma taxa que somente 0 BNDES consegue operar, pois é uma taxa que
permanece sempre abaixo da taxa de mercado, e viabiliza um prazo maior para os tomadores de empréstimos, 0s
empresarios recebem melhores condi¢es de aumentar sua producdo, fato este contribuird para um aquecimento
na economia como um todo.
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Gréafico 4.3 — Brasil: Taxas de Juros Trimestrais: Selic e TILP — 2003-2015.
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Elaboracédo Propria
Fonte: BNDES

Diante dessa perspectiva, as taxas de juros passam a ser relevantes instrumentos das
expectativas dos empresarios na economia para futuros investimentos no setor produtivo. Para
medir essas expectativas, foi criado o indice de confianga do empresario industrial (ICEI), ou
seja, quando esse indice esta abaixo de 50 pontos, sinaliza baixa confianca no desempenho do
setor, em relacdo a politicas econdmicas adotadas pelo governo.

Nesse sentido, de acordo com o Gréafico 4.4, é possivel constatar que o ICEIl s
apresentou nivel de confianca positivo nos anos de 2004, 2007,2008 e 2010. Foram periodos
que a inflagdo alcangou a meta estabelecida, sinalizando queda na taxa Selic.

Corroborando com essa visdo, Licha, 2015, afirma que, como as expectativas sdo de
anuncio de reducdo na taxa de juros, tal politica afetard as decisfes dos agentes econdmicos,
aumentando a possiblidade de maiores investimentos produtivos, expandindo o nivel de
atividade na economia. Teve como destaque o ano de 2010 como o maior indice do periodo

analisado atingindo um valor de 58,82.
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Graéfico 4. 4 — Brasil: indice de Confianca do Empresério Industrial (ICEI) — 2003-2015
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Elaboracédo Propria
Fonte: CNI

Dando continuidade na anélise do Grafico 4.4 € possivel verificar que no ano de 2009
teve seu destaque com um baixo nivel de confianca, devido ao periodo pds-crise norte
americana que afetou o sistema econdmico mundial, devido as expectativas serem racionais,
fato este que contribuiu para aumentar a incerteza do empresario industrial brasileiro, pois a
economia mostrava um cenario de um possivel aumento na taxa interna de politica.

Entre os anos de 2011 a 2015, segundo dados do CNI, houve uma queda sequencial no
indice de confianca do empresério industrial, porque foram anos que a inflacdo apresentou
indices acima da meta. Segundo o0 BACEN, a meta de inflacdo do periodo era de 4,5 p.p a.a.

Destaca-se 0 ano de 2015 com taxa de inflagdo mais que o dobro da meta, apresentando
um valor de 10,67%, sendo a causa do menor indice de confiangca do empreséario industrial, pois
inflacdo elevada sinaliza uma maior taxa de politica que consequentemente o nivel de atividade
sera afetado, causando, queda no investimento produtivo, queda no consumo das familias e

perda do bem-estar-social dos individuos.
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Grafico 4.5 - Brasil: Participacdo da Industria de Transformagéo no PIB — 2003 a 2015 (%) e
o0 Indice de Confianga do Empresario Industrial (ICEI) — 2003-2015
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Elaboracdo Prdpria
Fonte: CNI e Ipeadata

Percebe-se que de acordo com o Grafico 4.5, quando ha queda na variavel (ICEI), em
alguns momentos a participacdo da inddstria de transformacéo no PIB também apresenta a
mesma trajetoria decrescente. Tal fato indica que as expectativas e producdo tornam-se
variaveis dependentes, ou seja, existe uma correlacdo entre o ICEI e a producédo da industria.

Diante dos dados expostos nesse capitulo, a relacdo crescimento econdmico com o
desempenho do setor industrial no Brasil entre os anos de 2003 a 2015, vem mostrar que esta
ultima variavel se apresenta como uma forte impulsora para a economia nacional. E que a
mesma precisa de politicas direcionadas para o setor, e que uma das mais importantes dentre

varias, sdo politicas de crédito.
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5. ANALISES CONCLUSIVAS

O atual estudo, que procurou demostrar o volume de crédito disponivel para o setor
secundario da economia e a participacdo desse setor na composi¢do do PIB nacional.

A importancia do crédito para muitos autores da area econdmica é despontada como
uma variavel capaz de se mostrar estritamente relevante para o crescimento econdmico. Nesse
sentido, um aumento no volume de crédito contribui para um aumento do volume de transacGes
comerciais, portanto, quando h4 uma expansdo do crédito direcionada a industria, havera uma
a expansdo do investimento e da producao.

Nesse sentido, os formuladores de politicas econdmicas no Brasil, ao procurarem
executar politicas econémicas com o objetivo do controle inflacionario e utilizarem os
instrumentos de politicas monetarias tais como aumento da SELIC, automaticamente estardo
elevando os juros para os financiamentos, levando uma queda nos investimentos produtivos e
na demanda por produtos.

Assim sendo é favoravel uma politica de crédito industrial, que seja contemplada com
taxa de juros abaixo do mercado e prazos maiores, mas é notado que ndo sdo poucas as
dificuldades enfrentadas pela industria, principalmente as de paises em desenvolvimento.

Diante dessa perspectiva, o crescimento econémico do periodo analisado nao foi dos
melhores porque no decorrer dos anos houve fatores enddgenos e exdgenos que dificultou o
andamento da economia brasileira. Logo, as expectativas dos agentes econdémicos, contribuem
para desempenho da economia, quando se acredita nas promessas dos formuladores de politica,
supondo um anuncio de queda na taxa de juros, o empresario industrial, aumentara sua producéo
para o periodo subsequente, contribuindo assim para um aumento no nivel de atividade do
préximo periodo.

Portanto a politica industrial, voltada para o volume de crédito, se interliga as demais
variaveis que fazem parte do sistema econémico: taxa de inflacdo, taxa de juros bésica, taxa de
juros de longo prazo, expectativas quando o sistema econdmico reagir as oscilagdes das
variaveis, podera trazer a estrutura economica instabilidade ou estabilidade.

Nesse sentido, a relagédo entre politica crediticia que vem estimular o setor industrial e

o desempenho da economia sinaliza que as mesmas apresentam a mesma trajetéria.



47

REFERENCIAS

AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL (ABDI)
Disponivel em: http://www.abdi.com.br/paginas/default.aspx. Acesso em 19 de set. 2017.

ALMEIDA, Mansueto. Desafios Da Real Politica Industrial Brasileira Do Século XXI. In:
DE TONI, Jackson (org.). Dez Anos de Politica Industrial: Balanco e Perspectivas. V 1.
Brasilia: ABDI, 2015.

ALMEIDA, M. O papel do BNDES no financiamento do desenvolvimento: novos e velhos
desafios. In: BONNELLI, R. (org.). A agenda de competitividade do Brasil. Rio de Janeiro:
IBRE/FGV, 2011.

ARAUJO, N. C. M. Politicas de apoio financeiro do Estado ao setor industrial privado,
através do Sistema BNDES, no periodo pds-1964: uma abordagem através da Economia
da Informacéo. Tese (Doutorado em Economia) — Universidade Federal do Rio Grande do
Sul. Porto Alegre, 1997.

BACHA, Edmar; BOLLE, Moénica Baumgarten (orgs.). O Futuro da Induastria no Brasil:
Desindustrializacdo em debate. 12 ed. Rio de Janeiro: Civilizacdo Brasileira, 2013.

BANCO CENTRAL DO BRASIL (BACEN)
Disponivel em: http://www.bcb.gov.br/pt-br#!/home. Acesso em 29 de out. 2017.

BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL(BNDES)
Disponivel —em:  https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/fontes-de-
recursos. Acesso em 10 de out. 2017.

BARBOSA, Luis Guilherme Camfield. O Governo Lula e a Politica Econémica Brasileira:
Continuidade ou Ruptura? 1, Revista Todavia, Ano 3, n° 4, jul. 2012.

BONELLI, R.; PESSOA, Desindustrializagdo no Brasil: fatos e versdes. In Bacha, E.; BOLLE, M de
(orgs.). Novos dilemas de politicas econémicas: ensaios em homenagem a Dionisio Dias Carneiro. Rio
de Janeiro: LTC, p.209- 226,2011.

BRASIL. Ministério do Desenvolvimento, Indistria e Comércio. Politica de Desenvolvimento
Produtivo (PDP). Disponivel em: <http://www.mdic.gov.br/pdp/ index. php/sitio/inicial>.
Acesso em 10 de nov. 2017.

BRASIL. Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio. Cartilha Brasil Maior.
Disponivel em: <http://www.brasilmaior.mdic.gov.br/wp-
content/uploads/cartilha_brasilmaior.pdf>. Acesso em 12 de set. 2017.

BRASIL. Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio. Comércio exterior.
Disponivel em: <http://www.mdic.gov.br/pdp/index. php/sitio/inicial>. Acesso em: 4 set. 2017.



48

BRESSER, Pereira, L.C. Getulio Vargas: o estadista, a nagdo e a democracia. In: BASTOS,
P.P.Z.; FONSECA, P.C.D. (Org.) A Era Vargas: desenvolvimentismo, economia e
sociedade. S&o Paulo: Editora Unesp, 2012.

CANEDO-PINHEIRO, M.; FERREIRA, P. C.; PESSOA, S.; SCHYMURA, L. G. Por que o
Brasil ndo precisa de politica industrial. Ensaios Econémicos — EPGE (FGV), 644, 2007.

CANO, W.; SILVA, A.L.G. Politica industrial do governo Lula. Texto para Discussdo,
Campinas, IE/JUNICAMP, n.181, jul. 2010.

CARNEIRO, R. Desenvolvimento em crise: a economia brasileira no ultimo quartel do
Seculo XX. S&o Paulo: UNESP-IE-UNICAMP, 2002.

CASTILHOS, C. C. Contradicbes e limites da politica industrial do Governo Lula.
Indicadores Econdmicos, Porto Alegre, v. 33, n. 1, p. 54-74, 2005.

CLETO, Carlos Ilton; DEZORDI, Lucas. Colegdo gestdo empresarial, (professorsalles.com)
Politicas Econdmicas. Caderno, 2002.

COELHO, A.; GOLCALVES, F. O crédito e o desenvolvimento do setor industrial no
Parana. V Ecopar, Curitiba, 2007.

CONFEDERACAO NACIONAL DA INDUSTRIA (CNI)

Disponivel em:
http://admin.cni.org.br/portal/data/pages/FF808081379A7BEB0137BDBC309064FD.htm.
Acesso em 22 de out. 2017.

CORONEL, D. A. et al. Impactos da politica de desenvolvimento produtivo na economia
brasileira: uma analise de equilibrio geral computavel. Pesquisa e Planejamento
Econdmico, Rio de Janeiro, v. 01, p. 140-160, 2011.

CORONEL, D. A.; CAMPOS; A.C.; AZEVEDO; A. F. Z. Politica Industrial e
Desenvolvimento Econémico: A Reatualizacdo de um Debate Historico. Revista de
Economia Politica, v. 34 (1). Sdo Paulo, 2014.

COUTO, A. C. L.; TRINTIM, J. G. O papel do BNDES no financiamento da economia
brasileira. V Encontro Internacional da Associacdo Keynesiana Brasileira (AKB). Séo
Paulo, 2012.

DE CARVALHO, Fernando J. Cardim et al. Economia Monetaria e Financeira: Teoria e
Politica. 32 ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2015.

DE MENDONCGCA, Helder Ferreira. A Teoria da Credibilidade da Politica Monetéria.
Revista de Economia Politica, vol. 22, n° 3 (87), julho-setembro/2002.

DEPARTAMENTO DE PESQUISAS E ESTUDOS ECONOMICOS (DEPECON)



49

Disponivel em: http://www.fiesp.com.br/sobre-a-fiesp/departamentos/pesquisas-e-estudos-
economicos-depecon/. Acesso em 15 de set. 2017.

DEPECON (Departamento de Pesquisas e Estudos Econdmicos) FIESP-CIESP, 2016

FERRAZ, J. C.; ALEM, A. C., MADEIRA, R. A contribuicido dos Bancos de
Desenvolvimento para o financiamento de longo prazo. Revista do BNDES. n. 40, Rio de
Janeiro, Brasil, 2013.

FERRAZ, M. B. Retomando o debate: a nova politica industrial do governo Lula. Revista
Planejamento e Politicas Publicas, n. 32, Jan./jun., 2009.

GIAMBIAGI, F. et al. (Ed.). Economia Brasileira Contemporanea — 1945-2004. Rio de
Janeiro: Campus, 2011.

INSTITUTO DE PESQUISA ECONOMICA APLICADA (IPEA)
Disponivel em: http://www.ipea.gov.br/portal/. Acesso em 08 de ago. 2017.

IPEADATA
Disponivel em: http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx. Acesso em 10 de juh. 2017.

LAGO, L. A. C. A retomada do crescimento e as distor¢des do milagre. In: ABREU, M. P.
(org.), A ordem do progresso: cem anos de politica econémica republican. Rio de Janeiro:
Editora Campus, 1990.

LAPLANE, M.; SARTI, F. Prometeu acorrentado: o Brasil na indastria mundial no inicio
do século XXI. In: CARNEIRO, R. (Org.) A supremacia dos mercados e a politica
econdmica do governo Lula. Sdo Paulo: Unesp, 2006.

LARRAN, Sachs. Macroeconomia em Uma Economia Global. Trad. Sara R. Gedanke.
Pearson, Sdo Paulo, 2006.

LICHA, Antbnio Luis. Teoria da Politica Monetaria: Uma Abordagem de Nivel
Intermediario. Editora Alta Books, Rio de Janeiro, 2015.

MINISTERIO DO DESENVOLVIMENTO INDUSTRIA E COMERCIO
Disponivel em: http://www.mdic.gov.br/ Acesso em 16 de nov. 2017.

MONTEIRO FILHA, Dulce Corréa. A aplicacao de fundos compulsoérios pelo BNDES na
formacd@o da estrutura setorial da industria brasileira: 1952 a 1989. Rio de Janeiro:
UFRJ/Instituto de Economia Industrial, 1994 (Tese de Doutorado).

NEPOM — (Nucleo de Estudos de Politica Monetaria). Entendendo a Politica Monetaria
Publicado em marco 1, 2014 por mariarenno, acesso em 23/02/2017.

NUCLEO DE ESTUDOS DE POLITICA MONETARIA
Disponivel em: https://nepom.wordpress.com/2014/03/01/entendendo-a-politica-monetaria/.
Acesso em 29 de set. 2017.



50

SERRANO, Franklin (2004). Relac6es de poder e politica macroeconémica americana, de
Bretton Woods ao padréo dolar flexivel. In: FIORI (org.). O poder americano. Petropolis,
RJ: Vozes.

SILVA, Jose P. Analise e decisao de crédito. Sdo Paulo: Atlas, 1988

SOUZA, S. M.; BRUNI, A. L. Risco de crédito, capital de giro e solvéncia empresarial: Um
Estudo na industria brasileira de transformacéo de cobre. Revista Universo Contabil,
v.4,n.2, p.59-74, abril-jun. 2008.

SUZIGAN, W.; FURTADO, J. Experiéncia historica de politica industrial no Brasil. Revista
de Economia Politica, v.16, n.1 (61), jan-mar, 1996.

. Politica industrial e desenvolvimento. Revista de Economia
Politica, v. 26(2), p. 163-185, 2006.

TRISTAO, Pamela Amado; FILHO, Reisoli Bender; CORONEL, Daniel Arruda. Evoluc&o
do Crédito Industrial no Brasil: Uma Anélise a Partir de Fatores Macroeconémicos.
Rev. Econ. Contemp., Rio de Janeiro, v. 19, n. 1, p. 5-29, jan-abr./2015 (on line).

VELLOSO, Jodo Paulo dos Reis. O Ultimo Trem para Paris. 22 ed. Rio de Janeiro: Nova
Fronteira, 1986.



