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Resumo

Este artigo aborda os desafios enfrentados pelas Institui¢ces Financeiras de Desenvolvimento Regional (IFDRs) no
Brasil, sugerindo algumas condi¢des para a melhora no financiamento de longo prazo. O artigo destaca a
importancia do Sistema Nacional de Fomento, traga um breve histérico das instituicbes financeiras de
desenvolvimento brasileiras, aponta limitagdes a serem superadas e condicdes para que as IFDR assumam um papel
mais efetivo no desenvolvimento nacional. As proposi¢des de politica publica voltadas ao fortalecimento das
instituicBes regionais expressam o conteddo dos debates mantidos no ambito da Associagdo Brasileira de
Desenvolvimento, o principal forum de representacéo das institui¢des de fomento.
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Abstract

Regional development financial institutions and the challenges of the national development financial system

This paper addresses the challenges faced by the Regional Development Financial Institutions (RDFI) in Brazil,
assessing both the dilemmas and the conditions for the improvement of long-term financing in the country.
Propositions for public policy aimed at strengthening the regional institutions, which is the main focus of the paper,
express the contents of the debates held at the Brazilian Development Association, the development institutions’
forum. The paper highlights the importance of the National System of Development Financial Institutions, traces a
brief history of the Brazilian RDFI to the present day, and points out both limitations to be overcome and conditions
for the regional DFI to assume a more effective role in national development.

Keywords: ABDE; National System of Development Finance; National Financial System; Development Financial
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Introducéo

Este artigo trata dos desafios enfrentados pelas Instituicbes Financeiras de
Desenvolvimento (IFDs) no Brasil. Insere-se na tematica mais ampla dos problemas de
financiamento ao desenvolvimento econdmico, com énfase no crédito de longo prazo para o

* Artigo recebido em 19 de abril de 2017 e aprovado em 19 de agosto de 2018.

™ Professor da Universidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS), Porto Alegre, RS, Brasil. E-mail:
chhorn@portoweb.com.br.

" Gerente de Estudos Econdmicos na Associagio Brasileira de Desenvolvimento (ABDE), Rio de Janeiro, RJ, Brasil.
E-mail: nandafeil@yahoo.com.

= E Economia e Sociedade, Campinas, v. 28, n. 1 (65), p. 227-254, janeiro-abril 2019.


mailto:chhorn@portoweb.com.br

Carlos Henrique Horn, Fernanda Feil

investimento e a inovacdo. De modo especifico, o artigo debruca-se sobre aquelas IFDs cujo
escopo de atuacdo é marcadamente regional, abrangendo, no caso, as Agéncias de Fomento
(AFs) e os Bancos de Desenvolvimento controlados por estados da federacdo (BDs).

Em larga medida, o texto reflete o conteldo de debates travados na Associagdo Brasileira
de Desenvolvimento (ABDE) nos Gltimos anos'. Fundada em 1969, a ABDE é o férum
associativo das IFDs, atuando, sobretudo, como interlocutor dos associados junto ao Banco
Central do Brasil (BCB) e a 6rgéos do governo federal e na formacéo de seus quadros técnicos
e gerenciais. Em periodo recente, a ABDE intensificou a promocao de estudos e debates sobre
os desafios colocados a uma inser¢do mais efetiva das IFDs no desenvolvimento econémico
regional, disto resultando a proposicdo de uma agenda para o fortalecimento do Sistema
Nacional de Fomento (SNF) (ABDE, 2013)>.

A histéria da ABDE confunde-se com as idas e vindas das préprias IFDs. Criada
durante o ciclo industrializante da economia brasileira, a ABDE vivenciou mudancas profundas
em decorréncia da crise fiscal dos anos 1980 e, principalmente, das politicas de reducdo da
presenca do setor publico na atividade bancéria levadas a cabo nos anos 1990. N&o obstante, 0
espaco da Associacao voltou a ser requisitado para o debate de questdes sobre o financiamento
de longo prazo, bem como sobre a atuagdo das IFDs, no inicio dos anos 2000, a partir do
surgimento das AFs em diversas unidades da federagéo, e, de forma ainda mais pronunciada,
em virtude do papel anticiclico dessas institui¢des no auge da crise financeira que se iniciou
em 2007-2008.

O maior ativismo das IFDs nos anos 2000 deu vez a uma crescente literatura com foco
nos Bancos Publicos Federais®, a qual trata de revisar marcos tedricos que justificam a acéo de
instituigdes financeiras pablicas, notadamente aquelas voltadas ao financiamento da formacéo
de capital fixo, e de caracterizar sua atuacdo nos anos que se seguiram ao inicio da crise
financeira. N&o obstante, as Institui¢des Financeiras de Desenvolvimento Regionais (IFDRS)
ainda carecem de um tratamento mais aprofundado acerca de sua atuacdo corrente, de seus

(1) A elaboragéo deste artigo ndo seria possivel sem o apoio institucional da ABDE e os comentérios esclarecedores de
Marco Antonio Albuquerque de Araujo Lima, seu Secretéario-Executivo, e de Cristiane Viturino, Gerente Técnico-Operacional, a
quem manifestamos nosso profundo agradecimento, isentando-os dos erros e omissdes praticados pelos autores. Assinalamos,
ainda, que o texto ndo deve ser considerado um documento oficial da Associagéo.

(2) O SNF congrega as instituicdes que tém em seu escopo a missdo de promover o desenvolvimento sustentavel,
especialmente por meio do crédito de longo prazo e apoio técnico. No Brasil, essas instituicdes compreendem os cinco Bancos
Publicos Federais — Banco do Brasil, Caixa, BNDES, Banco do Nordeste e Banco da Amazonia; trés Bancos de Desenvolvimento
controlados por unidades da federacdo — Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo (Bandes), Banco de Desenvolvimento do
Estado de Minas Gerais (BDMG) e Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE); cinco Bancos Publicos
Comerciais Estaduais com carteira de desenvolvimento — Banco do Estado do Para (Banpara), Banco do Estado do Rio Grande do
Sul (Banrisul), Banco de Brasilia (BRB), Banco do Estado de Sergipe (Banese) e Banco do Estado do Espirito Santo (Banestes);
16 Agéncias de Fomento — dos estados do Alagoas, Amapa, Amazonas, Bahia, Goias, Mato Grosso, Parana, Pernambuco, Piaui,
Rio de Janeiro, Rio Grande do Norte, Rio Grande do Sul, Roraima, Santa Catarina, Sdo Paulo e Tocantins; os bancos cooperativos;
a Finep-Inovacéo e Pesquisa; e o Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (Sebrae).

(3) Ver, dentre outros, Aradjo e Cintra (2011); AraGjo (2012); Prates e Freitas (2013); Paula e Marques (2006): Nogueira
da Costa (2015); Jayme Jr. e Crocco (2010) e Hermann (2011)
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desafios e de suas potencialidades. Tendo em vista esta lacuna na literatura, o presente artigo
tem por objetivo analisar o desempenho das IFDRs brasileiras, identificando seu escopo de
atuacdo, apresentando indicadores recentes de performance e sistematizando seus principais
dilemas e as condicBGes para a melhora de sua atividade como parte do fortalecimento do
aparelho de financiamento de longo prazo no Brasil. Trata-se, neste sentido, de estudo empirico
que avanca sobre questfes operacionais prementes de politica pablica, ancorado em ensaios
tedricos que sustentam a relevancia das IFDs publicas para o desenvolvimento nacional, 0s
quais séo referidos de modo breve em face da natureza do presente texto.

O artigo estéa dividido em seis partes, incluida esta introducéo. A primeira secéo aborda
as raz0es para a existéncia de IFDs. A segunda trata da formagdo dos bancos publicos com
funcdo de fomento, englobando os periodos de apogeu, reestruturacéo, declinio e recuperagao.
Os novos integrantes do SNF, frutos da reestruturacdo dos anos 1990 — Agéncias de Fomento
— e 0s Bancos de Desenvolvimento Estaduais remanescentes sdo objeto da terceira se¢do. A
quarta se¢ao ocupa-se dos entraves a superar com o intuito de fortalecer as IFDRs e ampliar a
efetividade de sua atuacdo. Ao final, apresentamos uma sintese a guisa de concluséo.

1 Razdes para a existéncia de institui¢oes financeiras de desenvolvimento

Os Estados Nacionais respondem a desafios oriundos de oportunidades e restri¢cbes que
surgem nas trajetdrias de desenvolvimento dos paises. Assim sendo, podemos considerar que
a caracteristica das IFDs como instrumento de politica publica aproxima as discussdes sobre
seu papel a problematica geral do papel do préprio Estado (Hermann, 2009). O formato
institucional dos diversos sistemas financeiros nacionais varia em funcdo de um conjunto de
fatores, tais como o grau de desenvolvimento econémico, a evolucdo desses sistemas
financeiros nacionais, a configuracdo juridica e a tradi¢cdo de politica macroeconémica do pais.
As experiéncias historicas na conformacdo de estruturas econdmicas bem-sucedidas,
diversificadas e competitivas guardam em comum a participacdo ativa do Estado na criacdo de
condi¢des favoraveis ao desenvolvimento. O grau de maturagdo dos sistemas financeiros e sua
capacidade de financiar o longo prazo — quer seja por crédito, quer seja por mercados de
capitais — sdo considerados importantes condicionantes para o desenvolvimento econdmico.
Poucos foram os paises que lograram desenvolver os dois mecanismos concomitantemente e
em mesmo grau de relevancia. Via de regra, observa-se o apoio governamental na concessao
de crédito ao setor privado de forma a induzir o crescimento (Cunha; Carvalho; Prates, 2014).

As instituicdes financeiras publicas seguem mantendo participacgdo relevante no total
dos ativos bancarios no mundo, especialmente nas economias emergentes. O desenvolvimento
econémico e o fortalecimento dos sistemas financeiros nacionais ndo foram acompanhados,
necessariamente, do desaparecimento de instituicGes nacionais de fomento (Cunha; Carvalho;
Prates, 2014). Assim, a existéncia de institui¢des financeiras publicas, notadamente de IFDs,
pode ser defendida a partir das diversas fungfes que executa e das consequéncias benéficas a
atividade econdmica. Sem desconhecer as diferentes abordagens tedricas sobre a questdo, cujo
exame minucioso foge aos limites deste artigo, destacamos as seguintes funcdes referidas na
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literatura: (i) mitigar falhas de mercado; (ii) otimizar a oferta de crédito de longo prazo; (iii)
financiar projetos de baixa lucratividade que, no entanto, apresentam importantes
externalidades positivas; (iv) promover o desenvolvimento econdémico e regional; (v) financiar
areas em que o setor privado, tipicamente, nao se sente estimulado a financiar; e (vi) promover
acOes anticiclicas (Hermann, 2009; Cunha; Carvalho; Prates, 2014; Ferraz; Além; Madeira,
2013; Cavalcanti, 2007; Freitas, 2010; Stiglitz, 1994; Jayme Jr.; Crocco, 2010).

Partindo da abordagem das falhas de mercado, tem-se que a criacdo de moeda
mediante o crédito e a transferéncia eficiente de recursos dos agentes poupadores para 0s
agentes gastadores encontram-se entre as principais fungdes do mercado financeiro.
Adicionalmente, o sistema financeiro seleciona e monitora projetos de investimento, garante
0s contratos, administra os riscos do mercado e assegura o bom funcionamento da alocacéo de
recursos. E, por definicdo, um mercado de elevado risco e altamente dependente de
informacdes, sendo que as instituicdes financeiras sdo as mais aptas a obter as informagdes
necessarias para aperfeicoar suas acoes.

Em virtude da assimetria de informagdes existente entre os agentes econdmicos
envolvidos em suas operac¢des, 0 mercado de crédito se sujeita a falhas em seu funcionamento
como intermediério financeiro e como criador do poder de compra, essencial ao processo de
desenvolvimento e a dindmica econdmica. As informagdes disponiveis no mercado, apesar de
serem melhores do que as dos agentes singulares, ndo sdo perfeitas; ao contrario, sao
assimetricamente distribuidas entre os agentes econémicos. O que leva a um problema:

O racionamento de credito acontece em razdo de uma falha de funcionamento dos
mercados financeiros, causada pela existéncia de informagéo imperfeita ou assimetria de
informacdes. Ou seja, a assimetria de informagGes impede que o mercado financeiro
funcione de forma eficiente. Parte-se da ideia que os tomadores de recursos (empresarios
que buscam o crédito) tém mais informacGes sobre o retorno esperado de seus projetos do
que os credores (bancos). Sendo assim, na hipotese de haver uma demanda de crédito
maior do que a oferta, o ajuste ndo seria feito pelo aumento da taxa de juros (Ferraz; Além;
Madeira, 2013, p. 10-11).

No advento de elevadas taxas de juros, os agentes dispostos a pagar maior prémio pelo
financiamento sdo, de modo geral, 0s mais propensos ao risco, o0 que eleva as chances de
default. Isto acarreta que, no mercado de crédito, a oferta (de recursos) ndo é diretamente
proporcional ao aumento do preco (taxa de juros). O fenémeno da atracdo de tomadores mais
propensos ao risco motiva o represamento dos recursos das instituicdes financeiras; vale dizer,
maiores taxas de juros podem gerar maior aversao ao risco do lado da oferta. Assim, € bastante
razoavel entender que os retornos esperados pelas operagdes de crédito ndo sdo diretamente
proporcionais as taxas de juros. Sua propria funcao, portanto, esta associada a falhas estruturais
de mercado em raz&o da assimetria de informacdes entre os agentes. Informagdes incompletas,
custosas e de dificil obtencéo, podem causar problemas de sele¢do adversa e moral hazard, ou
risco moral, que ocorrem antes da transacdo se completar. A existéncia de falhas, portanto,
impediria o bom funcionamento dos mercados (Cavalcanti, 2007; Freitas, 2010).
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Se, ademais, associarmos o mercado de crédito a incertezas e a agentes que decidem
com base em suas expectativas de ganho futuro, podemos admitir que as decisdes sobre a
oferta de crédito de longo prazo, essenciais ao processo de desenvolvimento econémico, sao
mais arriscadas do que as da oferta de crédito de curto prazo (Ferraz; Além; Madeira, 2013).
Disto decorre que as incompletudes dos mercados se caracterizam, também, por falhas que
assolam especialmente os sistemas financeiros de economias em desenvolvimento uma vez
que, via de regra, os mercados de capitais e acionarios sdo fracos e 0s bancos priorizam 0s
empréstimos de curto prazo, especialmente nesses sistemas que ainda ndo estdo completamente
desenvolvidos.

Também a experiéncia histdrica atesta a importancia das IFDs, particularmente para as
estratégias de industrializagdo adotadas por paises da Europa e pelo Japdo. Quando os riscos
sdo considerados grandes ou os prazos longos, o mercado privado de crédito deixa de atuar de
forma 6tima, sendo necessario, portanto, o apoio crediticio de instituicdes publicas (Hermann,
2009; Cunha; Carvalho; Prates, 2014; Ferraz; Além; Madeira, 2013; Jayme Jr.; Crocco, 2010).

Nota-se ainda que o setor privado ndo tem interesse naqueles projetos que combinam
baixo retorno privado e alto risco, independentemente das externalidades ou do retorno social
dos projetos. Ou seja, a propria realidade do sistema financeiro contribui para sua
“incompletude”. Em consequéncia, o financiamento do desenvolvimento, que requer prazos
maiores e outras condi¢des normalmente associadas a maior risco e/ou menor retorno, tende a
ser 0 mais atingido. Assim,

(...) existéncia de setores/projetos de investimento que requerem financiamento, mas que
inspiram alta incerteza quanto a seu sucesso futuro e, por isso, séo preteridos pelo sistema
financeiro privado em detrimento de setores/projetos de investimento cujos resultados
esperados sejam menos incertos. Sao setores/projetos altamente complexos e comumente
dispendiosos, que exigem expertise sofisticada para avaliagdo, podem gerar impactos
positivos em toda a economia (externalidades positivas) e/ou nos quais prevalecem os
retornos sociais sobre os retornos privados. [...]. Esse tipo de situacdo é observavel tanto
em paises desenvolvidos quanto naqueles em desenvolvimento e pode ocorrer em
momentos de estabilidade econdmica (Ferraz; Além; Madeira, 2013, 14, grifos nossos).

As incompletudes no mercado de crédito geram, da mesma forma, lacunas ao
financiamento de determinados segmentos, especialmente aqueles que demandam crédito de
longo prazo, e criam impedimentos a reducéo de desigualdades regionais, setoriais e sociais.
Mesmo que o retorno social do financiamento ao setor produtivo tenha impacto apreciavel, este
pode ndo ocorrer se ndo for justificado pelo retorno privado que as instituicGes financeiras
tendem naturalmente a priorizar (Stiglitz, 1994).

As economias regionais ou subnacionais diferenciam-se entre si segundo inimeros
aspectos, dentre os quais 0 acesso ao crédito. As instituicGes financeiras privadas tendem a
disponibilizar maior oferta de crédito a regides que apresentam maior grau de desenvolvimento
econdmico, normalmente associadas a menores incerteza e preferéncia pela liquidez, o que
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reforca o processo cumulativo das desigualdades regionais. Esta tendéncia natural do sistema
financeiro gera um efeito concentrador no que se refere ao crédito, tornando-se um instrumento
estimulador dos desequilibrios regionais, justamente por uma caracteristica prépria do
desenvolvimento, segundo a qual a conglomeragdo urbana determina uma maior concentracao
de instituicdes financeiras e de oferta de crédito e um maior grau de sofisticacdo dos servigos
oferecidos (Jayme Jr.; Crocco, 2010). As IFDs, especialmente as de carater regional, podem
ajudar a romper este circulo vicioso em vista de sua integracdo com a economia local e do seu
mandato na promogdo do desenvolvimento sustentavel regional, incentivando a oferta de
crédito local e aumentando a capilaridade do sistema financeiro de modo a contrastar os efeitos
deletérios da concentracdo bancaria. Especificamente, as Instituicdes Financeiras de
Desenvolvimento Regional servem aos estados controladores como instrumentos de suas
politicas de desenvolvimento.

O desenvolvimento econdmico esta intimamente ligado ao desenvolvimento de
sistemas financeiros articulados e complexos, pois a canalizacdo dos recursos em
financiamentos ao investimento produtivo é condi¢ao sine qua non ao sucesso deste processo.
As falhas inerentes ao funcionamento dos sistemas financeiros e a importancia capital deste
mercado para o processo de desenvolvimento econdmico séo fortes motivos que justificam a
existéncia de instituicdes financeiras pablicas voltadas para o desenvolvimento sustentavel.

Héa formas de o Estado intervir que podem tornar o mercado financeiro mais eficiente
e, por conseguinte, melhorar o desempenho da economia (Stiglitz, 1994, Hermann, 2010). A
atuacdo direta do Estado por meio de Instituicfes Financeiras de Desenvolvimento e de sua
possivel articulagao sistémica, por sua vez, pode aumentar a disponibilidade de crédito para a
economia em geral e, especificamente, para aqueles setores que, ndo obstante o poder
multiplicador e seu alcance na promo¢do da mudanca estrutural requerida pelo
desenvolvimento econdmico, sujeitam-se a escassez de crédito quando deixados
exclusivamente as consideracdes de risco e retorno privados. Considerando a presenca de IFDs,
os investimentos planejados pelos Estados, no ambito de politicas de desenvolvimento, ndo se
restringem aqueles realizados diretamente pelas Administracfes Publicas, cujo financiamento
depende de recursos fiscais e/ou emissdo de divida publica, ou por corporagdes nao-financeiras
por elas controladas.

Finalmente, as Instituicbes Financeiras de Desenvolvimento evidenciam atuacg&o
anticiclica, ou seja, podem agir no sentido de minimizar os efeitos prejudiciais da retracdo do
crédito privado em momentos de desaceleracdo da economia, evitando rupturas drasticas no
financiamento ao investimento. O setor financeiro privado atua de modo pro-ciclico,
expandindo o crédito em momentos de aceleracdo da economia, quando a confianca dos
agentes esta alta e a propria natureza concorrencial desses mercados faz com que as instituicdes
adotem comportamentos menos conservadores a fim de evitar perdas de market share. Em
contrapartida, em momentos de crise ou instabilidade econdmica que antecipam possivel
recessdo, as instituices financeiras aumentam a preferéncia pela liquidez e restringem a oferta
de crédito, aprofundando o periodo de baixa e criando um circulo vicioso onde a retracdo do
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crédito gera inadimpléncia e depreciacdo dos ativos, 0 que agrava o cenario pessimista e gera
ainda maior retragdo do crédito, como se fosse uma profecia autorrealizavel.

A insuficiéncia de fundos para as empresas consolidarem suas posi¢des financeiras
emerge nos momentos de baixa dos ciclos econdmicos. Quando a economia esta em expansao,
as expectativas sao favoraveis e 0s agentes tendem a investir em face de suas proje¢des de
ganhos futuros. Neste contexto, as institui¢fes financeiras emprestam de forma mais ousada,
com menor aversdo ao risco, mantendo sua oferta de crédito elevada. J& nos periodos
recessivos, ocorre 0 movimento contrario, ou seja, as institui¢coes financeiras retraem a oferta
de crédito, provocando a contracdo dos investimentos e aprofundando a crise econdémica, num
circulo vicioso. Ou seja, 0 comportamento dos bancos tende a agravar as crises ao reduzir a
liquidez do sistema exatamente quando ela é mais necessaria* (Minsky, 1986). Isso significa
que a preferéncia pela liquidez das instituicdes financeiras esta relacionada diretamente ao
estado de expectativa dos agentes ao longo do ciclo econdmico. A expansao do crédito nos
periodos de crescimento, bem como sua contracdo em periodos de crise, sdo caracteristicas
inerentes da atividade bancéria, especialmente do setor privado que segue uma légica de
lucratividade (Cunha; Carvalho; Prates, 2014).

A configuracdo do Estado brasileiro amplifica a importancia das IFDs enquanto
instrumentos de politicas anticiclicas. Isto porque, com o advento da Lei Complementar n. 101,
de 04/05/2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal, LRF), limitou-se o poder do Estado de atuar
diretamente por meio de politicas fiscais anticiclicas, uma vez que os gastos discricionarios do
poder publico séo bastante reduzidos. Em geral, dispositivos da LRF restringem os gastos em
investimentos e as proprias politicas de desenvolvimento regional que dependem do gasto
publico. Jayme Jr. e Crocco assinalam as consequéncias da LRF sobre a capacidade de a
Administracéo Puablica sustentar uma agdo fiscal anticiclica:

A LRF promove [...] um engessamento das possibilidades de gastos dos diversos entes
federativos e, de alguma forma, a propria capacidade de aumento do crédito por parte dos
BPs [Bancos Publicos]. Ndo obstante sua importancia em garantir um maior controle de
gastos, principalmente levando-se em conta que ha no Brasil uma larga experiéncia de ma
gestdo administrativa de estados e municipios, a LRF impossibilita a utiliza¢cdo de uma
politica fiscal anticiclica, baseada no principio de que, em periodos de desaceleracdo
econdmica, é conveniente ao estado aumentar gastos para sustentar o nivel da demanda
agregada (Jayme Jr.; Crocco, 2010, p. 187).

Percebe-se, assim, que embora se afigure importante para garantir o equilibrio fiscal
necessario a solvéncia do setor publico, a LRF restringe a acdo direta do Estado nas acoes
anticiclicas. Essa realidade confere as IFDs maior protagonismo durante ciclos contracionistas
e de aumento da aversdo ao risco das instituicGes financeiras privadas, no sentido de serem
importantes agentes da politica de mitigacdo do desaquecimento da atividade econdmica. Ndo
obstante também sofrerem os efeitos de contencdo da LRF, as IFDs com margem operacional

(4) Teoria conhecida como “hipétese da fragilidade financeira” de Minsky.
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(disponibilidade de recursos e espago para maior alavancagem) podem realizar acGes
anticiclicas por meio do crédito, garantindo o financiamento da producéo e do consumo. Dada
a natureza pré-ciclica do crédito privado e as restricdes das Administragdes Publicas no Brasil
de expandirem investimentos financiados por maior endividamento, o papel das Instituicdes
Financeiras de Desenvolvimento pode ser vital para a manutencéo da atividade produtiva, do
emprego e da renda, e, por consequéncia, da retomada mais rapida de uma trajetoria de
crescimento sustentavel.

Destaca-se, todavia, que para que as IFDs atuem de forma eficiente em seu papel de
agentes de politicas anticiclicas, elas precisam ser instituicdes consolidadas dentro do sistema
financeiro. A reacdo tempestiva que momentos de crise requerem dos agentes publicos justifica
a existéncia prévia dessas instituicdes quando tais acBes sdo exigidas. Ndo ha eficacia em se
criar IFDs sob demanda, ou seja, de cria-las apenas quando se supde que elas sejam necessarias,
para simplesmente descarta-las no momento em que parecem ndo ter mais uso®.

2 IFDs no Brasil: do boom a reducdo da presenca estatal no setor financeiro

No Brasil, pode-se considerar que a experiéncia de bancos publicos com funcédo de
fomento tem origens remotas na fundacdo do Banco do Brasil, em 1808, o qual, apesar de ser
originalmente uma empresa de capital privado, atuava como banco do governo e tinha como
principal objetivo financiar a abertura de empresas manufatureiras no Brasil. Desde sua
criacdo, a instituicdo passou por uma série de modificacdes juridicas e institucionais.
Entretanto, sua prioridade foi, normalmente, o financiamento da atividade econdmica. Atuou
também como emissor de moeda doméstica, o que lhe dava condi¢do hibrida de banco
comercial com atributos de banco central, fato que perdurou até 1986. No século XXI, o Banco
vem atuando tanto como instrumento de politicas publicas voltadas para o fomento de setores
prioritarios, quanto como banco comercial maltiplo (Banco do Brasil, 2010).

Na sequéncia, em 1861, foi criada a Caixa Econdmica Federal, com a finalidade de
incentivar a poupanca das familias, sendo sua motivacdo mais social e politica do que
propriamente econdmica. Desde sua fundagdo, a Caixa desempenhou um papel essencial,
permitindo as populacdes de mais baixa renda acessarem servicos financeiros, além de ser um
importante financiador de imoveis. Na primeira década do século XXI, a instituicdo
responsabilizou-se pela execucdo de grande parte dos programas de desenvolvimento
econdmico e social do governo, como o pagamento do auxilio Bolsa Familia, o financiamento
do Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC), a execucdo do Programa de Integracdo
Social (PIS), a gestdo do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS) e a gestéo
operacional do programa Minha Casa Minha Vida, dentre outros.

(5) Em painel promovido pela ABDE no inicio dos anos 2000, Joseph Stiglitz lembrou ser muito fécil fechar institui¢des
financeiras de desenvolvimento, mas bem mais dificil cria-las e torna-las eficientes partindo do zero. A construgéo exige tempo e
experiéncia; a destruicdo, apenas uma decisao politica.
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Foi a partir de meados do século XX, ndo obstante, que o governo federal criou
instituicbes financeiras orientadas precipuamente para o fomento. O marco principal de
fundacdo de um SNF esta na criacdo do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico
(BNDE) em 1952, instituido como autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, conforme a
Lei n. 1.628 e, mais tarde, transformado em Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
e Social (BNDES). Sua criacdo foi precedida, desde a segunda metade da década de 1930, pela
elaboracédo de estudos sobre os problemas da economia brasileira e os elementos de inducéo ao
desenvolvimento (FGV 2001). Diante das disparidades da economia nacional, o BNDE tinha
0s objetivos de gerir os recursos financeiros mobilizados interna e externamente e organizar as
providéncias necessarias a execucao de projetos relacionados ao desenvolvimento sustentavel
(Costa Neto, 2004).

Ainda em meados do século XX, a importancia do planejamento regional demandou
acOes especificas voltadas para regides de menor renda relativa. Para encarar essas questoes
foi idealizado o Banco do Nordeste do Brasil (BNB) e, mais tarde, o0 Banco da Amaz6nia. A
Lei n. 1.649, de 19/07/1952, criou 0 BNB, que, no entanto, foi inaugurado apenas em 1954.
Inseria-se numa visdo de promogéo do desenvolvimento por meio da mobilizagéo de recursos
garantidos na Constituicdo para 0 combate a seca e o incentivo a atividades dindmicas de forma
alinhada a economia nacional (Valias Neto; Cosentino, 2014). Por sua vez, o Banco da
Amazonia foi originalmente idealizado como Banco de Crédito da Borracha, criado pelo
Decreto-Lei n. 4.451, de 09/07/1942, com o objetivo de financiar a produgéo daquele bem e
tendo participagdo acionaria compartilhada pelos EUA e o Brasil. Em 1950, o governo criou 0
Banco de Crédito da Amazbnia S.A., ampliando os meios de financiamento para outras
atividades produtivas e assumindo contornos de banco regional misto. Apesar de sua criacao
precoce, 0 banco assumiu seu formato atual apenas a partir de 1966, com a promulgacédo da
Lei n. 5.122, de 28/09/1966 (Banco da Amazbnia, 2014).

A expansdo das atividades do BNDES e a cria¢do da Finame, em 1966, estimularam a
constituicdo de institui¢des publicas de fomento também por unidades federativas, sobretudo a
partir dos anos 1960, as quais passaram a atuar de forma complementar aos entes federais como
agentes repassadores de seus recursos. Assim, foram criadas 48 instituicdes financeiras
publicas ao longo do século XX, sendo que 67% do total surgiram ap6s a constituicdo do BNDE
(ver Quadro 1), entre 1952 e 1992. Muitas dessas instituicdes foram privatizadas ou
simplesmente extintas nos anos 1990, ao passo que outras deram origem a um novo tipo de
instituicdo financeira ndo-bancéria, as Agéncias de Fomento (AFS), em processo que sera
descrito adiante neste trabalho.

Vale ainda destacar que mesmo no contexto da Reforma Bancéaria de 1964-1965, que
visava estimular o aumento do mercado de capitais e criar um sistema financeiro privado capaz
de financiar o desenvolvimento, a dissemina¢do das instituicdes financeiras publicas
subnacionais seguiu ocorrendo. Acontece que as respostas do setor privado aos Varios
incentivos foram insuficientes, de modo que, na préatica, observou-se a continuidade do
processo de consolidacao das instituices de fomento publicas, tanto federais quanto estaduais.
N&o somente prosseguiu o ciclo de criacdo de instituigdes publicas (nada menos do que 18
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foram inauguradas apo6s as reformas), quanto a atuacdo desse grupo se fortaleceu, com
crescimento consideravel dos desembolsos do BNDES destinados ao setor produtivo privado
e o fortalecimento dos Bancos de Desenvolvimento controlados por unidades da federagdo. No
caso especifico dos Bancos de Desenvolvimento subnacionais, salvo por BRDE e BDMG,
ambos criados em 1962, todos os demais foram instituidos apds a Reforma Bancéria. Assim,
observou-se a consolidacdo das instituicbes publicas (Studart; Hermann, 2001) e se
reafirmaram os mecanismos basicos de financiamento da industrializacdo brasileira,
combinando-se autofinanciamento, capital externo (crédito e investimento estrangeiro direto)
e crédito publico distribuido através das instituices oficiais (Hermann, 2010).

O BNDES manteve papel relevante, preenchendo a lacuna que o mercado privado de
crédito e o mercado de capitais ndo conseguiram completar. O banco, que iniciara suas
atividades com énfase no financiamento do setor publico, voltou-se para o financiamento do
setor privado a partir de meados dos anos 1960, o que exigiu maior capilaridade, consolidada
por meio da atuagdo conjunta com instituigdes estaduais. Neste sentido, a criacdo dos BDs
conduziu & desconcentragdo do sistema financeiro de desenvolvimento em mais um capitulo
da consolidacdo dos alicerces institucionais da industrializagdo (Cavalcanti, 2007).

Quadro 1
InstituicBes financeiras controladas por unidades da federagdo
L . . Ano de Ano de Motivo de fechamento
Estado | Instituicdo Financeira Sigla - x
criacdo | fechamento ou transformacgdo
AC Banco do Estado do Acre S.A. Banacre 1964 1999 E
AL Banco do Estado do Alagoas S.A. Produban 1963 2002 E
AM Banco do Estado do Amazonas S.A. BEA 1958 2002 P
AP Banco do Estado do Amapa S.A. Banap 1992 1999 E
Banco do Estado da Bahia S.A. Baneb 1937 1999 P
BA Banco de Desenvolvimento do
Estado da Bahia S.A. Desenbanco | 1966 2000 AF
Banco do Estado do Ceara S.A. BEC 1964 2005 P
CE Bancp de Desenvolvimento do BANDECE | 1970 1988 E
Ceara S.A.
DF Banco de Brasilia BRB 1966 . Em FP
funcionamento
Banco Banestes S.A. Banestes 1935 . Em S
funcionamento
ES Banco do Espirito Santo Nd 1911 1931 E
Banco de Desenvolvimento do Em
Espirito Santo S.A. Bandes 1969 funcionamento FP
Banco do Estado de Goias S.A. BEG 1955 2001 P
GO Bar_15:0 de Desenvolvimento de BDGoids 1977 1994 £
Goias S.A.
Banco do Estado do Maranhdo S.A. BEM 1939 2004 P
MA Banco de Desenvolvimento do
Estado do Maranhéo BDM 1970 1988 E
MT Si]co do Estado do Mato Grosso Bemat 1963 1997 E
Continua...
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Quadro 1 — Continuacéo

562\100 do Estado de Minas Gerais Bemge 1967 1998 p
Bancp de Crédito Real de Minas Credireal 1889 1997 P
Gerais S.A.
MG Caixa Econémica do Estado de
. . MinasCaixa | 1896 1998 E
Minas Gerais
Banco de Desenvolvimento de Em
Minas Gerais S.A. BDMG 1962 funcionamento S
PA Banco do Estado do Para S.A. Banpara 1961 . Em S
funcionamento
PB Banco do Estado da Paraiba S.A. Paraiban 1930 2001 P
PE ga;r\lco do Estado de Pernambuco Bandepe 1939 1998 p
Pl Banco do Estado do Piaui S.A. BEP 1958 2008 P
Banco do Estado do Parana S.A. Banestado 1928 2000 P
PR Bandq de Desenvolvimento do BADEP 1968 1994 E
Parana
ga;r\lco do Estado do Rio de Janeiro Baner] 1945 1997 p
RJ B.anlco de Desenvolvimento do
Estado do Rio de Janeiro S.A. BD-Rio 1975 1989 Em liquidagdo
RO Banco do Estado de Rondbnia S.A. Beron 1983 1998 E
Ronddnia Crédito Imobiliario S.A. | Rondonpoup | Nd 1998 E
Banco do Rio Grande Norte S.A. Badern 1906 2000 E
RN Banco de Desenvolvimento do Rio
Grande do Norte S.A. BDRN 1970 2000 E
RR Banco do Estado de Roraima S.A. Baner 1991 1998 E
Banco do Estado do Rio Grande do Banrisul 1928 . Em s
Sul S.A. funcionamento
Caixa Econdmica Estadual do Rio
RS Grande do Sul S.A. CEE 1960 1998 AF
Banco de Desenvolvimento do x
Estado do Rio Grande do Sul S.A. Badesul 1974 1992 Incorporacao
gzj:co do Estado de Santa Catarina Besc 1962 2008 p
sC Caixa Econpmlca do Estado de CEESC 1969 Nd Nd
Santa Catarina
Banco de Desenvolvimento do
Estado de Santa Catarina S.A. Badesc 1977 1998 AF
SE Banco do Estado de Sergipe S.A. Banese 1963 . Em S
funcionamento
Banco do Estado de Sdo Paulo S.A. Banespa 1909 2000 P
Banco de Desenvolvimento do
SP Estado de Sao Paulo S.A. Badesp 1970 1990 E
Nossa Caixa Nosso Banco S.A. Nossa Caixa | 1916 2009 p
RS, .
SCe Banco Reg_lonal de BRDE 1962 _ Em Fp
PR Desenvolvimento do Extremo Sul funcionamento

Nota: nd— Né&o disponivel; E — Extincao; P — Privatizacdo; S — Saneamento; FP — Fora do Proes.

Fonte: Costa Neto (2004); Salviano Junior (2004) e Banco Central. Adaptagdo e complementacdo dos autores.
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Na década de 1980, em meio a forte restricdo fiscal que se seguira a crise da divida
externa aberta em 1979, os agentes publicos regionais se tornaram também importantes
financiadores dos governos que detinham seu controle. Como resultado, o fomento ao
desenvolvimento deixou de ser seu mais importante propdsito. Em um periodo de inflacdo alta
e crescente, as instituicdes oficiais funcionaram como meio de retengdo do imposto
inflacionario e gestores das receitas tributérias dos estados. Em dltima instancia, financiaram
gastos publicos através de empréstimos nem sempre realizados com base nas melhores praticas
de gestdo de risco. Essa funcéo de cobertura de déficits terminaria contribuindo para a gradativa
deterioracdo da situagdo patrimonial das instituicdes, que acabaram por sofrer uma longa
reestruturacdo na década seguinte (Salviano Jr. 2004; Cavalcanti, 2007).

Reforgada pela onda liberalizante que se consolidou em esfera mundial, o processo de
estabilizagdo monetéria dos anos 1990 conformou um novo espago regulatorio, no qual as
orientagdes de politica apontaram para a reducdo da participacéo do Estado no setor bancario,
impactando as IFDRs. Adicionalmente, a estabilizagdo monetéaria alcangada com o Plano Real
trouxe um problema de rentabilidade ao Sistema Financeiro Nacional, que tinha no imposto
inflacionério uma fonte importante de suas receitas. As institui¢des financeiras enfrentaram
dificuldades em promover os ajustes necessarios a sua sobrevivéncia nesse novo ambiente e
varios bancos quebraram, gerando enormes custos financeiros e sociais (FEIL, 2014). Para
evitar uma crise bancaria com potencial para gerar crise sistémica, o governo federal implantou
0 Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional (Proer), por meio da Medida Provisdria n. 1.179, de 31/11/1995.

Em relacéo as institui¢cbes publicas estaduais, o governo federal buscou equacionar
seus desequilibrios patrimoniais por meio do Programa de Incentivo a Reducdo do Setor
Publico Estadual na Atividade Bancaria (Proes), criado pela Medida Provisoria n. 1.514, de
07/08/1996. O Proes permitiu que os estados controladores optassem por privatizacéo,
aquisicao pelo governo federal para posterior privatizagdo, extin¢cdo ou saneamento dos seus
bancos. No caso de saneamento, 0 estado manteria 0 controle da instituicdo, desde que
aportasse no minimo 50% dos recursos necessarios e garantisse a solidez da institui¢do no
longo prazo (Cunha; Carvalho; Prates, 2014). Permitiu, também, que os estados decidissem
por transformar suas instituicdes em Agéncias de Fomento, um tipo de instituicdo financeira
ndo bancaria submetida ao controle do BCB.

No Quadro 1 consta uma lista das instituicdes que foram extintas, privatizadas ou
transformadas em AFs. Nele, observa-se que, entre meados dos anos 1990 e o0 comego dos anos
2000, quase todos os bancos publicos passaram por processos de reestruturacdo no &mbito do
Proes. Reestruturados e privatizados, tais agentes foram virtualmente eliminados do sistema
financeiro. Os poucos sobreviventes e as novas estruturas passaram a conviver em um ambiente
regulatério novo (Cunha; Carvalho; Prates, 2014).

As instituicbes financeiras federais também passaram por um processo de
reestruturacdo no ambito do Programa de Fortalecimento das Instituicbes Financeiras
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Federais (Proef). O programa previa a ado¢do de medidas de saneamento, enfatizando a
transferéncia para o Tesouro Nacional de créditos problematicos da carteira de ativos e a cesséo
de créditos para a Empresa Gestora de Ativos (Emgea), empresa ndo financeira vinculada ao
Ministério da Fazenda e criada especificamente para gerir esses créditos. Finalmente, o
governo federal capitalizou a Caixa, 0 BNB e 0 Banco da Amazonia. Além disso, 0 BCB
recomendou uma série de aprimoramentos na governancga das institui¢oes, que deveriam ser
adotados de forma a garantir sua eficiéncia e eficacia (Cunha; Carvalho; Prates, 2014).

Os processos de reestruturacdo e a maior abertura externa do sistema financeiro
ocorridos durante a década de 1990 e inicio dos anos 2000 resultaram em desnacionalizacéo e
concentragdo patrimonial do setor. No entanto, isso ndo representou uma alteracdo no padrdo
do financiamento do investimento produtivo, que permaneceu a cargo das instituicGes publicas.
Ou seja, as mudangas estruturais do Sistema Financeiro Nacional novamente ndo foram
acompanhadas do desenvolvimento de um sistema privado de crédito de longo prazo.

O ano de 2003 representou um novo marco na estrutura e funcionamento do mercado
de crédito brasileiro, com a introducdo de novas diretrizes operacionais e regulatérias®. O
governo de Luiz In4cio Lula da Silva, que iniciava, tinha na alavanca do crédito um importante
instrumento capaz de estimular o consumo da populagédo a fim de apoiar um circulo virtuoso
na economia. O periodo registrou expansdo concomitante das operagGes de crédito das
instituicGes financeiras publicas e privadas, ainda que, num primeiro momento, teve como
vetor dindmico os bancos privados. Essa diferenciacdo entre os dois grupos (publicos e
privados) foi revertido a partir da crise financeira internacional, que se iniciou no biénio
2007/2008, quando as IFDs voltaram a assumir protagonismo no processo de expansdo das
operac0es de crédito, iniciando um movimento de politica contraciclica.

Conquanto o processo de recuperacdo institucional do SNF tenha comecado ja em
2003, foi apenas durante a referida crise financeira internacional que se viu renovada sua
fungdo de agente do desenvolvimento no sentido mais amplo. O governo brasileiro atuou
especialmente por meio dos bancos publicos, evitando o empogamento do crédito e uma
decorrente maior queda do nivel de atividade. Assim, enquanto em pouco menos de uma
década e meia ap0s a introducdo do Real, as operacGes de crédito das instituicdes do SNF
reduziram-se de um patamar acima de 60% para oscilar entre 35% e 40% do total do sistema
financeiro, esse processo reverteu-se ja nos primordios da crise a tal ponto que a participacdo
do SNF se elevou a mais de metade das operacoes de crédito a partir de 2012 (ver Grafico 1).

(6) Manutenc&o da inflacdo em patamares baixos, fruto do plano de estabilizacdo implantado na década anterior, aliada a
diminuicéo da taxa de juros, ao crescimento da economia e a melhorias na regulamentacéo do Sistema Financeiro Nacional —
crédito consignado, lei de faléncias, Sistema de Informacdes de Crédito, entre outras (Feil, 2014).
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Gréfico 1
Participacéo do Sistema Nacional de Fomento no Sistema Financeiro Nacional
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Fonte: BCB - Elaboracéo dos autores

Num primeiro momento, o impacto da crise financeira foi a contracdo do crédito por
parte dos bancos privados, o que poderia prejudicar a trajetéria de crescimento da economia.
No entanto, os niveis reduzidos de alavancagem do Sistema Financeiro Nacional,
comparativamente ao sistema internacional, a aplicacdo de procedimentos de superviséo
consolidada do sistema e a solidez das instituigdes possibilitaram a adogdo de medidas de
estimulo a atividade econdmica com provimento de liquidez do proprio sistema. O BCB
diminuiu os dep6sitos compulsérios e injetou liquidez no mercado. O clima geral de incerteza
fez com que aumentasse, todavia, 0 grau de aversdo ao risco nos bancos privados, 0s quais
direcionaram os recursos liberados para opera¢fes compromissadas com a propria autoridade
monetaria. Assim, coube aos bancos publicos a tarefa de garantir a oferta de crédito, resultando
no aumento relativo de suas operagfes de crédito. A atuacdo anticiclica das IFDs frente ao
empogamento do crédito privado foi essencial para evitar tanto a paralisia do mercado de
crédito, quanto impactos ainda mais negativos sobre a atividade.

Os efeitos da crise financeira sobre a economia real fizeram com que se dirigisse a
atencdo ao maior ativismo do Estado no setor financeiro. Um olhar mais favoravel as IFDs
ressurgiu em nivel mundial, portanto, da constatagao renovada de que os capitais privados tém
comportamento pro-ciclico.

O mercado crediticio atua ndo somente na alocagao 6tima de recursos entre 0s agentes
que poupam e 0s agentes que querem investir — seu desempenho afeta a eficiéncia total da
economia, bem como sua taxa de crescimento (Stiglitz, 1994). Ou seja, como discutimos
anteriormente, a atuacdo do sistema financeiro é essencial para o financiamento do processo
de crescimento da economia e a sustentacdo de niveis de investimento compativeis com
trajetorias de alta do produto interno. Sob tal circunstancia, uma das principais fun¢des do
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Sistema Nacional de Fomento, que atua como brago de politica pablica, se relacionaria a sua
acdo anticiclica, considerada vital para a manuten¢do da atividade produtiva. Ou seja, as IFDs
podem atuar a fim de contrabalangarem os efeitos prejudiciais da retragdo do crédito privado.
Assim, em face da realidade que se apresentava, 0s Bancos Publicos Federais expandiram sua
presenca relativa em termos de operagdes de crédito, ativos e patriménio liquido a partir da
crise.

Vale ainda destacar quanto aos demais segmentos que compdem o SNF, notadamente
as IFDRs, que sua presenca relativa estd em patamar bastante inferior ao dos Bancos Publicos
Federais, tanto em termos de ativos, quanto de operagdes de crédito e de patriménio liquido.
No entanto, sdo instituicGes de importancia estratégica, pois servem aos estados controladores
como bragos operacionais de suas politicas de desenvolvimento. O crédito das instituicoes
privadas, além da caracteristica pro-ciclica j& mencionada, é também concentrador
regionalmente. Assim, politicas de desenvolvimento regional podem sofrer limitacdes em
virtude de eventual falta de apetite das instituigdes financeiras privadas para atuar em
segmentos Vvistos como essenciais ao processo de desenvolvimento.

Em um pais como o Brasil, de elevada disparidade regional, a intervencao do Estado
por meio da intermediacdo financeira acaba por ser essencial, uma vez que as instituicdes
publicas tém o poder de financiar as atividades que maximizem as potencialidades econdmicas
locais, inclusive ampliando o efeito multiplicador gerado pelo investimento na regido. As
instituicGes subnacionais, adicionalmente, em funcdo de suas proprias missdes, tém maior
comprometimento com o desenvolvimento local. A estrutura do Sistema Financeiro no Brasil
mostra alta concentracdo bancéria nas regides mais ricas (Sudeste e Sul). Isso porque, de forma
geral, as regides menos desenvolvidas estdo relacionadas a um maior grau de incertezas,
levando os agentes a optarem por posi¢des mais liquidas. O sistema financeiro tende a
emprestar menos, mantendo seus ativos concentrados em rubricas que ndo as operacdes de
crédito (Crocco; Figueiredo, 2009).

Essa menor participagdo dos agentes financeiros publicos com escopo de atuagdo
subnacional e o que isso significa para o desenvolvimento das regides brasileiras é a questdo
de fundo que orienta o presente artigo, 0 que nos remete as condi¢es requeridas para seu
fortalecimento que examinamos a seguir.

3 Instituicdes financeiras de desenvolvimento regional

As instituigdes que compdem o SNF diferenciam-se sob varios aspectos, notadamente
guanto ao tamanho. Nesta sec¢do, detalhamos algumas caracteristicas principais das Agéncias
de Fomento e dos Bancos de Desenvolvimento’.

(7) Uma definicdo mais ampla de IFDRs poderia incluir os Bancos Comerciais Estaduais com carteira de
desenvolvimento, conforme a abordagem usualmente adotada pela ABDE. Neste artigo, contudo, optou-se por concentrar a
atencdo nas institui¢des de fomento puras, ou seja, os Bancos de Desenvolvimento Estaduais e as Agéncias de Fomento, resultando,
portanto, numa defini¢do mais restrita de IFDR controladas por estados, a qual é motivada pelo problema de politica publica que
orienta nossa argumentacéo. De outro lado, lembramos que essa defini¢do pode ser ainda mais ampla se nela incluirmos os Bancos
Federais com escopo de atuacéo regional no Norte e Nordeste, mas novamente isto nos afastaria da preocupacéo central do artigo.
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A criacdo das AFs ocorreu como uma resposta ao fechamento dos bancos estaduais
ocorrido nos anos 1990. Tratava-se de um incentivo aos governos estaduais para que estes
aderissem ao Proes. Por conseguinte, os estados contariam com instituicdes de fomento que
ndo causariam risco sisttmico em razdo de suas restricGes financeiras. As AFs foram criadas
pela Medida Proviséria n. 1.514, de 07/08/1996, e regulamentadas pela Resolucdo n. 2.347, de
20/12/1996, do BCB. Cerca de cinco anos mais tarde, a regulamentacdo foi alterada e
consolidada por meio da Medida Proviséria n. 2.192, de 24/08/2001, e da Resolucéo n. 2.828,
de 30/03/2001, do BCB (Salviano Jr., 2004).

As AFs sdo instituicBes financeiras ndo bancarias cujo principal escopo de atuagdo é o
financiamento ao investimento nos estados onde tenham sede. Devem ser constituidas sob a
forma de sociedade anénima de capital fechado e estar sob o controle de unidade da federacéo,
sendo que cada estado s6 pode constituir uma agéncia. Diferenciam-se das instituicdes
bancérias por ndo poderem captar recursos junto ao publico, recorrer ao redesconto, ter conta
de reserva no BCB e contratar depdsitos interfinanceiros na qualidade de depositantes ou de
depositarias, sendo-lhes vedada a transformagdo em qualquer outro tipo de instituicdo
integrante do sistema. As AFs operam por meio de capital préprio e de repasses de recursos
orcamentérios, de fundos fiscais ou parafiscais e de organizagdes de desenvolvimento
nacionais e internacionais, obrigando-se a constituir e manter, permanentemente, fundo de
liquidez equivalente, no minimo, a 10% do valor de suas obrigagbes, o qual deve ser
integralmente aplicado em titulos publicos federais.

Passados oito anos de sua edigdo, a Resolucdo n. 2.828 sofreu modificacdo
significativa por meio da Resolucdo n. 3.757, de 01/07/2009, e, posteriormente, pelas
Resolucbes n.* 3.834, de 28/01/2010, e 4.023, de 27/11/2011, do BCB. A nova regulamentacéo
permitiu: (i) a ampliacdo dos limites de atuacdo das AFs, principalmente no que tange a
participacdo acionaria, direta ou indireta, em empresas ndo financeiras; (ii) a realizacdo de
operacdes de capital de giro puro para a manutengéo da atividade produtiva; (iii) um modelo
de captacdo externa de recursos provindos de organismos de desenvolvimento, desde que
obtenha classificagdo de risco igual ou superior ao risco da Unido; (iv) a atuagdo, em condicéo
de excepcionalidade, em programas e projetos desenvolvidos em estado limitrofe a sua area de
atuacdo; e (v) a permissao para captar depositos interfinanceiros vinculados a operacdes de
microfinangas (ABDE, 2014).

Atualmente, existem 16 AFs no Brasil. A primeira a ser criada foi a de Santa Catarina
a partir da transformacdo do antigo BD (Badesc), tendo sido homologada pelo BCB em
setembro de 1998. Desde entdo, foram homologadas outras 15 Agéncias, das quais apenas a
Desenbahia e o Badesc® preservaram o capital integral dos antigos bancos comerciais de seus
estados. As demais, ou foram estabelecidas a partir de estruturas parciais (ativos, funcionarios,
carteira, etc.) dos bancos publicos que passaram pelo Proes, ou foram capitalizadas diretamente

(8) A AF de Santa Catarina manteve a sigla do antigo Banco de Desenvolvimento.
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pelo estado controlador. O Quadro 2 apresenta as AFs na posicdo de dezembro de 2016,
ordenadas conforme a data de sua homologacéo pelo BCB.

Quadro 2
Agéncias de Fomento
Agéncia de Fomento Sigla hon?SItz;aegéo
AF do Estado Santa Catarina Badesc 15/09/1998
AF do Rio Grande do Sul Badesul 07/12/1998
AF do Estado de Roraima Desenvolve RR 24/03/1999
AF do Amapa Afap 10/05/1999
AF do Estado do Amazonas Afeam 02/09/1999
AF do Parand Fomento Parana 08/11/1999
AF do Rio Grande do Norte AGN 05/04/2000
AF do Estado de Goias Goias Fomento 18/04/2000
AF do Estado da Bahia Desenbahia 17/08/2001
AF do Estado de Tocantins Tocantins Fomento 22/11/2002
AF do Estado do Rio de Janeiro Agerio 26/09/2003
AF do Estado de Mato Grosso Desenvolve MT 21/05/2004
AF Paulista Desenvolve SP 12/02/2009
AF do Estado de Alagoas Desenvolve 25/03/2009
AF do Estado do Piaui Piaui Fomento 09/04/2010
AF do Estado de Pernambuco Agefepe 06/12/2010

Fonte: BCB. Elaboracéo dos autores.

Além das 16 Agéncias de Fomento, as institui¢des estaduais de fomento incluem trés
Bancos de Desenvolvimento: o Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo (Bandes), o
Banco de Desenvolvimento do Estado de Minas Gerais (BDMG) e o Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE). O BRDE ¢ a Unica institui¢cdo controlada por mais
de um estado: Parand, Santa Catarina e Rio Grande do Sul.

Ao final de 2016, as 19 Instituicbes Financeiras de Desenvolvimento Regional
contavam com cerca de R$ 36,4 bilhdes em ativos (equivalente 0,44% do SFN), saldo de
operac0es de crédito no total de R$ 28,0 bilhdes (0,87% do SFN) e patrimdnio liquido agregado
de R$ 9,9 bilhGes (1,5% do SFN). Estes indicadores de tamanho evidenciam que, embora a
criacdo e a manutengdo dessas instituicbes sejam consideradas importantes para a
operacionalizacdo de politicas publicas e o financiamento de projetos singulares de
desenvolvimento regional, que busquem alavancar as potencialidades locais, elas ainda séo
pequenas em relacdo ao conjunto do sistema financeiro, verificando-se 0 mesmo quando
comparadas a dimensdo das economias estaduais onde atuam. Além disso, cabe destacar que
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as IFDRs apresentam grande heterogeneidade quanto ao porte e outros atributos, em geral
associada a diferenca de tamanho das economias de sua regido de atuacdo. Classificando-as de
acordo com seus ativos, percebe-se maior concentragéo das instituicdes de pequeno porte nas
regides menos desenvolvidas do Norte e Nordeste brasileiro, enquanto as de maior porte estdo
concentradas nas regides mais desenvolvidas do Sudeste e Sul, conforme se observa na Tabela
1. Vale notar que os dados de patrimonio das IFDRs mostram uma distribuicdo desigual

semelhante a registrada com outras variaveis de tamanho.

Tabela 1
Instituices financeiras de desenvolvimento regional, segundo variaveis de tamanho, Dez. 2016 (R$ milhdes)
o _ Operagéo Patrimonio ] Luero Ativo/PIB Op PIB
Instituices Ativo de Liquido Basileia Liquido Estados | Cred/PIB | Estado/PIB
Crédito (%) estado*(%) | Brasil (%)

Agéncias de Fomento | 10.730 7.455 5.294 0,0 60 1,04 0,17 76,0
Piaui Fomento 13 12 13 0,1 0 0,04 0,03 0,7
Desenvolve RR 14 2 13 0,0 0 0,14 0,02 0,2
Afap 15 I 11 0,1 -2 0,11 0,05 0,2
Ag Ft Tocantins 24 12 24 0,1 -2 0,09 0,05 0,5
MT Fomento 35 19 19 0,0 1 0,03 0,02 1,8
Agefepe 54 15 46 0,1 -6 0,03 0,01 2,7
Desenvolve 55 11 37 0,1 0 0,13 0,03 0,7
AGN 80 16 41 0,0 1 0,15 0,03 0,9
Goias Fomento 239 136 172 0,0 1 0,15 0,08 2,9
Afeam 373 49 112 0,0 -21 0,43 0,06 15
Agerio 564 162 446 0,1 14 0,08 0,02 11,6
Badesc 1.009 742 524 0,0 -15 0,42 0,31 4,2
Desenbahia 1.206 743 563 0,0 18 0,54 0,33 3,9
Desenvolve SP 1.513 1.146 1.054 0,1 35 0,08 0,06 32,2
Fomento PR 1.754 1.177 1.543 0,1 102 0,50 0,34 6,0
Badesul 3.781 3.204 677 0,0 -67 1,06 0,90 6,2
Bancos de 25673 | 20505 | 4.574 00 | 147 | 4218 0,01 27,6
Desenvolvimento
BANDES 1.540 1.084 423 0,0 3 1,20 0,84 2,2
BDMG 7.615 5.962 1.710 0,0 27 1,47 1,15 8,9
BRDE 16.518 13.459 2.441 0,0 118 1,74 1,42 16,4
Total AFs e BDs 36.403 27.960 9.868 - 207.827 0,0 0,6 0,9
% AFs e BDs no SNF 0,9 1,6 53 1,0
sistema Nacionalde |5 ooy 637 | 1777075 | 187246 | - | 20970 59 30,8
Fomento
Sistema FInancelio | g 590875 | 3.197.492 | 658.951 | - | 78979 129 55,3

Nacional

Nota: os dados do PIB dos estados referem-se ao ano de 2014,
Fonte: Banco Central do Brasil, Elaboracéo dos autores.
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Ainda que uma explicacdo para os fatores de desigualdade dentre as AFs e BDs
dependa de investigacdo adicional, é possivel aventar que ela decorre, em primeiro lugar, da
prépria desigualdade nas participacGes dos respectivos estados controladores na economia
nacional, a qual se somariam variaveis institucionais que capturem a medida do esfor¢o e da
capacidade financeira dos governos estaduais em fortalecerem suas institui¢des. Neste sentido,
nota-se a tendéncia dos estados de menor participacdo no PIB brasileiro possuirem as IFDs de
menor porte, em termos de ativos. Por exemplo, ao final de 2016, o BRDE — a maior institui¢ao
regional e que atua em uma das mais ricas areas do pais, responséavel por 16,4% do PIB do
Brasil —somava R$ 16.518 milhdes em ativos (ou 1,74% do PIB da regido) e R$ 13.459 milhdes
em operagdes de credito (ou 1,42% do PIB). No outro extremo, a menor institui¢do financeira
regional, a Piaui Fomento, cuja economia da regido de atuacdo equivale a 0,7% do PIB
nacional, possuia R$ 13,4 milhdes em ativos (ou 0,04% do PIB do estado) e R$ 11,9 milhdes
em operacdes de crédito (ou 0,03% do PIB). A Tabela 1 mostra a relagdo entre as variaveis de
tamanho das instituigdes nas economias onde atuam.

O conjunto das AFs e BDs possui dimensdes modestas em termos agregados, a0 mesmo
tempo em que apresenta potencial consideravel para aprofundar sua importancia para as
economias dos estados. Esta afirmacdo decorre do fato de que varias IFDRs praticam
modalidades variadas de apoio a atividade privada e aos municipios, conquanto ainda nao
adequadamente medidas quanto a importancia relativa do financiamento a segmentos
especificos. Vale dizer: quando observadas no agregado, a conclusdo inescapavel é que as
IFDRs tém diminuta expressdo; porém, se considerado seu potencial, evidenciado na variedade
de modalidades operacionais encontrada nas institui¢cbes singulares (aspecto qualitativo) e no
provavel maior tamanho relativo quanto ao financiamento de setores especificos (aspecto
guantitativo), reafirma-se a importancia de se considerar o enfrentamento aos desafios postos
ao seu crescimento.

Modalidades de atuacéo e outros aspectos das IFDs Regionais

As modalidades operacionais das IFDRs variam bastante de acordo com seu tamanho e
regido, como se observa no Quadro 3. As principais modalidades séo: (i) crédito de longo prazo
para projetos de investimento, incluindo-se o giro associado, sobretudo de pequenas e médias
empresas (PME), de produtores rurais e de cooperativas de producgéo; (ii) crédito para capital
de giro puro; (iii) operagdes de microcrédito produtivo orientado e de microfinancas; (iv)
crédito de longo prazo para projetos de inovacdo com base em repasses da Finep; e (v) gestdo
de fundos fiscais, normalmente utilizados em operagdes com o setor publico municipal para
financiamento de projetos de infraestrutura urbana. Em menor proporgdo, verificam-se
operacOes de crédito com grandes empresas e 0 aporte de recursos em fundos de participacao
em empresas. A par das modalidades de financiamento, vale assinalar que a atuagio das IFDRs
se estende as atividades de mobilizacdo de agentes econdmicos em apoio a programas setoriais
e regionais de desenvolvimento e as acOes de capacitacdo empresarial, como na difusdo de
informacdes sobre linhas de crédito e incentivos fiscais ao investimento (ABDE, 2014).
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Quadro 3
Modalidades principais de atuagéo e outros aspectos das IFDs Regionais
Crédito K= S
- ~ | 8 g | o 2
9 8| ol eco| | 2wl 8| 89| .| Fe
2S| o | 8| E| 22| 2|2 §E | Eo0|g| 88
Instituicdes £al S = Tl 25| ¢ SE| 2|1 2% E| g 3
o2 o n o 3 o 2 3 § B 3 o &) g Q
“21 2 E|S|E3| 5|8 | 8|87 |5
= & =2 g |° 5 E
Agéncias de Fomento
Afap X X X X
Afeam X X X X X
Aferr X X X X
Agefepe X X X X X X X
Agerio X X X X X X X X X X
AGN X X X X X X X
Badesc X X X X X X X
Badesul X X X X X X X X X
Desenbahia X X X X X X X X X X
Desenvolve X X X X X X X
Desenvolve SP X X X X X X X X X
Fomento Parana X X X X X X X X X
Goias Fomento X X X X X X
MT Fomento X X X X X X
Piaui Fomento X X X X X
Tocantins X X X
Fomento
Bancos de Desenvolvimento
Bandes X X X X X X X X X X
BDMG X X X X X X X X X X
BRDE X X X X X X X X X

Fonte: Bancos de Desenvolvimento e Agéncias de Fomento. Elaboracéo dos autores.

No ambito da governanga, merece destaque que a estrutura organizacional das IFDRs
contempla o funcionamento de comités técnicos, cujo principal objetivo é garantir idoneidade
e eficiéncia na tomada de decisdes e a coordenacdo das atividades internas. Dentre outros
aspectos, 0os comités sdo responséaveis por definirem critérios para a concessdo de crédito,
acompanharem as praticas contabeis, proporem o planejamento de atividades anuais e
analisarem as contribui¢fes da instituicdo para o desenvolvimento regional. A preocupacédo
crescente com a exceléncia em gestdo, o que resulta diretamente da atuacdo do BCB, dentre
outros fatores, assegura um elemento de prevencdo contra os problemas que levaram ao
encerramento das atividades de suas antecessoras na década de 1990. A gestdo de riscos segue
as normas estabelecidas pelo BCB e incluem politicas de gestdo de riscos corporativos e de
gestdo de capital (ABDE, 2014).
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As fontes de recursos das IFDRs variam de acordo com seu tamanho. Ndo obstante,
compreendem trés tipos principais: (i) recursos de repasses do Sistema BNDES, Caixa
Econbmica Federal, Banco do Brasil, Finep e organismos e instituices financeiras
internacionais de desenvolvimento; (ii) recursos proprios; e (iii) recursos de fundos publicos e
de programas oficiais com fundos estaduais. A maioria das IFDRs opera, primordialmente,
com base em repasses do BNDES. No caso das Agéncias de menor porte, entretanto, o acesso
tem sido autorizado para pequenos montantes ou simplesmente vedado em face das exigéncias
do préprio BNDES quanto & estrutura operacional e de capital requerida dos agentes
repassadores, incluindo-se a capacidade técnica para avaliagdo e acompanhamento das
operagOes de crédito, o desempenho econémico-financeiro, o grau de alavancagem definido
pelo Patrimdnio de Referéncia e sua dependéncia em relacdo ao acionista majoritario.
Limitacdo semelhante ocorre quanto aos repasses dos fundos constitucionais administrados por
instituicBes financeiras federais nas regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste. Ainda que tenham
obtido acesso formal a esses recursos a partir de 2003, as IFDRs vém recebendo efetivamente
parcela muito pequena do total disponivel.

4 Uma agenda para o fortalecimento do Sistema Nacional de Fomento

Transcorridos quase 20 anos da criagdo da primeira AF, é possivel afirmar que a maioria
dessas instituicdes ja se distanciou da etapa inicial de sua constituicdo. Por dez anos,
aproximadamente entre 2005 e 2015, as AFs e os BDs vivenciaram uma expanséo significativa
nos volumes financiados, com implantacdo de novas modalidades operacionais e foco na
atividade-fim do fomento a atividade econémica. Num quadro de retomada do
desenvolvimento nacional, a continuidade dessa trajetoria dependera, todavia, da superacao de
entraves que impedem o crescimento operacional sustentado das IFDRs.

Para cumprir suas fungdes com efetividade, é necessario que as IFDRs disponham de
condi¢bes de contexto e capacidade técnica e de gestdo que permitam a elas ofertar
regularmente produtos financeiros com prazos e custos adequados, sob condi¢Bes de risco
sustentaveis. ldealmente, devem combinar a fungdo de agente de desenvolvimento, autonomia
financeira e baixos riscos de liquidez e juros (Hermann, 2010). O fortalecimento dessas
instituicGes defronta-se com alguns obstaculos que precisam ser superados a fim de tornar
viavel seu crescimento operacional e institucional. Os principais obstaculos compreendem o
acesso a fontes de recursos em volume e condicBes adequadas, a reduzida base de capital de
varias instituicdes, o onus tributario que reduz o ritmo de crescimento do patriménio e o
crescente custo de observancia associado a controles por vezes excessivos e meramente
burocraticos dos 6rgaos reguladores.

Um efetivo Sistema Nacional de Fomento deve reunir instituicdes com capacidade de
apoiar politicas de desenvolvimento em todos os niveis, particularmente nos niveis regional e
local no que tange as IFDRs. A perseguicdo deste objetivo, por seu turno, requer ndo apenas 0
enfrentamento aos desafios postos ao funcionamento dos entes singulares, mas também a busca
de maior articulacdo entre as instituicbes federais especializadas no financiamento ao
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investimento e a inovacao, mas sem capilaridade, e as instituicdes regionais, preferencialmente
a luz de uma politica nacional de desenvolvimento regional. Um esforgo de fortalecimento do
SNF e de ampliacdo da atuagéo das IFDRs vem sendo empreendido pela ABDE de modo que
0s topicos que discutimos a seguir refletem a agenda de trabalho da associacdo. So os desafios
a serem enfrentados na construcdo do SNF.

Fontes de recursos e capitalizacéo

A questdo do acesso a fontes de recursos em volume e condi¢bes compativeis as
demandas do desenvolvimento econdmico atinge todas as IFDs no Brasil, ainda que os graus
de relevancia e outros aspectos variem conforme o tipo e porte da instituicdo. No caso das
IFDRs, essa questdo desdobra-se em duas outras: (i) acesso as fontes de recursos para
financiamento de longo prazo ja existentes — fundos constitucionais, orcamentarios e
parafiscais e repasses das instituicdes que operam no segundo piso do sistema; e (ii) ampliacéo
da base de capital, sobretudo nas instituicdes de menor porte.

No que tange a primeira questdo, trata-se de permitir que as IFDRs, em especial aquelas
que j& preenchem condigBes para tanto, acessem um volume maior de recursos das fontes
tradicionais, as quais sdo administradas por IFDs federais. Nao obstante os avangos que vinham
ocorrendo, observa-se, ainda, certa contencao das instituicdes federais em aprofundarem uma
articulagdo com as IFDRs e acederem em ampliar o funding das instituigdes regionais.

A segunda questdo é mais complexa. A base de capital de uma IFDR pode ser ampliada
em decorréncia de aporte de recursos dos controladores ou de melhores resultados financeiros
retidos na forma de aumento patrimonial. Conquanto tenham sido observados casos de aporte
de recursos dos controladores, em geral originados de linhas de financiamento do BNDES e do
Banco do Brasil aos estados, este caminho sofre as injun¢fes da reduzida capacidade fiscal dos
estados, que se agravou durante a recessdo econdmica p6s-2015. Ja em relacdo & melhora dos
resultados financeiros, esta solucdo € limitada pelas baixas margens remuneratdrias dos
empréstimos de longo prazo.

Uma alternativa factivel e ancorada na experiéncia internacional das instituicGes de
fomento envolve a utilizacdo de créditos tributarios para capitalizacdo das IFDRs.
Paradoxalmente, embora tenham caracteristicas muito particulares derivadas de sua condicao
de agentes de fomento com pequena diversificagdo no portfolio dos produtos, as IFDRs estdo
sujeitas a0 mesmo regime tributario das instituicGes financeiras privadas. Séo, no entanto,
situacBes diferentes por natureza — enquanto o primeiro grupo compde-se de entes publicos
voltados & promogdo do desenvolvimento econémico, sendo que seu lucro é fonte de
crescimento do patriménio que permitira reforcar o fomento, o segundo realiza a intermediacéo
financeira com o objetivo precipuo do lucro como renda de controladores privados. Estender
as IFDRs o 6nus tributario do sistema privado resulta em limitar sua capacidade de crescimento
patrimonial e de exercicio de sua funcao.

248 Economia e Sociedade, Campinas, v. 28, n. 1 (65), p. 227-254, janeiro-abril 2019.



Institui¢des financeiras de desenvolvimento regional e os desafios do Sistema Nacional de Fomento

Em vérios paises, ha exemplos bem-sucedidos de IFDs que recebem incentivos
tributarios para melhor desempenhar suas fungfes. O mais simbdlico é o caso do Kfw
Bankengruppe na Alemanha, que goza de isencéo tributaria (KfW 2011). Contava, em 2013,
com ativos da ordem de € 512 bilhdes (18% do PIB) e financiamentos de mais de € 400 bilhdes
(15% do PIB), sendo que 80% do seu capital pertence ao governo federal e 20% aos governos
dos estados (Tavares, 2014).

Governanca e gest&o

Em que pese o aprimoramento da governanca corporativa nas IFDRs — provocado pela
evolucdo do mercado, regulamentacdo do Conselho Monetario Nacional e atuacdo da
autoridade monetéria —, persistem lacunas a serem preenchidas na melhoria dos mecanismos
de gestdo. Nao basta que as IFDRs inovem em seus processos operacionais por meio de
programas e produtos financeiros, sendo também necessario inovar nos processos internos,
promovendo 0s avangos necessarios nos sistemas de liderancga, de trabalho e de informacéo de
que resulte o aumento de sua eficiéncia operacional. Esse aprimoramento deve ser um processo
dindmico e continuo, ancorado em comités técnicos, e ndo apenas um comportamento
adaptativo as regras estabelecidas pelo BCB (ABDE, 2014).

A governanca das IFDRs deve assegurar uma convergéncia de interesses multiplos,
dando énfase a aplicag&o eficiente dos seus recursos em termos de risco-retorno e, igualmente,
ao cumprimento de seus mandatos como agentes de fomento. Para tanto, é crucial reforcar o
comprometimento dos governos dos estados controladores com a governanca das IFDRs e a
gestdo baseada em critérios de qualidade e em resultados econémico-financeiros efetivos.
Esses resultados, cabe insistir, ndo se circunscrevem aos indicadores de solvéncia das
instituicGes, mas incluem a relevancia de suas operacdes para o fomento do investimento e da
inovacdo e para a execugdo de politicas publicas (Freitas, 2010).

Capacitacao técnica

O constante aperfeicoamento do seu pessoal € uma condigdo necesséria & exceléncia
técnica exigida pelo fortalecimento das IFDRs. De um lado, as transformac6es do mercado
financeiro e da economia mundial exigem adaptacdes dessas instituicdes a fim de redirecionar
0 rumo dos negadcios, suprir demandas do mercado e inovar na oferta de produtos. As mudangas
estruturais requerem controles diferenciados e equipes especializadas. De outro lado, as IFDRs
mais eficientes serdo aquelas cujo corpo técnico souber ndo apenas estruturar solugdes de
financiamento adequadas, mas também incorporar outros conhecimentos relevantes as decisdes
de investimento, tais como incentivos fiscais alternativos, regras de licenciamento ambiental e
oportunidades de localizagdo de empreendimento industriais, dentre outros, atuando como um
grupo de agentes de desenvolvimento em amplo sentido.

Apesar do compromisso organizacional e do esforco revelado para aprimorar as
estratégias e as praticas de governanga, as IFDRs precisam evoluir no que tange a sua propria
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capacitacdo técnica, especialmente nas instituicdes de menor porte. Os recursos destinados a
formacdo e desenvolvimento do corpo funcional sdo insuficientes e observa-se caréncia de
suporte técnico para a implantagdo de uma estrutura moderna de gestdo. H& casos em que é
necessario, inclusive, realizar selecao de pessoas para formar um quadro técnico permanente e
identificado com o mandato da instituicdo (ABDE, 2014).

Um arranjo institucional mais forte e 0 BNDES

A construcdo de um efetivo SNF deve ser vista como um capitulo do processo de
fortalecimento institucional do Estado Nacional, cujo norte € a recuperacdo da capacidade de
planejamento e de execugdo de politicas de desenvolvimento. Este processo requer
necessariamente uma combinacdo mais efetiva entre IFDs federais que costumam atuar no
segundo piso do sistema e as IFDRs. Muitos agentes regionais ja sdo credenciados como
repassadores do BNDES e se constata algum grau de articulacdo das IFDRs com a Finep, o
Banco do Nordeste e a Caixa. No entanto, essas relagdes normalmente se estabelecem sob as
mesmas regras aplicadas as relagdes entre as IFDs federais, com énfase no BNDES, e os bancos
privados.

Um efetivo SNF que opere com o objetivo de apoiar uma politica nacional de
desenvolvimento regional necessita criar um arranjo institucional mais forte na combinacéo
entre as IFDRs e as IFDs federais. Um arranjo que amplie a capilaridade do sistema de
financiamento de longo prazo, com base na expertise técnica das IFDRs, a fim de atingir,
sobretudo, as unidades de produgdo de menor porte e 0s projetos de infraestrutura, em especial
ao encargo de municipios. O ponto de partida mais promissor para a evolucéo desde o estagio
presente, em que as IFDRs atuam como agentes repassadores, para um estagio em que 0S
agentes regionais componham um efetivo Sistema, deve ser encontrado em iniciativa que faga
do BNDES a instituigdo-lider deste processo.

Concluséao

Neste artigo, discutimos o papel e, sobretudo, os desafios enfrentados pelas IFDs
brasileiras cujo escopo de atuag&o é regional. Trata-se de questdo sempre renovada em face das
exigéncias colocadas ao financiamento do investimento no processo de desenvolvimento
econdmico. No Brasil, o financiamento produtivo é caracterizado por uma forte participacéo
das IFDs. Ademais, a evidéncia mostra que diversos paises utilizaram IFDs para apoiar a
industrializacdo e que tais institui¢des ainda mantém participacéo relevante no total dos seus
ativos bancarios.

Nos anos 1990, o Sistema Financeiro Nacional passou por reestrutura¢do que modificou
0 ambiente em que atuam as IFDs. Um contexto diferente emergiu nos anos 2000. Inicialmente,
no que se refere ao conjunto dos entes regionais, o sistema foi acrescido das AFs a partir de
fins da década de 1990, que se agregaram aos BDs remanescentes, constituindo um conjunto
de IFDRs. Mais adiante, a crise financeira de 2007-2008 deu origem a uma expansdo da
participacdo das instituicGes publicas diante da reafirmacdo do comportamento pro-ciclico dos
intermedidrios privados.
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A retomada da relevancia das IFDs e o0 nascimento de um novo conjunto de instituicdes
regionais colocaram o fortalecimento de um SNF na pauta da politica de desenvolvimento. Em
especial, cabe enfrentar as restricbes postas a uma atuacdo mais efetiva das IFDRs com base
nos objetivos de desenvolvimento e de capilarizacdo dos meios de financiamento de longo
prazo. Assim, uma agenda para a superacdo destes entraves e, mais importante, para o
fortalecimento de um arranjo institucional denominado SNF constituiu o objeto principal deste
artigo. Nesta agenda, destacamos as questfes das fontes de recursos, da base de capital, da
governanca das instituicGes e da formagdo de quadros técnicos que assumam um papel mais
abrangente como agentes de desenvolvimento. Como antes e agora, tais questdes somente
encontrardo resposta efetiva no plano da intencionalidade. Em suma, dependem de uma Politica
que determine a acdo coordenada entre as instituicdes federais, especialmente 0 BNDES, com
0 apoio da ABDE, e as IFDRs sob a égide de uma politica efetiva de desenvolvimento regional.
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