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Todos os paises que tiveram um solido
desenvolvimento sucederam em estabelecer uma
alianga, uma parceria entre o setor publico e privado

. nos também ndo queremos reinventar a roda. NOs

precisamos do capitalismo (ROUSSEFF, Dilma, 2007).



RESUMO

A competicdo ¢ uma das principais caracteristicas do sistema internacional, na anarquia
reinante nesse sistema cabe ao Estado-nacdo estabelecer formulagdes de politicas que lhe
permita desenvolver suas capacidades materiais de cunho econdmico-militar a fim de obter
um bom posicionamento frente as constricdes impostas pelo elemento internacional. A
politica de internacionaliza¢do de empresas operacionalizada pelo BNDES (Banco Nacional
para o Desenvolvimento Econdmico e Social), possui este cunho estratégico, de aliar o
capital estatal ao privado como uma forma de aumentar as capacidades materiais brasileiras e
sua influéncia externa. Entretanto mesmo esta politica de perfil estratégico ndo estd livre de
contradi¢des de ordem econdmico-politica, tais como uma possivel posi¢do subimperialista
brasileira, bem como efeitos de crowd out, em vista disto o objetivo desta pesquisa € através
do método cientifico descobrir os reais resultados de tal politica, entre os anos de 2002 e
2015, a partir de uma andlise critica e da sintese das teorias da Economia Politica
Internacional (EPI).

Palavras Chave: BNDES, Financas Internacionais , Politica Externa Brasileira, Geoeconomia.



ABSTRACT

Competition is one of the main characteristics of the international system. Given the reigning
anarchy in this system, it is up to the nation-state to formulate policies that allow it to develop
its economic-military capabilities in order to obtain a good position against the constraints
imposed by the international element. The policy of internationalization of companies
operated by the National Bank for Economic and Social Development (BNDES) has this
strategic aim of allying state and private capital as a way to increase Brazilian material
capacities and their external influence. However, even this policy of strategic profile is not
free of economic-political contradictions, such as a possible brazilian sub-imperialist
position, as well as effects of crowd out, in view of this, the objective of this research is
through the scientific method to discover the real results of such a policy, between the years
of 2002 and 2015, based on a critical analysis and the synthesis of theories of International
Political Economy (IPE).

Keywords: BNDES, International Finance, Brazilian Foreign Policy, Geoeconomics.
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INTRODUCAO

A globalizagdo tornou-se uma realidade com a qual o Estado nagdo do século XXI
deve aprender a lidar. Neste contexto, ele tem duas alternativas, ou ele permite se deixar levar
ao sabor dos mercados internacionais, representado na figura dos fluxos de capitais, bens e
servigos, ou ele instrumentaliza o processo de globaliza¢do ao seu favor, ao exportar para
varios mercados ao redor do mundo e atrair fluxos de investimento estrangeiro (VIETOR,
2007, pg 123). Esta realidade aprofundada nas tltimas décadas em decorréncia dos avancgos
tecnologicos nas telecomunicagdes e meios de transporte, deu origem a teorias como a da
interdependéncia complexa', que postula que o avangado estado de interconexdo existente
entre os paises do mundo, faz com que uma minima mudanca politica ou econdmica em um
pais seja sentida nos mercados do mundo inteiro, afetando a vida de bilhdes pessoas ao redor
do globo (NYE, KEOHANE, 1987, pg 208).

Ao mesmo tempo em que o elemento internacional pode ser fonte de beneficios, tais
como, por exemplo, mercado para exportacdes e fontes de investimento, pode de igual modo
ser origem de aspectos negativos para o Estado como evidenciado na crise financeira de
2008, iniciada pela bolha imobiliaria nos Estados Unidos, que foi sentida em todos os paises
integrados a economia global, que naquele ano apresentaram retragdes em suas economias,
como um simbolo da simbiose da economia global e de seu aspecto profundo de interligacao.

Nao por acaso resistiram melhor aos efeitos perversos da globalizacao, representada
na figura da crise financeira de 2008, aqueles paises que possuiam mecanismos que 0s
habilitaram a resistir ao colapso financeiro e consequente seca do mercado de crédito, entre
os paises que demonstraram robustez frente a crise estdo a Alemanha, a China e o Brasil, que
sofreram num primeiro momento, mas dispunham de instrumentos para combater a mesma,
todos esses paises tém algo em comum que nao por coincidéncia permitiram a eles uma
vulnerabilidade menor, a saber, vultosos bancos estatais, estes permitiram que, num cenario
de penuria financeira, que a roda da economia ndo parasse, todos eles langaram mao de
politicas anticiclicas, que consistem em um aumento de gastos por parte do Estado, haja vista,
uma iniciativa privada amedrontada em investir.

Nao aleatoriamente, a maior companhia do mundo ¢ o Industrial and Commercial
Bank of China, com cerca de 3,4 trilhdes de ddlares em ativos (FORTUNE 500, 2017), o

dobro do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro ¢ do tamanho do PIB alemao,

' NYE KEOHANE definem interdependéncia como efeitos entre atores, resultantes de transagdes

internacionais- tais como fluxos de capital, bens, pessoas e mensagens entre as fronteiras nacionais.
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respectivamente o 9° ¢ o 4° maiores PIBs do planeta (WORLD BANK, 2017). Para além
desse colosso financeiro, outras instituicoes chinesas de semelhante tamanho tém sustentado
o crescimento do gigante asiatico. Estimativas para o ano de 2030, afirmam que a China
superard os Estados Unidos enquanto maior economia do planeta. O Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (KFW) da Alemanha foi incubido por ndo deixar parar o setor responsavel por
grande parte da renda alema, a saber, as exportacdes, que correspondem a 50 % do PIB
alemao, e que continuou a ser uma das industrias mais competitivas e dindmicas do globo no
tocante a exportagdao de produtos de alto valor agregado.

No Brasil o instrumento de politica anticiclica ficou a cargo do Banco Nacional do
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), que durante os governos Lula I, Lula Il e
Dilma I foi macigamente turbinado com aportes generosos do Tesouro Nacional (BNDES,
2012). Esta politica macroecondmica posta em pratica pelo governo PT deu certo, resultando
em um crescimento de 7,5% na economia brasileira em 2010, o maior em décadas, mesmo
em um mundo afundado na crise financeira iniciada nos Estados Unidos.

O BNDES foi o principal instrumento anticiclico utilizado pelo governo brasileiro
para blindar o pais do colapso do crédito internacional, em conjunto com a Caixa Economica
Federal e o seu programa de habitacao subsidiado, o “ Minha Casa, Minha Vida”.

Vale mencionar que o Brasil ¢ um pais relativamente fechado ao comércio
internacional, em partes devido a matriz de pensamento cepalina que pregava a substituicao
de importagdes pela produgio interna®. De modo que o percentual de empresas brasileiras que
se internacionalizam ¢ muito pequeno (WTO, 2017). Outro entrave para o crescimento e
desenvolvimento brasileiro ¢ a baixa explora¢do do seu potencial exportador. O BNDES
identificou estes problemas e buscou criar linhas especiais de financiamento, como o
financiamento a exportagdo (FINAME), tornando evidente o carater estratégico de uma
politica publica que estimule este potencial subutilizado brasileiro.

A atividade de exportagdo incorre em varios riscos devido as dificuldades causadas
por diferengas culturais, riscos cambiais, riscos financeiros, falta de estudo de mercado e
custos ligados a operacionalizagdo da atividade em si. Se o exportador ndo encontrar suporte
operacional e taxas de juros atrativas, dificilmente ele sera bem sucedido, ainda mais se

tratando de um micro ou pequeno empreendimento (SOLIMANO, 2013, pg 178).

2 Entre as décadas de 1960 e 1970 a Comissdo Econdmica para a América Latina e o Caribe (CEPAL) defendia
que o desenvolvimento das economias do Terceiro Mundo passava pela adogao da politica de substituigdo de
importagdes. Esta politica permitiria a acumulag@o de capitais internos que poderiam gerar um processo de
desenvolvimento auto-sustentavel e duradouro.


https://pt.wikipedia.org/wiki/D%C3%A9cada_de_1960
https://pt.wikipedia.org/wiki/D%C3%A9cada_de_1970
https://pt.wikipedia.org/wiki/Comiss%C3%A3o_Econ%C3%B4mica_para_a_Am%C3%A9rica_Latina_e_o_Caribe
https://pt.wikipedia.org/wiki/Terceiro_Mundo
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A cadeia produtiva posta em pratica em decorréncia da exportagdo cria empregos
tanto diretos, nas empresas que diretamente exportam, quanto indiretos, nos fornecedores de
insumos brutos a serem beneficiados pelas empresas exportadoras do produto final, vale
lembrar que empresas que exportam tém salarios maiores que a média geral. Os dolares
advindos da atividade exportadora contribuem para aumentar as reservas em dolares em
poder do Banco Central, que em 2014 se encontravam em 370 bilhdes de ddlares (BANCO
CENTRAL, 2017), conferindo liquidez ao pais e equilibrio na sua balanca de pagamentos.
Para além da liquidez, a fidelizagdo de um mercado cliente aos produtos brasileiros, diz
respeito a uma politica extremamente estratégica, e que se bem executada pode trazer ganhos
de ordem econdmica e diplomatica enormes para o pais, haja vista a quantidade de obras de
construcdo civil realizada por companhias brasileiras, o vultoso volume de proteina animal,
minério de ferro e avides exportados por companhias brasileiras, que se encontram capazes
de competir em pé de igualdade com qualquer multinacional americana, japonesa ou europ€ia
(SAGGIORO, 2013, pg 129).

Em um mercado globalizado onde concorréncia ¢ a palavra de ordem, a questdo do
apoio para as empresas nacionais pelo capital estatal ¢ um tema sensivel e controverso, como
evidenciado pelo contencioso do avido, onde a empresa aérea canadense Bombardier acionou
o orgdo da Organizagdo Mundial do Comércio (OMC), responsavel por investigar suspeitas
da utilizacdo de subsidios ilegais na pratica do comércio internacional, a empresa do Canada
afirmava que a EMBRAER, uma das maiores beneficiarias da politica de crédito subsidiado
do BNDES, tinha vantagens comerciais em virtude disto (BNDES, 2012). Se faz necessario
enfatizar que as Agéncias de Exportagdo de Crédito (AEC’s) sdo uma das caracteristicas mais
marcantes do capitalismo do século XXI, das quais o BNDES ¢ uma das maiores do mundo,
elas existem para dirimir o risco de se fazer comércio exterior e ajudar as respectivas
industrias de seus paises a ganhar os mercados globais (KRAUSS, 2009, pg 70), geralmente
elas sdo estatais, pois o acelerado processo de financeirizagdo em curso na economia
moderna, torna muito arriscado para os Estado-nacdo se apoiarem apenas no mercado
financeiro privado, como evidenciado durante a crise das subprime de 2008.

As institui¢des privadas financeiras globais acumularam tanto poder que agora ditam
as cartas do jogo, ao estipularem através de cartéis as taxas de juros e cdmbio praticadas no
mundo inteiro, se a economia real dependesse apenas dessas institui¢des para o crescimento,
ela estaria em sério riscos como afirma Joseph Stiglitz, ao condenar a tendéncia ao rentismo

alimentada pela ambicdo da elite financeira mundial, Stiglitz por exemplo ¢ um ferrenho
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critico das altas taxas de juros praticadas no pais pelo mercado privado e sobre o BNDES

afirma:
O BNDES ¢ um grande banco de desenvolvimento (...) As pessoas ndo percebem
isso, mas o Brasil tem na verdade mostrado como um tinico pais pode criar um banco
de desenvolvimento bastante efetivo (...) que na verdade promove o desenvolvimento
real sem todas as condicionalidades e todas as armadilhas ao redor das velhas
institui¢oes (STIGLITZ, 2016, pg 101)

Stiglitz defende tanto a primazia do BNDES em relacio ao mercado financeiro
privado nacional quanto ao internacional, de igual modo defende que o modelo do BNDES
sirva de exemplo para outras institui¢gdes financeiras, cujo objetivo é a promocdo do
desenvolvimento, tal como o banco dos BRICS, chamado de New Development Bank ¢ o
Asian Infrastructure Investment Bank (AlIB), ambas instituicdes multilaterais, em que o
mandato se caracteriza por prover o capital necessario para o financiamento de infraestrutura,
elemento-chave no desenvolvimento socioecondmico de qualquer pais ou regido. Ao
enfatizar este argumento, o economista defende que o mundo necessita de outras fontes de
financiamento além das classicas existentes, tais como o Banco Mundial e o FMI, bem como
as grandes instituicdes privadas como JP Morgan, HSBC, Goldman Sachs, Santander entre
outras, o BNDES confere autonomia parcial ao Brasil frente ao processo de financeirizagdo
em curso no planeta (STIGLITZ, 2016, pg 99).

Todavia sua operacionalizagdo nao foge de contradicdes que partem tanto dos
critérios escolhidos pela instituicdo na aprova¢do de um projeto, se serdo projetos com
externalidades positivas® ou ndo, o que € o foco de todo e qualquer banco desenvolvimentista.
Ou se existe risco do chamado efeito de crowd out, bem como no impacto das agdes
brasileiras em outros paises, onde existem empresas operando com financiamento do
BNDES.

Nesse contexto, ao mesmo tempo em que a estratégia do BNDES pode ser de
surpreendentes ganhos tanto para o Brasil, quanto para os paises recipientes das operacdes
brasileiras, ela merece ressalvas, haja visto, os inumeros casos de corrupgao, principalmente
no setor da construcdo civil, nas licitagdes dos projetos, que em muitos casos envolviam
pagamento de propina (FINANCIAL TIMES, 2016). Culminando no banimento da
Odebrecht em paises como Peru e Panama, que de acordo com os mesmos ndo aceitariam

uma companhia cuja o principal modus operandi, era a corrupgao das classes politicas para a

3 Externalidade positiva se define quando um projeto transborda beneficiando positivamente a vida de milhares
de pessoas, como o apoio a infraestrutura e mobilidade urbana.
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obtencdo de projetos de engenharia civil. Tudo isso resvala na imagem do capitalismo
brasileiro, impedindo uma maior inser¢ao do mesmo.

Por fim, a internacionalizagdo de empresas por parte do BNDES e da institui¢do em
si, se enquadra numa tendéncia da politica externa brasileira iniciada ainda sob a tutela do
presidente Fernando Henrique Cardoso, o (FHC), que alterou o regimento do banco em 1998,
permitindo empréstimos da instituicdio como apoio a exportacdo. Lula gradualmente iria
aumentar o peso do BNDES e véarios fatores contribuem para essa posi¢do por parte do
petista, entre elas sua matriz keynesiana de pensamento econdomico € o bom momento da
economia internacional antes da crise das subprimes de 2008 . Fatores estes que favorecem as
exportagdes brasileiras, notadamente para a China, que em 2009 havia se tornado o maior
parceiro comercial do Brasil depois de décadas de dominancia norte-americana .

Foi de igual modo no governo Lula, iniciada na politica externa brasileira, a chamada
diplomacia sul-sul, que buscava a cooperagao entre as nacoes do sul global, todavia adotando
uma abordagem diferente da cldssica relagdo norte-sul, marcada pela assimetria entre as
relagdes de poder (VISENTINI, 2011, pg 32).

O governo Dilma Rousseff deu sequéncia tanto a diplomacia sul-sul, quanto ao
turbinamento do BNDES, o banco seria protagonista na chamada nova matriz econdmica,
posta em pratica pela presidente em conjunto com seu entdo ministro da fazenda, Guido
Mantega. Constrigdes fiscais, inclusive ligadas a politica do BNDES, causaram no Brasil uma
grave crise fiscal, prejudicando o desempenho do BNDES e questionando sua
operacionalizacdo no tocante a politica de crédito praticada durante o governo PT.

Com 10% do PIB brasileiro nos cofres e sendo a maior fonte de investimentos que o
pais possui, sendo de igual modo, o segundo maior banco estatal do mundo, atrds apenas de
seu homologo chinés, os investimentos da institui¢do impactam o emprego de milhdes de
pessoas tanto no Brasil, quanto no mundo. Entao, questdes como: tem a politica de crédito do
BNDES criado empregos? Aumentado a renda do brasileiro? Fortalecido empresas? Criado
externalidades positivas? E contribuido para uma expansdo da influéncia diplomatica
brasileira? Fazem do assunto uma das principais temadticas a serem discutidas no seio da
sociedade brasileira na atualidade, se fazendo valer da cultura e tradi¢do democratica, que sao
a marca do pais.

Para buscar as respostas a partir desta problematica, o presente trabalho estd
estruturado em cinco partes. Na primeira, a instituicdo BNDES em si serd discutida, sua
evolugcdo em conjunto com a economia brasileira e internacional nos ultimos 65 anos. Na

segunda parte, a evolu¢do das multinacionais ao curso da histéria do capitalismo, como a
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relagdo Estado-iniciativa privada moldou uma a outra em uma relagdo de simbiose. Ainda
nesta parte, como o caso brasileiro de relagdo entre a iniciativa publica e privada se deu ao
longo do tempo, com énfase no periodo de analise desta pesquisa, os anos de governo PT,
2002-2015. Na terceira parte, a economia global e brasileira do século XXI discute-se, que
tendéncias podemos observar a partir de observagdes presentes. Uma revisdo bibliografica ¢
realizada nesta parte com Strange, as superestruturas globais de poder e as trés escolas de
pensamento da economia politica internacional, analisadas pelo Gilpin, bem como Arrighi e
os ciclos de expansdo do capitalismo ao longo da historia. Além destes autores fundantes da
EPI, autores como Vietor, De Bolle, Saggioro, Stiglitz, Morin, Hirst, Furtado, Dunning,
Zeidan, Krauss, Musacchio, Hammer, Phillon, Aglietta, Dalla Costa, Pessali ¢ Guttman sdo
utilizados para discutir desenvolvimento, financeirizag¢do, politica monetaria e financeira e
internacionalizagdo de empresas. A escolha dos supracitados autores na discussao da
problematica se baseia em critérios técnicos e criticos, o aporte acrescentado por eles
enriquece a discussdo ao aportar conceitos de diversas matrizes .

Na quarta parte o elemento de politica externa ¢ discutido, o tipo de alinhamento
adotado durante 2002 e 2015, a posi¢cao que o Brasil desejou adotar, como o BNDES se
encaixou nesse projeto maior de poder arquitetado pela politica externa brasileira. Autores
como, Fontes, Cervo, Altemani, Vissentini, Alves, Amorim, Pedreira, sdo utilizados. Por fim
na quinta e ultima parte, a partir da metodologia aqui adotada quanti-quali, através da revisdo
bibliografica e andlises de dados oriundos de fontes estatais e centros de pesquisa
independentes, obtém-se as duas respostas buscadas na pesquisa, a saber, a possivel posi¢ao
subimperialista adotada pelo Brasil e a possivel distor¢do do mercado de capitais interno em

fungdo das atividades do BNDES.
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1- A HISTORIA DO BNDES.

Fundado em 1952 por Getllio Vargas, um nacionalista convicto, que inclusive criou
outra gigante estatal, a Petroleo Brasileiro S. A. (PETROBRAS). Vargas tinha a crenga que o
Brasil precisava deixar sua posi¢do periférica no Sistema Internacional (SI), e o inico modo
de fazer isso seria construindo capacidades materiais, através da modernizagdo do Estado
brasileiro e de sua economia, a época largamente agricola, rural e dependente do cultivo do
café (FURTADO, 1959, pg 98). O cenério internacional do poés-guerra colocava ao pais
alguns elementos condicionantes a sua politica externa e econdomica. O BNDE, seu nome
inicial, foi fruto de um estudo realizado por técnicos dos Estados Unidos, que visualizaram a
necessidade da criagdo de uma instituicdo para prover 0S recursos necessarios a
industrializacdo brasileira, tais como energia e infraestrutura (BNDES, 2012).

O presidente Vargas foi habil ao utilizar-se do elemento da ameaga comunista durante
a guerra fria para barganhar recursos com o governo norte-americano. No entanto, nao obteve
os mesmos vultos do Plano Marshall dedicado para a Europa, ou as concessdes obtidas pelo
Japao e Coreia do Sul no mesmo periodo do pos-guerra. Mesmo assim, o papel dos Estados
Unidos foi de suma importancia na criacdo do BNDES, fato este muito pouco conhecido pela
populagdo brasileira®. Seus primeiros projetos eram exclusivamente voltados para o setor
energético, haja vista a necessidade deste elemento para qualquer processo de
industrializacdo. Logo os investimentos em projetos expandiram-se para outros setores
pivotais para a economia brasileira, tais como o setor de produgdo de celulose e siderurgia.

O suicidio de Vargas em 1954 nao parou com o processo de industrializacao levado a
cabo pelos dirigentes brasileiros, que continuaram a canalizar a renda do café, principal
cultivo do Brasil desde dos tempos da Monarquia, para financiar a industrializacao através do
entdo BNDE.

Em 1956, foi eleito Juscelino Kubitschek, o (JK), que possuia enquanto lema de
governo, 50 anos em 5, Recuperar o tempo perdido, dado a grande discrepancia, que segundo
ele, era gigante o abismo entre o nivel de desenvolvimento brasileiro e dos paises industriais
do norte global e até mesmo vizinhos brasileiros como a Argentina e Chile. Um pacote de
medidas foi proclamado pelo presidente, entre as medidas estavam a constru¢do de uma
capital no centro do Brasil, Brasilia, com a inten¢do de integrar o pais até entdo pouco

intra-conectado com sua regido central, fracamente povoada, a implantagcdo de uma industria

4 O grupo compreendendo a quase 200 técnicos americanos e brasileiros recebeu o nome de Comissdo Mista
Brasil-Estados Unidos — CMBEU, operando entre 19 Julho de 1951, e 31 de julho de 1953, sob a guarda do
Ministério da Finangas. Durante este periodo, o CMBEU analisou os principais problemas econdmicos do
Brasil. E viu na criagdo do BNDES uma solugio.
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de bens de capital e a constru¢cdo e manutencao de rodovias, fatores importante em um pais
continental como o Brasil.

Para todos esses objetivos, era necessaria uma soma imensa de capital, grande parte
foi originaria de empréstimos dos EUA, o que contribuiu a €poca para um aumento
substantivo da divida externa brasileira, visto que a maior parte do financiamento era captada
no exterior em dolares (FURTADO, 1959, pg 99). Mesmo assim, o BNDES desempenhou
papéis importantes nessa gestdo, uma vez que a agéncia tinha se transformado em um
proficuo centro de pesquisas sobre a economia brasileira, e de como solucionar os gargalos
que ela enfrentava.

Em 1964, se instaura a ditadura no Brasil, uma junta militar iria pelas proximas
décadas reter o poder politico do pais. O processo de urbanizagdo e industrializagdo se
aceleraram de forma avangada, setores como a mineragao, celulose, energia, proteina animal
e automotivo floresciam no Brasil de forma vigorosa, tanto que na década de 1970, o pais vai
conhecer o que ficou conhecido como o milagre econdmico, como ilustra a figura da Figura

1.

Crescimento da economia do Brasil
de 1967 a 2015 (PIB anvual, em %)
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Figura 1- Crescimento da economia do Brasil de 1967 a 2015 (PIB anual)
Fonte: IBGE, 2017
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O ritmo de crescimento visualizado até¢ a década de 1970, iria ter um fim. A época
dourada do Brasil, a0 menos em termos econdmicos, que viu a construcdo de Itaipu, a época
a maior hidrelétrica do mundo, entre outras obras de porte faradnico, havia chegado a seu
limite. Até hoje o governo do presidente Médici detém o titulo de maior crescimento do PIB
brasileiro na historia do pais, cerca de 14% (IBGE, 2015, pg 200).

A primeira crise do petroleo estourada em 1973, em virtude de um conflito
geopolitico no Oriente Médio®, principal produtor do mundo da commodity no momento, fez
com que o preco do barril de petrdleo tivesse uma subida vertiginosa, ficando quatro vezes
mais caro do dia pra noite (BLOMBERG, 2017), fazendo com que varios paises do mundo,
em necessidade do insumo, queimassem boa parte de suas reservas de dolares para importar o
produto, tdo vital para o funcionamento de suas economias, o que originou varias crises de
balanga de pagamento no mundo inteiro (GILPIN, 1987, pg 189). A figura da Figura 2,

ilustra o historico do preco do barril de petréleo.
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Figura 2- Preco do barril de petroleo 1900-2008
Fonte: OPEC, 2017

5 A primeira crise do petrdleo decorre, que em 1973, em retaliagdo ao apoio a Israel, paises arabes elevaram o
preco do barril no mercado global, de US $3 a US $11,60. O Cartel de produtores havia sido criado em 1960.

Price
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A situacdo da economia internacional ja vinha cambaleando em decorréncia do fim do
padrdao Bretton Woods em 1971, quando o presidente Richard Nixon, desatrelou o dolar do
ouro, estabelecendo o sistema de taxas de cambios flutuantes ditadas pelas movimentagdes do
mercado financeiro®. Internamente, a inflagdo ja comegava aparecer em decorréncia de uma
economia superaquecida e da subida do preco dos hidrocarbonetos, o governo militar passou
a limitar a quantidade de petrdleo importada, quando as contas do governo se encontravam no
limite, e isto teve um impacto direto no crescimento brasileiro que necessitava da importacao
de hidrocarbonetos para alimentar sua industria.

O crescimento de nivel chinés apresentado pela economia brasileira na década de
1970, veio a custa de um nivel considerado de inflagdo, aumento das desigualdades
socioecondmicas ¢ mais endividamento, tanto junto ao Banco Mundial, quanto aos EUA,
tendéncia a se agravar com a subida da taxa basica de juros norte-americana em 1979, bem
como pela falta de apoio a regimes autoritarios por parte do presidente norte-americano
Jimmy Carter (CERVO, 2015)

O BNDES teve de repensar seu modelo de atuacdo em tal cenario, se por um lado os
militares legaram ap6s um pouco mais de 20 anos no poder, um Brasil industrializado e
urbano que se encontrava no top 10 das maiores economias do mundo, o0 mesmo regime havia
promovido um crescente aumento da desigualdade entre classes sociais e regides do Brasil.
Se faz marcante a frase de Delfim Neto, ministro da fazenda do regime militar durante muitos
anos, ele disse, primeiro se faz o bolo crescer, depois se divide ele.

O bolo sem duvidas cresceu, a divisdo, essa nunca ocorreu. Para além do milagre
econdmico, a falta de representatividade democratica causada por anos de repressdo havia
deixado marcas profundas na sociedade brasileira, como uma forma de remediar isto, o
BNDES em 1982, na época do presidente Figueiredo, este incubido de transacionar o poder
de volta para os civis e que, portanto, tinha um tom mais pacificador, elegeu como prioridade
na sua agenda o componente Social e adicionou o S a sigla preexistente BNDE. A adi¢do do
S, ndo foi apenas propaganda vazia, ela acarretou na criagdo de uma linha de financiamento
especial para eventos culturais, como pegas e filmes nacionais, das quais o BNDES ¢é um dos
maiores financiadores, bem como patrocinios a eventos esportivos e atividades realizadas por
Organizagdes Nao Governamentais (ONG’s) (BNDES, 2012).

A partir da década de 1980, outra novidade iria aparecer na estrutura do BNDES, a

BNDES-PARTICIPACOES (BNDESPAR), ramo do banco exclusivamente dedicado a atuar

¢ O padrio pos bretton se define tanto pela aboligdo do lastro délar em ouro, tanto pelo lastro do resto das
moedas do globo em ddlar.
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no mercado de agdes e debéntures, comprando e vendendo ativos de renda variavel e fixa na
Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sao Paulo BM&FBOVESPA S.A. O apoio do

banco a empresas através do mercado de capitais pode ser visualizado na Figura 3.

Tabela 44: Participacdo do apoio do BNDES em renda varidvel (empresas negociadas e fundos) - 2007-2014

INDICADOR UNIDADE BRASIL: TOTAL INDICADOR BNDES: TOTAL  PARTICIPACAO
BRASIL DO INDICADOR BNDES DO INDICADOR DO BNDES
ENTRE 2007 E ENTRE 2007 E (B/A)
2014 (A) 2014 (B)
Operacoes N° de 77 Operagoes 14 18%
de follow-on operagoes de follow-on
de empresas de empresas
negociadas* negociadas
apoiadas*
Valor das R$ milhdes 241.573 Valor das 25.703 1%
operagoes operagoes
de follow-on follow-on
de empresas de empresas
negociadas* negociadas
apoiadas*
Fundos N° de fundos 708 Fundos 24 3%
registrados (FIP investidos (FIP
e FMIEE)**, *** e FMIEE)*

Fontes: BM&FBovespa, Comissdao de Valores Mobiliarios (CVM) e BNDES.
* Nao inclui IPOs (Initial Public Offering ou Oferta Publica Primaria).
** FIP: Fundo de Investimentos em Participagdes; e FMIEE: Fundo Mutuo de Investimento em Empresas Emergentes.

*** 0 total de fundos registrados obtido com a CVM considera fundos proprietarios e fundos registrados mas nao iniciados por

Figura 3- Participacdo do BNDES em renda variavel.
Fonte: BNDES, 2014

A figura acima ilustra as quantidades de operagdes follow on, que no jargdo do
mercado financeiro significa o investimento em empresas que ja sdo listadas na bolsa de
valores hd um tempo. As empresas que desejam ser listadas para receber investimentos
realizam a chamada [nitial Public Offering (IPO). O BNDES ajuda muitas empresas a

realizar suas [POs.



Tabela 45: Participacdo do apoio do BNDES em renda variavel (Bovespa Mais, IPOs e debéntures) -

2007-2014

INDICADOR UNIDADE BRASIL: TOTAL INDICADOR BMNDES: TOTAL PARTICIPACAO
BRASIL DO INDICADOR BNDES DO INDICADOR DO BNDES

ENTRE 2007 E ENTRE 2007 E (B/A)

2014 (A) 2014 (B)
Total de N° de empresas 8 Empresas 7 88%
empresas apoiadas
listadas no listadas no
Bovespa Mais Bovespa Mais
Total de N° de empresas 110 Empresas 16 15%
empresas que apoiadas que
realizaram IPO lancaram IPO
Total de N° de 26 Operacoes de 17 65%
operagoes de operacoes subscricdo de
debéntures debéntures
conversiveis* conversiveis
de empresas
apoiadas*

Valor das R$ milhoes 8.606 Valor aportado 5.185 60%
operagdes com em subscricdo
debéntures de debéntures

conversiveis*

conversiveis

21

de empresas
apoiadas*

Fontes: BM&FBovespa e BNDES.

* Debéntures registradas na CVM; ndo considera operacbes privadas ndo registradas.

Figura 4- Participacdo do BNDES em renda variavel.
Fonte: BNDES, 2014.

A figura 4 mostra o apoio do BNDES através do BNDESPAR nas suas trés possiveis
modalidades, Bovespa Mais, IPO e debéntures. A escolha de empresas para o recebimento de
investimento em renda varidvel segue as matrizes da politica de tal atividade do banco, que
observam como critério seletivo elementos como fortalecimento da estrutura de capital de
empresas brasileiras, a promo¢ao das melhores praticas de gestdo, governanca e
sustentabilidade, o desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro e a criacdo de valor
para a carteira de valores mobiliarios da BNDESPAR (BNDES, 2014, pg 176). Vale ressaltar
que quando o BNDES se tornou s6cio majoritario de uma companhia, isto lhe da direito de
indicar um membro do banco para o conselho administrativo daquela empresa, em
decorréncia disto o BNDES participa diretamente do rumo e tomada de decisdes em
empresas como PETROBRAS, VALE, FRIBOI, EMBRAER, FIBRIA, ELETROBRAS entre

outras. E o BNDESPAR apenas utiliza dinheiro do préprio lucro com as agdes, em razdo de
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que investimentos de renda variavel,” possuem maior risco que os de renda fixa. A Figura 5

apresenta esses investimentos no ano de 2015.
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Figura 5 - Distribui¢do dos investimentos do BNDESPAR nas empresas.

Fonte: FINANCIAL TIMES, 2015

A figura acima exibe como se dividem os investimentos do BNDES na BOVESPA.
As quatro primeiras empresas do ranking encontram-se entre as maiores do Brasil e do
mundo, com potencial para se tornarem multinacionais de primeira ordem, em termos globais
(SAGGIORO, 2013, pg 329). Mas que todavia poderiam pegar empréstimos no Bradesco,
Ital ou at¢ mesmo HSBC e Citibank se desejassem, e deixando o dinheiro publico que
utilizam para as médias e pequenas empresas, que nao possuem tanta facilidade de captacgao

de crédito assim (De BOLLE, 2015, pg 7), provocando o chamado efeito crowd out

O crowd out que ¢ quando o gasto excessivo do governo desvia recursos da iniciativa
privada, o exemplo do BNDES ¢ emblematico, ao financiar grandes empresas que
poderiam facilmente conseguir crédito privado nacional ou até mesmo internacional,
o banco fica com melhores clientes ¢ deixa os clientes menores e com mais risco de
calote para iniciativa privada, que para compensar o risco extra sobem a taxa de juros
praticada no mercado como um todo, afetando a vida do resto dos tomadores de

" Existem dois tipos de investimentos, os de renda fixa e os de renda variavel, o primeiro, consiste em dividas de
empréstimos que devem ser quitados a uma taxa imutavel de juros, definida no momento do contrato, o segundo
vai ter seu valor definido pelas for¢as de demanda e oferta do mercado, sendo sujeito a0 mesmo tempo a mais

lucros ou mais prejuizos, o risco presente neste segundo tipo de investimento o imputa maiores taxas de retorno.
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empréstimo (SOARES apud DE BOLLE, 2017)

O BNDES acaba distorcendo o mercado de capitais brasileiro como previsto pelas
teorias liberais da economia, mas deve se atentar que as razdes desse fenomeno nao sdo tao
simples quanto parecem ser. Caracteristicas singulares da economia brasileira tornam o
BNDES um caso tnico e especial no mundo (TORRES, ZEIDAN, 2016, 23 pg). O Brasil
possui uma das maiores taxas de juros do mundo, resultando em contingenciamentos para a
economia real. O BNDES, ao proporcionar taxas de juros abaixo do valor de mercado, trés
vezes menor no periodo analisado nesta pesquisa, onde a Taxa de Juros a Longo Prazo TJLP,
praticada pelo banco era de 5,5%, enquanto a taxa Selic variou entre 11 e 14 % (BANCO
CENTRAL, 2017), faz com que o acesso ao crédito das empresas tomadoras de empréstimos
seja mais barato, proporcionando mais investimento, mais emprego para os brasileiros, maior
renda, maior crescimento do PIB, maior reserva de dolares, aumento da produtividade,
aumento da qualidade de vida do brasileiro e por consequéncia do seu bem-estar. A figura
abaixo ilustra a quantidade de empregos criados diretamente em virtude dos desembolsos do

BNDES, que em 2009 corresponderam a 10.8% de todos os empregos formais criados no

Brasil.
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Figura 6- Contribuicdo do BNDES para emprego e investimento
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Fonte: BNDES, 2014

Existe, todavia, um trade-off quando o BNDES empresta a juros subsidiados, ele torna
projetos antes inviaveis possiveis, impactando positivamente a economia real, a0 mesmo
tempo em que ele pode impedir o amadurecimento do mercado privado brasileiro de capitais.
As fontes de financiamento do banco sdo como ilustra a figura 7, fundos institucionais,

tesouro, exterior, outros e patrimonio liquido como ilustrado abaixo:

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

B Fundos institucionais ™ Tesouro Exterior ™ Qutros ™ Patr. Liq.

Figura 7 - Origem dos Fundos do BNDES

Fonte: Science Direct

Deve-se observar uma mudanca do perfil das fontes de receita do banco, e essa
mudanga se inicia ndo por acaso, logo apds a crise das subprime nos Estados Unidos em
2008, o governo brasileiro, como dito anteriormente no inicio desta pesquisa, comeca a
utilizar o banco enquanto principal instrumento de politica econdmica anticiclica, em uma
tentativa de ndo deixar morrer a economia, em virtude da anemia do crédito privado. O
Tesouro Nacional realiza a partir de entdo grandes transferéncias de capital, até tornar-se a
maior fonte de recursos do Banco, e isto tem um custo, pois exerce peso crescente na divida
publica, e na taxa de Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia (SELIC), tornando a vida do
brasileiro mais complicada, encarecendo o crédito, principalmente do micro e pequeno

empreendedor, efeito reflexo do crowd out . A figura abaixo ilustra o papel anticiclico
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assumido pelo banco, ao aumentar sua participacdo na composicdo total de crédito no

mercado de capitais brasileiro

Figure8 BNDES as an anticyclical policy tool based on BNDES stock of credit as
share of total bank credit, 2007-15

percent
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Figura 8- BNDES como uma ferramenta de politica anticiclica baseado na porcentagem de crédito
total no mercado de capitais brasileiro.1l, 2006-15

Fonte: PIIE, 2015

1.1- O PAPEL DE AEC ADQUIRIDO PELO BANCO A PARTIR DA DECADA DE 1990.

A década 1980, ¢ considerada como a década perdida na América Latina e no Brasil,
em virtude da subida da taxa de juros pelo banco central dos Estados Unidos, o Federal
Reserve (FED), que dificultou a rolagem das dividas denominadas em dolar pelos paises da
regido (CERVO, 2000, pg 123). Os EUA até que se prontificaram a renegociar essas dividas,
contanto que, os paises adotassem as medidas decididas no Consenso de Washington,
consenso esse que era basicamente um receitudrio neoliberal de privatizagdes, abertura de
mercados e desregulamentacdo de setores chave da economia como o financeiro (CERVO,
2000). O Banco Mundial ¢ o FMI endossaram a politica norte-americana e inglesa sob o
comando de Margareth Thatcher e Ronald Reagan de imposi¢do do modelo neoliberal no
mundo. O BNDES refletiu os novos tempos ao participar ativamente do processo de
privatizacdo em massa das empresas brasileiras neste periodo e diminuindo suas operagoes,

tanto nos governos pos-redemocratizagdo, Sarney, quanto com Fernando Collor de Melo.
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Em 1995, toma posse Fernando Henrique Cardoso que iria iniciar uma nova fase na
historia do BNDES, ao comecar seu processo de internacionalizagdo, sentindo as demandas
emanadas da globalizacdo. O BNDES ficou entdo, sujeito a supervisao do Ministro de Estado
do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC), podendo instalar e manter, no
pais e no exterior, escritorios, representacoes ou agéncias. O BNDES passou, dessa forma, a
ser o principal instrumento financiador da politica de investimento do governo federal no
exterior. Dentre as mudangas, chamam a atenc¢do os incisos II, III e VI do novo estatuto

(VALDEZ, 2000, pg 99)

[...] IT - financiar a aquisicdo de ativos e investimentos realizados por empresas de
capital nacional no exterior, desde que contribuam para o desenvolvimento
economico e social do Pais;

IIT - financiar e fomentar a exportacdo de produtos e de servigos, inclusive servigos
de instalagdo, compreendidas as despesas realizadas no exterior, associadas a
exportagao; [...]

VI - contratar estudos técnicos e prestar apoio técnico e financeiro, inclusive néo
reembolsavel, para a estruturagdo de projetos que promovam o desenvolvimento
econdmico e social do Pais ou sua integragdo a América Latina. (DECRETO, 2002
apud VALDEZ, 2000).

O BNDES com FHC ganhou finalmente o carater de AEC. Krauss define (AEC)

como

Agéncias de Exportacdo de Crédito (AECs) provém trés funcgdes basicas. Primeiro,
elas ajudam exportadores a alcancar o suporte necessario em um ambiente em que
todas as outras companhias exportadoras ja possuem apoio (Quando governos
estrangeiros subsidiam as exporta¢des das companhias de seus paises ao oferecer
para elas credito abaixo ao valor de mercado, fica dificil para as companhias sem
apoio competirem em pé de igualdade). Em segundo lugar AEC 's provém
financiamento a compradores estrangeiros quando emprestadores privados ndo
conseguem ou podem financiar estas exportagdes, mesmo com 0s riscos removidos.
A terceira, e talvez a mais importante fungdo de uma AEC 's, se trata de assumir
riscos além dos niveis de risco que podem ser assumidos pelas institui¢des privadas.
AEC 's ndo competem com instituicdes financeiras privadas. Pelo contrario, elas
melhoram a habilidade dos emprestadores de seus paises competirem
internacionalmente. Deve ser observado que elas ndo oferecem assisténcia ao
desenvolvimento, este tipo de atividade ¢ desenvolvido por outro tipo de agéncia.
(KRAUS, 2009, pg 30)

Vale lembrar que a Constituicado de 1988 estabeleceu a integracdao latino-americana
como um dos objetivos da politica externa brasileira, em virtude desse carater regionalista da
Constituicdo, as primeiras ag¢des internacionais do BNDES foram na América do Sul, que
inclusive concentra os principais parceiros comerciais do Brasil. Um dos frutos do governo
FHC, se trata da Iniciativa para a Integracdo da Infraestrutura Regional Sulamericana
(IIRSA), projeto multilateral que teve origem no ano de 2000, a partir de um encontro de
chefes de Estado sul-americanos, o primeiro com todos os lideres do continente em toda

historia, ocorrido em Brasilia ¢ no fim do mesmo ano outro encontro em Montevidéu, onde
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ocorreu uma reunido ministerial, criando-se uma agenda de a¢des com os marcos iniciais da
IIRSA (SOARES, 2014, pg 8).

O IIRSA buscava sobretudo, centralizar as ag¢des de integracgao fisica dos governos da
regido, continente esse muito pouco integralizado, ao realizar essa unido de sinergias ¢
esperado que a economia da regido se aproveite do aumento de produtividade e ganhos de
economia de escala provocados pela integracdo economica. Para realizar tal fato, técnicos do
BNDES realizaram um estudo minucioso da infraestrutura na América do Sul, buscaram
estabelecer ligagcdes embasados em critérios como complementaridade economica entre as
diversas regides do continente. O resultado deste trabalho deu origem aos 10 eixos de

desenvolvimento do IIRSA, mostrados na Figura 9.
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Fonte: Espaco Economia, 2014
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Ao todo sero realizados 510 projetos, a um custo de US $74,5 bilhdes, dentre estes,
31 foram escolhidos para constar na agenda de prioridades para esta década, muitos dos quais
jéa estdo em pleno vapor de constru¢des (HIRST, 2014). O financiamento deste projeto conta
com participacdo majoritdria do BNDES em conjunto com outras instituicdes de fomento,
tais como o Banco Mundial, o Fundo da Bacia do Prata (FONPLATA), a Corporacao Andina
de Fomento (CAF), e do Banco Interamericano de Desenvolvimento o (BID). Para o projeto
do IIRSA, o BNDES realiza empréstimos a empreiteiras como a ODEBRECHT por exemplo,
em reais no Brasil, ela entdo contrata a mao de obra necessaria no Brasil e uma pequena
equipe no pais que ird atuar, bem como faz as compras de seus insumos que vai necessitar no
Brasil, movimentando toda uma cadeia secundéaria produtiva no Brasil, gerando assim
empregos no pais, ao fim do processo a empresa paga com os juros da TILP em ddlares a
divida contraida no BNDES.

Vale ressaltar que ao contrario do que muito frequentemente se diz os empréstimos
ndo sdo a fundo perdido, muito menos dados sem critério técnico, e sdo feitos apenas as
empresas brasileiras e a paises que tenham seus empréstimos aprovados na comissdo de
Defesa e Politica Externa do Senado Brasileiro, como Angola que garante uma parte de seus
empréstimos com uma conta de barris de petroleo, produto qual o pais ¢ grande produtor
(VILAS BOAS, 2014, pg 12). A figura da Figura 10 ilustra o desempenho dos empréstimos

do BNDES em compara¢@o com outros entes do sistema financeiro brasileiro.
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Figura 10 - Desempenho do BNDES relativo ao retorno dos empréstimos.
Fonte: BNDES, 2016

O BNDES pode ser justamente acusado de crowd out, todavia ndo pode ser acusado de
realizar non-performing loans, jargdo do mundo das finangas para quando um empréstimo
resulta em calote.

O Brasil chegaria ao século XXI sob o comando do partido de centro-esquerda PT e
sob a lideranga de Luis Inécio da Silva, o Lula, que indicaria o desenvolvimentista herdeiro
das ideias de Celso Furtado, Luciano Coutinho para presidente do BNDES, sendo ja na época
o banco uma institui¢do bem respeitada e eficaz, a figura da Tabela 3 e a Figura 7, ddo uma
ideia da magnitude alcancada pela instituicdo publica em comparacdo com ‘“‘congéneres” ao

redor do mundo.
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Tabela 1: Segmentos apoiados por BDs selecionados

SEGMENTOS CHINA Kfw BNDES JAPAN FINANCE
DEVELOPMENT  (ALEMANHA) (BRASIL) CORPORATION
BANK (CDB) (FQ)
MPME X X X X
Agricultura X X X
Infraestrutura X X X
Exportacao X X
Inovacdo X X X X
Economia verde X X X X
Internacionalizacao X X X X
Mercado de capitais X X X X
Cooperacao financeira internacional X X

Fonte: Ferraz, Além e Madeira (2013).

Figura 11- Segmentos apoiados por BDs selecionados.

Fonte: BNDES, 2014.

#INSTITUCIONAL

2015 136,0

2014 187,8
2013 190,4
2012 156,0

20M 138,8
2010 168,4

2009 136,5
2008 90,8

2007 64,8

2006 51,3

2005 47,0

roos v BNDES DESEMBOLSOU

2002 37,4

2001 252 RS 136 BILHOES Em 2015

2000 23,0
1299 18,0
1998 19,0

1997 178 RECURSOS AUMENTARAM

1996 9,6

1995 | 7,0 20 VEZES DESDE 1995
Série historica, iniciada
em 1995, aponta evolucao

dos financiamentos do
BNDES ao longo das
duas ultimas décadas 2 BNDES

Figura 12 - Desembolso do BNDES entre 1995 e 2015
Fonte: BNDES, 2017
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2-A EVOLUCAO DAS MULTINACIONAIS AO LONGO DO CAPITALISMO.

Esta secdo do presente trabalho busca mostrar as relagdes entre Estado e capital
privado na evolugdo do sistema capitalista, de que modo cada vetor moldou um ao outro, ao
longo do tempo. As multinacionais sdo um fendmeno que nasceram em conjunto com os
primeiros vestigios do capitalismo nas cidades norte-italianas mercantis no século XIV, um
dos de seus primeiros exemplos mais rudimentares sdo as empresas que operavam as rotas de
especiarias entre a Europa Ocidental e Extremo Oriente e os bancos que financiaram essas
expedi¢des, a posteriori quando ocorreu a primeira mudanga do nucleo de acumulagdo
capitalista global no fim do século XVI, e a Holanda substitui as cidades-estado italianas,
enquanto lideres do processo capitalista de acumulagio (ARRIGHI, 1994, pg 201),
testemunhamos o primeiro caso de state capitalism com a Dutch East India Company, seu
nome em inglés, fundada em 1602.

Para alguns historiadores a multinacional holandesa seria a companhia mais bem
sucedida de todos os tempos, conhecida como Verenigde Qostindische Compagnie (VOC),
seu acronimo em holandés, a empresa foi a primeira a ser listada em uma bolsa de valores, e
possuia o monopdlio de operagdo por parte do governo holandés, do lucrativo comércio de
pimenta, posteriormente expandido para outros artigos, tais como agucar, ouro, prata, cha,
canela entre outras especiarias. Com um status quase estatal, ela podia declarar guerras,
proclamar territorios e ameagar devedores, a relagdo com o Estado que viria a ser a Holanda
era patente, o poder holandés na época emanava de sua multinacional do comércio.

Numericamente, a VOC eclipsou todas suas rivais no comércio internacional por
quase seus 200 anos de existéncia. Entre 1602 e 1796 a VOC mandou quase 1 milhdo de
europeus para trabalhar no comércio asidtico em 4.785 barcos, e comercializou cerca de 2,5
milhdes de toneladas de bens asidticos. Como efeito comparativo, o resto da Europa
combinada mandou cerca de 880 mil pessoas entre 1500 e 1795, ¢ a frota da East India
Company (EIC), a competidora mais proxima da VOC possuia apenas 2690 embarcagdes e
um quinto da carga carregada pela companhia holandesa (TANAP, 2003). Com o fim da

empresa em 1800, apds a derrota holandesa na quarta guerra anglo-holandesa, suas dividas se

8 O economista italiano Giovanni Arrighi é um dos fundadores do campo de estudo da economia politica
internacional, sua principal tese ¢ sobre os ciclos de accumulacao e fases do capitalismo hegemonico através do
tempo, para ele o capitalismo moderno nasceu nas cidades mercantis do norte da Itdlia no século XV as
proximas fases foram lideradas pela Holanda, Inglaterra e a tltima e presente fase liderada pelos EUA.
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converteram em divida publica do estado holandés e suas areas de operacao além mar, em
possessdes da Holanda, como a Indonésia.

A VOC se trata de um dos exemplos historicos do componente estratégico que € para
um pais possuir uma multinacional poderosa, a politica do BNDES pode ajudar a produzir
“VOC’s brasileiras”, como o governo chinés tem produzido varias “VOC’s chinesas”, vide o
fato dos chineses terem colocado trés dos seus bancos estatais entre os maiores do mundo,
entre outras empresas estatais de outros nichos econdmicos que nio o financeiro, igualmente
entre as grandes companhias do planeta.

O proximo pais a herdar da Holanda a coroa da primazia do capitalismo global foi a
Inglaterra, que possuia uma relagdo mais forte ainda com o seu capital privado, haja visto a
Inglaterra, a posteriori, Reino Unido se tratar de uma entidade politica mais consolidada e
centralizada que as provincias autonomas que formavam o que mais tarde iriamos conhecer
como Holanda ou Paises Baixos (ARRIGHI, 1994, pg 199). No Reino Unido, iria ter o inicio
a revolugado industrial que criaria a manufatura industrial em escala, algo que revolucionaria a
produtividade do trabalho e permitiria a humanidade um salto de desenvolvimento, outra
mudanca estrutural estava de igual modo em curso no Reino Unido do século XIX, indicativa
do amadurecimento do ciclo de acumulagdo capitalista liderado pela Inglaterra (ARRIGHI,
1994), e ela seria a financeirizagdo, fendmeno definido pela primazia das finangas sobre a
economia real, a simples posse do capital para empréstimos, garantiria ao proprietario do
capital grande poder de barganha e lucro sobre a economia real (MORIN, 2015, pg 35). A
City of London desbancaria Amsterda enquanto principal praga de empréstimos do mundo,
logo o capital britanico, originario do lucro de sua bem sucedida rede de comércio
internacional, tomaria vida propria.

O HSBC ¢ um exemplo emblematico, de como o capital publico e privado andam
lado a lado nos projetos de poder politico ao longo da histéria do capitalismo. Fundado em
1865, apos a vitoria britanica sobre a China na guerra do opio. O Hongkong and Shanghai
Banking Corporation, HSBC, foi estabelecido em Shangai e Hong Kong justamente para se
beneficiar do comércio com a Asia, notadamente do opio, assim como a VOC e as excursdes
de comerciantes italianos, como Marco Pdlo, séculos atras tinham feito. Até os dias atuais,
quase 200 anos ap6s sua fundagdo, o banco britdnico ainda ¢ a maior empresa do pais e o
maior banco da Europa, totalizando US$ 2.374 trilhoes em ativos (FORTUNE 500, 2017),
para efeitos de comparagdo o PIB brasileiro ¢ de 1,8 trilhdes de dolares (WORLD BANK,

2017). Grande parte da economia e do poder politico exercido pelo Reino Unido no mundo,
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deriva de sua industria financeira, carro forte de sua economia, multinacionais fortes,
representam mais poder politico para o pais.

O proximo hegemon e presente centro de acumulagdo do capitalismo de acordo com
Giovanni Arrighi (ARRIGHI, 1994, pg 299), os Estados Unidos da América, teria nas suas
multinacionais o fundamento de seu dominio global. A relagdo entre o poder politico
norte-americano e suas companhias multinacionais, foi tema de uma extensa pesquisa de um
dos fundadores da economia politica internacional, Robert Gilpin no seu livro The Political

Economy of the Multinational Corporation: Three Contrasting Perspectives.

Elas tém ndo apenas uma importancia comercial mas uma extrema importancia na
politica externa norte-americana que encontrou apoio geral por parte dos paises
atlanticos." para poder financiar sua posi¢do militar globalmente "os o governo
norte-americano buscou consistentemente, e ird continuar a buscar se expandir e
estender o papel das corporagdes multinacionais como um instrumento essencial de
forte e saudavel progresso econdomico através do mundo livre (Fowler, 1965 apud
Gilpin, 1975).

Henry Fowler, secretdrio do tesouro norte-americano ao sintetizar o relacionamento
entre os Estados Unidos e suas multinacionais, onde interesse publico e privado, quando se
trata de multinacionais, possui uma linha muito ténue, a0 mesmo tempo em que
inegavelmente os paises-sede destas instituicdes possuem claros ganhos, por outro lado ndo
se sabe até onde vai prevalecer o interesse do acionista da empresa ou do cidaddo
contribuinte.

A partir da segunda metade do século XIX, enquanto se mantiveram relativamente
isolados do resto do mundo, os EUA desenvolveram uma industria produtiva o suficiente
para competir com as manufaturas europeia e japonesa, ao fim da Segunda Grande Guerra, o
posto de fabrica do mundo era sem via de davidas dos EUA. O fendmeno do fordismo’, foi
um dos simbolos do capitalismo norte-americano, baseado no sistema de produgao em massa
amplificado. E o governo norte-americano fazia questdo de assegurar que os interesses e
mercados de suas empresas estivessem garantidos a seus produtos e servigos, uma vez que, o
pais era o guardido do capitalismo no mundo, haja em vista a ameaga comunista do
poOs-guerra. Por anos, companhias como Coca-Cola, Microsoft, IBM, ExxonMobil e
McDonald 's, carregavam consigo a influéncia norte-americana, mundo afora.

O capitalismo no século XXI, tem agora outro participante de peso, a China, a maior

exportadora e importadora de bens do mundo (WORLD BANK, 2017) o gigante asiatico,

? O fordismo ¢ um termo amplamente utilizado para descrever (1) o sistema de producdo em massa que foi
iniciado no inicio do século 20 pela Ford Motor Company ou (2) o modo tipico pos-guerra de crescimento
econdmico e sua politica e ordem social associada ao capitalismo avangado .
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inovou ao trazer de volta um modelo de capitalismo rejeitado pelo mundo anglo-saxdo, a
saber, o state capitalism. A escolha da China por este modelo, se deve ao modo em que o pais
se inseriu no mercado global. Apés um periodo do isolacionismo comunista de Mao Tsé
Tung, em 1978 Deng Xiaoping iniciou uma transi¢do paradigmatica para a economia de
mercado, todavia o que encontramos na China ¢ algo inico, um modo peculiar chinés de
estruturar seu capitalismo.

O unipartidarismo e tragos sociais da milenar cultura confuciana, os diferenciam do
capitalismo de cunho individual encontrado no Ocidente, o senso de privado € menor que nos
paises europeus ou de legado europeu como os paises do continente Americano. O bem da
coletividade é colocado em primeiro lugar, desse modo o State Capitalism’’ é a marca da
China. Apesar de criticado por aqueles que defendem o Estado Minimo, o State Capitalism,
funciona muito bem na China, que ao longo das décadas de 80, 90 e anos 2000, realizou
profundas mudancgas no aparelhamento e organizagdo de seus 6rgaos publicos, que possuiam
graves problemas de corrupg¢do e mau gerenciamento (VIETOR, 2007, pg 87).

Em 2001 um fato iria marcar tanto a economia chinesa, quando a global, a entrada do
gigante asiatico na Organizagdo Mundial do Comércio, isto iria significar que agora o
mercado global se tornaria ferozmente competitivo, nesse cenario, como previsto pelos
liberais, aqueles que ndo fossem suficientemente competitivos iriam perecer frente a
exceléncia chinesa. O pais asiatico 16 anos depois ja detém um ter¢o do fluxo de mercadorias
do planeta, seu sucesso comercial ¢ derivado da grande economia de escala alcangada pelo
pais, ninguém consegue produzir bens de maneira tdo barata e rapida quanto a China, em
resultado disso seus pregos sdo imbativeis, os vultosos lucros do comércio chinés alimentam
suas reservas de dolares, e turbinam seus bancos, que se tornaram os maiores do mundo.
Como ilustrado na figura da Figura 8, que exibe os bancos dedicados ao apoio a exportagdo

no mundo.

1°0 capitalismo de estado é uma forma de capitalismo em que o Estado possui ou controla a maioria dos meios
de produgdo e outros capitais.
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Principais agéncias de crédito a exportacao
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- China (China Exim + Sinosure)
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B Uss 12,2 bilhoes

= EUA (US Exim)

= - US$ 12,1 bilhdes
Franca (Coface)

I I - US$ 8,3 bilhoes

— india (India Exim + ECGC)

— US$ 4,5 bilhdes

[ ]

Japao (JBIC + NEXI)
. US$ 5,6 bilhdes

N . Reino U_nic!o (UK Export finance)
US$ 3 bilhdes

Brasil (BNDES + FGE)
I RS 2 bilhdes

Competidores do
Brasil investem pesado

no financiamento
as exportacoes ®: BNDES

Figura 13 - Principais agéncias de crédito a exportagao.

Fonte: BNDES, 2016

E curioso notar que enquanto o China Exim ¢ o KFW, se colocam como primeiro e
segundo, respectivamente, o BNDES aparece em oitavo lugar na lista de maiores AEC's do
mundo, e isso ¢ um indicativo de quanto o Brasil ainda ¢ fechado para o comércio exterior, e
tem ainda muito potencial a ser explorado. Outro ponto que se faz de grande importancia
sublinhar, diz respeito ao fato de que enquanto o BNDES, a instituicdo em si, se tratar do
segundo maior banco estatal de fomento do mundo, a sua linha de crédito destinada as
exportagdes, se encontra entre as menores das grandes economias do mundo. E ainda existem
no seio da sociedade brasileira, setores que criticam as politicas de apoio a exportagdo, com o
argumento falso de que o dinheiro é emprestado a fundo perdido a paises ou empresas

internacionais. Quando na verdade ainda se tem muito o que fazer para expandir o volume de

crédito destinado ao apoio as exportagcdes, como mostra a figura abaixo.
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Figura 14- Total de recursos do BNDES destinados ao apoio a exportagao.

Fonte: BNDES, 2016
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2.1- A EVOLUCAO DAS MULTINACIONAIS BRASILEIRAS E O PAPEL DO BNDES
NO SEU DESENVOLVIMENTO.

Em 1950 teve inicio o processo de industrializacdo brasileiro. O entdo agrario e rural

pais, seguiria uma tendéncia observada na América Latina do pos-guerra. Com um processo

de industrializagdo tardio, o pais teve por consequéncia um desenvolvimento retardado de

multinacionais. Apesar deste avango recente, a expansdo internacional das companhias

brasileiras acontece com quase um século de atraso em relacdo a empresas norte americanas e
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européias, que impulsionaram sua internacionaliza¢do logo apds a Primeira Guerra e, cerca
de duas décadas depois de indianos e chineses (DALLA COSTA, 2010, pg 12), quando do
surgimento das primeiras empresas brasileiras de porte grande, elas apenas produziam para
consumo interno, poucas décadas depois um pequeno fluxo de comércio apareceu,
principalmente para o Chile, Argentina e algum nivel Uruguai. Nao por acaso, essas nagdes
foram as fundadoras do Mercado Comum do Sul (MERCOSUL) abolindo tarifas
alfandegérias entre si. Com o milagre economico dos militares, ja se visualizava no inicio da
década de 1970, companhias com certa capacidade de investir no exterior, tais como as
estatais, VALE e PETROBRAS, e sdo estas as primeiras a receber aportes do Banco do Brasil
e BNDES para sua expansdo internacional (IPEA, 2011, pg 18). Uma nova expansdo de
investimento, com apoio de politicas publicas e crédito direcionado, teve inicio em 2003,
levando investimentos brasileiros para o exterior de $1 bilhdo para $14 bilhdes por ano entre
2004 e 2007. Em 2007, as vinte maiores multinacionais brasileiras ja estavam investindo um
total de $56 bilhdes no exterior (FONTES, SAGGIORO, 2013, pg ).

O processo de internacionalizacdo, ¢ algo complexo, envolve dificuldades de varias
ordens. Deve-se salientar, que, por internacionalizagdo, define-se o investimento estrangeiro
direto (IDE), ndo a simples venda de um bem para o exterior. Ao se instalar em um pais, em
um investimento greenfield, jargdo do mundo corporativo para investimento inicial, inimeras
sdo as variaveis observadas, na maioria das vezes, a intengdo da multinacional, ao se
estabelecer em uma regido, ¢ de estar mais proxima do seu mercado consumidor, escapar da
taxacdo de pesadas tarifas de importagao, ou se posicionar em um ponto da cadeia produtiva,
estratégico (DUNNING, 2009, pg 19). Ao se olhar para exemplos brasileiros, podemos obter
algumas respostas sobre as vantagens e desafios da internacionalizacao.

2.1.1- PETROBRAS

Aquela que ¢ a maior empresa do Brasil, e j& foi a 28" maior empresa do mundo
(FORTUNE 500, 2017), compreendia a 10 % do PIB brasileiro. A PETROBRAS foi a
pioneira no processo de internacionalizagdo das empresas brasileiras, com presenga em mais
de 20 paises nos 4 continentes, usualmente em parceria com uma companhia autdctone para
exploracdo de hidrocarbonetos. Entre seus maiores empreendimentos no exterior estdo,
operagdes na Bolivia, em conjunto com a Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos,
empresa estatal boliviana de hidrocarbonetos, operacdes no golfo do México nos EUA,
operagdes no norte da Argentina, na Coldmbia, que foi o primeiro pais a receber investimento

estrangeiro direto na historia da PETROBRAS em 1972.
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Todos esses casos mostram a PETROBRAS, se utilizando do know-how obtido nas
suas operagdes no Brasil, atuando em regides, na maioria das vezes, com tecnologia e
recursos inferiores as brasileiras e ricas em hidrocarbonetos. A expansdo da PETROBRAS
esta ligada a crise do petréleo no inicio da década de 1970, com o aumento expressivo do
preco do barril. A saida foi a empresa otimizar a producao no Brasil, através da descoberta de
novos pocos, € no aprimoramento da tecnologia de exploracdo, bem como buscar fontes da
commodity no exterior, o que acarretou a criagcdo em 1972, da Petrobras Internacional S.A
Braspetro, subsidiaria da empresa encarregada do gerenciamento de suas operagdes
internacionais (PETROBRAS, 2004, pg 17). A expansao se deu de forma acelerada para dar
conta da demanda brasileira por energia. Comegou pela América Latina, onde a pratica de
Jjoint ventures" foi comum, se expandindo para os Estados Unidos em parcerias com gigantes
do mercado norte-americanas do setor de energia. A Africa seria o proximo passo, o
continente, rico em recursos energéticos, precisava de fato de um parceiro que dispusesse de
know-how e capital para a parceria de exploracdo. Neste sentido, uma parceria com a
PETROBRAS era de ganho mutuo para ambas as partes.

E por fim, operacdes na Eurésia, de periodo mais recente, na Europa, as operacdes
tém um carater mais administrativo, centros financeiros globais como Amsterda e Londres
oferecem muitas oportunidades para a companhia. Ja no Extremo Oriente a empresa enxergou
como estratégico, em virtude do dinamismo econdmico apresentado por esta parte do globo
na primazia da economia global. (COSTA, PESSALI, 2009, pg 34). Os cronogramas abaixo

detalham o processo.

" Uma joint venture (JV) é um arranjo comercial no qual duas ou mais partes aceitam em participar para
acumularem recursos com o proposito de alcancar uma tarefa especifica. Esta tarefa pode ser um novo projeto
ou qualquer outro tipo de atividade comercial.
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Quadro 1 — Atuacao internacional da Petrobras nas Américas — 1972-2007

Pais Ano de inicio Atividades
das atividades

Col6mbia 1972 Exploracéo de petréleo em aguas rasas e profundas (a partir de
2004)

EUA 1987 Exploracdo, produ¢do e comercializacio de petrdleo e
derivados; exploracdo em dguas profundas a partir de 2004

Argentina 1993 Exploracédo, produgdo e comercializacdo de petrdleo, gis e
derivados

Bolivia 1995 Exploracio, producio e comercializaciio de gas e petrdleo

Equador 1996 Exploracdo e producio de petréleo

Venezuela 2002 Exploracdo e producio de petréleo em terra e offshore

Peru 2003 Exploracéo e producio de petréleo e gis em terra

México 2003 Exploragdo ¢ producio de gis natural; acordos de cooperagio
tecnoldgica para exploracio de petréleo em dguas profundas

' Para detalhes sobre a crise entre a Petrobras e o governo boliviano ver Landau & Lohmann (2006).

Figura 15- Atuacao internacional da Petrobras na América Latina 1972-2007

Fonte: PETROBRAS, 2009

atuacgdo internacional da Petrobras no continente africano.

Quadro 2 - Atuacao internacional da Petrobras na Africa — 1979-2007

Pais Ano de inicio Atividades
das atividades
Angola 1979 Exploragdo e producdo de petr6leo em dguas rasas e
profundas
Nigéria 1998 Exploracio e producio de petréleo em dguas profundas
Tanzinia 2004 Exploracio e producio de petrdleo em dguas profundas
Libia 2005 Exploracdo de gis e petréleo em dguas rasas e profundas
Guiné Equatorial 2006 Exploracio de petréleo em dguas profundas
Mocambique 2006 Exploracao de petréleo e gis natural; entendimentos para
producio local de biocombustiveis

Fonte: Elaboragao dos autores a partir, principalmente, de Petrobras (2007b).

5.3 Atuacao da Petrobras Internacional na Eurasia

Na Europa, a Petrobras possui desde 1997 uma representacdo comercial e

Figura 16- Atuagdo internacional da Petrobras Africa - 1979-2007
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Quadro 3 — Atuaciio internacional da Petrobras na Eurasia — 1997-2007

Pais Ano de inicio Atividades
das atividades
Reino Unido 1997 Representagio comercial e financeira; entendimentos para
futura comercializacio de biocombustiveis
Japdo 2000 Representagio comercial e financeira; refino de petréleo

desde novembro de 2007; venda de etanol a partir de 2008
(Orellana & Neto 2006); acordo de cooperagiio tecnoldgica
com a estatal japonesa Jogmec desde 2005

Holanda 2001 Representagio comercial e financeira. Escritério desativado
posteriormente
China 2004 Representagio comercial e financeira, acordos de parceria

com a Sinopec (estatal chinesa de petrdleo) para exploracio
de petréleo offshore na China e no Brasil

Ira 2004 Escritério de representaciio; execucdo de contrato de
exploracio de petréleo offshore

Turquia 2006 Exploracio de petréleo em dguas profundas

Paquistiio 2007 Exploraciio de petréleo em dguas profundas

India 2007 Exploraciio de petréleo e gds em dguas profundas

Portugal 2007 Exploragdo de petréleo em dguas profundas; entendimentos

para futura comercializaciio de biocombustiveis
Fonte: Elaboracdo dos autores a partir, principalmente, de Petrobras (2007b).

Figura 17- Atuagao internacional da Petrobras na Eurasia entre 1997-2007.

A teoria da internacionaliza¢do de empresas prevé que umas razdes para tal fendmeno
¢ a busca por matérias-primas (DUNNING, 2009, pg 45), como exemplificado com o caso da
PETROBRAS. Deve-se salientar que as operagdes internacionais da empresa deveriam
absorver 15% do total de seus investimentos até 2015, dos quais 80% devem concentrar-se na
exploragdo e prospec¢do (PETROBRAS, 2004). No final de 2006, para um total de 62.286
empregados, 6.877 estavam alocados nas atividades internacionais (PETROBRAS, 2006). O
Plano de Negocios 2008-2012 da empresa vislumbra o objetivo de fazer da Petrobras uma das
cinco maiores empresas integradas de energia do mundo (PETROBRAS, 2007).

Segundo o diretor da Area Internacional da companhia, Nestor Cerver6 (Marin, 2006,
pg 21): "A Petrobras ndo atua mais no exterior com o objetivo de abastecimento do mercado
brasileiro desde 2003. A meta agora ¢ investir na busca de rentabilidade, sem filantropia e
com base em contratos. O BNDES durante todo esse processo de internacionalizacao da
empresa, sempre esteve muito presente, e isto ¢ evidenciado pela grande quantidade de agdes
da companhia petrolifera detida pelo BNDESPAR, o que deu direito ao banco assumir uma
cadeira no conselho administrativo da PETROBRAS, sendo Luciano Coutinho, presidente do
BNDES, a assumir este posto at¢ 2016. O BNDES tem grande influéncia nas decisdes de

negoécios tomadas pela companhia. A figura abaixo ilustra o aumento progressivo de
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alavancagem que a PETROBRAS passou a ter com bancos publicos, notadamente o BNDES.

TABELA 1

Empréstimos da Petrobras em bancos publicos (2006-2012)

(R$ bilhdes)
Ano BNDES BB CEF Total
2006 7,17 9,73 - -2,56
2007 6,73 2,21 - 4,52
2008 10,73 435 3,62 18,69
2009 34,93 581 3,95 44,69
2010 36,38 8,21 5,61 50,21
2011 40,89 8,89 3,05 54,84
2012 47,87 7,03 8,26 65,17

Fonte: Balancos Petrobras.

Figura 19- Empréstimos da PETROBRAS em bancos publicos (2006-2012)
Fonte: IPEA, 2012

2.1.2- EMBRAER

A Empresa Brasileira de Aerondutica (EMBRAER) se trata de um dos casos mais
bem sucedidos de internacionalizacdo de toda a historia do BNDES, fundada durante o
regime militar em 1969 (FONSECA, 2012, pg 49), apds um periodo bem sucedido de vendas
internacionais principalmente para forgas armadas de paises europeus e latino-americanos,
entra em crise na década de 1980 com o resto da economia brasileira, em 1994 apos a
privatizacdo, permaneceu com o governo ainda como um dos acionistas, todavia grande parte
das agdes eram detidas por grupos de investimento estrangeiros, notadamente o banco
norte-americano Wasserstein Perella e o consorcio Bozano-Simonsen. A privatizagdo deu a
companhia a inje¢do de capital necessaria para sua reestruturagdo e o planejamento de novos
projetos e modelos de aeronaves. A partir de 1995 passa a ter ajuda direta do BNDES, com
financiamento de novos modelos e compra de debéntures, o BNDES foi responsavel por
financiar mais de 50% das aeronaves vendidas entre os anos de 1999 e 2006. A participacdo
chegou a zero em 2007, mas depois voltou a crescer e atingiu 34% em 2010 (FONSECA,
2012, pg 14), como exibe a figura abaixo, que especifica o percentual de vendas feitas com

apoio do BNDES.
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Grafico s
Volume de vendas da Embraer apoiadas pelo BNDES x ROL
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Fonte: BNDES.

Figura 18- Volume de vendas da Embraer apoiadas pelo BNDES x ROL
Fonte: BNDES, 2012

A figura acima mostra a importancia do BNDES no financiamento as empresas
brasileiras. Observa-se que em dois periodos existe uma tendéncia de maior apoio do BNDES
ao financiamento da EMBRAER, que sdo respectivamente dois momentos de crise na
economia global. Tanto os atentados de 11 de setembro, quanto a crise das subprime de 2008,
ilustram a verdadeira natureza do crédito, ou seja, pro-ciclica. A EMBRAER nestas duas
ocasides ndo conseguiu encontrar financiamento a nivel compensatorio para investimento nos
mercados privados, em virtude das elevadas taxas de juros decorrentes do momento de
incertitudes.

Ao apoiar a EMBRAER com sua linha de financiamento especial para as exportagoes,
o Programa de Financiamento as Exportagdes (Proex), criado em 1991, o BNDES colocou a
EMBRAER em pé de igualdade com todas as grandes produtoras de avides do mundo, como
a canadense Bombardier e a norte-americana Boeing. Fonseca conclui seu raciocinio ao
afirmar que todos os paises do mundo desenvolvido apoiam setores estratégicos como o
aeronautico, por este ser um setor de alto-valor agregado e grande complexidade,

modernizando a economia brasileira, economia essa bastante voltada para produgdo bens de
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baixo valor agregado. A baixa taxa de complexidade econdmica do Brasil ¢ uma das razdes
de seu relativo atraso econdmico'? (GALA, 2017).

O grande desafio enfrentado pela EMBRAER diz respeito a uma possivel perda de
suporte do BNDES, ou o aumento do apoio das outras Agéncias de Exportacdo de Crédito a
suas companhias correspondentes, o que as fariam mais competitivos nos mercados
internacionais, reduzindo o market-share da companhia brasileira. Para Paulo Galla,
especialista em desenvolvimento econdmico, o grande mérito da EMBRAER reside no fato
dela se tratar de uma empresa de elevada tecnologia, e portando promotora de
desenvolvimento tecnologico e de alta remuneragdo a seus funcionarios, ele chega a afirmar
que se o Brasil tivesse mil empresas de alta tecnologia como a EMBRAER, o pais estaria no
nivel do Japao em termos de desenvolvimento econdmico (GALA, 2017). Na atualidade a
companhia ¢ a terceira maior empresa de aviagdo do mundo e possui instalacdes na Europa,

EUA e Asia, como mostra a figura abaixo.

Figura 1| Presenca global da Embraer
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Figura 19 Presenga global da EMBRAER
Fonte: EMBRAER

2.1.3- VALE DO RIO DOCE
A Vale do Rio Doce, outra gigante do ramo da mineragao, se trata de outro colosso
empresarial, com rendimentos anuais comparaveis aos PIBs nacionais. Presente em 13

estados brasileiros e em 32 paises, nos cinco continentes, a companhia ¢ lider mundial na

12 A estrutura econdmica brasileira ainda se concentra largamente em setores como o agricola e de servigos de
baixo valor agregado, e esta ¢ a razdo do relativo atraso de sua economia.
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producao e comercializagdo de minério de ferro e pelotas, além de possuir as maiores
reservas de niquel do planeta (DALLA COSTA, 2009, pg 25). Privatizada em 1997 no
governo FHC, tem 13 dos 55 mil funciondrios no exterior, para além do grande volume de
lucro da companhia que ja ¢ advindo em boa parte do exterior, ilustrando o quanto o
componente internacional se encontra presente nos planos de negoécios da multinacional.
Dalla Costa aponta que como a EMBRAER, a VALE teve seu processo operacional
otimizado apds a privatizacao.

Salienta-se que a VALE ja nasceu “voltada” para fora desde de sua génese, fruto de
um empréstimo americano e investimento do nacionalista Getulio Vargas, também pai do
BNDES e¢ da PETROBRAS, a mineradora brasileira atenderia a demanda de minério de ferro
da Inglaterra e EUA na conjuntura da segunda guerra mundial. A mineradora desde o comego
nasce desenhada para os mercados globais, sendo essa sua tendéncia natural, a
internacionalizagdo. A figura abaixo exibe a performance da VALE desde de sua

privatizagdo, se utilizando de alguns indicadores, tais como receita, lucro e investimento.

pela tabela 8, com destaque para a receita bruta, o lucro liquido e os investimentos.

TABELA 8 - PRINCIPAIS INDICADORES DA VALE — 1997-2007

Itens/Anos 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 2002 2003 2004 | 2005 2006 | 2007
Receita 5,153 | 5,317 | 7,162 | 9,048 | 11,015 | 15,267 | 20,895 | 29,020 | 35,350 | 46,746 | 66,4
operacional Bruta

(R$ Milhoes)

Exportagoes 1,751 | 1,483 | 3,016 | 3,297 3,173 4,229 5,534 | 7,021 9,656

brutas (US$

Milhdes)

Lucro Liquido 756 | 1,029 | 1,251 | 2,133 | 3,051 2,043 4,509 6,460 | 10,443 | 13,431 | 20,000
(R$ Milhoes)

Lucro liquido por | 1,95 2,67 3,25 3,30 4,61 5,32 1,96 2,81 4,54 556 | 6,53
acio (em RS)

Investimentos 469 465 343 1,602 1,537 1,804 1,988 2,092 | 4,998 | 26,324 | 11,004
(US$ Milhdes)

Investimentos 1.486 1.949 | 4.198 4.824 | 7.625
(ex-aquisicoes)

Fonte: Vale. Relatérios Anuais, 1997-2006. Site da Vale para 2007.

Figura 20- Principais indicadores da VALE- 1997-2007
Fonte: VALE, 2007

A Vale ¢ fruto, neste sentido, de uma conjuncdo de interesses nacionais e estrangeiros
que se uniram para explorar um produto brasileiro com grande demanda no exterior, a saber,
o minério de ferro. Ratificado em 1948, o chamado tratado de Washington previa que o

governo britnico se obrigava a adquirir e transferir ao governo brasileiro, livre de quaisquer
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onus, as jazidas de minérios de ferro pertencentes a Itabira Iron". Os EUA por sua vez, se
comprometeram a desembolsar 14 milhdes de dolares, advindos do Eximbank-U.S.A, uma
espéciec de BNDES norte americano, visto que o Brasil ndo tinha o BNDES ainda, para a
restauragdo e ampliagdo da estrada de ferro que liga Vitoria a Minas Gerais, de modo a
assegurar a exportacdo de 1,5 milhdes de toneladas de minério de ferro anualmente para os
dois paises, a serem compradas em partes iguais por ambos por um prazo de trés anos, a um
preco bastante inferior ao de mercado (CVRD, 1992). Com o fim da guerra, a demanda por
minério por parte dos americanos e ingleses declinou, a empresa buscou a diversificacdo de
parceiros comerciais, principalmente com paises da Europa Continental e Japao. Nos anos
1960, a VALE deu inicio a um ambicioso projeto para expandir ainda mais suas operagoes
internacionais, além da simples exportagdo. Para isso, abriu subsidiarias como a Vale do Rio
Doce Navegagdao S.A. — Docenave e deu inicio a construcao do porto de Tubarao.

Em 1964, a mineradora abriu a Itabira Eisenerz GmbH, instalada em Diisseldorf,
entdo Alemanha Ocidental, encarregada de atuar no mercado europeu e dois anos depois
organizou a Itabira International & Co. Ltd. — Itaco, encarregada das vendas e compras da
Companhia nos mercados norte-americano e canadense. Alguns momentos foram decisivos
para a internacionalizagdo, como a diversificacdo das vendas para outros paises que se
intensificou nas décadas de 1960 e 1970, justamente no auge da industrializagdo via
substitui¢do de importagdes e do milagre econdmico brasileiro, chegando a cerca de 25 paises
em meados dos anos 1970 (DALLA COSTA, 2009, pg 4). A figura abaixo dimensiona o

tamanho da VALE, indicando onde a companhia mantém algum tipo de atividade.

'3 Itabira Iron Ore Co., empresa criada em 1911 pelo Brazilian Hematite Syndicate, com o objetivo de explorar e
exportar o minério da regido de Itabira.
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MAPA 2 — ATIVIDADES DA VALE NO MERCADO INTERNACIONAL - 2007
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Fonte: Elaboracdo de Junior Ruiz Garcia, com base nos dados da Vale.

Figura 21- Atividade da VALE no mercado internacional

Fonte: VALE, 2007

Em 2006 a empresa viria a dar um marco historico na sua trajetdria ascendente, com a
compra da empresa canadense INCO, com ajuda de aportes do BNDES, isso faria a VALE
saltar de quarta para segunda maior companhia de minera¢do do planeta, sendo a maior
transagdo da historia do capitalismo brasileiro, cerca de 18 bilhdes de dolares. A INCO era a
lider mundial na produ¢do de niquel e esta compra fez a VALE constar entre as 20 empresas
mais valiosas do mundo, a frente de Apple e Coca-Cola (FORBES 500, 2017) A VALE ¢ a
segunda empresa brasileira mais bem sucedida de todos os tempos. Seu potencial ¢ de tal
forca, que ela tem capacidade de competir em pé de igualdade com multinacionais de
qualquer outro pais do mundo nos acirrados mercados globais. Durante todo este processo o
BNDES esteve presente, tanto que compde a mesa diretiva da empresa, pois como um dos
principais acionistas através da BNDESPAR tem direito a isso, e deste modo o BNDES
influéncia no desenho das politicas comerciais implementadas pela VALE.

2.1.4- JBS-FRIBOI

O caso da JBS-Friboi ¢ outro que se enquadra na politica de campedes nacionais. O
pequeno frigorifico, fundado em 1953 e que passou a alimentar os trabalhadores que
construiram Brasilia, e que inclusive, recebeu do presidente JK, isencdo fiscal, teve uma
trajetoria ascendente vigorosa de maneira a tornar a empresa, a maior companhia de proteina

animal do mundo, e a 4* maior do Brasil, com faturamento de 162 bilhdes de reais, quase o
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PIB do estado da Bahia (FORTUNE 500, 2017). Essas cifras gigantescas, foram possiveis
gracas aos empréstimos de 10 bilhdes de reais do BNDES, 8 bilhdes através da compra de
acoes da companhia, o que levou o BNDES a deter 30% das agdes do frigorifico, € mais 2
bilhdes, emprestados de forma direta baseados na TJLP.

Este grande aporte permitiu a JBS-Friboi adquirir frigorificos nos EUA, Argentina,
Australia, Irlanda, entre outros paises. Bem como empresas do ramo no Brasil como a
SEARA. A expansdao do império JBS-friboi ndo foge a contradi¢gdes, se por um lado ela
emprega cerca de 260.000 pessoas diretamente e gera emprego de mais milhdes
indiretamente, em mais de 150 paises além de garantir dolares advindos de suas exportagdes
as reservas brasileiras (FRIBOI, 2017). A empresa sofre de acusagdes de condicdes
trabalhistas precdrias e de manter contatos escusos para a concessdo de benesses com
funcionarios de 6rgdos publicos como BNDES, Receita Federal, Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica (CADE), entre outros.

A JBS se faz de igual modo, um bom exemplo de reflexdo, sobre a politica de
internacionalizacdo de empresas por parte do BNDES, pois se questiona, se o banco apenas
empresta a grandes companhias. Os dados disponiveis, mostram que o nimero de empresas
pequenas ¢ médias ¢ maior no portfélio do banco, mas o total em dinheiro emprestado, vai
majoritariamente para aquelas companhias, classificadas como grande, pois possuem um

rendimento anual acima dos 300 milhdes de reais, como ilustra a figura abaixo.

Figure 6 BNDES lending to large firms as share of total disbursements,
2001-15
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Note: Large firms are considered those with gross annual revenues in the R$90 million to R$300 million
range (U5530 million to U55100 million). The data for 2015 cover January-May.

Source: BNDES.
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Figura 24- Percentual de empréstimos a grandes empresas em relagdo ao total de empréstimos do
BNDES
Fonte: PIIE, 2015

Em 2009, por exemplo, 85 % dos investimentos do banco foram para grandes
empresas, perfeitamente capazes de tomar empréstimo na iniciativa privada nacional ou
internacional. Luciano Coutinho, por sua vez, se justifica que todos os paises que se
desenvolveram, o fizeram apoiando suas grandes empresas, como a Coreia do Sul com os
Chaebol e o Japdo com os Keiretsu', e que elas eram responsaveis por grande parte do
investimento e inovag¢ao, realizado no Brasil (BNDES, 2014, pg 345). Coutinho afirma:

Nao existe nenhum caso de nenhum pais no mundo que deseja ocupar espago na
arena internacional que ndo possua poderosas multinacionais, fazendo parte do

processo capitalista e da evolugao do pais em si. Se o BNDES néo apoiar companhias
nacionais, quem vai ? (COUTINHO 2011 apud FONTES, SAGGIORO 2012)

A evidéncia historica, de fato, reconhece que o Estado apoia suas grandes empresas,
como a VOC pelo governo holandés, o HSBC pelo Reino Unido, o Japao com os Keiretsu e a
Coreia com os Chaebol. Todavia, em se tratando de dinheiro publico, e por consequéncia
advindo do contribuinte, o BNDES deve mostrar que os investimentos ddo retorno a

sociedade , como comprova a figura abaixo.

" Uma das principais caracteristicas da economia japonesa é a proeminéncia dos keiretsu, grandes grupos
corporativos cada um centrado em volta de um grande banco comercial. Muitas das companhias japonesas de
alta performance e qualidade, tais como Nissan Motor, Mitsubishi Electric, e NEC, pertencem a um destes
grupos. Tais agrupamentos econdmicos ndo sdo uma estrutura unica ao Japdo. Muitas companhias coreanas bem
sucedidas tais como Samsung, Hyundai, and Daewoo, também pertencem a grandes e diversificados grupos
conhecidos como Chaebol.

Os chaebol na Coreia consistem em negocios diversificados com uma estrutura de propriedade concentrada. Tal
como os grupos financeiros japoneses keiretsu os chaebol coreanos contém muitas firmas que sdo horizontais
ao invés de diversificadas de modo vertical. Na maioria dos casos, membros imediatos da familia do
empreendedor que fundou a empresa mantém o controle administrativo na maioria das companhias do grupo. A
estrutura de controle e propriedade dos chaebol entdo deste modo lembra o zaibatsu do periodo pré-guerra mais
do que do que o pds-guerra keiretsu. (De fato chaebol e zaibatsu sdo, respectivamente, leituras coreanas e
japonesas do mesmo ideogramas chineses para "financial combine" ou "conglomerado.")
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Figura 25- Ganho brasileiro médio anual com exportagdes de bens e servigos apoiadas pelo BNDES

Fonte: BNDES, 2016

A figura acima, ¢ uma maneira de se quantificar de forma exata a real dimensao dos
ganhos da politica de internacionalizacdo de empresas feita pelo BNDES, um comércio de 9
bilhdes de dolares ou cerca de 27 bilhdes de reais, que ¢ bastante expressivo. Para além dos
bens a figura exibe que existe outra fonte de ddlares para a economia brasileira, que ¢ a
exportacdo de servicos de engenharia, que ao contrario da exportagcdo de proteina animal por
exemplo, realizada pela JBS-Friboi ¢ BRF Foods, trata-se de uma atividade de alto valor
agregado , que movimenta uma grande cadeia produtiva, gerando emprego e renda. Entre as
maiores empresas deste ramo estio a ODEBRECHT, CAMARGO CORREA e OAS, todas
contando com apoio do BNDES.

2.1.5- ODEBRECHT

A analise do caso da ODEBRECHT, ilustra bem a internacionalizacdo deste setor. A
Construtora Norberto Odebrecht ¢ a maior empresa de Engenharia e Construgdo da América
Latina, figurando como a 25* empresa desse segmento em termos internacionais. Segundo a

(ENR) — Engineering News Record, ¢ a maior empresa brasileira exportadora de
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servigos.(GASPAR, OLIVA, ZEBIDEN, 2009, pg 24). Fundada em Salvador no inicio da
década de 1950, por um imigrante alemao, Norberto Odebrecht, a empresa comecgou seus
trabalhos, a nivel regional, com obras de engenharia civil na regido Nordeste do pais.
Realizou importantes obras no Sudeste do Brasil, na década de 1970. Um exemplo seria a
sede da PETROBRAS no Rio de Janeiro.

A pujanca econdmica da década de 1970, favoreceu a empreiteira que veio a realizar
monumentais obras por todo o pais. A primeira obra internacional viria em 1972 no Peru, em
um ramo que ¢ a especialidade da ODEBRECHT, a saber, hidrelétricas. Angola foi o
primeiro pais africano a ser local de investimento da construtora baiana, onde a companhia
possui um grande portfélio de investimentos em decorréncia do boom do petréleo no pais
africano. Os Estados Unidos. Seria, de igual modo, outro grande cliente dos servigos da
ODEBRECHT, fugindo a regra de que companhias brasileiras apenas atendem a mercados de
paises subdesenvolvidos. Importantes obras, como aeroportos e estadios esportivos, foram
realizadas pela companhia em solo norte-americano. A figura abaixo inclusive exibe os

principais destinos das exportagdes brasileiras, apoiadas pelo BNDES.

#INSTITUCIONAL v

Em 2015, EUA
REPRESENTARAM 60%
DAS EXPORTACOES
APOIADAS PELO BNDES

EsTADOS UNIDOS

OUTROS 14 PAISES
US$ 934 MILHGES

US$ 620 MILHOES

@2 BNDES

Figura 26- Principais destinos das exportacdes brasileiras apoiadas pelo BNDES

Fonte: BNDES, 2016
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Os servigos prestados pela ODEBRECHT perfazem boa parte dos lucros do comércio
com os EUA. A empresa de igual modo tem papel central no IIRSA, ao ser responsavel pela
execucdo de boa parte dos projetos contidos na iniciativa, contribuindo para a integracao
latino-americana. O BNDES possui, assim como em outras grandes empresas, grande poder
de decisdo e recursos investidos. Se faz imperativo que todos os projetos do BNDES tenham
lisura e que sejam balizados no interesse publico. Nao foi identificada, durante o periodo de
analise desta pesquisa, irregularidades nas condi¢des de empréstimos por parte do banco, a

figura abaixo ilustra como ¢ realizada a auditoria do BNDES.

Figura 22- Auditoria de contas do BNDES
Fonte: BNDES, 2016

O BNDES precisou ele mesmo, se internacionalizar, para dar melhor suporte as
empresas brasileiras que desejavam se tornar global players, como dito anteriormente, este
processo teve inicio pelas maos de FHC, a partir de 1998, que reconheceu ser esta uma
realidade na economia global, caracterizada pelo alto de nivel de interligagdo e por
consequéncia de competitividade, ele acreditava o Brasil ter se preparado bem para este

momento (BBC, 2014). O primeiro escritério do BNDES fora do territério brasileiro foi em
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Montevidéu em 2007, uma escolha estratégica, em virtude da primazia brasileira enquanto
lider no processo de integracdo sul americano, expressado no IIRSA. O escritério em
Montevidéu buscou oferecer suporte a empresas com bons projetos de investimento. Em
2013, outro passo estratégico, uma filial do banco foi aberta em Johanesburgo, Africa do Sul,
como uma janela estabelecida para o continente africano. Continente este, extremamente
carente de infraestrutura, e capital para seu investimento, € que nos anos recentes tem sido
destino de grandes empresas brasileiras, tais como VALE, PETROBRAS, ODEBRECHT,
entre outras, todas com apoio do BNDES. O passo mais ambicioso do BNDES até agora foi a
criagdo de uma subsidiaria em Londres, o maior centro financeiro do planeta. No mercado
londrino de capitais, o banco espera captar a boas taxas recursos para o caixa da empresa
estatal, bem como assegurar ao mercado financeiro global, das boas condigdes de
investimento no BNDES (BNDES, 2014, pg 129) A figura 23 abaixo ilustra este processo de

internacionalizagdo e a figura 24 os 10 maiores clientes do BNDES entre 2001 e 2015.

Figura 2

Linha do tempo da internacionalizacao do BNDES

— 1952: Criacao do BNDES

: Aprovacao do Escritério de Representacio em Montevidéu

: Aprovacao da subsidiaria em Londres e criacao da
Area Internacional

: Abertura do escritério em Montevidéu e da subsidiaria
em Londres

Aprovacao e abertura do Escritério de Representacao em
Joanesburgo e autorizacdo para a subsidiaria operar
em Londres

Realizacao da 1* operacao financeira pela subsidiaria

Figura 23- Linha do tempo da internacionalizacdo do BNDES
Fonte: BNDES, 2014
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Tabela A2.2 Maiores clientes do BNDES - 2001 a 2016

(RS bilhdes constantes de 2016)

#  Grupo Economico / Cliente Setor Principal Valor

1 Petrobras Industra industria Extratva 1285
2 Embraer Industria Msterial de Transporte 859
3  Odebrecht Infraestrutura Construcao 51,7
4 Morte Energia S.A Infraestrutura Energia Elétrica 349
5 Votoranim Industria Celulose e Papsl ne
6 State Gnd Infraestrutura Energia Elétnca 318
7T O Infraestrutura Telecomunicaches 4
8 \ale industra industria Extrativa 308
e Eletrobras Infraestrutura Energ Elétnca 304
10  Banco do Brasi Senncos Financeiros Servicos Financeros 283

Figura 24 Maiores clientes do BNDES- 2001 A 2016
Fonte: BNDES, 2016
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3- AECONOMIA GLOBAL E BRASILEIRA NO INiCIO DO SECULO XXI.

O século XXI possui como principal marca, a grande integragdo dos mercados
globais. Tal caracteristica possui uma gama de efeitos. Se por um lado, a grande concorréncia
entre os mercados nacionais, estimula a produtividade, inovagao, barateamento dos precos e
uma série de outros fatores positivos, trazidos pelo livre fluxo de comércio e de capitais, que
permitiu a humanidade um grande salto de desenvolvimento e eliminagdo da pobreza, como

mostram dados do Banco Mundial.

WORLD
ECONOMIC
FQRUM

The number of people living in extreme poverty, 1981-2011
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Source: World Bank, Our World in Data

Figura 25- Numero de pessoas vivendo na extrema pobreza, 1981-2011
Fonte: World Bank, 2012

Por outro lado essa mesma integracdo expde as deficiéncias que alguns Estados
possuem, deficiéncias estas com raizes diversas. Para tirar proveito da globaliza¢do as
instituicdes nacionais devem ser efetivas e eficazes (VIETOR, 2007), o capitalismo ndo ¢ o
vildo, mas sim a inabilidade que alguns paises t€ém de lidar com ele. Coreia do Sul,
Singapura, China, Australia, entre outros, fizeram reformas, e conseguiram resultados
expressivos. Basicamente, eles investem em capital humano, infraestrutura, ambiente de
negocios, entre outros fatores para estimular a produtividade, fator este, o principal no

crescimento sustentavel de qualquer nagao.
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De fato, ¢ impossivel uma receita inica para todos os paises em virtude dos diferentes
problemas que atravancam o crescimento. Alguns, como o Haiti, sdo castigados por uma
secular instabilidade politica, outros como a Venezuela, onde a pobreza atualmente atinge 82
% de sua populagdo, cairam vitimas do populismo macroecondmico'> (DE BOLLE, 2016, pg
10). Outros casos menos extremos de subdesenvolvimento como os paises emergentes,
Argentina, Brasil e México, ndo conseguem estabelecer um crescimento continuo e
sustentavel, em decorréncia de uma série de fatores estruturais, tais como a dificuldade de se
realizar neg6cios nesses paises, em virtude de questdes burocraticas, falta de infraestrutura,
falta de mao de obra qualificada, abséncia de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e por
consequéncia de produtividade, (De BOLLE, 2015, pg 7). Os exemplos historicos deixam
claro, o fendmeno da globalizagdo da economia mundial pode ser uma bén¢dao ou uma
maldicdo. Um dos primeiros estudos sobre a relagcdo Estado e mercados internacionais foi
feito por Susan Strange, uma das fundadoras do pensamento contemporaneo da Economia
Politica Internacional. Em States and Markets, a autora pontua que a grande marca do
Sistema Internacional sdo as superestruturas, a saber, os complexos de producdo, finangas,
seguranca ¢ conhecimento. Para a autora, um niimero pequeno de paises detém o monopolio

destas areas.

As finangas s@o um dos quatro pilares da superestrutura de poder mundial, em
conjunto com as cadeias de produgdo, o complexo de seguranca ¢ dominio dos
conhecimentos, essas quatro esferas sdo os lugar onde os estados tém que operar, mas
alguns paises ditam as regras ao diretamente influenciar algumas ou todas as
estruturas, enquanto a grande maioria ndo tem voz, eles apenas tentam sobreviver,
sem influenciar o sistema nos quais eles sdo apenas objetos a mercé dos poderosos.
(STRANGE, 1985).

A partir da leitura de Strange, focando particularmente no dominio das finangas,
objeto de pesquisa deste trabalho, podemos realizar inferéncias, uma vez que as finangas, ¢ a
possessao de meios desta, se colocam como elemento estratégico do Estado-nacdo, pode-se
afirmar que o BNDES confere certa autonomia ao Brasil, ao permitir que o pais utilize-o para
projetos de externalidades positivas em territorio nacional, € mesmo chegue a articular o uso
do mesmo em ag¢des internacionais, uma vez que o numero total de paises que possuem este
tipo de instrumento deste porte € limitado. A vantagem do Brasil neste sentido se torna clara
e expressiva. Como FHC, mesmo sem conhecer a posi¢do de Strange, pontuou ao iniciar a
internacionalizacdo do BNDES, afirmando que o Brasil havia se preparado melhor que os

outros paises da regido sul americana para ter um banco desta envergadura (VALDEZ, 2000,

'* O populismo macroecondémico é um approach para a economia que enfatiza o crescimento e distribuigdo de
renda e despreza o risco de inflagdo e déficit financeiro, constricdes externas e a reagdo de agentes econdmicos.
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pg 10). Ao utilizar o banco para financiar a exportagdo de servigos e bens brasileiros em
paises latino-americanos e africanos, o Brasil pode incorrer em subimperialismo, (questao a
ser abordada com mais afinco no capitulo quatro). Strange sabia que aqueles paises que
fossem incapazes em desenvolver as competéncias necessarias para lidar com a globalizagao
dos mercados iriam sofrer com o subdesenvolvimento e ter muito pouco para barganhar nas
negociagdes internacionais.

A interpretacdo de outro autor fundador do campo da EPI, Robert Gilpin, autor de
cunho realista, tem igual importancia na leitura do debate tedrico aqui proposto. Ele identifica
trés correntes dentro das EPI, a nacionalista, a liberal e a marxista. A primeira e favorita do
Gilpin, afirma que os agentes econdmicos nacionais devem priorizados em detrimento dos
internacionais, ¢ que o Estado deve fazer de tudo ao seu alcance para apoiar sua classe
capitalista nacional, e que apenas assim um pais estara adquirindo as capacidades materiais
necessarias para ter autonomia frente as constrigdes internacionais. Vale lembrar que Vargas,
fundador do BNDES e PETROBRAS, era um notorio nacionalista.

A corrente liberal enxerga que a auséncia de barreiras comerciais e a integracao do
mercado global ¢ a melhor alternativa, uma vez que a competicao trazida pela integragao,
estimula a produtividade e o investimento estrangeiro direto que seria uma boa fonte de
financiamento e portanto desenvolvimento socioecondmico. Para os liberais, o papel do
BNDES deveria ser o mais restrito possivel ou até mesmo inexistente. A esta escola de
pensamento pertenceu Collor de Mello. E por fim a corrente marxista que acusa as duas
anteriores de explorar o trabalhador assalariado de formas diferentes.

Na primeira, a nacionalista, os marxistas acusam o Estado de ser o comité executivo
da burguesia, ao estar ao seu servigo garantindo as benesses a empresarios em detrimento do
assalariado. Em relagdo aos liberais, os marxistas afirmam que s3o semelhantes aos
capitalistas nacionalistas, a diferenga ¢ que a sua exploracdo se da pela mao de capitalistas
estrangeiros (GILPIN, 1987, pg 19). A corrente marxista sustenta o Estado ter sido cooptado
pelo capitalismo em seu infinito projeto de expansdo pelo globo. Esta escola de pensamento
sustenta que o BNDES da suporte a grandes empresarios, em nome de um suposto ganho ao
pais como um todo, mas que apenas beneficia a classe burguesa dominante, haja visto que as
condi¢des de subemprego e pobreza no pais persistem, mesmo com todo desenvolvimento
econdomico apresentado pelo Brasil (SAGGIORO, 2013, pg 10), no periodo de analise desta

pesquisa.
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Gilpin compila as trés grandes correntes de pensamento dentro das EPI, e a partir
destas lentes tedricas, qualquer fendmeno pertencente a economia politica internacional pode
ser analisado, como foi no presente trabalho, sobre as agdoes do BNDES.

A outra grande marca deste século em termos econdmicos se trata da financeirizacao,
que tem como defini¢do a supremacia do capital financeiro sobre a economia real (MORIN,
2015, pg 10). Alguns autores, tais como Giovanni Arrighi, argumentam que existem periodos
com tendéncias maiores ao processo de financeirizagao, sendo isto parte de um grande ciclo
historico que percorre a historia do capitalismo global (ARRIGHI, 1994, pg 300). Sendo o
corrente, um destes periodos com tendéncias a financeirizagao. Alguns autores como Aglietta
e Guttmann, defendem que a maior competi¢do no mercado de capitais enfrentada pelos
bancos, quando do surgimento de outros entes financeiros nos anos 80 os fizeram adotar
praticas mais arriscadas de investimentos para compensar a perda do seu espaco total no
mercado de capitais.

As inovagdes financeiras colocaram os bancos em uma situagdo desconfortavel. A
sua fung¢do tradicional de intermediario, de dar crédito e angariar depositos, foi
atacada pelas duas pontas. [...]. Para resistir a essa pressdo concorrencial, os bancos
tiveram de comprimir suas margens e desenvolver atividades em novos
dominios abertos pela inovagdo financeira. Mas eles nem sempre tiveram sucesso

porque ndo souberam avaliar se novos e consideraveis riscos, estranhos a sua fungao
tradicional’(AGLIETTA. 2004, p. 75).

Na época moderna, Morin vai apontar que o processo teve inicio com a alianga entre
Reagan e Thatcher com a desregulamentacdo dos setores financeiros, que ao deter mais
autonomia de ac¢do, fizeram o que qualquer agente econdmico racional faria do seu ponto de
vista individual, buscaram o lucro. Para tal, aumentaram e muito seu nivel de alavancagem
através das inovagdes financeiras permitidas com os avangos tecnologicos, para além de
assumir empréstimos de maior risco e emitir produtos financeiros de maior risco. Em
finangas costuma se dizer que quanto maior risco de um investimento, maior serd o seu
retorno, justamente o risco embutido em tal acdo se coloca de tal modo que apenas um
retorno que compense daria razdo ao investimento. Logo observa-se que a sede por lucros
cada vez maiores estimulam comportamentos de risco cada vez mais ambiciosos por parte do

mercado financeiro.

O capital financeiro ¢ inerentemente a forma mais mével de capital, especialmente
quando grande parte da transferéncia de fundos e das atividades de negociagdo de
titulos for movimentada on-line, no ciberespago. A organizagdo cada vez mais
transnacional das instituigdes ¢ mercados financeiros ¢ a ponta de lanca do processo
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de globalizagdo mais amplo que ja remodelou fundamentalmente nosso sistema
econdmico.(GUTMANN et al, 2008)

O fim do regime socialista soviético em 1991, significou que grande parte do mundo
se encontrava agora sob influéncia capitalista, os fluxos de capital voltariam a niveis
pré-primeira guerra mundial, a tecnologia tornava tudo mais facil e rapido para a
movimentagdo dos fluxos de capital. Dois subprodutos ligados a liberalizagdo financeira sdo
destacados, o primeiro sdo as diversas crises que afligiam os paises emergentes desde do fim
da década de 1980, como a russa, mexicana, argentina, brasileira e do sudeste asiatico e as
mais recentes como a bolha da industria tech, e a das subprime de 2007, a mais violenta
desde de 1929. Além do apetite por mais risco, as principais institui¢des financeiras globais
iniciaram a realizar a¢des de cunho monopolisticos, Frangois Morin em seu livro L’ hydre
mondiale — L’oligopole bancaire, detalha como 28 instituigdes bancarias ditam as taxas de
cambio e juros a nivel global, os Estados-nagdo neste cenério, ndo possuem muita escolha
quando precisam de financiamento para alguma atividade, bem como muitas vezes sdo
obrigados a resgata-las da faléncia. Abaixo se encontram as instituigdes em que segundo

Morin, possuem a concentragao do poder financeiro a nivel global (MORIN, 2015, pg 20).

BANCO PAIS BANCO PAIS
Bank of America | Estados Unidos Mizuho FG Japao
Citigroup Estados Unidos Santander Espanha
HSBC Reino Unido Societé Generale | Franca
Deutsche Bank Alemanha ING Bank Holanda
Groupe Crédit Franca BPCE Franga
Agricole

BNP Paribas Franca Wells Fargo Estados Unidos
Barclays Reino Unido Sumitomo Mitsui | Japao
Mitsubishi Bank | Japdo UBS Franga
Bank of China China Unicredit Group | Italia
Royal Bank of Reino Unido Credit Suisse Suica
Scotland

Morgan Stanley | Estados Unidos | Nordea Suécia
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Goldman Sachs | Estados Unidos BBVA Argentina

Standart Reino Unido Bank of New Estados Unidos

Chattered York Mekon

State Street Estados Unidos J. P Morgan Estados Unidos
Chase

Figura 25- Os 28 bancos mais poderosos do mundo
Fonte: Elaboragédo propria.

Morin prossegue afirmando que tal processo pde em risco a democracia a nivel
global, haja em vista que as inovagdes financeiras possuem elevados riscos, como
demonstrado pelo caso dos Collateral Debt Obligation (CDO) na génese da crise financeira

de 20086, sobre o poder da industria financeira Morin afirma

O poder real desses 28 bancos, a sua capacidade de mobilizar recursos financeiros, é
enorme: o saldo global de todos esses bancos ¢, em 2012, maior do que a divida
publica de 200 Estados. Por um lado, mostra o poder fenomenal desses bancos e, por
outro lado, infelizmente, a fraqueza dos estados, que estdo em divida excessiva.
Existe, portanto, uma fraqueza em relagdo a forca fenomenal que estd na frente deles

(MORIN,2015, pg 9)

Crise esta que mergulhou economias inteiras em recessodes, secou o crédito a nivel
global, desempregou milhdes, e iniciou processos de crises de dividas publicas em todo o
planeta. O governo dos EUA se viu obrigado a intervir e resgatar com dinheiro do
contribuinte vérias institui¢des financeiras, além do uso de massivo de quantitative easing e
outras politicas monetarias ndo convencionais, para que o estrago na economia real ndo fosse
pior, transformando em ultima analise os ativos toxicos em divida publica, uma vez que
foram injetados recursos publicos para garantir a solvéncia destas instituicdes. A tendéncia a

financeirizagdo no século XXI ¢ potencializada pelas inovacgdes tecnoldgicas e ndo sdo

1® Uma obrigacio de divida garantida (CDO) é uma garantia cujo valor é garantido (ou seja, "respaldado™) por
um conjunto de ativos de renda fixa subjacentes. E um investimento que gera um retorno regular, sendo seus
pagamentos derivados do desempenho desse grupo. E um instrumento financeiro que os comerciantes usam para
vender titulos que individualmente seriam dificeis de vender (como os pagamentos de uma hipoteca subprime).
Como parte de um grupo muito diversificado, esses titulos representam apenas uma fragdo do valor total dos
ativos subjacentes tornando-o como um todo atraente para os investidores.
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apenas um fendmeno encontrado no Ocidente como mostra esta figura com as maiores

companhias livremente listadas na bolsa de valores no planeta.

Forbes The World’s Biggest Public Companies 2017 RANKING
ICBC @ ICBC China $151.4B  $42B  $3.4732B 32208B
§ share |
B st - China Construction Bank China $134.2B  $35B  $3,016.6B 320038
@5 redait
G — Berkshire Ha’[haway United States ~ $222.9B  $241B  $620.0B  $400.0B
Q) submit
Chine o JPMorgan Chase United States ~ $102.5B  $24.2B  $2,513B $306.6 B

Wells Fargo United States ~ $97.6 B $21.9B  $1,043.4B  $274.4B

T Agricultural Bank of China China $157B  $27.8B $2816B  $140.2B
tAhawtt

Bank of America United States ~ $02.2B  $16.6B  $2,106.8B  $231.0B

Figura 26- As maiores empresas de capital aberto do mundo

Fonte- FORBES 500, 2017

A partir desta figura, dois elementos saltam aos olhos, o primeiro deles ¢ o fato de
todas as maiores empresas pertencerem ao setor das finangas, seis bancos ¢ o fundo de
investimento pertencente ao Warren Buffett, segundo homem mais rico da terra. E o segundo
deles, a dominancia chinesa na economia global que se faz presente, como se observa de
igual forma no ranking, onde ela possui a maior empresa do mundo em termos de ativos, o
ICBC, duas vezes maior que a economia brasileira inteira (FORBES 500, 2017). O erguer-se
da China marca uma tendéncia de deslocamento do centro de gravitagdo capitalista para o
Oriente, ap6s cerca de 300 anos de supremacia ocidental. A economia global do século XXI
passa pela sua maior modificagdo dos ultimos séculos. E ela diz respeito ao retorno da China
enquanto principal economia da Terra, posto que ocupa desde do ano 1 depois de Jesus
Cristo, posicdo que comegou a ser ameacada pelo expansionismo imperialista inglés em

meados do século XIX, enquanto a China mergulhava em um periodo de instabilidade
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politico-econdmica, trazida pelo colapso das dinastias que comandaram o pais pelos ultimos

6 mil anos. Como exibe a figura abaixo.

B Timeis money

World's biggest three economies, GDP at PPP* as % of world total
Historical output within the boundaries of modern countries
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Figura 39- As trés maiores economias do globo dos tlltimos 2000 anos.

Fonte: The Economist, 2014

india, Japdo e Coreia do Sul, de igual modo compde atores relevantes nesta parte do
mundo, bem como outros atores do Sul global, tais como o Brasil, México, Africa do Sul e

Russia. A figura abaixo ilustra a divisdo mundial de riqueza no ano de 2017.
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United States
of America
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Israel 0.4%

Hong Kong 0.42%
Malaysia 0.4%
Philippines 0.39%
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:l:r::‘:merica The G IObaI

South America Economy by GDP

Rest of the World h net
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Figura 27 PIB Global
Fonte: World Bank

A partir da figura acima, nota-se uma supremacia norte-americana, mas que ja foi o
dobro desta no inicio da guerra fria. Observa-se a grande parte do total ocupada pela Asia, e
este percentual tende a crescer enormemente nos anos a seguir, visualiza-se a parte quase
insignificante ocupada pela Africa, onde apenas duas economias se destacam, o Egito ¢ a
Africa do Sul, além da lideranca brasileira na América do Sul, um continente sem muito
protagonismo em termos globais, com destaque para Argentina e Coldmbia. Uma Europa,
ainda muito relevante, liderada pela Alemanha e Reino Unido. E por fim uma miriade de
pequenas economias sem muita expressao.

A nova dinamica da economia global torna as economias ao redor do mundo muito
sensiveis a da China, tanto porque ela importa muito, principalmente commodities, quanto
porque a China exporta muito, notadamente manufaturados a precos imbativeis, competindo

e derrotando, manufaturas brasileiras, européias e norte-americanas, gerando nestes paises
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tendéncias a desindustrializacdo (SOUZA, 2015, pg 20). Todavia o potencial chinés esta
longe de se esgotar, pois com uma per capita de apenas 8,500 $ (WORLD BANK, 2017),
sendo portanto considerado um pais de renda média, a China tem muito o que crescer para
alcancar as economias desenvolvidas em um processo chamado pelos economistas de catch
up’’.

O papel das AEC’s como um todo nas finangas e comércio internacional, torna se
cada vez mais evidente, tendo em vista o exemplo chinés, que pesadamente apoia o
financiamento de suas exportagdes, com generosos aportes para suas companhias
multinacionais, € at¢ mesmo empréstimos a outros paises, para que estes possam adquirir
ainda mais produtos chineses, tornado a economia mundial mais dependente ainda da
chinesa. A AEC alema KFW, possui um papel pivotal na economia daquele pais, que depende
da exportacdo de bens de alto valor agregado para manter seu PIB em continuo crescimento.
O Eximbank norte americano, possui um papel grande, todavia limitado em comparagdao com
os dois primeiros, pois ele apenas estd autorizado a financiar as exportagdes em ultima
instancia, quando a iniciativa privada julga que as exportagdes em questdo sdo muito
arriscadas, como as destinadas para a Africa Subsaariana, onde em virtude da extrema
pobreza enfrentada por esses paises, sao frequentes os calotes.

Como os EUA possuem o mercado de capitais mais avancado do mundo, raramente as
empresas norte-americanas encontram problemas e taxas desfavoraveis para financiamento a
exportacdo, ao contrario do Brasil, portador do titulo de uma das maiores taxa de juros do
mundo, o mercado de capitais brasileiro ndo ¢ maduro, muito menos o clima de business,
empreender em terras brasileiras ¢ tarefa ardua, e este se configura com um dos principais
problemas que atravancam o crescimento do pais (TORRES, ZEIDAN, 2016, pg 19). Em
virtude de uma possivel deficiéncia no mercado de capitais, varios paises do mundo possuem
os chamados Bancos de Desenvolvimento (BD's), que de acordo com Musacchio possuem tal
definicao

Tais bancos sdo intermedidrias que se especializaram em prover crédito de longo
prazo —usualmente subsidios—para promover a industrializacdo ou projetos de
infraestrutura (Armendariz de Aghion, 1999). Diferentemente de bancos
multilaterais, os bancos estatais de desenvolvimento sdo controlados por governos
nacionais e geralmente tem um mandato para apoiar a atividade empresarial local.
Este bancos tem sido creditados com um papel pivotal no financiamento do processo
de industrializacdo no Leste Asiatico, América e Europe (e.g. Amsden, 2001;
Aronovich & Fernandes, 2006; Cameron, 1961; Rodrik, 2004) e ainda sao

7 A ideia de catch up em economia (também as vezes conhecida como efeito de recuperacio) ¢ a hipdtese de
que a renda per capita das economias mais pobres tende a crescer a taxas mais rapidas do que as economias mais
ricas. Como resultado, todas as economias devem eventualmente convergir em termos de renda per capita.
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importantes fornecedores de crédito em paises emergentes e até mesmo
avancados.(MUSACCHIO et al, 2014)

A figura abaixo exibe a porcentagem do total de crédito detido por cada um dos

principais BD's do mundo, o chinés CDB, o alemao KFW e o BNDES.

Figura 2: Evolucao da participacao de BDs selecionados no crédito total de seus paises — 2002-2013 (em %)
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Figura 28- Evoluc¢ao da participagdo de BD’s na composicao do mercado de capitais de seus
respectivos paises.

Fonte: PIIE, 2015
Pode-se observar a partir desta figura a grande parcela acumulada pelo BNDES no
total do mercado de capitais brasileiro, bem como, que ap6s a crise das subprime de 2008,

todos os BD’s expandiram sua atuacao.

3.1- AECONOMIA BRASILEIRA NO INICIO SECULO XXI

Relativamente fechada para com a economia global como um todo, haja vista o
pequeno percentual no conjunto total no comércio mundial'®, cerca de 1% (WTO, 2017),
grande parte da economia brasileira se encontra no setor de servigos e agricultura, a industria

tem sofridos grandes perdas desde da década 1980, em parte decorrente da acirrada

'8 O Brasil ¢ um dos paises mais fechados tanto na América Latina quanto nos Brics. E fechado quando vocé
mede por volume de exporta¢des ¢ importagdes como propor¢do do PIB. E fechado comercialmente com tarifas,
regras de conteudo local, caracteristicas de negdcios que protegem o local em referéncia ao externo (CANUTO,
2017)
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competi¢dao chinesa e apreciagao cambial, que a0 mesmo tempo estimulou o setor primario
brasileiro, acarretando na economia brasileira um processo de reprimarizacdo (SOUZA,
2015, pg 10). A demanda chinesa em um primeiro momento estimulou a subida de pregos de
commodities das quais o Brasil ¢ grande produtor, a partir de 2002 até¢ 2014, periodo de
analise desta pesquisa e de mandato petista, onde a economia brasileira crescia de forma
vigorosa. O presidente Lula tornou o crédito mais acessivel a populacdo menos favorecida
economicamente, inserido no mercado de consumo milhdes de brasileiros oriundos das
classes C, D e E que compdem 75 por cento da populagdo brasileira (IBGE, 2017).

Estes dois pilares, o grande nivel de exportagdao para a China, bem como o aumento
do consumo interno se configuraram como a base do crescimento PIB brasileiro, a per capita
e o Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) aumentaram. O governo PT pds em praticas
politicas keynesianas, com programas como o Programa de Aceleracdo ao Crescimento
(PAC), o Minha casa Minha vida, que ¢ o segundo maior programa de habitagao do mundo e
a utilizacdo extensa do BNDES para projetos de financiamento de infraestrutura, inovagao
tecnologica, saneamento, transporte publico, apoio as exportagdes, entre outros. Como o resto
mundo, o Brasil de igual modo foi afetado pela crise financeira das subprime de 2008, neste
sentido, o governo adotou politicas anticiclicas, que consistiam na utilizacdo de bancos
estatais como CAIXA, Banco do Brasil e BNDES para tornar abundante a oferta de crédito,
que em periodo de incertezas tende a se reduzir de forma drastica (AGLIETTA, 1994, pg 3).
Rousseft deu sequéncia as politicas anticiclicas iniciadas por Lula em 2010, ano no qual o
pais teve crescimento recorde enquanto a quase totalidade dos paises no globo colapsou com
a crise.

Rousseft batizou de Nova Matriz Economica (NME), sua nova diretriz, a NME que
consiste de acordo com a brasileira Monica de Bolle, diretora do FMI, em sacrificio da meta
da inflagdo para o alcance de um crescimento baseado na demanda, afrouxamento fiscal
enquanto ferramenta anticiclica e uma pesada intervengdo no mercado de reservas
estrangeiras que foi adotada como resposta a pressdes de apreciacdo do real em decorréncia
de estimulos monetarios em economias desenvolvidas (DE BOLLE, 2015, pg 21). A figura

abaixo exibe o crescimento anual do PIB brasileiro antes e depois da aplicagcao da NME.
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Figure1 GDP growth in Brazil, 2004-16
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Figura 29- PIB brasileiro antes e depois da NME.
Fonte: PIIE, 2015

A politica anticiclica comegou a encontrar seu limite, como sublinhado pela recessao,
a partir de 2014. O estimulo fiscal posto em pratica pelo governo, através da expansao com
gastos e renuncia de impostos a empresas, gerou um substantivo aumento da divida publica
brasileira, todavia sem estimular o investimento por parte da iniciativa privada. O aumento da
divida publica, empurrou para cima as taxas de juros denominadas pela SELIC, oque por sua
vez agiu para diminuir a atividade econdmica, em virtude do encarecimento do crédito. O
governo em um cenario de queda do preco das commodities, queda nas arrecadagdes de
tributos, foi obrigado a fazer um ajuste fiscal que deprimiu ainda mais a economia brasileira,
a colocando na pior crise dos ultimos 90 anos. Tal crise, reduziu a per capita brasileira em
5000 dolares e regrediu o PIB brasileiros ao nivel de 2013.

A figura abaixo ilustra o percentual da per capita brasileira em relacao a per capita
norte-americana, observasse dois periodos apenas de crescimento vigoroso, e eles sdo, o

milagre econdmico pelas maos dos militares e 0 boom das commodities da era Lula.
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Figure 2 Brazilian per capita GDP relative to US per capita GDF, 1960-2014
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Figura 30- Per capita brasileira relativa a per capita norte-americana, 1960-2014

Fonte: PIIE, 2015

Todavia o Brasil tem problemas em manter um crescimento robusto e sustentavel, em
virtude de bem documentados fatores na literatura econdomica, que de acordo com De Bolle
sdo infraestrutura ruim, um sistema tributdrio muito complexo, leis trabalhistas muito rigidas
e ambiente de negodcios precario (DE BOLLE, 2015. pg 9). De Bolle argumenta que a
ferramenta de politica monetaria operacionalizada pelo Banco Central, ¢ prejudicada pelos
empréstimos subsidiados, o que acaba fazendo com que o BC aumente mais que do devido a
taxa SELIC para conter a inflacdo, no ano de 2015, a SELIC se encontrava em 14%,
enquanto o BNDES emprestava a 6,5 % na sua linha TJLP. Tal taxa basica de juros coloca o
Brasil como segunda maior taxa de juros nominal € maior taxa de juros real da América

Latina.
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Figure3 Real and nominal interest rates in selected countries in Latin
America, July 2015
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Figura 31- Taxas de juros na América Latina

Fonte: PIIE, 2015

O crédito mais caro em decorréncia de uma taxa SELIC elevada, prejudica o resto da
economia real, de acordo com De Bolle. De fato o BNDES corresponde sozinho a grande
parte do total de investimentos realizados na economia brasileira, como exibe a figura abaixo,
especificando, tanto o total que cada banco de desenvolvimento corresponde em relagdo ao
total do mercado de capitais do pais em azul claro, quanto em relagdo ao PIB em azul escuro,
para a amostra foram selecionados os bancos de desenvolvimento mais importantes do
mundo, o CDB chinés, o KFW alemao, o BNDES brasileiro ¢ o japonés Japan Finance

Corporation (JFC) (DE BOLLE, 2015 pg 18)
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Figure 7 Comparison of BNDES and other countries’ public development
banks using two ratios: loan portfolio to total credit and loan
portfolio to GDP
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Sources: Ferraz, Além, and Madeira (2013); BNDES (2015).

Figura 32-Comparagdo do BNDES com outros BD’s ao redor do mundo em relagdo a participagio
total no mercado de crédito do pais.

Fonte: PIIE, 2015

A figura acima fornece dados valiosos para uma anélise comparativa do papel dos
bancos de desenvolvimento na economia de seus respectivos paises. O BNDES chama
atencdo pela sua grandiosidade, e isto ndo ocorre por acaso, o Brasil ndo possui um mercado
de capitais maduro, em decorréncia de um historico conturbado, como ja dito antes, altas
taxas de juros, e em virtude disso o BNDES supre essa necessidade de financiamento,
principalmente a longo prazo, investimentos com mais de 20 anos para matura¢do, por
exemplo sdo realizados pelo banco. Este ponto ¢ altamente contencioso entre neo-liberais e
neo-keynesianos, ambos possuem sua versdao dos fatos. Para os liberais, escola da Monica de
Bolle, o banco impede a criagao de um mercado de capitais vigoroso no pais, porque ele fica
com os melhores clientes e deixa os com mais risco de calote para a iniciativa privada que
busca compensar o maior risco de calote cobrando maiores taxas de juros, € em segundo
lugar a autora diz.

Quando o BNDES empresta a taxas subsidiadas com recursos do Tesouro, isso induz
a colocar nova divida a taxas de mercado, aumentando tanto o nivel € o custo da
divida publica. Isto por sua vez complica a execug@o do orcamento ¢ a politica fiscal,
particularmente porque o Tesouro da ao BNDES um implicito e consideravel
subsidio. Quando o BNDES aumenta o crédito depois de receber um empréstimo do

Tesouro, ele age em dissondncia com o Banco Central do Brasil, que esta tentando
manter a demanda agregada em nivel consistente com a estabilidade de pregos. (DE

BOLLE, 2015, pg 8)
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De BOLLE critica fortemente o uso exacerbado do BNDES, para ela o mercado
privado deveria tomar as rédeas do financiamento a longo prazo. Abaixo a figura ilustra o
carater de politica anticiclica assumido pelo BNDES no periodo posterior a crise das
subprime, observa-se um acentuado aumento da participacdo do banco no total do mercado

de capitais brasileiro. Crise iniciada pela ganancia da elite financeira global.

Sources: Ferraz, Além, and Madeira (2013); ENDES (2015).

Figure8 BNDES as an anticyclical policy tool based on BNDES stock of credit as
share of total bank credit, 2007-15
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Figura 33- BNDES enquanto ferramenta de politica fiscal anticiclica
Fonte: PIIE, 2015

O estouro nos aportes do BNDES estd por tras do crescimento recorde de 7,5 por
cento visto no governo Lula em 2010. Jennifer Hammer pertencente a matriz neo-keynesiana
de pensamento, especialista em teoria financeira, possui uma opinido divergente da neo-
liberal De Bolle. Hammer argumenta que mesmo em paises muito ricos, como Japao,
Alemanha e Canada ainda existem bancos do tipo do BNDES. Hammer questiona a vontade
do mercado privado de investir em projetos de longo prazo, notadamente os em
infraestrutura, que possuem grande risco, e levam tempo a dar retorno, o chamado tempo de
maturagao, no jargdo do mundo financeiro (HAMMER, 2010, pg 4). Em virtude da falta de
apetite por parte do mercado financeiro para alguns tipos de investimentos, a autora pontua
que mesmo em paises desenvolvidos e com um mercado de capitais maduro existe a
necessidade de bancos de desenvolvimento, Hammer prossegue ao afirmar que o lucro ndo se

coloca como objetivo final de um banco de desenvolvimento, apesar do lucro por estas
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instituicdes ser sempre buscado, mas em contraste com as privadas que fogem do risco e sdo
pro-ciclicas, apenas facilitando o crédito quando o cendrio econdmico se mostra favoravel, os
bancos desenvolvimento buscam a melhoria da qualidade de vida da sociedade como um
todo, ao apoiar projetos de externalidades positivas.

O debate do papel BNDES na economia brasileira faz parte de um ainda maior, mais
antigo, e complexo que existe no seio do pensamento economico. Afinal qual seria o papel do
Estado na economia, ainda mais no periodo pds-liberalizagdo do mercado de capitais, sobre

isto Hammer prossegue

Como ja mencionado, no contexto de uma grande incerteza, os principais setores do
desenvolvimento econdmico tendem a ser os mais desfavorecidos. Por outro lado, a
politica de liberalizagdo financeira carece de elementos que promovam o
financiamento de inovagdes ou investimentos de longo prazo. Assim, de acordo com
essa abordagem critica, a suposi¢do de que os bancos de desenvolvimento se tornam
desnecessarios apds a implementagdo das politicas de liberalizagdo €, pelo menos,
improvavel. Pelo contrario, mesmo que essas politicas promovam a expansio e
diversificagdo do mercado financeiro, ha um papel bem definido dos bancos de
desenvolvimento na "era da liberalizagdo", que consiste precisamente em preencher

as lacunas dessa expansao (HAMMER, 2010, pg 10)

Contudo Hammer pondera que de fato um mercado de capitais privado mais maduro,
iria por consequéncia diminuir o papel do capital piblico na composicao total, e que isto ndo
seria necessariamente algo ruim. Mas também ndo deveria significar a extingdo destas
instituigdes publicas. A figura abaixo mostra que o Brasil ndo foge as tendéncias globais do
século XXI de financeirizacdo e possui como as maiores companhias, aquelas que atuam nas
financas. Enquanto o Brasil sofria a maior retragdo econdmica dos tltimos 90 anos, os bancos
brasileiros continuavam a apresentar lucros recordes, este €xito se deve a fatores como o alto
nivel de taxas de juros no Brasil, o que leva a um elevado spread bancério', além da
concentracdo do mercado de capitais brasileiro em cinco instituigdes-chave, Banco do Brasil,
Bradesco, Itat, Santander e Caixa Econdmica Federal. A concentra¢dao do mercado financeiro
brasileiro aumentou, apesar dos esforcos em diversificar o nicho na década de 90, com a
permissdo da entrada de bancos estrangeiros a pretexto de baixar os juros no mercado,
mesmo que o crédito total tenha aumentado. De 1995 até 2012, o percentual de ativos dos dez

maiores bancos aumentou de 71% para 89%, (ZEIDAN, 2015, pg 19)

1% Spread bancario ¢ a diferenca entre o que os bancos pagam na captagio de recursos e o que eles cobram ao
conceder um empréstimo para uma pessoa fisica ou juridica. No valor do spread bancario estdo embutidos
também impostos como o IOF e o CPMF. Nesse contexto, o termo inglés "spread" significa "margem".
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Figura 34- As maiores empresas de capital aberto do Brasil.

Fonte FORBES, 500

Alguns autores argumentam que o processo de financeirizacdo ¢ natural dentro dos
ciclos econdmicos, € ocorre como uma etapa posterior do capitalismo industrial,
principalmente quando se torna mais lucrativo investir no mercado financeiro do que na
economia real.

Em um raro ponto ocorre consenso entre neoliberais e neo-keynesianos sobre quanto
ao papel de bancos de fomento no desenvolvimento econdmico, como defendido pelo
professor de financas da escola de negocios internacionais Dom Cabral, Rodrigo Zeidan,
Zeidan de matriz neocléssica argumenta que o processo de desenvolvimento econdmicos dos
paises se da por etapas e que o bancos devem se ater a estas etapas, no que ele chama de

Life-Cycle Theory of National Development Banks, ilustrado pela figura abaixo.
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Life-Cycle of National Development Banks
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Figura 35- Ciclo de vida dos bancos de desenvolvimento

Fonte: Sciencedirect, 2016

Zeidan afirma :

Estas instituicdes podem aumentar o ritmo de industrializacdo e crescimento,
especialmente na passagem de sub-desenvolvimento para pais de renda média, com o
seu papel principal sendo a criagdo de crédito através de mecanismos diretos. Ao
passo que mercados locais maturam, mecanismos diretos levam para mecanismos
indiretos, tais como garantias e¢ equalizagdo das taxas de juros e por fim quando os
mercados estdo completamente formados, ndo deve haver razdo para BD’s, a menos
que em papéis de menor importdncia para setores especificos, tais como
financiamento imobiliario. (ZEIDAN, 2015)

Zeidan pontua que a economia real precisa da esfera financeira para tornar reais
projetos que proporcionem o desenvolvimento econdmico, todavia em economias periféricas,
os mercados financeiros sdo sempre pequenos, € portanto sem disposi¢do para projetos de
grande porte que demandam empréstimos de longo prazo que excedam 20 anos de maturagao,
neste sentido, o governo pode ter um papel pivotal ao utilizar os BD's para ofertar crédito
subsidiado, a taxas menores que a de mercado, se engajar em projetos de longa maturagdo e
assim prover de capital projetos-chave no desenvolvimento econdmico, com o tempo, na
medida em que o mercado de capitais local privado matura e cresce, a ponto de comportar
projetos de longo prazo, os BD’s voltariam suas atividades para uma atua¢ao menos incisiva,
uma vez que sua parte no ciclo do desenvolvimento estard completa, o autor cita exemplos ao
longo da histéria, como os BD's japonés e coreano que perderam grande parte de suas

atribui¢des iniciais com a maturacdo do mercado de capitais privado dos respectivos paises,
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s6 nao sendo completamente extintos, em virtude da crise financeira das subprime de 2008,
que paralisou os mercados privados a nivel global, obrigando os governos destes dois paises
asiaticos a praticar politicas monetarias e fiscais de carater anticiclico, como a qual Lula fez
através do BNDES no Brasil em 2009 e 2010.

Zeidan defende que o caso brasileiro € especial, pois enquanto os BD’s surgidos no
poés-guerra, comegaram a perder for¢a e serem desmantelados a partir da década de 1980,
com a onda neoliberal, que pregava a minima intervencao do capital estatal, o BNDES foi
progressivamente tomando proporgdes gigantescas, como exibe a figura abaixo ao ilustrar
alguns indicadores tais como o total de ativos, acdes, a renda liquida, desembolsos e
capitalizacdo. Onde o BNDES tem a mesma quantidade de ativos que o Banco Mundial,
todavia, enquanto o Banco Mundial ¢ composto por mais de uma centena de paises, o

BNDES tem apenas o Brasil enquanto acionista.

Table 1. Main financial indicators of BNDES, Inter-American Development Bank and World Bank
(in USS million).
BNDES 2014 IADB 2014 World Bank 2014
Total assets 330,253 106,299 343,225
Equity 11,572 23,697 38,637
Net income 3235 548 763
Disbursement 79,317 9423 44,582
Capitalization (%) 217 45 8.9
ROA (%) 1.0 0.5 0.2
ROE (%) 21.2 23 2.0

Source: BNDES, 2016.

Figura 36- Principais indicadores do BNDES, Banco Mundial e Banco Interamericano

Fonte: Sciencedirect, 2016

O autor por fim conclui que o Brasil, possui na atualidade um mercado de capitais
relativamente maduro e uma economia robusta, que deveu grande parte do seu
desenvolvimento ao BNDES, em seus mais de 60 anos de historia, e que portanto o banco
deveria se adaptar as novas demandas da economia brasileira, ele adverte que podem

inclusive existir efeitos colaterais no mal uso de BD’s tais como apoio a projetos ruins



75

(Robinson & Torvik, 2005 apud ZEIDAN, 2015), custos de oportunidade ligados a subsidios,
capitalismo de compadre®, falta de eficiéncia devido a escalas pequenas, € os efeitos de
crowding out, danosos quando existe um grande descolamento entre a taxa de juros geral da
economia, € aquela embutida nos empréstimos subsidiados.

Paises ao redor do planeta se impressionaram com os resultados alcangados pelo
BNDES no Brasil e quiseram usar a institui¢do brasileira como modelo a ser seguido para
financiar a inddstria e inovagéo, entdo India, Nigéria ¢ Africa do Sul, enviaram representantes
ao Brasil com intuito de aprender a partir da experiéncia brasileira e implantarem em seus
territorios instituigdes com o funcionamento semelhante ao BNDES, contudo, para que se
alcance os resultados desejados, a politica econdmica deve se levar em conta de forma
pragmatica todos aspectos relativos a este tipo de instrumento.

A figura abaixo, ¢ a mais importante exibida por esta pesquisa, ela exibe a
performance liquida do lucro do BNDES, ela serve para mensurar o quanto os empréstimos

do BNDES resultam de volta aos cofres da Unido.

20 Capitalismo de compadre ¢ definida como aquela economia onde os negdcios prosperam ndo em resultado
dos riscos tomados por eles, mas sobretudo, como retorno do dinheiro acumulado através da ligacdo da classe
empresarial e politica..
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Figura 38- Lucratividade liquida do BNDES (2007-2016)
Fonte: BNDES, 2016

Esses lucros sdo superiores aos de Itat, Bradesco, Caixa e Banco do Brasil. Nunca
houve sequer nenhum ano de prejuizo, além do grande lucro, que empresas brasileiras t€ém
com a ajuda do BNDES, a instituicdo em si, ¢ altamente lucrativa, e bem gerida. Deve-se
salientar, que uma pequena parte do investimento vai para o apoio a internacionalizacdo de
empresas, a grande maioria do investimento do banco ¢ feito em setores de energia e
infraestrutura no Brasil. Outro elemento salientado pela figura, diz respeito, a uma tendéncia
de lucros maiores do BNDES apds a crise de 2008, coincidindo com maiores desembolsos,
como parte do pacote fiscal expansionista do governo, logicamente, mais empréstimos,
significam mais lucros, ainda mais quando se leva em consideracdo a baixissima taxa de
calotes sofrida pelo BNDES. A partir de 2015, quando a crise econdmica atinge o Brasil com

forca, a demanda por empréstimos e por tabela lucro do BNDES comegam a minguar.
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4- O BNDES ENQUANTO INSTRUMENTO DA POLITICA EXTERNA
BRASILEIRA.

Enquanto a terceira sessdo do presente trabalho se devotou para a analise do elemento
econdmico da problematica, a presente pretende analisar o elemento de politica de poder
presente nesta temdtica. Além de simples empréstimos para a internacionalizagdo de
multinacionais se escondia um ambicioso projeto de poder da politica externa brasileira, de
aumentar a esfera de influéncia do pais a nivel regional e global. Sobre a politica externa

brasileira entre 2002 e 2015, Fontes e Saggioro afirmam

A politica externa brasileira sob Lula algou os objetivos tradicionais de "autonomia"
e "desenvolvimento" com "credibilidade" nos mercados globais. O pais se apresentou
como um parceiro "amigo" e generoso para os vizinhos mais pobres e se alinhou com
outros paises "emergentes" como a China, a India e a Russia. Através disso, procurou
estabelecer uma identidade comum para participar de organizagdes internacionais
como a ONU, a OMC ¢ a G20, ao mesmo nivel dos paises "desenvolvidos". A
integracdo regional e as novas articulagdes politicas e econdmicas Sul-Sul
forneceram a base para uma intervengdo mais ampla no cendrio mundial e um centro
alternativo para negociar com as poténcias globais tradicionais. A crise financeira
global acelerou o processo de articulagdo entre os BRICS, enquanto o Brasil também
possui um novo status como o décimo maior acionista do FMI.

A politica externa (PE) se trata de outro campo de intersecdo entre empresas € o
Estado. Leticia Pinheiro afirma que desde da década de 1990 a P.E brasileira tem oscilando
entre o americanismo, definido por um alinhamento aos Estados Unidos em busca de
possiveis benesses ¢ o globalismo, definido pelo desejo de autodeterminagdo, autonomia, €
para mostrar aos EUA que sem ele o Brasil “consegue viver”, criando assim, um claro
elemento de barganha. Além da autonomia, Pinheiro elenca que a busca pelo
desenvolvimento econdmico, foi de igual modo desde dos primoérdios umas das grandes
marcas dos anseios da diplomacia brasileira e continuardo a ser por muito tempo
(PINHEIRO, 2004 apud SAGGIORO, 2013).

A posicdo de ndo se alinhar na década de 1970 aos EUA por parte dos militares
brasileiros ao governo norte-americano, foi uma sinalizacdo deste anseio autonomista. As
elites politico-econdmicas brasileiras sempre possuiram a crenga que o Brasil deveria possuir
um papel ativo nas Relagdes Internacionais (RI), deveria se tornar um player de destaque
(HIRST, 2009) se fazendo valer do que se conhece em RI como soft power, ou seja o poder
brando exercido de forma menos veemente, através por exemplo de elementos culturais e

econdmicos, do que propriamente através de meios militares, definidor do hard power?

21A diferenga entre Hard Power e Soft Power €, como o nome indica, sob a forma de poder que um pais usa para
lidar com outras nagdes. Os termos Hard Power e Soft Power representam dois conceitos importantes no campo
das Relagdes Internacionais, mais especificamente, nas relacdes politicas entre estados, sendo o hard
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Sob FHC na década de 1990, a chamada autonomia pela participagdo foi a diretriz
basica da diplomacia brasileira, ela consistiu em adquirir um grau de autonomia ao Brasil,
através da participacdo do mesmo em 6rgdos multilaterais, tais como a OMC e MERCOSUL,
que nesta década foram aderidos pelo Brasil, FHC envisionou que ao participar das
negociacdes multilaterais, o Brasil estaria ajudando a tecer uma ordem internacional mais
benéfica para ele mesmo, embutindo anseios nacionais nas normas de 6rgdos internacionais.
O Estado brasileiro por sua vez passou por um fendmeno cunhado por Robert Cox de

internacionalizacao do Estado, o autor diz.

A economia doméstica foi reestruturada de modo a adaptar-se as exigéncias do
mercado internacional com medidas de liberalizacdo cambial, corte de subsidios,
adocdo de uma legislacdo sobre propriedade intelectual no modelo da OMC,
liberalizagdo de importagdes, maior liberalizacdo de investimentos, renegociagdo da
divida externa e, principalmente, a privatizacdo das principais empresas estatais.

(COX, 2000, pg 21)

O mercado comegou a moldar a estrutura da burocracia estatal, a P.E por exemplo
deixou de ser apenas uma prerrogativa do Ministério das Relagdes Exteriores (MRE), mas de
igual modo passaram a ter influéncia no processo de formula¢do de politica externa, o
Ministério da Fazenda e o Ministério da Industria ¢ Comércio Exterior, ao qual o BNDES
estd vinculado. Hirst argumenta que a postura diplomatica que o Brasil assumia perante ao

cenario global, era diferente daquela assumida em ambito regional.

O Brasil procurou acumular poder e lideranga regional, porém sem fazer concessoes
ou arcar com os custos da cooperacdo, elaboracdo e implementacdo de regras na
regido. Interesses de curto prazo prevalecem sobre interesse de longo prazo, e o
Brasil intentou, assim, manter autonomia e flexibilidade em beneficio proprio,
preocupado com ganhos relativos (PINHEIRO, 2000, pg 23)

O presidente Lula modificou as diretrizes de P.E no sentido de que ele entendeu que o
Brasil, pelo seu grande porte, deveria ser o fiador do processo de integragdo sul americano, e
isto implicaria em pensar a longo prazo, e aceitar os custos em torno deste projeto politico
mais amplo. Lula conseguiu, de acordo com a autora, unir em torno de um projeto de poder,
tanto membros da direita, quanto da esquerda brasileira, ao simultaneamente e

pragmaticamente atender interesses de ambos os setores, Mineiro afirma.

envolvendo a forca bruta como elemento militar e politico e o soft meios menos diretos para coer¢do como o
elemento cultural e econdmico.
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Na tentativa de estruturar uma base de apoio para o governo, era necessario conciliar
a base tradicional do PT, que almejava um projeto de mudanga, com outros setores
aliados, que buscavam a manutencdo de politicas mais cautelosas, e permitiam
didlogo mais amplo com partidos tradicionais e setores empresariais. Ambas as
posicdes estavam representadas nos setores que exerciam pressdo na formulagio da
politica externa: de um lado, setores financeiros, vinculados ao Banco Central e
Ministério da Fazenda e também setores da agroinduistria exportadora e as grandes
construtoras, e, de outro, setores sociais e sindicais, que tiveram, a partir de
2002-2003, abertura para participar em espacos de discussdo e formulagdo da politica
externa (MINEIRO, 2013, pg 12)

O MRE de forma oficial divulgou os principios da politica externa da era Lula, e eles
eram, segundo o Ministério, a centralidade sul americana, a recuperacdo com os lacos
perdidos com a Africa e a integracdo com o dinamismo econdmico da Asia. A escolha destas
prioridades explica a razdo por que os paises localizados nestas regides estdo entre os
principais receptores de investimentos de companhias brasileiras, financiadas pelo BNDES.
O Itamaraty apostou neste sentido em uma posi¢do mais abrangente do Brasil, norteada por
principios tais como o principio da ndo indiferenga, entendido por Celso Amorim, chanceler
brasileiro entre 1993-1994 e 2003-2010, como uma maior tomada de responsabilidade pelo
pais. Se o Brasil quisesse alcancar o protagonismo que deseja no Sistema Internacional (SI),
deveria de igual modo arcar com os custos deste novo papel, em virtude desta nova diretriz,
podemos visualizar agdes como a lideranga no processo de estabilizacdo no Haiti, o processo
de intermediacdo diplomatica na questdo iraniana, a atuagdo ativa na promocao da
estabilidade politica na América Latina como ilustrados no caso de Honduras por exemplo?,
e 0 uso do BNDES no financiamento do [IRSA que mesmo contando com varias agéncias de
fomento no seu financiamento, tem no banco brasileiro grande parte do apoio.

A PE da era lulista teve como paradigma, o que ficou conhecido como autonomia
pela diversificagdo, que consistiu na cooperagdo com um numero maior de parceiros
diplomaticos, até entdo historicamente negligenciados pela diplomacia brasileira, tais como
os paises africanos, onde durante o mandato Lula, o nimero de embaixadas subiu de 18 para
37, preconizando o investimento brasileiro na regido, pelas maos de empresas brasileiras
como PETROBRAS, VALE, EMBRAPA ¢ ODEBRECHT, todas com apoio do BNDES. A
prioridade com os paises latino-americanos, através de novos foruns e associagdes que
almejavam a integragdo, tais como a UNASUL e IIRSA e uma parceria com outros gigantes
em processo de desenvolvimento econdmico como a China, India, Russia e Africa do Sul,
que compuseram o que o economista Jeffrey Sachs chamou de BRICS, o Brasil se empenhou

diretamente na institucionalizacdo deste grupo que surgiu de um acréonimo do meio

22 Honduras, onde o entdo presidente Zelaya se refugiou na representagdo brasileira no pais.
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financeiro. O BRICS foi neste sentido uma plataforma utilizada pelos seus componentes na
busca de um equilibrio de poder e representatividade no Sistema Internacional, uma vez que
as institui¢des de Bretton Woods*, refletiam a supremacia do norte global, ou seja, EUA,
Europa Ocidental e Japdo, supremacia esta que foi abalada pela crise financeira de 2008.
Cervo e Bueno afirmam que existiu um elemento vinculando tanto a P.E de FHC
quanto a de Lula, e isto foi um certo ceticismo para com o elemento do neoliberalismo, o que
acarretou uma mudanga para a chamada posi¢do da globalizagdo assimétrica. O Estado
brasileiro teria adotado o chamado paradigma do Estado logistico, que consiste em apoiar e
legitimar iniciativas de outros atores econOmicos e sociais, transferindo a estes
responsabilidades e dando-lhes suporte para operar no exterior, de modo a obter beneficios da
interdependéncia numa inser¢ao "madura" na globalizacdo (CERVO, 2000, pg 5) caberia ao
Estado apoiar os anseios de setores da sociedade civil em ganhos externos. Este novo
paradigma no pensamento diplomatico brasileiro se encontra na raiz da operacionalizacao do

processo de internacionalizacdo de empresas levado a cabo pelo BNDES.

Nessa perspectiva, a "decolagem do Brasil", como um projeto politico e econdmico
de "poténcia do futuro", apresenta, como um dos principais pilares, a expansdo
internacional de empresas com sede no pais. Para Arbix/Caseiro, a constituicdo de
multinacionais de paises emergentes contribui para aumentar seu poder de barganha
internacional e, assim, posiciona-los no plano internacional.(GARCIA, 2013, pg 45)

Saggioro conclui seu raciocinio destacando que a ascensdo brasileira dentro do SI tem
um carater mais reformador do que de fato modificador, ela sugere que o que o Brasil deseja
em conjunto com o resto dos paises BRICS de participar de forma mais ativa das formulagdes

de regras do sistema, ndo sua aboli¢do ou contestacdo, sobre isso, ela afirma.

Podemos notar que, nesse contexto de relativo declinio do poder economico dos
EUA e aumento de participacdo dos paises "emergentes" nos foruns globais, a op¢ao
politica feita pelo Brasil (e pelos demais BRICS) foi ndo a de "virar a mesa" do seleto
grupo de paises poderosos, mas sim "senta a mesa" junto a eles. Assim, o governo
brasileiro busca ajustar-se e se adaptar & ordem existente sem transforma-la
substancialmente, levando a cabo a estratégia de ascender dentro das instituigdes,
sem almejar a construcdo de novas estruturas institucionais, verdadeiramente mais
igualitarias para todos. (SAGGIORO, 2013, pg 78 )

A politica externa brasileira desde modo iniciou este século, incorporando as reformas
necessarias para lidar com um processo de globalizacdo mais intensificado, modificando sua
burocracia. O BNDES se tornou um dos, sendo a mais importante ferramenta de soft power

da diplomacia brasileira no século XXI. Se por muitos séculos o Brasil foi apenas receptor de

2 Banco Mundial e Fundo Monetario Internacional sio as institui¢des criadas no acordo de Bretton Woods.
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capital de poténcias centrais, tais como EUA e Inglaterra, agora ¢ o Brasil que exporta
capital, ele adentra na légica de acumulacgdo do sistema capitalista global de forma completa,
indicando um amadurecimento de sua economia. A presenga direta do MRE no conselho
executivo do BNDES celebra o carater estratégico da instituigao.

Esta logica de acumulagdo de capital a nivel global a qual o Brasil passou a ser parte
integral nos ultimos 20 anos, ¢ chamado por estudiosos de capitalismo imperial, sobre isso a
historiadora social Virginia Fontes diz.

Este ¢ um conceito formulado especificamente para nos permitir lidar com as
condigdes que levaram a disseminacdo e desenvolvimento do capitalismo nos paises
periféricos, como o Brasil, a India e outros, que estdo agora desenvolvendo sua
propria dinamica capitalista transnacional significativa. No entanto, na medida em
que o capitalismo imperial do Brasil ¢ aquele que detém fortes vestigios de
dependéncia, ¢ mesmo decorre das contradi¢des da dependéncia, isso significa que
qualquer compreensdo adequada do Brasil hoje precisa comegar com a consciéncia

das contradi¢des que ainda acompanham o surgimento deste novo tipo de capitalismo
imperial.(FONTES, 2013, pg 12)

A principal problemadtica que emerge destas colocagdes, (e de igual modo a razdo que
me levou a escrever esta monografia, aqui se coloca), por que um pais em desenvolvimento,
investiria tanto no exterior, havendo claras necessidades internas de investimento? A resposta
para esta pergunta ¢ mais complexa do que aparenta, Fontes argumenta que o Brasil tinha
duas escolhas, ou ele escolheria ndo fazer nada e ser engolido pelas multinacionais
estrangeiras europeias, norte-americanas e do leste asitico, ou ele partiria para o ataque com
seu proprio e ambicioso plano de criacdo de gigantescos conglomerados comerciais
internacionais, a ultima escolha entres estas duas, foi feita tanto pelo FHC, Lula e Rousseff.
Todavia isto implica de igual modo que o Brasil poderia assumir uma postura subimperialista
perante a paises menores, notadamente os africanos e latino-americanos, era uma questdo de

escolha de sobrevivéncia, sobre imperialismo Cohen destaca o seguinte

A forma do imperialismo pode ser o controle direto (através da extensdo da soberania
politica), ou indireto (penetracdo econdmica, pressdes diplomaticas ou militares) e
pode ter natureza econdmica ou politico-militar. A raiz principal do imperialismo nao
¢ econdmica, mas politica. Préximo ao realismo, ele afirma que a politica de poder
determina a ag@o dos Estados, e a anarquia internacional disciplina o comportamento
destes, levando-os & busca por maximizagdo de seu poder individual, a fim de
garantir sua seguranga nacional. A existéncia de multiplas soberanias nacionais gera,
desse modo, a necessidade de concorréncia para acumular poder e garantir a
seguranca de cada Estado (COHEN, 1976, pg )

Os paises buscam maximizar as capacidades-materiais de si mesmos, a competi¢ao

implacdvel acompanha os sistemas interestatais desde dos primordios, ndo existe nesse
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sentido, qualquer tipo de altruismo além fronteiras nacionais, o cada um por si define as
Relagdes Internacionais.

Os beneficios da internacionalizagdo de empresas podem ser visualizados em aspectos
como o aumento do comércio intra-firma, redugdo da vulnerabilidade externa do pais,
aumento da eficiéncia tecnologica e reducdo de custos de P & D, entrada de lucros e
dividendos em moeda estrangeira, importagdo de equipamentos e matérias-primas pelas
subsidiarias no exterior incentivando o desenvolvimento de fornecedores. Os investimentos
no exterior teriam o chamado spillover positivo no resto da economia, movimentando outras
empresas de servicos. (SAGGIORO, 2013, pg ), o interesse publico e privado se tornaria um
s0, na medida em que os ganhos destas companhias beneficiam a economia como um todo.
Quatro grandes companhias Itau-Unibanco, Vale, Odebrecht, Petrobras, respondem por 78 %
dos investimentos estrangeiros diretos brasileiros no exterior (ALVES, 2014, pg 3).

O Brasil comegou hé cerca de 40 anos a internacionalizagcdo de suas empresas, todavia
este processo de exportagdo de capitais ¢ muito antigo na historia do capitalismo, o

economista inglés do século XIX, Hobson diz

Mais que o comércio internacional, a grande caracteristica da internacionalizagdo da
economia neste tempo é a exportacdo de capitais, ou melhor, os investimentos pelo
mundo realizados sobretudo pela Inglaterra sob a forma de construgdo e
gerenciamento de ferrovias — a forma mais nitida —, de portos, de sistemas de
iluminagdo elétrica, de carris urbanos, de sistemas de abastecimento de agua, esgoto
e gas, além de exploracdo de projetos de mineragdo e plantagens (HOBSON, 1964,

pg73)

Hobson postula que a superproducao nos centros de capitalismo, gera uma oferta
excessiva de bens e servicos que ndo sdo totalmente consumidos por eles, dai o subconsumo
do centro acaba for¢ando o capitalismo a achar outros mercados para sua expansio, ou seja,
encontrar uma demanda. Pedreira diz que processo de internacionalizacdo de empresas
brasileiro pode ser chamado de imperialismo, visto que se baseia na exportacdo de capitais
com o objetivo de se alcancar altas taxas de lucro, apesar de termos em mente que ha uma
série de especificidades nessa internacionalizagcdo em relagdo ao imperialismo de passagens
dos séculos XIX para o XX (PEDREIRA, 2015, pg 16). Ruy Mauro defende a tese de que a
classe trabalhadora dos paises periféricos ¢ duplamente explorada, tanto pela classe
capitalista nacional quanto pela internacional, e disso derivaria sua condi¢gdo s6cio-econdmica

debilitada. A logica do capital de se expandir mundialmente, via exportagdo de capitais, ¢

parte de seu funcionamento natural.
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4.1- BRASIL ENQUANTO LIDERANCA DO SUL GLOBAL.

Durante o mandato Lula e Rousseff, os paises em vias de desenvolvimento do sul
global tomaram um novo papel na agenda de P.E brasileira, as classicas poténcias do centro,
tais como EUA e Europa Ocidental, continuam a constar na agenda brasileira, todavia agora,
ndo de forma exclusiva. O novo papel do Brasil no sul global no entanto nao foge a
contradi¢des, alguns estudiosos afirmam que a solidariedade se encontra na raiz da motivacao
brasileira, outros indicam o prestigio e existem aqueles que apontam para algo bem mais
pragmatico o chamado soft imperialism (VISENTINI, 2010, pg 20). A América do Sul

constituiu-se como destaque na P.E brasileira deste novo milénio, onde o MRE declara
O continente é, por exceléncia, espago para a expansdo da producdo de empresas
brasileiras, favorecidas pela proximidade geografica e afinidades culturais, assim
como pelo desenvolvimento de acordos comerciais e de marcos regulatorios, que
favorecem investimentos brasileiros e a circula¢do de bens, servi¢os e mercadorias na
regido (MRE, 2010).

O Brasil deseja cimentar o papel de voz da regido a nivel global, de liderar os
interesses sul americanos frente ao mundo globalizado, a regido se converte em trampolim
que o Brasil deseja utilizar em demandas frente a comunidade internacional, tal como os
anseios brasileiros a um assento no conselho de seguranca da ONU, e uma maior participacao
acionista no Banco Mundial ¢ FMI. Enquanto lideranca da regido, foi natural que os
investimentos brasileiros regionais fossem de grande volume, como ilustrado no fato de que a
Odebrecht ¢ a maior empregadora no Peru (STRUCKEL, 2017). E enquanto o Brasil
consegue vender em sua maioria commodities no mercado internacional, sua pauta comercial
para com a América do Sul ainda permanece concentrada em manufaturados, estes cada vez
mais pressionados por uma concorréncia chinesa crescente (SOUZA, 2015, pg 20). A
Argentina tornou-se, desde a crise econdmica de 2001-2, o destino preferencial para empresas
brasileiras no inicio de suas estratégias de internacionalizacao (MRE, 2010).

A América Central se tornou outro ponto estratégico de penetracdo da influéncia
brasileira tanto politica, quanto econdmica entre 2002 e 2015, com o presidente Lula a ser o
primeiro lider brasileiro a visitar e regido em 500 anos de Brasil, quando ele percorreu
Nicaragua, Honduras e Jamaica, assinando uma gama de importantes acordos, frutificando na
abertura de embaixadas em todos os paises da regido, e na membresia brasileira na
Comunidade do Caribe (CARICOM). Em 2005 o proprio presidente Lula participou
pessoalmente da primeira cupula, temas relativos a cooperagdo eram os principais da pauta,
tais como reforma das instituigdes financeiras e politicas internacionais, auxilio na

reconstrucdo do Haiti, integracdo latino-americana e caribenha. O setor energético ocupou um
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espaco importante nas negociagdes. A construcao de diversas hidrelétricas, e de fabricas de
producdo de etanol foram frutos dos acordos assinados. Grandes empreiteiras brasileiras
ficaram a cargo da execugdo destas obras, tais como Odebrecht, Andrade Gutierrez, Queiroz
Galvao, EMIG, Consert, Vale Solugdes em Energia e Eletrobras (SAGGIORO, 2013, pg 20).

O caso mais emblematico de atuagdo brasileira na América Central, se trata do porto
de Mariel, localizado em Cuba e construido pela Odebrecht, que custou 957 milhdes de
ddlares, dos quais 802 milhdes correspondem a exportagdes brasileiras de bens e servigos de
alto valor agregado. Do total exportado, 682 milhdes de dodlares foram financiados pelo
BNDES e integralmente desembolsados em reais no Brasil para pagamento de fornecedores
brasileiros. O governo cubano pagou a vista 287 milhdes de ddlares, equivalentes a 30% do
valor do projeto, metade para quitar exportacdes brasileiras. O projeto movimentou uma
cadeia de 400 empresas fornecedoras brasileiras dos setores automotivo, quimico,
sidertrgico, metalirgico, de maquinas e equipamentos, com a exportacdo de estruturas
metalicas, tubos de ago, geradores, caminhdes, equipamentos de laboratério e outros produtos
(DRUMMOND, 2015). Por cinco anos, sustentou mais de 150 mil empregos no Brasil. Por
todos esses efeitos positivos, parte do empresariado brasileiro defende a linha de
financiamento a exportacdo oferecida pelo BNDES. Afranio Cheire, presidente da Volvo
América Latina, uma das empresas com exportagdes para Cuba, defende “uma politica de
longo prazo para a exportacdo de servigos de engenharia, com financiamento e garantia de
crédito de risco.”

O maior porto da ilha caribenha, Mariel ¢ administrado por uma empresa de
Cingapura, a Port of Singapore Authority. A perspectiva de abertura da ilha durante o
mandato Obama, aumentou bastante a viabilidade comercial da ilha, atraindo investimentos
de varias partes do mundo. Para o economista Delfim Netto, “a demonizagdo do
financiamento a exportacao de servigos de engenharia ¢ a maior afirmacao do ‘complexo de
vira-lata’ brasileiro”. O ex-ministro considera “insensato” sugerir que os empréstimos do
BNDES aquela atividade sdo um “prejuizo nacional”. A exportacdo de servigos de
engenharia, segundo levantamento da LCA Consultores, mantém 1,2 milhdo de empregos
permanentes no Brasil, uma cadeia de fornecedores de 2,8 mil empresas, 76% delas de porte
pequeno ou médio, e cada dolar de exportagdes gera 3 dolares na economia brasileira
(DRUMMOND, 2015). O autor destaca que todas as economias da OCDE se utilizam de
apoio para exportagdes. A figura 37 exibe os principais destinos dos investimentos brasileiros
apoiados pelo BNDES, durante os mandatos de FHC, Lula e Dilma, entre 1996 e 2012, ¢ a

figura 38, exibe onde foram abertas novas embaixadas durante o mandato PT, onde se ¢


https://www.cartacapital.com.br/blogs/blog-do-grri/a-nova-politica-externa-cubana-5279.html
https://www.cartacapital.com.br/869/o-novo-programa-8027.html
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possivel observar uma correlagdo entre o aumento do fluxo financeiro e comercial e a

abertura de novos postos diplomaticos, notadamente na Africa.

Tabela 1 — projetos aprovados pelo Produto BNDES-Exim pos-embarque de 1996 a

2012

Pais/Governo Total FHC LULA DILMA
Angola 79 0 50 29
Argentina 1405 1143 186 76
Bolivia 364 361 3 1]
Canads 20 20 0 0
Chile 52 29 19 4
Colémbia 8 8 0 0
Costa Rica 20 20 0 0
Cuba 64 11 30 23
Equador 109 98 11 0
Espanha 2 0 2 0
EUA 419 309 106 4
Jamaica 3 0 3 0
México 65 40 25 0
Paraguai 64 47 6 11
Peru 215 182 43 0
Republica Dominicana | 82 55 23 4

| Uruguai 63 38 5 2
Venezuela 44 31 10 3

Figura 37- Principais destinos dos projetos apoiados pelo BNDES entre 1996 e 2012.

Fonte:
Serra Leoa — 174 Qatar e 4,35
Libéria — 220 Gedrgia —— 4,38
Guiné — 225 Z&mbia — 4,43
Coreia do Norte — 228 Camarbes —— 4,55
Burkina Faso — 242 Myanmar — 4,60
Sao Vic. e Granadinas e 253 Antigua e Barbuda — 4,61
Séo Tomé e Principe — 265 Sri Lanka —— 4T
Dominica —— 287 Bosnia e Herzegovina — e 4,82
Mali — 325 Etidpia ——— 5,00
Belize — 326 Azerbaljdo e 517
Benin — 331 Chipre 1]
Botsuana — 3,54 Blelomissia — 5,97
Granada — 3,59 Cazaquistdo —— 6,02
Mauritania — 356 Estonia —— 6,02
Séo Kits @ Nevis — 368 Congo — 6,17
Santa Licia —— 388 Crodcia e 6,18
Malawi — 397 Guiné Equatorial — 6,27
Albénia —— 407 Bahamas s 6,67
Nepal — 4,08 Oma — 6,95
Tanzénia — 414 Eslovénia —— 1,25
Togo — 419 Eslovéquia —— 7,88
Sudéo —— 427 Nigéria e 8,25

Fonte: Estudo da Comiss@o de Relaces Exteriores do Senado

Figura 38- Embaixadas abertas nos governos Lula e Dilma.

Fonte: MRI, 2017
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As figuras 37 e 38 confirmam a énfase da nova politica externa brasileira posta em
pratica, durante a era PT, com relacdo a prioridade ao sul global. Paises cuja o Brasil
compartilha desejos em comum, bem como demandas frente ao norte global. Através dos
BRICS o Brasil buscou se afirmar como porta-voz desta parte do globo, estabelecendo com
os mesmos estreitas relacdes politicas e comerciais. Um segundo fator, de ordem econdmica,
ilustra a razdo da forte presenca brasileira em paises subdesenvolvidos, pois, ao contrario dos
paises ricos, ndo possuem um mercado financeiro maduro, capazes de atender as demandas
necessarias ao processo de investimento e por consequéncia ao crescimento da economia. A
participacdo do capital brasileiro pode aliviar esta questdo. O escritorio do BNDES no
coracdo financeiro do continente africano, Joanesburgo, e em Montevidéu detém esta funcao.
O Brasil e os paises que recebem investimento brasileiro ganham neste sentido em duas
frentes, com a internacionalizagdo de empresas brasileiras, uma primeira analise revela um
ganho para a economia brasileira, evidenciado na criacdo de empregos e aumento salarial
para os trabalhadores da economia brasileira. O outro elemento, se refere ao bem estar trazido
pela construcdo de termelétricas, hidrelétricas, pontes, metrds, aeroportos, estddios para
populagdes de Estados-nacdo carentes como Mogambique, Angola e Bolivia, bem como a

contratagdo de mao de obra local.
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5- CONCLUSAO.

O presente trabalho buscou, ao se utilizar da analise de dados e leitura tedrica de
autores da economia politica internacional, mensurar de forma qualitativa e quantitativa o
processo de internacionalizacdo de empresas posta em pratica pelo BNDES. Que tipos de
efeitos esta politica de Estado poderia vir a ter, tanto em termos econdmicos e politicos, que
estdo interligados entre si. O papel que o BNDES passou a ter ao longo de suas 6 décadas de
existéncia foi moldado tanto por condig¢des politicas no Brasil, quanto no mundo. Nestes
anos, a instituicdo buscou identificar como fazer o Brasil desenvolver-se e gerar um maior
nivel de bem estar para sua populagdo, um maior padrao de vida. Sua fun¢do primaria nunca
foi o lucro, mas sobretudo a melhoria da vida de cada brasileiro. Com este intuito, o banco se
tornou um centro de pesquisas socio-econOmicas dos gargalos que atravancam o pleno
desenvolvimento do pais, como resultado destes estudos, podemos visualizar a criagdo do
BNDESPAR, que fortaleceu o mercado de capitais no Brasil, o crédito ao pequeno agricultor,
microempresdrios € a caminhoneiros, e mais recentemente a criagdo de linhas de apoio a
exportacdo que permitiram a companhias brasileiras competir em pé de igualdade com
empresas estrangeiras ja apoiadas por seus paises sede.

A presente pesquisa atesta a natureza extremamente competitiva do sistema
internacional, onde de acordo com uma leitura realista das Relag¢des Internacionais, os ganhos
sdo relativos e ndo absolutos, ou seja, se trata de um jogo de soma zero, para alguém ganhar,
o outro ou outros devem perder. Esta competi¢cdo se traduz nos mercados internacionais, € na
disputa capitalista travada pelos Estados, desde a ascensao do capitalismo no século XV no
norte da Italia, como pontuado por Giovanni Arrighi. Ao longo dos séculos, Estados vem se
utilizando de empresas enquanto ferramenta de poder, e empresas buscando apoio de Estados
em busca de ganhos financeiros, a simbiose originada disto, ndo se faz exclusiva das
empresas brasileiras ¢ o BNDES, mas do capitalismo enquanto sistema de acumulacao, e
organizagdo social nos ultimos 500 anos. A VOC holandesa abriu o caminho para uma
linhagem de multinacionais cada vez mais poderosas, que moldam a cara da economia
mundo, definindo fluxos de investimentos ao redor do globo. As 500 maiores multinacionais
do mundo representaram dois tercos do PIB dos EUA com receitas de 12 trilhdes dolares, 890
bilhdes em lucros, 19 trilhdes em valor de mercado e empregam 28,2 milhdes de pessoas em
todo o mundo (FORTUNE 500, 2017).

A localizagdo dessas empresas que ha algumas décadas atras se encontravam
concentradas na América do Norte, Japao e Europa Ocidental, na atualidade, se espalham

para China, ndia, Coreia do Sul, Brasil, México, Argentina e Africa do Sul. As chamadas
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cadeias de producao globais, nada mais sdo que a fatiagdo do processo produtivo, seguindo a
légica comercial das vantagens comparativas, neste aparelhamento, em geral, nos grandes
polos produtores de tecnologia, tais como o Vale do Silicio, BosWash, Nordeste da Europa e
Megalopoles do Extremo Oriente, como Cingapura, Toéquio e Seul, o design ¢ concebido,
empregando mao de obra qualificada e bem remunerada, e depois as pecas sdo montadas em
lugares como as maquiladoras mexicanas, o polo da zona franca de Manaus, ou em alguma
fabrica do Sudeste Asiatico, como Vietnd, Bangladesh, Tailandia e Indonésia, empregando
mao de obra barata, e por fim exportando esta produgdo em escala global.

Todavia o destaque da economia mundial, ndo se encontra na economia real, ou seja
no setor produtivo. A esfera financeira, também chamada de economia ficticia, possui a
primazia no mundo do século XXI. Arrighi dizia, que quando as finangas se sobrepdem sobre
a economia real, sinalizam o fim dos grandes ciclos de acumulagao capitalista, o autor sugere
que, a era de acumulagdo liderada pelos EUA, pode estar proxima ao fim, com uma possivel
sucessdo chinesa. De qualquer modo, o poder acumulado por alguns milhares de banqueiros
ao redor do globo, mostrou-se desproporcional ao resto das 7 bilhdes de pessoas que habitam
a Terra. Eles controlam os canais de financiamento dos Estados, e eles especulam em nome
de ganhos trilionarios. A era da informatica retirou qualquer tipo de barreiras que sofriam os
fluxos de capital, como consequéncia, bolsas e investidores se encontram interligados e
sujeitos a variagdes. Mesmo o dominio das finangas, possui sua propria hierarquia, com os
centros financeiros de New York, Londres, Hong Kong e Xangai, ocupando o topo supremo,
onde de fato a elite do capitalismo habita. O resto dos mercados financeiros do mundo opera
de forma subalterna ao centro. Numa leitura baseada no Arighi o atual aumento expressivo de
desigualdade econdmica surgido nos ultimos 50 anos pode ser diretamente ligada a
financeirizagdo, uma vez que esta ndo gera renda as classes médias, apenas para as altas.
(ARRIGHI, 1994, pg 310).

A crise financeira de 2008 foi para parafrasear Eric Hobsbawm, o evento de maior
importancia na histéria humana desde 11 de setembro de 2001. Ela foi uma amostra de como
o sistema opera e o que acontece quando ele falha. Todos os paises do mundo, com excecao
daqueles ja desintegrados da economia global como Cuba, Coreia do Norte e Somalia,
sentiram fortemente o impacto, traduzido em violentos niveis de desemprego, faléncias, e
crises de dividas publicas. Onde muitas economias ainda ndo se recuperaram dos niveis pré

2008, como os PIGS.?*

24 Portugal, Irlanda, Grécia e Espanha que apresentaram graves crises de suas dividas soberanas.
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O agigantamento das institui¢des financeiras, jocosamente chamadas de foo big to
fail, provaram-se um dilema monumental, afinal deve-se deixar que institui¢des financeiras
indisplicentes arquem com as consequéncias de seus erros e afetem a economia real, como
em 2008, ou deve-se salva-las com dinheiro publico em nome da satide da economia como
um todo, todavia estimulando o moral hazard ou seja a mé conduta delas, pois saberiam que

sempre seriam resgatadas, quando se encontrassem em problemas.

Embora os bancos centrais estejam totalmente cientes de que tais operagdes de
salvamento induzem os bancos a ignorar ou dar menos atencdo ao nivel de risco dos
seus compromissos (o problema do risco moral), eles ndo podem arcar com as
consequéncias de ndo intervir. Ao injetar quantidades macigas de liquidez no sistema
bancario hoje, o banco central pode estar pavimentando o caminho para mais uma
crise financeira amanha.(GUTMAN, 2009, pg 12)

Foge do escopo deste trabalho analisar esta questdo em profundidade, todavia ela ¢
necessaria para compreender a problematica em que o BNDES se encaixa. O BNDES foi o
escudo brasileiro na crise subprime de 2008, sem ele, em vez de de ter crescido 7,5 por cento
em 2010, o Brasil teria derretido economicamente, com a seca do crédito global e brasileiro,
amedrontados em razdo de faléncias monumentais como a do Lehman Brothers e a ma
situacdo de outras institui¢des financeiras.

A presente pesquisa comprova o papel anticiclico de bancos estatais, como o BNDES,
CDB e KFW. E isto leva a resposta do primeiro problema abordado por esta pesquisa, o
crowd out. A mensuracdo de tal efeito ndo ¢ um processo simples, pois ele se baseia na
hipotese de que o BNDES ocupa espaco dos bancos privados brasileiros, € que os mesmos
seriam mais eficazes que o BNDES no financiamento de projetos de longo prazo. Todavia ¢
bem documentado pela literatura econdmica, sobre o carater pro-ciclico do crédito. Na crise
2008, os bancos brasileiros privados, fecharam a mao e restringiram o crédito, aumentando as
taxas de juros. Os bancos publicos preencheram este espago vago.

Entretanto, torna-se claro, que a matura¢do da iniciativa privada, se faz de fato, um
fator positivo, existindo um consenso entre economistas liberais e keynesianos que o BNDES
possui um ciclo de vida, moldado ao desenvolvimento da economia brasileira. Em um
primeiro momento os BD 's na auséncia de mercado de capitais privados, tomam para si o
papel de fiador do desenvolvimento, haja visto que os investimentos a longo prazo, por
definicdo, de alto risco, ndo encontram outra fonte de financiamento a taxas razoaveis,
complicando o investimento.

O BNDES apenas ¢ grande no Brasil, pois a iniciativa privada, adota altas taxas de

juros, e mostra pouca inclinagdo aos investimentos a longo prazo, uma vez que este problema
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seja normalizado, e as taxas de juros brasileiras se encontrem a niveis compativeis com os
padrdes globais, a TJLP utilizada pelo BNDES, pode ser revisada, pois o chamado efeito
crowd out consiste na distor¢do do mercado de capitais causados por um possivel gasto
excessivo do BNDES, que se supde poderia ser feito pelos bancos privados.

Todas as 5 companhias analisadas no presente trabalho, PETROBRAS, VALE,
ODEBRECHT, EMBRAER e JBS, podem ser consideradas joias da economia brasileira,
geradoras de emprego e renda a nivel nacional e global. Todas elas realizam vultosos
investimentos com os aportes do BNDES. A comegar pela aquela que ja foi maior empresa
do pais, a PETROBRAS, ¢ que langou o maior plano de investimento do mundo em 2009 —
US $174,4 bilhodes para serem aplicados em cinco anos (NEXTRANS, 2009).

A EMBRAER que a partir da década de 1990, apresentou um crescimento
exponencial até se tornar a terceira maior fabricante de aeronaves do mundo. A
ODEBRECHT que no curso da ultima década se tornou a maior construtora global de
hidrelétricas e a maior empreiteira da América Latina. A JBS que se tornou a maior empresa
de proteina do globo, bem como na quarta maior companhia brasileira e por fim a VALE que
como as quatro empresas citadas anteriormente, apresentou robusto crescimento, a ponto de
realizar a maior compra feita por uma empresa brasileira da histéria, a da mineradora
canadense INCO por 18 bilhdes de ddlares em 2006, cerca de 60 bilhdes de reais em valores
presentes.

O século XXI assiste a China retornar ao seu lugar de costume. Os 300 anos onde a
China esteve ausente da lideranca global, foram, considerando a histéria mundial como um
todo, um curto periodo, uma anomalia historica parafraseando Eric Hobsbawm. As Relacdes
Internacionais agora se encaixam para acomodar esta nova posi¢do chinesa no SI, com um
numero cada vez maior de economias possuindo a China como a principal parceira comercial
e de investimentos. Quanto mais longe se olha para a historia, mais se torna possivel a
construcao de cenarios baseados em tendéncias historicas.

O recorte temporal de andlise do presente trabalho foi delimitado em virtude da
relativa homogeneidade politica brasileira entre 2003 e 2015, onde o Brasil foi governado por
um partido s6 e apenas dois presidentes, logo, todo o periodo pode ser enxergado como um
unico projeto de poder politico, guardadas as devidas proporgdes. Alguns pontos sdo
norteadores das politicas publicas postas em pratica pelo PT, a saber, um papel maior do
Estado na economia, o grande papel do crédito do publico enquanto fonte de investimento,
uma tendéncia a valorizagdo do nacionalismo brasileiro e de outras patrias do sul global, o

anseio de reforma da ordem global e um olhar maior para as questdes sociais. Estes pontos
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serviram de base para o projeto de poder politico posto em pratica através do BNDES. A
crise de 2008, deslegitimizando duplamente o norte global, primeiro porque a crise comegou
com eles e depois se espalhou pelo mundo e em segundo lugar, os emergentes apresentaram
uma recuperagdo mais rapida e até mesmo fundaram e institucionalizaram os BRICS, forum
revisionista da ordem global no século XXI, durante todo este processo o Brasil foi um pais
ativo.

O BNDES neste sentido ¢, parafraseando Celso Amorim, a principal e mais poderosa
ferramenta de politica externa possuida pelo Estado brasileiro no século XXI. A afirmagdo do
autor se baseia sobretudo na ideia de que as Relagdes Internacionais Contemporaneas na
auséncia de conflitos militares de grande monta, tem como principal eixo o fator econdmico.
As guerras antigamente travadas em campos de batalhas sdo agora travadas nos mercados
internacionais, ele pondera que o risco de conflito militar continua presente, todavia em um

segundo plano. Estados agora disputam market-share e investimentos.

A politica de internacionalizacdo de empresas posta em pratica pelo BNDES
constitui-se como o maior projeto de poder realizado pelo Estado brasileiro em seus
mais de 500 anos de existéncia, bem como do ponto de vista das relagdes
internacionais brasileiras contemporaneas, o fato mais relevante de todos. A
grandiosidade de beneficios que podem ser obtidos com o bom gerenciamento da
mesma sdo imensos. Ao ampliar vastamente o mercado consumidor de bens, servigos
e capital brasileiro se amplia na mesma proporgdo a taxa de crescimento do Brasil,
significando mais emprego e renda internos, a internacionalizacdo da economia
brasileira ¢ seu passaporte dourado para o mundo desenvolvido, o qual ndo podemos
nos dar o luxo de desperdicar (AMORIM, 2013, pg 171) .

O segredo do sucesso das principais economias globais, tais como Alemanha, Japao,
Coreia do Sul, Cingapura, Holanda, Austrdlia e China s3o seus altos niveis de
internacionalizacdo. Tais nagdes possuem companhias produtivas e competitivas. Em todos
os casos citados existe uma parceria publico-privada visando a melhoria constante do seu
potencial exportador, provando que se bem gerenciada a globalizacdo pode render frutos
positivos ao desenvolvimento econdmico e por consequéncia bem-estar da populacao.

A questdo de uma possivel postura subimperialista brasileira, quando da expansdo
internacional do seu capital, ¢ levantada por criticos, adotando-se uma 6tica onde se assume
uma disparidade de forcas e ganhos, entre o Brasil e os paises que recebem investimentos
brasileiros, sobretudo os do sul global. Uma vez que se entende o processo enquanto sendo de
ganhos mutuos, deixamos de possuir uma relacdo de imperialismo, para uma de cooperagao,

em seu lugar.
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A presente pesquisa atesta que para além do Brasil, os paises que sao destinatarios de
investimentos brasileiros sdo de igual modo beneficiados. O proprio discurso do Celso
Amorim enfatiza este elemento, o custo de tornar o Brasil um player global, envolve
sobretudo aceitar arcar com os custos de sua lideranga, e promover em parcerias
internacionais nao s6 o seu proprio crescimento, mas o de seus paises parceiros na criagao de
uma sociedade internacional mais inclusiva, que permita a cada pais desenvolver suas
capacidades materiais, mesmo apesar das constrigdes impostas pelo Sistema Internacional.
Quanto ao BNDES, este continuard sendo o banco do povo brasileiro responsavel por alocar
os tributos de forma o mais eficiente possivel de maneira a trazé-los de volta em forma de
desenvolvimento econdmico ao Brasil. Possibilitando assim a cada cidaddo e cidada
brasileiros melhores condigdes de emprego, saude, alimentagdo, transporte, seguranca, bem

estar e sobretudo cidadania.
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