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BNDES 2003-2014

O Governo usou o BNDES para apoiar empresas nacionais no 
exterior,emprestar a governos estrangeiros e promover o PSI

A grande expansão não era sustentável, e os desembolsos contrairam 
drasticamente de 2015 em diante. Desembolsos em 2018 estiveram nos 
níveis mais baixos dos últimos 20-25 anos em % do PIB.
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O BNDES expandiu 
seus desembolsos 
fortemente depois da 
crise financeira 
internacional, 
emprestando mais de 
3% do PIB ao ano de 
2009 a 2014. 



BNDES 2009-2014

As formas com que o Governo financiou a expansão do BNDES de 
2009 a 2014 teve graves consequencias:

• O governo usou a liquidez internacional para emitir dívida, 
felizmente em moeda local (expansão das NTN-B).  Assim, apesar da 
dívida líquida ter caído, a dívida bruta não melhorou como devia.

• A entrada de capital estrangeiro diminuiu a pressão sobre a 
inflação, mas para atrair esse capital o governo manteve a taxa de 
juros alta, tornando as empresas brasileiras cada vez mais 
dependentes do estado.

• O Governo  financiou os bancos públicos e expandiu suas despesas, 
tentando cumprir as metas primárias, o que é a raiz das pedaladas

• O descrédito das metas de superávit primário veio a ter um grande 
custo para a economia e para o próprio governo 
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BNDES 2009-2014
a) Duas importantes distorções fiscais da expansão do BNDES

I – Governo financiava  o BNDES “abaixo 
da linha” e capturava 100% do lucro do 
banco: o dinheiro emprestado ao BNDES 
não gerava déficit primário, enquanto o 
dividendo pago pelo BNDES (100%  do 
lucro) gerava superávit primário 

II – Governo atrasou pagamento  do 
subsídio(equalização)  ligado ao PSI

PortariaMFAZ122/2012
Art.5º,§4°Os pagamentos das equalizações
relativas aos saldos médios diários das aplicações 
em operações de financiamento de que trata esta 
Portaria, contratadas a partir de 16 de abril de 
2012 serão devidos após decorridos 24 meses do 
término de cada semestre de apuração, e 
atualizados, desde o último dia do semestre de 
apuração até a data do efetivo pagamento 
peloTesouro Nacional.

100%
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BNDES 2004-2014

De 2009 a 2014, o governo acumulou bilhões de dívida junto 
ao BNDES, criando um desequilíbrio nas contas do Banco 
(nota sobre haveres contra o Tesouro), não reconhecido no 
resultado primário da União e que sobrecarregou a política 
monetária

R$ 20 bilhões 
não pagos 
pela União ao 
BNDES até 
final de 2014 
(e outros 
tantos para 
BB, FGTS etc.)
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Classificação: Documento Ostensivo / Restrição de Acesso: não há 

BNDES 2003-2014
b) Financiamento de Exportação de Serviços de Engenharia

Desembolso anual do BNDES em US$ bilhões 

80,1

Exportação de 
Serviços de 
Engenharia
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BNDES 2009-2014
As exportações de serviços de engenharia 
apresentam inadimplências significativas



Classificação: Documento Ostensivo / Restrição de Acesso: não há 
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A lógica do BNDES apoiar exportação de engenharia

Participação dos países no mercado internacional de serviços de engenharia

2004 

Fonte: ENR

2015

O mercado de serviços de engenharia tem mudado nos últimos 20 anos. Ele 
movimentou em 2015 US$ 65 bilhões na África e US$ 55 bilhões na Am. Latina
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US$ milhões

Receita no exterior 2010 2011 2.012         2013 2014 2015 2016 2017 Total

CNO 5.898         7.361         9.265         9.877         10.200       14.940       4.168         2.924         64.632       

AG 1.030         1.381         1.690         1.572         1.224         801            448            nd 8.146         

Camargo 402            322            378            509            254            nd nd nd 1.864         

OAS nd 543            566            1.020         nd nd nd nd 2.129         

Total 7.329         9.606         11.899       12.977       11.678       15.741       4.616         2.924         76.771       

Desembolsos AEX 2010 2011 2.012         2013 2014 2015 2016 2017 Total

CNO 684            1.078         1.186         998            848            235            0,0 0,0 5.030         

AG 70             292            46             229            89             221            0,0 74,6 1.022         

Camargo 21             13             68             22             0,0 0,0 0,0 0,0 124            

OAS 0,0 0,0 17             65             35             54             0,0 0,0 171            

Total 774            1.383         1.317         1.314         973            511            0,0 74,6 6.272         

Desembolsos AEX / 

Receita no exterior
2010 2011 2.012         2013 2014 2015 2016 2017 Total

CNO 11,6% 14,6% 12,8% 10,1% 8,3% 1,6% 0,0% 0,0% 7,8%

AG 6,8% 21,2% 2,7% 14,5% 7,3% 27,6% 0,0% n.a. 12,5%

Camargo 5,3% 3,9% 18,0% 4,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 6,7%

OAS 0,0% 0,0% 2,9% 6,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 8,0%

Total 10,6% 14,4% 11,1% 10,1% 8,3% 3,2% 0,0% 0,0% 8,2%

Classificação: Documento Ostensivo / Restrição de Acesso: não há
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A maior parte dos negócios das empreiteiras brasileiras no 

exterior NÃO contou com recursos do BNDES

Fonte: ENR

Algumas empreiteira brasileiras se expandiram fortemente nos anos 2000, com contratos em numerosos países, na AL, 

África e EUA. As obras eram financiados principalmente  pelos governos, agências de apoio a exportação de países 

desenvolvidos, bancos multilaterais ( e.g., CAF) , bancos privados (HSBC,Standard, Citi) e outros investidores
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PROEX BB

1990 2000 2006

Seguro Crédito (FGE)

2015

BNDES

Início apoio BNDES

Países Investimentos financiados 

BB -Proex

Peru Rodovia Interoceanica

Angola Hidroeletrica Capanda

Venezuela Ponte rio Orinoco

Usina da Capanda –Angola – ODB/BB

BNDES 2009-2014

O PROEX Financiamento passou a ser focado mais nas PMEs,  levando o  BNDES a ganhar 
destaque nas exportações de serviço de engenharia (e.g., Resolução Camex n. 35 de 2007)

PROEX BB
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b) Financiamento de Exportação de Serviços de Engenharia
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BNDES 2009-2014
c) Desafios do investimento no capital de empresas

Investir em ações implica em riscos, inclusive de execução, pela própria 
velocidade do mercado  e a variabilidade do retorno

Alguns mercados tem sofrido mudanças estruturais a nível global, com 
deslocamento para atividades com maior densidade tecnológica, 
abrindo espaço para o capital emergente

O BNDES tem boas experiências com empresas abertas, tendo levado 
várias pequenas empresas para o mercado após acompanhá-las por

certo tempo, além de casos em que as acompanhou até a compra por um investidor 
estratégico

O BNDES esteve envolvido no setor de proteínas historicamente, com Perdigão e 
quando salvou a Sadia após a crise de 2008. O banco aumentou sua exposição para 
responder à demanda da Política de Desenvolvimento Produtivo PDP 2008.

Nem sempre é fácil medir os ganhos para o país do controle nacional de certas 
empresas, e muito menos da tentativa de controle de alguma cadeia de valor global
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BNDES 2009-2014
Relatório BID sobre investimentos em capital

(…) Para las inversiones de capital se requieren no solo los procesos correctos sino una 
organización idónea. 
Las inversiones de capital requieren una organización con la paciencia necesaria para 
esperar a que surja la oportunidad indicada para invertir (…) y con la resistencia para 
absorber pérdidas repetidamente en un buen número de inversiones, la visión para 
reconocer el potencial (y no solamente los riesgos) de las inversiones que producirán un 
rendimiento excepcional (que suelen ser muy pocas) y la voluntad para redoblar esfuerzos 
en estas inversiones (con el fin de equilibrar el rendimiento de la cartera), aun cuando 
desde una perspectiva de desarrollo ya no parezca necesaria la participación de la 
institución financiera.

Las instituciones financieras de desarrollo recalcan la importancia de 
que el proceso de desinversión tenga una gobernanza adecuada. La 
mayoría indicó que la mejor práctica consiste en definir de antemano 
una serie de hitos de inversión posteriores a la originación para evitar 
la subjetividad (como “enamorarse” de la inversión) y un 
comportamiento demasiado riesgoso (como intentar especular en el 
mercado).



BNDES 2009-2014
SUMÁRIO

A forma e intensidade com que o governo financiou a expansão 
do BNDES até 2014 tiveram sérias consequencias fiscais e para o 
crescimento da economia, e contribuíram para os desembolsos 
do Banco estarem hoje em mínimos históricos

• Atraso nos repasses de equalização para o BNDES
• 100% do lucro do BNDES distribuído como dividendo

A política de financiamento da exportação de serviços de 
engenharia não se mostrou sustentável

Outras políticas setoriais usando o BNDES também suscitaram 
questionamentos
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Posição de Joaquim Levy até 2015
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A ação do governo em 2009-14 não passava despercebida, e era 
fonte de preocupação de quem seguia as contas públicas, porque 
aquele tratamento da contabilidade fiscal e a baixa efetividade dos 
empréstimos iriam trazer problemas sérios para o país

2013-14



Ações em 2015
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Regularização das relações do Tesouro com o BNDES 

I- Mudando as taxas do PSI para estancar a sangria

II - Acabando com o atraso nos repasses correspondentes às equalizações 
de 2009-2014 para o BNDES com a ajuda do Congresso  - além do repasse 
da equalização de 2015 no orçamento normal

III - Iniciando a devolução de recursos do TN após eles terem cumprido 
seus objetivos

Um novo olhar para com o apoio às exportações de serviços
• Fim do “Nível 1” de risco para países com CCR
• Questionamento do financiamento da exportação de serviços de 
engenharia - retirada de pauta no COFIG

Foco na efetividade do gasto público, na infraestrutura e no financiamento 
através dos mercados de capital



Ações em 2015 – regularização 

equalização
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Pró caminhoneiro cuja taxa ia de 2,5% a 7% passou para 9%

I – Mudar os preços do PSI para estancar os subsídios



Ações em 2015 – regularização repasses

Isto só foi possível com o apoio do Congresso 
Nacional, que depois de examinar as contas 
permitiu que fossem pagas votando o PLN 5- 2015

I I – Pagar as equalizações devidas, acabando com o desquilibrio no BNDES*

* E no BB – registrado como  haveres contra o Tesouro
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Ações em 2015 – regularização repasses

LEI Nº 13.199, DE 3 DE DEZEMBRO DE 2015

Art. 1º A Lei nº 13.080, de 2 de janeiro de 2015, passa a vigorar com as 
seguintes alterações:
§ 5º A meta de resultado primário prevista no caput poderá ser reduzida 
nas seguintes hipóteses:
II - pagamento, em 2015, até o montante de R$ 57.013.000.000,00 
(cinquenta e sete bilhões e treze milhões de reais), referente a passivos 
e valores devidos:
c) ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social - BNDES a 
título de equalização de taxa de juros de que trata a Lei nº 
12.096/2009, apurados até o final do primeiro trimestre de 2014, 
correspondente aos períodos anteriores ao segundo trimestre de 2014, 
limitado a R$ 22.438.000.000,00 (vinte e dois bilhões, quatrocentos e 
trinta e oito milhões de reais); 
Art. 4º Esta Lei entra em vigor na data de sua publicação. 
Brasília, 3 de dezembro de 2015; 194º da Independência e 127º da 
República. 

I I – Pagar as equalizações devidas,  fortalecendo o BNDES

AUTORIZAÇÃO 
DO 
CONGRESSO
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Ações em 2015 – devolução recursos TN

TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIÃO 
Relatório -- TC 018.441/2016-5 –

Grupo I – Classe VII – Plenário 

“Ao final de 2015 e início de 2016, o 
Tesouro Nacional e o BNDES realizaram 
operação semelhante, que tratou da 
devolução de R$ 28,99 bilhões aos 
cofres federais. Três foram os contratos 
objeto dessa liquidação, sendo um indexado 
à Selic, quitado em 24/12/2015, e outros dois 
ao dólar, pagos, gradualmente, entre 
24/12/2015 e 14/01/2016.   A informação 
consta de Nota publicada no site do Tesouro 
Nacional na internet 
http://www.tesouro.fazenda.gov.br/-/bndes-
antecipa-liquidacao-de-contratos-junto-ao-
tesouro-nacional.

I I I  – Antecipando a devolução dos recursos do TN emprestados ao BNDES

A operação executada em 2015 foi usada 
como referência pelo TCU quando 
provocado pelo governo em 2016.

Os cuidados observados pela STN, a 
argumentação feita pela PGFN na ocasião, 
e especialmente, a avaliação do BNDES de 
que a operação não lhe prejudicava 
apontaram para a conformidade com a lei 
e as boas práticas 21

http://www.tesouro.fazenda.gov.br/-/bndes-antecipa-liquidacao-de-contratos-junto-ao-tesouro-nacional


Ações em 2015 – devolução recursos TN

TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIÃO 
“ Informa o Tesouro Nacional no documento de peça 27:

A quitação antecipada foi possível em razão da redução do volume de recursos 
disponibilizado ao BNDES para subvenção econômica no âmbito do Programa de 
Sustentação do Investimento (PSI), conforme aprovado pelo Conselho Monetário 
Nacional (Resolução CMN 4.440). A medida foi aprovada em outubro de 2015 após 
verificação de que a contratação de financiamentos tinha alcançado, até o final de 
setembro daquele ano, valores bem inferiores aos R$ 50 bilhões disponibilizados 
para o exercício. (...)”

Informa  ainda  a nota do Tesouro Nacional: 
“Importante destacar que os recursos recebidos são exclusivos para o pagamento 
da Dívida Pública Federal, não podendo ser utilizados para outra finalidade.”

Como na época a TJLP continuava abaixo da SELIC (que havia aumentado para amortizar 
o impacto do fim do congelamento do preço da gasolina), a STN  também observava que:

“Em relação à Dívida Líquida do Setor Público – DLSP, deverá haver redução em seu 
custo de financiamento, tendo em vista que o custo dos passivos do Governo é 
superior à rentabilidade média dos contratos liquidados.”

I I I  – Iniciar a antecipação dos recursos do TN junto ao BNDES
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Ações em 2015 – devolução recursos TN
I I I  – Iniciar a antecipação dos recursos do TN junto ao BNDES

O TCU indicou condições a serem observadas em novas devoluções:

• Não apresentar sinais de uso desmedido da força do ente controlador sobre 

empresa controlada com o objetivo de financiar as ações do Governo Central (o 

que feriria a LRF).

• Ocorrer na medida em que os recursos não cumpram mais a finalidade

declarada nas Exposições de Motivos das MP que autorizaram os empréstimos, 

isto é financiar investimentos

• Reduzir o custo de subsídio implícito se os recursos não estão sendo 

emprestados (TJLP abaixo da SELIC)

• Seguir padrões prudenciais, não havendo qualquer impacto em termos de 

risco de liquidez, de mercado e de crédito. 

• Não comprometer a atual higidez patrimonial da instituição financeira, 

assegurando a manutenção do BNDES como principal agente de 

financiamentos de longo prazo no Brasil.
23



Classificação: Documento Ostensivo / Restrição de Acesso: não há / Unidade Gestora: AEX
24

Sistema brasileiro de apoio às exportações

EXPORTADORPROEX Equal. 
e Financ.

Financiamento

Seguro de 
crédito à 

exportação

Conselho de 
Ministros

Comitê Operacional

• Seguro: Risco da operação é 

calculado pela ABGF;

• Seguro: aprovado pelo COFIG 

ou CAMEX e subscrito pela 

SAIN/MF;

• Linhas de Crédito 

estruturadas e aprovadas 

pelo COFIG e CAMEX.

Ações em 2015
Novo olhar sobre exportações de serviços de engenharia

Vinculado  (à época) a ao MPOG

MF
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Ações em 2015
Novo olhar sobre exportações de serviços de 
engenharia – CCR e o  Risco 1/7 países ALADI

•O Convênio de Pagamentos e Créditos Recíprocos—CCR foi criado na década de 1980 
para facilitar o comércio entre os países em momentos de stress nas reservas 
internacionais, economizando divisas, garantindo conversibilidade, e transferibilidade e 
pagamento por parte do banco central devedor.  

•Ele previa que os BACENs transfereriam apenas o saldo global de cada país. O CCR não 
visa lidar com riscos comerciais (inclusive de natureza fiscal), mas mitingando o risco de 
disponibilidade de divisas, sendo efetivo principalmente no caso de comércio equilibrado.

•Em 2015 a regra instituída em 2003 foi abandonada e adotado um modelo de 
precificação em que a modelagem de precificação de risco de operações cursadas no CCR 
devia levar não apena o risco mitigado no Convênio, mas também o risco não mitigado.

•Esse segundo risco usa o rating dos países sem considerar qualquer mitigação, ou seja, o 
próprio rating OCDE.  

• Os países da ALADI deixaram de ter risco 1 em 2015 
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Ações em 2015
Mudança do Risco dos países ALADI por 

proposta do Ministério da Fazenda
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Ações em 2015
Questionamento empréstimos serviços de 

engenharia

Operações para governos são diferentes 
de operações para o setor privado 
(especialmente comparando com 
exportações de aviões ou tratores) –
regendo-se por instrumentos 
diplomáticos (e.g., MEBA com Angola).

O macroprocesso herdado provavelmente 
não era o mais adequado para a nova 
missão do BNDES.  

O baixo conteúdo de bens industriais de maior tecnológico trazia dúvidas sobre efeciência 
de recursos subsidiados; dificuldade de identificar adicionalidade 

Riscos e custos fiscais (equalizações), exigiam especial cuidado nas decisões no COFIG

Protocolo de Entendimento – Brasil-Cuba 

(15/01/2008)
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Ações em 2015
Questionamento empréstimos de exportação 

de serviços de engenharia

Independente das razões políticas dos financiamentos das 
exportações de serviços de engenharia, a dificuldade de identificar os 
componentes da operação podia desafiar a aprovação de garantias e 
subsídios.

A pequena proporção dos bens 
exportados em relação ao valor 
total da obra tendia a distorcer a 
relação  bens financiados/total do 
financiamento. 

E.g., serviços & lucros equivalendo a 
a 25% da obra e 51% do 
financiamento de exportação

Compras no 
país 
importador 
ou de 
terceiros 
(fornecedores 
não 
brasileiros)

Exportaçoes 
brasileiras

Média da distribuição de gastos
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Ações em 2015
Questionamento do financiamento exportação de 

engenharia

Em 2015, o COFIG foi conservador em 
relação a financiamento  de exportação de 
serviços, conforme suas atas

O baixo volume e o baixo conteúdo  tecnológico dos bens a serem exportados em 
conexão com esse financiamento contribuiram para o MF inquirir da 
oportunidade e conveniência de se fazer a operação  

29



Ações em 2015
SUMÁRIO

O ano de 2015 foi de indispensável virada em muitas políticas 
econômicas

A política de apoio à exportação foi ajustada com

• calibragem do risco dos países do CCR e 

• reavaliação das garantias a exportações de engenharia 
com baixa participação de bens produzidos no Brasil

Com o apoio do Congresso Nacional foi possivel pagar os 
repasses atrasados da União ao BNDES

Iniciou-se a devolução de recursos do TN emprestados ao 
BNDES cuja finalidade havia se esgotado
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O BNDES em 2019
Um BNDES muito diferente de 2015 

• A convergencia da TJLP com a SELIC e da TLP com a taxa 
de médio prazo do governo (NTN-B ) por lei mudou 
fundamentalmente a dinâmica de crédito e a atuação do BNDES
• A devolução de mais de R$ 300 bilhões mudou a carteira 
de crédito; as grandes empresas estão pré-pagando o BNDES
• A melhora da bolsa fortaleceu a BNDESPAR, que tem que 
reestruturar a carteira, aproximando-se dos mercados de capital
• O apoio à infraestrutura tem que ir além do crédito
• Há um novo compromisso com as pequenas e médias 
empresas
• O Banco tem melhorado seus processos,  trazendo mais 
transparência, agilidade e conformidade no que faz
• O BNDES tem tirado lições da experiência 2009-2014

32



O BNDES em 2019

33

A convergência da TJLP e da TLP com as taxas que o 
Tesouro Nacional paga ao mercado é permanente

A TJLP não tem mais subsídio

A Lei 13.483/2017, 
institui a Taxa de Longo 
Prazo (TLP) e muda a 
TJLP. 
A TLP substituirá 
gradualmente a TJLP que 
remunera os recursos do 
Fundo de Amparo ao 
Trabalhador (FAT) e os 
financiamentos 
concedidos pelo TN ao 
BNDES. 
Os empréstimos 
existentes ao final de 
2017 continuam 
pagando TJLP

(selic – tjlp)

Remuneração da SELIC e da TJLP em % a.a.

Zero!

http://pesquisa.in.gov.br/imprensa/jsp/visualiza/index.jsp?data=22/09/2017&jornal=1&pagina=3&totalArquivos=120


O BNDES em 2019
O BNDES não depende de subsídio e remunera o FAT e o 
Tesouro a taxas de mercado

Os recursos do Tesouro no BNDES rendem SELIC

Os recursos do FAT no BNDES rendem mais do dobro do que os recursos do 
FGTS , perto do custo de financiamento do Tesouro Nacional

As grandes empresas se financiam muito próximo à SELIC, ou abaixo dela, o 
que tem levado elas a pré-pagarem seus empréstimos com o BNDES, 
permitindo o BNDES antecipar a devolução de recursos ao Tesouro

Os recursos do BNDES-FAT, sem subsídio, ainda são 
interessantes para as pequenas e médias empresas 
especialmente quando combinados com “inteligência” 
(e.g., programa com Santa Casas)

O BNDES ainda é competitivo em empréstimos longos, 
especialmente para infraestrutura, principalmente se 
encarteirar debêntures,  e em particular debêntures 
incentivadas para a infraestrutura

ABDI
ABDI
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O BNDES em 2019
O BNDES fez um ajuste de larga escala, respondendo por praticamente 
toda a redução no crédito direcionado dos últimos anos devolvendo 
recursos ao Tesouro.  

O BNDES devolveu R$ 30 bilhões em maio de 2019, com 
previsão de mais em julho, se não houver risco de liquidez 
ou prudencial

Crédito Direcionado como % do PIB

O crédito 
(direcionado) por 
conta dos 
empréstimos  do 
BNDES caiu de 
11,3% do PIB para 
7,0% do PIB
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O BNDES em 2019
A carteira da BNDESPAR deve ser restruturada

A venda sistemática das ações da BNDESPAR requer planejamento porque elas 
correspondem a grandes posições – necessidade de dar conformidade e 
demonstrar uma estratégia para o uso dos recursos monetizados

 Criação de uma diretoria dedicada, para revisar metodologias, lidar com 
conflitos credor-investidor (chinese wall), e contratar bancos especializados 
(bancos de investimento) adequadamente, reforçar interlocução com TCU 

117.141
107.638 104.889

2.748

1.949
7.555

Carteira RV Debêntures Fundos Ações Cias listadas Cias não
listadas

A carteira da BNDESPAR em R$ bilhões
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O BNDES em 2019
COMPROMISSO COM A TRANSPARÊNCIA

Trazendo a informação de maneira accessível para todos

50 MAIORES CLIENTES - Janeiro
Lista dos 50 maiores tomadores de 
recursos do Banco, com detalhes 
sobre cada operação de 
financiamento e/ou renda variável 
efetuada nos últimos 15 anos 
(2004 a 2018). 
https://bit.ly/2D3usDB

RECURSOS DO TESOURO 
NACIONAL - Março
Página com financiamentos do 
BNDES com recursos do Tesouro 
Nacional, mostrando os principais 
tomadores entre entes públicos, 
empresas e agentes financeiros 
federais, e oferecendo 
informações como o total 
contratado e o saldo devedor.
https://bit.ly/2FwSAiz

CARTEIRA BNDESPAR -
Fevereiro
Acesso mais rápido e direto a 
informações abrangentes sobre 
os investimentos do BNDES em 
participações acionárias, 
fundos e debêntures de renda 
variável. https://bit.ly/2BlqVQk

EXPORTAÇÃO DE SERVIÇOS DE 
ENGENHARIA - Abril
Página com informações mais 
claras sobre os financiamentos 
do banco a exportações de 
serviços de engenharia, com 
duas informações inéditas: o 
saldo devedor e o valor em 
aberto por país. 
https://bit.ly/2EgGM6A
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https://bit.ly/2D3usDB?fbclid=IwAR0gUCVKJvAhZxeqPO9KWpDJJrX9DVRMLnjpQLP_uqNyOuODkSytIByzo9A
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https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/consulta-operacoes-bndes/maiores-clientes
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/consulta-operacoes-bndes/maiores-clientes


https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/consulta-operacoes-bndes/contratos-exportacao-bens-servicos-engenharia
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/consulta-operacoes-bndes/contratos-exportacao-bens-servicos-engenharia


O BNDES em 2019
SEM SEGREDOS COM OS ÓRGÃOS DE CONTROLE

DIÁLOGO COM TCU-CGU-MPF
COMISSÕES de APURAÇÃO INTERNA sobre principais tópicos completas e 

seus resultados transmitidos aos orgãos de controle
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O BNDES em 2019
SEM SEGREDOS COM OS ÓRGÃOS DE CONTROLE e 

COM INVESTIGAÇÕES EXTERNAS

Oitivas TCU  para diversos processos
TC 017.469/2016-3

TC010.191/2018.6 Exportacão Infraurbana 

TC036.744/2016-6  Marfrig  - nota pela equipe de renda variável

TC 023.792/2015-9  Grupo EBX – nota técnica

TC 022.524/2017-1 – Oi SA  - nota técnica

TC 017.470/ 2016-1 - Exportação Portos  - nota técnica

CONTINUAÇÃO da investigação independente demandada pelas  

auditorias externas KPMG e Grant Thornton – alinhamento de escopo, ajustando para 
decisão da justiça acerca da Operação Bullish (denúncia e exclusão de funcionários)  -
crescente # de Terabytes

Cleary Gottlieb Steen & Hamilton, com o apoio do escritório brasileiro Levy &
Salomão Advogados e da empresa de forensic accounting e e-discovery Protiviti
Inc.  Expansão do contrato a pedido da KPMG
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O BNDES em 2019
SUMÁRIO

O BNDES está se ajustando à mudança estrutural decorrente do 
fim dos subsídios e da convergência da TJLP-TLP à SELIC e cupon da 
NTN-B, tanto nos empréstimos quanto na remuneração do FAT

O BNDES continua devolvendo recursos ao Tesouro, em função 
da demanda estimada por empréstimos e observando as 
condições de liquidez e prudenciais necessárias

A BNDESPAR está se preparando para reestruturar sua carteira

O BNDES é cada vez mais transparente, mostrando o que faz de 
maneira simples

O BNDES tem ajustado suas políticas operacionais, colaborado 
fortemente com os órgãos de controle, e avançando em 
investigações necessárias



Histórico do BNDES 2003-2014

Posições e Ações de Joaquim Levy em 2015

O BNDES em 2019

O BNDES do Futuro

43

Audiência 26-06-2019



O BNDES do Futuro
FOCO NAS MPMEs E NA INFRAESTRUTURA

Percentagem de desembolsos para MPMEs Fluxos  de venda por tamanho de empresa –
financiamentos de  outros BK

Grande Grande

Média Média

Pequena Pequena
Micro Micro

Produtor Comprador

Ajudando as pequenas e médias empresas venderem mais

Março 2019 Lançamento Linha  para Microempresas, 

com representantes  dos bancos cooperativos e de 
desenvolvimento regionais
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O BNDES do Futuro
COBERTURA NACIONAL

Cobertura empréstimos com 
recursos do MPME

Cobertura empréstimos 
indiretos - 2018

Cobertura FINAME 
agrícola - 2018

Cobertura geográfica tem forte correlação
com presença de bancos cooperativos e de
desenvolvimento regionais, que precisam
de funding estável para poderem
emprestar 45

60% dos desembolsos indiretos 
do BNDES-FAT vão para bancos 
pequenos e médios, incluindo 
cooperativos, fomentando a 
capilaridade do crédito



O BNDES do Futuro
COBERTURA COMPLEMENTAR A INSTRUMENTOS 

REGIONAIS



O BNDES do Futuro
Um banco para a Infraestrutura

O estoque otimo de infraestrutura fica 
entre 50%-60% do PIB – hoje está em 35%

 Apoio à privatização nos Estados

 Desestatização ativos da União

 Inovação no financiamento

 Estruturando as novas licitações, em 
logística, saneamento, gás, energias 
renováveis e iluminação pública 

47
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O BNDES do Futuro
Questões imediatas

Venda das ações da Petrobras:  
acompanhando  progresso das reformas, 
foco da empresa,  e abertura do mercado 
com cessão onerosa e nova política do gás

Posicionar-se no setor de proteínas, vendo 
mercado e interesses de longo prazo

Financiar o saneamento e estruturar PPPs

 Apoiar a inovação e as novas formas de 
indústria com capital e financiamento, 
inclusive através de fundos (FIP etc)

Decidir o tamanho adequado para o 
Banco e garantir fontes estáveis de 
recursos para o financiamento da 
economia

48

Países e seus BDs



O BNDES do Futuro
o BNDES tem que estar sempre bem capitalizado
em linha com os principais bancos de desenvolvimento*

Capital / Empréstimos= 36% 

Capital / Empréstimos = 22% 

Índice de Basileia = 28% 

Índice de Basiléia = 20% + Garantia Soberana

Índice de Basileia Necessário > 20%** 

Índice de Basileia = 27% 

* Muitos bancos de desenvolvimento se financiam no mercado e por isso tem que ter 
fortes índices de capitalização, de forma a serem competitivos

** BNDES ficará abaixo de 20% sem o FAT como TIER II, dependo do ICEP, mesmo com 
redução de carteira 49

http://www.google.com/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&ved=2ahUKEwjUkM-3yoXjAhWEH7kGHVHBB2EQjRx6BAgBEAU&url=http://eliteafricanprofessionals.com/company/1376/International-Finance-Corporation-(IFC)/?lang=pt&&psig=AOvVaw1APUdSv8Qz62BTcGflkxXQ&ust=1561584617886270
http://www.google.com/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&ved=2ahUKEwjUkM-3yoXjAhWEH7kGHVHBB2EQjRx6BAgBEAU&url=http://eliteafricanprofessionals.com/company/1376/International-Finance-Corporation-(IFC)/?lang=pt&&psig=AOvVaw1APUdSv8Qz62BTcGflkxXQ&ust=1561584617886270


O BNDES do Futuro
SUMÁRIO

O BNDES é o banco das pequenas e médias empresas, da 
infraestrutura e da inovação

 O BNDES deve ser fonte de recursos estáveis para os bancos 
pequenos e médios, incluindo cooperativas: estimular a 
desconcentração do crédito no Brasil e facilitar o acesso das 
micro, pequenas e médias empresas ao crédito e ao investimento

As instâncias de governança do BNDES terão que decidir

• qual o tamanho adequado do banco – cujo desembolso 
hoje está em níveis históricos MÍNIMOS, 

•como usar os recursos da BNDESPAR que forem sendo 
monetizados com a venda das ações 

• nível de capitalização do BNDES para ele poder ser 
funcional como parte dos mercados de capital
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OBRIGADO



ABDI

ABDI



53



5

4

JBS - Retorno do Investimento


