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RESUMO

A insuficiente producdo brasileira de energia elétrica nos ultimos anos leva a
imprescindiveis investimentos no setor, ampliando a possibilidade de utilizagdo das
energias alternativas. A participacdo do BNDES torna-se necessaria, por ser o Unico
banco brasileiro a financiar a infraestrutura e a oferecer linhas especificas para o
segmento das energias renovaveis. O objetivo desse estudo foi analisar se as linhas
de crédito oferecidas pelo BNDES até dezembro de 2013 foram adequadas ao
financiamento de projetos de geracdo de energia edlica. Nesta dissertacdo, é
apresentado um levantamento das linhas de financiamento do BNDES para a
energia eolica, considerando o contexto da atuacdo histérica do banco e os
principais aspectos da energia edlica no Brasil até o ano de 2013. A pesquisa
apresentada € de natureza qualitativa, bibliografica e documental. Os documentos
analisados sdao somente aqueles de acesso publico e irrestrito. Devido a
disponibilidade de dados e relatérios consolidados, em meios oficiais, o periodo da
pesquisa foi restrito até dezembro de 2013. Os resultados obtidos apontaram que o
BNDES nao disponibilizava linhas de financiamentos especificas para a producéo
edlica de energia. Entretanto, as linhas voltadas, de maneira abrangente, a producao
de energias renovaveis foram adequadas aos projetos edlicos. Apesar da
disponibilidade de linhas de financiamento, h& entraves burocraticos que dificultam o

uso desses recursos.

Palavras Chave: Desenvolvimento regional. Energia edlica. BNDES.



ABSTRACT

BNDES FINANCING FOR ELECTRICAL ENERGY PRODUCTION: A STUDY ON
WIND ENERGY

Insufficient Brazilian production of electricity in recent years leads to essential
investments in the sector, increasing the possibility of using alternative energy.
BNDES participation becomes necessary, as the only Brazilian bank to finance
infrastructure and to offer specific lines for the segment of renewable energy. The
aim of this study was to analyze whether the lines of credit offered by the BNDES by
December 2013 were adequate for the financing of wind power generation projects.
In this dissertation, a survey of credit lines from BNDES is presented for wind energy,
considering the context of the historical performance of the bank and the main
aspects of wind energy in Brazil by the year 2013. The presented research is
qualitative, bibliographic and documentary. The documents analyzed are only those
of public and unrestricted access. Due to the availability of data and consolidated
reports in official media, the survey period was restricted until December 2013. The
results showed that the BNDES did not make available lines of specific funding for
wind energy production. However, the lines oriented in a comprehensive way, the
production of renewable energies were appropriate to wind projects. Despite the
availability of financing lines, there are bureaucratic barriers that hinder the use of

these resources.

Keywords: Regional development. Wind energy. BNDES.



LISTA DE FIGURAS

Figura 1 - Distribuicdo anual dos investimentos realizados pelo BNDE, segundo

os setores de atividade: 1952-1955, (Cr$ milnGeS) ...coveeviiieiieiiiiiiee e 24
Figura 2 - Relacdo com os Orgaos Governamentais ..............ccoveveveveveereresesseseennn, 36
Figura 3 - Evolucdo dos Desembolsos do BNDES (2004-2013) ......ccccvveeeeeeeeeennnnes 37
Figura 4 - Classificagdo de porte utilizada..........ccoeeveriiiiiiiiiiiiii e 39
Figura 5 - Captagdes do FAT e do Tesouro Nacional (2008 — 2013) ......ccccceeeennes 48
Figura 6 - Matriz Energética Brasileira .........cc.uueeeiiiieiiiiiiieeeee e 51
Figura 7 - Consumo Final de Energia por FONte ..o 53
Figura 8 - Crescimento do Consumo de Energia .........cccoovcvveeeiiiiiieeeciiiieee e 55
Figura 9 - Participagéao das Fontes no Consumo Final de Energia em 2022............ 56
Figura 10 - Consumo Final de Energia por Setor em 2022 ............coooiiiiiiiiiieneennnnns 57
Figura 11 - Matriz Elétrica Brasileira ... 58
Figura 12 - Empreendimentos em Operagdo — Dezembro de 2013 .........ccccceeeeeennes 59
Figura 13 - Estrutura Institucional do Setor EIEtrico ...........occcveeeiiiiiiiiiiiieeeen 60
Figura 14 - Total da Capacidade Global Instalada (MW) .........ccccooiiiiiiiiiiiiiiiiinnees 65
Figura 15 - Capacidade Anual Instalada por Regido - 2005 -2013.........ccccceveeeeennnns 68

Figura 16 - Crescimento do tamanho das Turbinas Edlicas desde 1980

€ PerSPECHVAS ... 70
Figura 17- Mapa do Potencial edlico estimado por vento médio anual igual ou
LU o 1= (o T = WA O I 1 0= 77

Figura 18 - Evolucdo da Capacidade Instalada no Brasil..........cccccooiiiiiiiininns 79



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 - Geragao Elétrica (GWh) ... 62
Tabela 2 - Os 10 Maiores Paises em Capacidade Instalada até
Dezembro de 2013 ... .. e e e 66
Tabela 3 - Os 10 Maiores Paises em Capacidade Instalada de
JaN / DEZ A 2013 ..o e e e e e e e e e 67

Tabela 4 — Participagdo no mercado dos 10 maiores fabricantes de Turbinas Edlicas



LISTA DE QUADROS

Quadro 1 — Programas e Fundos implantados entre 2004 e 2008



LISTA DE ABREVIATURAS

ABEEOLICA Associacao Brasileira de Energia Edlica

ADB Asian Development Bank

AFDB African Development Bank

AGIR Acéao para Gestao Integrada de Recursos

AGR Area de Gestao de Riscos

ANEEL Agéncia Nacional de Energia Elétrica

BACEN ou BC Banco Central do Brasil

BEN Balango Energético Nacional

BID Banco Interamericano de Desenvolvimento

BIG Banco de Informacdes de Geracgao

BNDE Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico

BNDES Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social

BNDESPAR BNDES Participagbes

CBEE Centro Brasileiro de Energia Edlica

CBTU Companhia Brasileira de Trens Urbanos

CCEE Camara de Comercializacao de Energia Elétrica

CDI Conselho de Desenvolvimento Industrial

CELPE Companhia Energética de Pernambuco

CHESFBRASCEP Companhia Hidroelétrica do S&o Francisco-

CHINA DB- China Development Bank

CNH LATIN AMERICA  Case New Holland Latin America

CNPE Conselho Nacional de Politica Energética

CcO2 Diéxido de Carbono

CONSERVE Programa de Conservagédo do meio Ambiente

CRESESB Centro de Referencia para Energia Solar e Eodlica Sergio de
Salvo Brito

CSN Companhia Siderurgica Nacional

CTA Centro Tecnoldgico Aeroespacial (1972-1974)

CTA Centro Técnico Aeroespacial (1976)

DFVLR Centro Aeroespacial da Alemanha

E&P Exploracao e Producao de Petréleo



EBRD
ECO 92
EMBRAER
EMBRAMEC
EPE
FAPESP
FAT

FEP

FGE

FGI
FGPC
FIBASE
FI-FGTS

FINAC
FINAME

FINAMEX
FINEM
FINEP
FINSOCIAL
FIPEME
FMI

FMM
FMRI

FNC
FNMC
FSA
FUMCAP
FUNAI
FUNAR
FUNGIRO
FUNTEC

Europa Bank for Reconstruction and Development

Evento sobre meio ambiente realizado em 1992

Empresa Brasileira de Aeronautica

Mecanica Brasileira S/A

Empresa de Pesquisa Energética

Fundacao de Amparo a Pesquisa do Estado de Sao Paulo
Fundo de Amparo ao Trabalhador

Fundo de Estruturagédo de Projetos

Fundo de Garantia a Exportagcao

Fundo Garantidor para Investimentos

Fundo de Garantia para a Promocao da Competitividade
Insumos Basicos S/A-Financiamentos e Participagdes

Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de
Servico

Programa de Financiamento a Acionistas

Fundo de Financiamento para aquisicio de Maquinas e
Equipamentos Industriais

Financiamento de Bens de Exportacao através do BNDES
Financiamento a Empreendimentos

Fundo de Financiamento de Estudos de Projetos e Programas
Fundo de Investimento Social

Programa de Financiamento as Pequenas e Médias Empresas
Fundo Monetério Internacional

Fundo da Marinha Mercante

Fundo de Modernizacao e Reorganizacao Industrial

Fundo Nacional da Cultura

Fundo Nacional sobre Mudanca do Clima

Fundo Setorial do Audiovisual

Fundo de Desenvolvimento do Mercado de Capitais

Fundo Nacional de Investimentos

Fundo Agroindustrial de Reconversao

Fundo Especial para Financiamento de Capital de Giro

Fundo de Desenvolvimento Técnico e Cientifico



FUNTEC
FUNTTEL

GLP
GNV
GW
GWEC
GWh
IBRASA
IBRD

ICDS
IDB
IEA
|IEB
IOF
IPCC
JBIC
KFW
KW
MDIC
MF
MME
MODERMAQ
MPME
MW
OCDE
OECD
OIE
OIEE
ONS
O&M
PAC

Fundo Tecnoldgico

Fundo para o Desenvolvimento  Tecnolégico das
Telecomunicacdes

Gas Liquefeito de Petréleo

Gas Natural Veicular

Gigawatt — Medida de potencia energética

Global Wind Energy Council

Gigawatt-hora — Medida de potencia energética
Investimentos Brasileiros S/A

International Bank for Reconstruction and Development - World
Bank

indice de Cobertura do Servico da Divida

Inter-American Development Bank

International Energy Agency

Investment European Bank

Imposto sobre operagdes Financeiras

Intergovernmental Panel on Climate Change

Japan Bank for International Cooperation

KfW Bankengruppe — Banco de Desenvolvimento Alem&o
Kilowatt — Medida de potencia energética

Ministério do Desenvolvimento, Industria, e Comércio Exterior
Ministério da Fazenda

Ministério das Minas e Energia

Programa de Modernizagédo do Parque Industrial Nacional
Micros, Pequenas e Médias Empresas

Megawatt - Medida de potencia energética

Organizagao para Cooperacao e Desenvolvimento Econémico
Organisation for Economic Co-operation and Development
Oferta Interna de Energia

Oferta interna de energia elétrica

Operador Nacional do Sistema Elétrico

Operacao e Manutencao

Programa de Aceleracao do Crescimento



PCHs
PDE
PEB
PIB
PIB-NE

PIS
PLD
PMRC

PND
PND

PNMC
PNPCH
PNUMA
POC

PPA
PROALCOOL
PROCAP

PROESCO
PROEX
PROGEREN
PROINFA

PROINFO
PSI

P90
REN21
RFFSA
SEIPAN

SFN

Pequenas Centrais Hidroelétricas

Plano Decenal de Expansao de Energia

Programa Especial Bancos de Desenvolvimento

Produto Interno Bruto

Programa Especial de Apoio Financeiro a Industria Basica do
Nordeste

Programa de Integracéo Social

Preco de Liquidacéo das Diferencas

Programa de Modernizacao e Reorganizacao da
Comercializacao

Plano Nacional de Desenvolvimento

Plano Nacional de Desestatizacao

Politica Nacional de Mudancas Climaticas-

Programa Nacional de Pequenas Centrais Hidrelétricas
Programa das Nag¢des Unidas para o Meio Ambiente

Programa de Operagdes Conjuntas

Plano Plurianual

Programa Nacional do Alcool

Programa de Apoio a Capitalizacdo da Empresa Privada
Nacional

Programa de Apoio a Projetos de Eficiéncia Energética
Programa de Apoio ao Incremento as Exportagdes

Programa Empregos e Renda

Programa de Apoio Financeiro a Investimentos em Fontes
Alternativas de Energia Elétrica

Programa Especial de Apoio ao Setor de Informatica

Programa de Sustentacao do Investimento

90% de probabilidade de Producédo Real de Energia

Renewable Energy Policy Network for the 21st Century

Rede Ferroviaria Federal Sociedade Anénima

Superintendéncia das Empresas Incorporadoras ao Patriménio
Nacional

Sistema Financeiro Nacional



SIN
STI
SUDAM
SUDENE
SUMOC
TCU
TELEBRAS
TIR

TJLP

TWh

UHE
USIMINAS
w

WWEA

Sistema Interligado Nacional

Secretaria de Tecnologia Industrial
Superintendéncia do Desenvolvimento da Amazénia
Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste
Superintendéncia da Moeda e do Crédito

Tribunal de Contas da Uniao

Telecomunicacoes Brasileiras S.A

Taxa Interna de Retorno

Taxa de Juros de Longo Prazo

TeraWatt-hora - Medida de potencia energética
Usina Hidro Elétrica

Usinas Siderurgicas de Minas Gerais

Watt-Medida de potencia energética

World Wind Energy Association



SUMARIO

1 INTRODUGAOD .....coerecreerererseeresssssssssssssssssssssssssassssssssssssssnssssssssssnssssasssssnssssasaens 16
1.1 PROBLEMA ..ottt et e e e e e e e s e e e e e e e e eaan 17
1.2 OBUETIVOS ...ttt et e e e e e e e s s r e e e e e e e e aeans 18

1.2.1 ObBJEEVO GEOIA ... 18

1.2.2 ODbjetivVOS ESPECITICOS. ........ccoeeeeeeeieee e 18
1.3 DELIMITACAO DO ESTUDO ...ttt 18
1.4  RELEVANCIA DO ESTUDO.... ..ot 19
1.5 ORGANIZACAO DO TRABALHO.........coiieieeeee et 20
2 REVISAO DA LITERATURA........coteiemcmsncsssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssasanas 21
2.1 BNDES-OBANCO DE DESENVOLVIMENTO BRASILEIRO .................... 21

2.1.1 O banco de desenvolvimento brasileiro em 2013 ..........ccccceeeeeeeeecccinnnnee. 35

2.1.2 Os financiamentos do BNDES em linhas gerais............cccccccueeeeeeeeccunnnee. 37

2.1.3 As fontes dos recursos para financiamentos de longo prazo.................... 43

2.1.4 Captagdes do FAT e do Tesouro Nacional nos ultimos cinco anos.......... 47

2.1.5 O BNDES € 0 MEIO AMDIENTE ........veeeeeeeeeeeeeeesnsssssssssnnsnnnnns 50
2.2  AMATRIZENERGETICABRASILEIRA ..o, 51
2.3 AENERGIAELETRICA BRASILEIRAE SUAMATRIZ ...oovvcieeeeeeen. 57
2.4 AESTRUTURA DO SETORELETRICO ..., 60
25 AENERGIA SUSTENTAVEL MUNDIAL .....ovoviiteeeeceeeeeeeeeeee e, 63
2.6  AENERGIA EOLICANO MUNDO. ..ottt e, 65
<30 11125 o 0o 2 72
4 RESULTADOS E DISCUSSAD .......ocirmrnicersnssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssnns 73
41 AENERGIAEOLICABRASILEIRA ..o, 73

4.1.1 A Energia Edlica Brasileira €m 2013............coouomeeiiisciiieieeiiieeeeeieee e 78
42 OBNDESEAENERGIAEOLICANOBRASIL. ..o, 81
4.3 OSFINANCIAMENTOS DO BNDES PARA A ENERGIA EOLICA................ 83
5 CONSIDERACOES FINAIS .cuiciteereimssesesssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssasssas 87

REFERENCGIAS .....eeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeamessmessmeesssssssasssaseaasessnesssessnessnessnessnessneenn 90



16
1 INTRODUCAO

A possibilidade de producéo insuficiente de energia elétrica no Brasil é devida
a maior demanda provocada pelo aumento do consumo industrial e doméstico.

Além e Giambiagi (2010) apontam que a demanda reprimida é consequéncia
de quase duas décadas e meia de baixos investimentos no setor de infraestrutura,
com destaque para o segmento da energia elétrica.

O crescimento socioecondmico, tecnoldgico e qualidade de vida estéo ligados
a questao da demanda de energia (IPCC, 2011).

As fontes renovaveis de energia como a solar, biomassa, edlica, hidrelétrica,
geotérmica e oceanica supriram a humanidade por séculos. As novas tecnologias
contribuem para o avango das metas de sustentabilidade visando os beneficios
ambientais e de saude publica devido as reduc¢des ou geracdes nulas de poluentes,
e no tratamento dos residuos (FAPESP, 2010).

A busca de fontes alternativas de energia, com o desenvolvimento de novas
matrizes ndo poluentes, seguras e renovaveis, abre a possibilidade de investimentos
na matriz edlica.

Informa GWEC (2013) que, até o final do ano de 2012, eram 103 paises os
usuarios da matriz eédlica. Desse total, 24 paises atingiram mais de 1.000 MW de
capacidade instalada, estando dentre eles: China, EUA, Alemanha, Espanha, Reino
Unido, Japao e o Brasil. Nota-se que a ONU (2014), reconhece a existéncia de
193 paises.

Dutra (2007) destaca que o Brasil ja possui arcabouco legal para o parque
gerador de energias renovaveis.

De acordo com BNDES (2013), a instituicAdo esta direcionada a financiar a
inovagao, o desenvolvimento sustentavel, além da dinamizacao regional e atuagéao
junto as micros, pequenas e médias empresas.

O desenvolvimento da geracao de energia renovavel nos ultimos 20 anos tem
sido caracterizado por consideraveis taxas de crescimento, aliadas a expressivas
reducdes dos custos (GWEC, 2013).

Os financiamentos de longo prazo tornam-se necessarios para 0S NOVOS
investimentos em expansao do setor elétrico, principalmente em relagdo as energias

sustentaveis, que tem no seu desenvolvimento um processo longo e constante.
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Menegério (2012) afirma que a estabilidade e o crescimento econdmico sé&o
determinantes para a disponibilidade de crédito de longo prazo. O direcionamento a
investimentos produtivos, aliado a disponibilidade de alternativas como debentures e
o desempenho do BNDES contribuem para isso.

O BNDES (2012) tem como objetivo apoiar programas, projetos, obras e
servicos que se relacionem com o desenvolvimento econémico e social do pais em
uma visdo de longo prazo. Através dos programas de apoio as energias
sustentaveis, dentre elas a energia eodlica, oferece alternativas de financiamentos.

A instituicao também abre a possibilidade de financiamentos de longo prazo,
priorizando as acdes ligadas ao crescimento da economia e as necessidades do
estado, sendo hoje o principal banco de fomento do pais para as operagdes voltadas
a expansao e inovagao.

O mercado eolico global apresenta forte e rapida expansao, saltando de 7.480
MW em 1997, para 318.529 MW em 2013, com aumento médio de 27% ao ano
(WWEA, 2013).

No final de 2013, o Brasil tinha 3,5 GW de capacidade edlica instalada,
respondendo por 3% do consumo nacional de eletricidade. A industria edlica e sua
cadeia de suprimentos estdo estabelecidas no Brasil, e nove fabricantes
internacionais recentemente se instalaram no pais (GWEC, 2013).

O Plano Decenal de Expansédo de Energia do Brasil (PDE 2022) estabelece
uma meta de 17 GW de capacidade edlica instalada até 2022, que respondera por
9,5% do consumo nacional de energia elétrica.

Para atender a essa demanda, o BNDES oferece dentre suas opcdes de
financiamentos, linhas voltadas para as energias alternativas. Essas linhas visam a
diversificacao da matriz energética nacional, atuando junto as fontes edlica, solar e

biomassa, além de pequenas centrais hidrelétricas (BNDES 2014).

1.1 PROBLEMA

As linhas de crédito disponibilizadas pelo BNDES favorecem o financiamento

de projetos de geracao de energia edlica?
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1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Analisar se as linhas de crédito oferecidas pelo BNDES, até dezembro de

2013 sdo adequadas ao financiamento de projetos de geracao de energia edlica.

1.2.2 Objetivos Especificos

Fazer um levantamento histérico da trajetéria do BNDES.

Levantar os principais aspectos da matriz energética brasileira, com particular
énfase a energia edlica, restrita até o ano de 2013.

Identificar as linhas de financiamentos do BNDES voltadas as energias
alternativas, com destaque para energia edlica.

Analisar a viabilidade de se financiar os projetos de producdo de energia
eblica com as linhas de financiamentos disponibilizadas pelo BNDES, até o ano de
2018.

1.3 DELIMITAGAO DO ESTUDO

Esta dissertacdo limita-se a destacar as linhas de crédito do BNDES voltadas
para o financiamento publico e privado em relacao as energias alternativas, tendo
como principal foco a energia edlica. Nesta dissertacdo ndo foram abordados
aspectos técnicos dos projetos, e nem tampouco o retorno financeiro das operagdes
de crédito.

O estudo se restringiu as linhas de financiamentos disponibilizados pelo
BNDES para viabilizar a geracao de energia edlica.

Foram abordadas, em relagdo a energia edlica, as questdes relacionadas ao
impacto ambiental, das tecnologias disponiveis, e a dimenséo da geracao edlica na

diversificacao da matriz energética brasileira.



19

As questdes relacionadas a sua situagao atual, e a importancia desse tipo de
energia dentro do cenario mundial e nacional, também foram estudadas.

O periodo do estudo foi limitado até dezembro de 2013, devido na pesquisa

serem utilizadas fontes com disponibilidade de dados e relatérios consolidados,

disponiveis em meios oficiais.

1.4 RELEVANCIA DO ESTUDO

Esta dissertacdo tem sua importancia no destaque e informagdes em relacao
as linhas dos financiamentos do BNDES voltadas para a energia edlica.

A necessidade de investimentos na expansao da geracao de energia elétrica
abre a possibilidade de utilizagcdo das fontes alternativas. O desenvolvimento destas
novas fontes esta relacionado & dependéncia dos financiamentos do BNDES. E o
unico banco brasileiro a oferecer linhas de crédito para as energias renovaveis,
dentre elas a edlica.

A importancia do BNDES no financiamento da fonte de energia edlica para
diversificacdo da matriz energética brasileira, e seu destaque nas energias
sustentaveis, é o principal objetivo do estudo.

Vale destacar a importancia histérica do BNDES, como banco especializado
em infraestrutura e investimentos voltados para o crescimento, econémico e social
do pais,

O estudo também aborda a geragédo do funding do BNDES, disponibilizando
informagdes sobre como sdo captados os recursos, como faz a gestdo, e o
direcionamento das aplicagoes.

Na industria eodlica é apontado o desenvolvimento tecnolégico, a
competitividade entre fornecedores e a redugcdo dos custos de produgcédo dos
equipamentos destinados ao segmento. Nos ultimos anos o setor vem apresentando
maior diversidade de fornecedores e tecnologia bastante acessivel.

O estudo mostra a necessidade da expansao desta nova fonte energética e a
sua dependéncia dos financiamentos do BNDES.
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O trabalho também abordou a formalizacdo para a solicitacdo de crédito,
mostrando que devido a burocracia, somente as empresas de grande porte
conseguem acessar as linhas de financiamentos.

Devido as limitagbes dessa dissertacdo, a mesma podera ser indicada para
trabalhos futuros.

1.5 ORGANIZAGCAO DO TRABALHO

A Dissertacao esta dividida em cinco secdes, descritos resumidamente a

sequir:

A primeira secdo contém o0s seguintes topicos: Introducédo, Problema,

Objetivos, Delimitacdo do estudo, Relevancia do estudo, e organizac¢ao do trabalho.

A segunda secdo é dedicada a revisdo de literatura. Aborda a atuagéo
histérica do BNDES e sua situacao até dezembro de 2013, sua estrutura dentro do
governo, e sua atuagado junto a economia nacional. O capitulo também trata da
matriz energética brasileira, a matriz elétrica e a estrutura do setor; a energia

sustentavel, e a energia edlica no mundo.

Na terceira secao é apresentado o método da pesquisa empregado nesta

dissertacao.

Na quarta secdo sao apresentados o0s resultados obtidos e também a
discussao desses resultados, que tratam dos temas relacionados ao BNDES e a
energia edlica brasileira; os financiamentos do BNDES para o setor elétrico, e para a

energia edlica.

A quinta secao contém as consideracoes finais do trabalho.
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2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 BNDES - O BANCO DE DESENVOLVIMENTO BRASILEIRO

Os bancos de desenvolvimento séo instituicées financeiras controladas pelos
governos, e buscam fornecer os recursos necessarios para os financiamentos de
médio e longo prazo, cujos programas visam o desenvolvimento econémico e social
do Estado (BACEN, 2015).

Observaram Torres Filho e Costa (2013) que a visao intervencionista do setor
publico no financiamento de longo prazo do investimento privado esteve claramente
presente na montagem do novo sistema monetério internacional, desde Bretton
Woods em 1944.

Fortuna (2013) observou que, nesse periodo, foram criados o Fundo
Monetario Internacional — FMI, e o International Bank for Reconstruction and
Development — IBRD, conhecido como World Bank, tendo como finalidade o
financiamento da reconstrucao europeia do pos-guerra. Em seguida, observando-se
a necessidade de bancos de carater regional, foram criados os bancos: Investment
European Bank — IEB, em 1958; Inter-American Development Bank — IDB, em 1959;
African Development Bank — AfDB em 1963; Asian Development Bank — ADB, em
1966 e o Europa Bank for Reconstrutruction and Development — EBRD, em 1990,
integrando a economia regional com crédito e assisténcia técnica.

Sendo instituicoes publicas, os Bancos de Desenvolvimento devem contribuir
para o desenvolvimento socioecondmico, em cenarios de estabilidade ou de crise.
Eles operam de acordo com a situagédo e as circunstancias de cada pais, tendo em
comum a aplicacdo do capital intelectual, humano, social e financeiro. Para apoio as
estratégias de longo prazo, utilizam fontes publicas para obtencdo de funding,
contribuindo para a integracdo das dimensbes econdmica, social e ambiental do
desenvolvimento (BNDES, 2013).

Na esteira do Banco Mundial e do conceito de banco de desenvolvimento,
surge em 1952 o BNDE, na época sem o “S” de social, incorporado em 1982,
qguando passa a administrar o Fundo de Investimento Social - FINSOCIAL - criado
pelo Governo Federal em 25 de Maio de 1982. Sua principal funcao foi a de apoiar o
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programa de reaparelhamento dos setores de infraestrutura da economia brasileira,
promovido pelo governo Vargas no inicio dos anos 1950.

Baer (2009) recordou que na década de 1950 ocorreu um forte impulso de
industrializagdo com intervencéo do Estado. Para estimular o crescimento de setores
especificos, foram criados os grupos de agdo especial conhecidos como grupos
executivos. O sucesso do plano dependia da atuacdo governamental em varios
campos para que fossem alcangadas as metas de industrializagao.

Para Giambiagi et al (2011), naquele momento o projeto de governo estava
definido em duas fases: na primeira buscava a estabilizacdo da economia e a
reducao da inflagdo; e, na segunda, concretizar os empreendimentos e realizagoes.

Araujo (2007) colocou que o financiamento do Programa de Reaparelhamento
assume como premissa que a estrutura financeira daquela época nao era
capacitada para gerar 0S recursos necessarios para a tarefa. Assim sendo a
implantagé@o do programa implicava na necessidade da busca de novas alternativas.

Naquele periodo, a fundacdo de um banco de desenvolvimento, com
participacdo de capital e gestdo publicos, foi vista como fundamental para o
Programa de Reaparelhamento Econdémico (BAER, 1996).

A bibliografia econémica concorda que a criagdo do BNDE foi um passo
decisivo para o desenvolvimento do capitalismo brasileiro, quer se analise
do ponto de vista do aporte de recursos financeiros, quer do papel que ele
teve na formagao de uma burocracia moderna, apta a elaborar estudos e a
operar novos instrumentos essenciais para a promogao do desenvolvimento
econdmico (TAVARES, 2010, p. 21).

Desde o inicio de suas atividades, o BNDE foi o principal instrumento de
execucao e financiamento da Uni&o.

Tavares (2010) informou que o BNDE tinha como objetivo o financiamento
dos projetos desenvolvidos e elaborados em conjunto com o governo federal. Os
recursos viriam dos meios fiscais e do apoio do Banco Mundial e do Export-Import
Bank of the United States - Eximbank.

De acordo a com a autora supracitada, os planos consistiam de investimentos
em infraestrutura, em desenvolvimento, e de ajustes econémicos aliados a gestéo
dos recursos necessarios para o0 desenvolvimento do Programa de
Reaparelhamento Econémico.
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Os recursos seriam direcionados as reformas politicas, econdmicas e sociais.
O plano era de suma importancia para a ampliacdo de varios setores e industrias
estratégicas para o desenvolvimento Brasileiro (TAVARES, 2010).

Destaca Curralero (1998) que o BNDE teve como prioridade os projetos e
planos estatais. O Estado era o principal condutor do desenvolvimento, sendo o
unico financiador dos investimentos em infraestrutura.

Durante o Programa de Reaparelhamento Econdémico, de 1952 até 1956, o
apoio do BNDE foi voltado a infraestrutura. Sua maior énfase foi dada a atua¢ao nos
setores de energia elétrica e de transporte ferroviario. A justificativa era de que com
0S novos investimentos, haveria grandes melhorias e aumento da produtividade
(CURRALERO, 1998).

Conforme Couto e Trintim (2012), em 1952 a primeira e Unica operagao
aprovada pelo BNDE foi restrita a investimentos na melhoria da Estrada de Ferro
Central do Brasil. Os financiamentos aprovados em 1953 foram direcionados a Cia
Nacional de Alcalis, Fabrica Nacional de Motores e SEIPAN - Superintendéncia das
Empresas Incorporadoras ao Patrim6nio Nacional -, todas do Estado do Rio de
Janeiro; a Usina Rio Bonito do Estado do Espirito Santo, e a Viacao Férrea do Rio
Grande do Sul.

As regides escolhidas apresentavam pequena estrutura industrial, vias de
acesso e ferrovias implantadas, além de geracéo de energia elétrica. Por serem na
época mercados com bom consumo interno, apresentavam meios de pagamentos e
financiamentos operantes. Os recursos serviriam para eliminar os gargalos de
distribuicao e incentivar o crescimento econémico.

Observa Souza (2009), que as atividades econGmicas ndo se desenvolvem
em todo o territério. Ndo podem ser evitadas a sua concentragédo, desigualdades e
descontinuidades espaciais durante a fase inicial do processo.

Para Torres Filho e Costa (2012), no Brasil, o BNDES sempre foi sinbnimo de
empréstimos de longo prazo. Suas atividades foram direcionadas a infraestrutura,
com alocagbes concentradas na construcdo de obras civis, nos investimentos
produtivos das empresas, e na compra de maquinas e equipamentos.

Segundo Menegario (2012), sdo determinantes para a disponibilidade de
créditos de longo prazo direcionados a investimentos produtivos, a estabilidade e o
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crescimento econémico, aliados a disponibilidade de alternativas como debentures e
o desempenho do BNDES.

Baer (2009) observou que as empresas privadas nao dispunham de capitais.
Também nao havia mecanismos de captacdo para financiar seus clientes no longo
prazo. A criagdo dos Bancos de Investimento tornava-se necessaria para a
viabilizacdo de operacdes de longo prazo.

O crescimento do BNDES, ao longo do tempo, se deu entre momentos de
predominio das ideias desenvolvimentistas, alternadas pelas ideias liberais.
Independente do tipo de ideologia, o banco sempre foi utilizado como instrumento
politico e de politicas publicas. O objetivo visou direta ou indiretamente o apoio e o
desenvolvimento a servico do Estado.

Aponta Curralero (1998) que o BNDES atuou fortemente no financiamento da
infraestrutura e das industrias de base. Os principais focos foram os setores de
energia elétrica, transporte e siderurgico. Logo apoés a sua criacdo, o banco foi a
Unica instituicdo de crédito a financiar a industria brasileira no longo prazo, passando
apds 1964 a financiar com maior énfase o setor privado.

Durante a década de 1950, 40% dos recursos do banco foram direcionados a
industrializacdo, ao passo que 60% foram destinados a infraestrutura. Nota-se que
naquele periodo, os valores aplicados em financiamentos nos primeiros anos nao

foram expressivos, como mostra a Figura 1 (TAVARES, 2010).
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Figura 1 - Distribuigcdo anual dos investimentos realizados pelo BNDE, segundo os setores
de atividade: 1952-1955, (Cr$ milhdes)
Fonte: CICFPD (2010)



25

Na Figura 1 é destacada a maior concentracdo no setor de infraestrutura, com
0s recursos direcionados ao segmento ferroviario, e ao de energia elétrica.

Lima (2007) informa que o plano de metas (1956 a 1960) foi o que melhor
atingiu aos objetivos propostos, sem perder o foco no desenvolvimento dos setores
de transporte e energia. Foram incrementados os financiamentos nos setores de
refino de petrdleo, industria de base, siderurgia, metais nédo ferrosos, alcalis, cimento
Portland, celulose, e papel de imprensa, borracha e fertilizantes. Mantiveram-se os
objetivos de eliminar os pontos de estrangulamento internos, o desenvolvimento dos
pontos de germinacgao, e a eliminacao dos pontos de estrangulamento externos.

No periodo entre 1960 e 1964, devido a varias medidas econbmicas e
politicas conflitantes, cuja finalidade era estabilizar a economia e combater a
inflacdo, o BNDE se manteve cauteloso, operando com reduzido volume de
desembolsos (LIMA, 2007).

Segundo Tavares (2010), a partir de 1964, com a implantacdo de um novo
governo, ocorreram mudangas no BNDE. A sua reorganizacdo institucional e a
expansao de suas atividades, criaram novas fontes de recursos internos, e levaram
a obtencdo de empréstimos concedidos pelo BID — Banco Interamericano de
Desenvolvimento. A criacdo de novos fundos com destinagdo especifica abriu a
oportunidade de atuacgao junto a setores importantes da economia nacional.

Lima (2007) destaca que nesse ano foram criados novos fundos com
destinagdo especifica: O FUNTEC - Fundo de Desenvolvimento Técnico e
Cientifico, dirigido ao desenvolvimento tecnolégico das empresas nacionais; o
FUNAR — Fundo Agro Industrial de Reconversdao, com o intuito de financiar os
projetos de desenvolvimento agropecuario e agroindustrial; e o FINAME — Fundo de
Financiamento para aquisicdo de Maquinas e Equipamentos Industriais, este
posteriormente transformado em autarquia.

Destaca a mesma fonte que o objetivo do FINAME era apoiar os fabricantes
nacionais de maquinas e equipamentos. O proposito era de buscar maior
participacdo de componentes nacionais nos equipamentos a serem financiados pelo
BNDE. Além da parceria com o BID, também foi desenvolvida parceria com o banco
alemao KFW. Essas instituicdes passaram a apoiar os Programas de Financiamento

as pequenas e médias empresas.
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Tavares (2010) informou que em 1965 foram instituidos o FIPEME -
Programa de Financiamento as Pequenas e Médias Empresas; o FINEP — Fundo de
Financiamento de Estudos de Projetos e Programas.

Lima (2007) informou que em 1970 surge o FMRI — Fundo de Modernizagao e
Reorganizacao Industrial, com foco no incentivo a indlstria agropecuaria, mineracao,
comercializacao e servicos basicos. Visando reduzir as desigualdades regionais e
setoriais, foram criados trés programas: Programa Especial de Apoio Financeiro a
Industria Basica do Nordeste (PIB-NE); Programa de Modernizacdao e
Reorganizacdo da Comercializacdo (PMRC); e Programa Especial Bancos de
Desenvolvimento (PEB).

Para Tavares (2010), esses fundos transformaram o perfil do BNDE,
proporcionando ao banco uma atuacdo mais diversificada voltada para o setor
industrial. Este aspecto ndo mudou a atuacdo do BNDE em relacdo aos
financiamentos dos projetos de infraestrutura, exigindo apenas adequacao ao novo
momento politico econdmico do pais.

Lima (2007) destacou que no periodo de 1967 a 1974, conhecido como o
“Milagre Brasileiro”, o BNDE teve participagdo decisiva no ciclo de expansao iniciado
em 1968. Com o objetivo de apoiar o crescimento industrial, pela primeira vez o
banco aprovou mais créditos para o setor privado do que para o setor publico.

Em 1971, o BNDE passou a ser empresa publica, deixando de ser uma
autarquia. Durante o | PND — Plano Nacional para o Desenvolvimento (1972-1974), o
banco teve atuacao alinhada as acdes de desenvolvimento do Estado, apoiando as
iniciativas voltadas ao mercado externo.

Nessa época passou a focar os financiamentos nas empresas nacionais
avalizando empréstimos externos e atuando no financiamento da industria
petroquimica. Passou também a atuar na area de tecnologia de ponta, financiando
as empresas que se utilizassem das tecnologias desenvolvidas pelo CTA — Centro
Tecnoldgico Aeroespacial em Sao José dos Campos. (LIMA, 2007).

Em decorréncia do crescimento da inflagdo e aumento da divida externa, a
partir de 1975 houve forte retracdo no mercado de crédito. O BNDE passa a ser
novamente o principal instrumento de financiamento do governo. O maior objetivo foi

a busca do equilibrio nas contas externas do pais. A substituicdo das importacdes e
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0 incentivo as exportagdes eram prioritarios, como também foram os setores de bens
de capital e insumos bésicos.

O Plano de Agao do BNDE compreendia, como prioridade, total apoio aos
setores de insumos basicos, equipamentos basicos, infraestrutura e programas de
fortalecimento da empresa privada nacional (TAVARES, 2010).

Visando disponibilizar rapidamente os repasses, foram criados novos
programas: POC - Programa de Operagbes Conjuntas direcionado para
financiamentos as pequenas e meédias empresas; FINAC - Programa de
Financiamento a Acionistas e 0 PROCAP — Programa de Apoio a Capitalizacdo da
Empresa Privada Nacional, destinados a disponibilizar recursos aos acionistas para
aporte em projetos e estimulo ao mercado primario de agdes (BNDES, 2012).

Informa Lima (2007) que em maio de 1979 o BNDE passa a vincular-se ao
Ministério da Industria e do Comércio pelo fato deste érgao ja agregar a Secretaria
de Tecnologia Industrial - STI; e o Conselho de Desenvolvimento Industrial - CDI,
orgaos importantes para o desenvolvimento da industria nacional.

O BNDE foi, ao longo dessa década, o principal executor da politica de
substituicdo das importacdes. Manteve forte apoio aos setores de bens de capital e
insumos basicos, fato decisivo para a diversificacdo e consolidagdo do parque
industrial nacional.

Os financiamentos em sua maioria foram direcionados aos setores de
energia, transporte telecomunicag¢des. Os investimentos foram voltados para os
setores de ciéncia, tecnologia, educacao, e ampliacdo do parque industrial, com
destaque para a siderurgia e petroquimica que receberam grande apoio
(BNDES, 2012).

Para Tavares (2010), a década de 1980 foi marcada pelo agravamento da
crise econdmica interna e externa, decorrentes do segundo choque do petrdleo em
1979. As altas taxas dos juros internacionais, o descontrole inflacionéario e a crise do
balangco de pagamentos levaram a um cenario interno bastante restritivo.

Varias medidas foram tomadas com vistas a reducdo do nivel da atividade
econdmica. Foram impostos limites a expansao da moeda e o corte de investimentos
nas empresas estatais. O resultado foi 0 aumento do desemprego e a reducao do
poder de compra, com consequente queda de producao das industrias de bens de

consumo.
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A estagnagéo econémica e a alta inflagdo levaram ao fenémeno chamado de
estagflacdo. A situacdo agravou-se mais ainda com o pedido de moratéria do México
em 1982. Com as reservas esgotadas e dificuldades na obtencao de novos créditos
internacionais, o Brasil recorreu ao FMI — Fundo Monetéario Internacional. Todos
esses fatores levaram o pais a uma situacao interna bastante dificil (BNDES, 2012).

Machado (2009) destacou como mudangas importantes do BNDE, no ano de
1982, a pratica do planejamento estratégico com elaboracdo de cenarios
prospectivos, e a criagdo do Finsocial — Fundo de Investimento Social.

Segundo Tavares (2010), a funcdo do banco no financiamento de projetos
sociais justificou o acréscimo do “S” a sua abreviatura, passando em 1982 a ser
denominado BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social. No
seu primeiro ano o Finsocial responderia por mais de 13% do total de recursos
captados pelo banco.

Ainda de acordo com Tavares (2010), o objetivo do Finsocial era a busca de
recursos para o desenvolvimento de programas governamentais nas areas de
producgéo agricola, educacao, saude e habitacdo. Foi cobrado da empresa publica e
da empresa privada 0,5% sobre a renda bruta, incluindo as instituicdes financeiras e
seguradoras. Machado (2009) apontou o objetivo de apoiar programas de
alimentacao, habitacao popular, educacao, saude e amparo ao pequeno agricultor.

Em seu primeiro plano estratégico deveria atuar junto ao segmento privado
apoiando os setores de ponta. Os setores seriam: informatica, microeletrénica,
quimica fina, biotecnologia e novos materiais; o objetivo geral era a modernizagcao e
a expansao da capacidade produtiva e da infraestrutura econémica. A expansao da
fronteira agricola teria papel importante nesse processo (MACHADO, 2009).

Dentro do contexto supracitado foram criados em 1986 o Programa Especial
de Apoio ao Setor de Informatica — Proinfo; e o Programa Nacional de Pequenas
Centrais Hidrelétricas — PNPCH. Foram mantidos os aportes para o Metrd do Rio de
Janeiro, para o final da Hidroelétrica de Itaipu, e para o programa de modernizacédo
da CBTU - Companhia Brasileira de Trens Urbanos (BNDES, 2012).

A criagdo da BNDESPAR - BNDES Participagdes - foi outra mudanca
importante. Originada da fusdo das subsidiarias Fibase, lbrasa e Embramec,
visavam a reducdo dos custos administrativos e operacionais para o Banco. O



29

BNDESPAR passa a atuar no fortalecimento do mercado de capitais, com a missao
de capitalizar empresas privadas nacionais (TAVARES, 2010).

Para Lima (2007, p.86), “o BNDESPAR passa a ser uma unica empresa
responsavel pela capitalizacdo da empresa nacional, sem a preocupacao de
trabalhar com segmentos especificos”.

Curralero (1998) informou que a partir de 1982 o banco passou a financiar o
saneamento de empresas publicas e privadas. Essas agbes, em muitos casos,
levaram a estatizacdo das empresas, com o BNDESPAR assumindo seu controle.
No futuro essas empresas foram privatizadas visando o saneamento da instituicao.

Muitas das empresas que passaram ao controle do BNDES vieram de
situagcdes do ndo pagamento dos emprestimos contraidos. Essa situagéo obrigou a
instituicdo a se tornar acionista de empresas deficitarias e insolventes. No mesmo
ano de 1982, o banco passou a ser subordinado a Secretaria do Planejamento
(LIMA, 2007).

A retomada da atividade econdmica ocorreu em 1984, ocasionada pelo
aumento das exportagdes e pela reducéo das importagdes. A busca do equilibrio da
balangca comercial levou o banco a langar o Programa de Apoio ao Incremento as
Exportagdes — PROEX. Nesse mesmo ano, lancou o Programa de Conservacao do
meio Ambiente (Conserve), voltado para a busca de solucbes do controle de
poluicdo do complexo industrial de Cubatao, em Sdo Paulo. Este mesmo programa
atende também ao tratamento de efluentes na suinocultura da Regido Sul (BNDES,
2012).

Curralero (1998) analisou que os desembolsos do BNDES viveram dois
momentos distintos: o primeiro periodo, que foi de 1980 a 1985, foi marcado por
politicas de ajustes externos; o segundo periodo, que foi de 1986 a 1989, foi
marcado por planos de estabilizacao e fortalecimento do discurso privatizante.

Segundo Couto e Trintim (2012), as ideias neoliberais surgidas no fim da
década, dentre as quais a reducdo da participacdo do Estado, repercutiram em
relacdo ao processo de privatizacdo dentro do banco. Neste periodo, devido a
diminuicdo da atividade econbmica, a participacdo do BNDES em relagdo as
politicas de desenvolvimento foi reduzida.

Em 1985, foi instituido pelo governo o Conselho Interministerial de

Privatizagcdes que buscou a insergdo do pais no novo contexto internacional.
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Ao longo do final da década de 1980 foram concluidos 17 processos de
privatizagdo. A arrecadagao atingiu US$ 549 milhdes, com transferéncia de dividas
para o setor privado de US$ 620 milhdes. A maioria das empresas era ligada ao
BNDES; haviam sido incorporadas devido ao processo de endividamento e sua
inadimpléncia junto ao banco.

Couto e Tintim (2012) apontaram que, devido a forte retracdo da atividade
econdmica neste periodo, a participacdo do BNDES foi reduzida e as politicas de
desenvolvimento tornaram-se inviaveis. Sua participagao ficou restrita aos setores
de energia, agricultura, integragdo competitiva e na area social.

Curralero (1998) enfatizou que o Sistema BNDES ao longo dos anos 1980, foi
descaracterizado como Instituicdo Financeira de Desenvolvimento. Sua indefinicdo
deveu-se ao nao reencontro da trajetéria de crescimento do pais, e a estratégia
passiva de ajuste, onde considerou ser fundamental o apoio ao setor exportador.

Torres Filho e Costa (2012) informaram que durante a década de 1990 a
politica econémica foi direcionada a estabilizacao da inflagdo com redefinicdo do
papel do BNDES. O banco passou a exercer a funcédo de instituicdo responsavel
pelo processo de desestatizacdo em apoio as politicas de abertura comercial e
financeira aliadas a desregulamentacgao e privatizagdes.

Ainda de acordo com Couto e Tintim (2012), nos anos 1990 o BNDES adotou
a nova estratégia, sendo responsavel pela gestdo do Plano Nacional de
Desestatizagdo — PND. Nesse momento o banco se tornou o agente financeiro dos
programas de privatizacdo do pais. Passou a atuar na aquisicdo e saneamento
financeiro das empresas que seriam vendidas a iniciativa privada. Complementando
sua atuacao, trabalhou no desenvolvimento social e urbano. Estimulado pela onda
neoliberal, incentivou as exportagdes.

Segundo BNDES (2012), no lancamento do Plano Nacional de
Desestatizagdo - PND foram incluidas 68 empresas, com apenas 15 privatizacoes
efetivadas. As privatizagcdes foram direcionadas aos setores siderurgico, de
fertilizantes e petroquimico. A siderdrgica Usiminas iniciou o processo, sendo
também privatizada a Companhia Siderurgica Nacional - CSN. Na primeira fase
foram aceitos titulos da divida publica, chamados de moedas de privatizagao.

Destacou Baer (2009) que as vendas foram efetuadas através de leildes
publicos, sendo aceitas moedas novas (cruzeiros) e velhas (cruzados), titulos da
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divida externa, todo tipo de titulos publicos e moeda forte estrangeira. Dentre as
restricbes ao capital estrangeiro em relacao as privatizacbes, havia a limitacao de
40% de participagdo no capital votante, e a permanéncia deste capital por 12 anos
no Brasil.

Giambiagi et al (2011) informam que no periodo 1990 a 1994 foram
privatizadas 33 empresas federais. A receita obtida atingiu o montante de
US$ 8,6 bilhdes com transferéncia para o setor privado de US$ 3,3 bilhdes de
passivos. Os principais setores foram o petroquimico, siderurgia e fertilizantes.

O BNDES também realizou investimentos nao direcionados ao processo das
privatizacoes. Através de programas especificos como o Programa Nordeste
Competitivo e o Programa Amazoénia Integrada, dentre outros, o banco buscou
reduzir as desigualdades regionais. Para a infraestrutura, apoiou o Gasoduto Brasil-
Bolivia, a Hidrovia do Rio Madeira (construcdo de embarcacbes), e obras de
modernizacao e ampliacdo do Porto de Sepetiba (RJ), e dos Metros do Rio de
Janeiro e Sao Paulo. Assinou em 1997 o primeiro contrato de Project Finance para
recuperacdo da via Dutra (ligacédo entre Rio e Sao Paulo) (BNDES, 2012).

Machado (2009) informou que a partir de 1995 o banco passou a financiar a
privatizacao dos servicos de utilidade publica. Os setores priorizados foram o de
energia elétrica e telecomunicacdes. Em 1997 passa a apoiar os processos de
privatizacoes estaduais.

Entre os anos de 1994 e 1997, os desembolsos do BNDES atingiram
R$ 18 bilhdes, apresentando taxa de crescimento de 300% neste periodo. Em 1998
foram criados o Programa de Apoio a Implantacdo da Telefonia Celular e o
Programa de Apoio a Investimentos de Telecomunicagdes. (BNDES, 2012).

Em 1997 o Finamex passou a ser denominado, BNDES Exim, apoiando
grande gama das exportacdes brasileiras. Durante o ano tornou-se responsavel por
15% dos desembolsos do BNDES (LIMA, 2007).

Ainda segundo Lima (2007), o banco atuou nas privatizacbes da Light
Servicos de Eletricidade, da Companhia Vale do Rio Doce (a maior empresa de
mineracdo brasileira no processo); da Rede Ferroviaria Federal — RFFSA; e da
Telebras — Telecomunicacbes Brasileiras S.A. Os principais setores privatizados
entre 1995 e 2002 foram o sistema de telefonia e o sistema de energia elétrica.
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Baer (2009) informou que também foram privatizadas as estradas, pontes
servicos sanitarios e estradas de ferro. Os financiamentos ocorriam por parte do
governo em empréstimos diretos, vendas em prestagdes, ou através do BNDES. No
ano de 2001, o BNDES adaptou suas linhas de crédito com vistas a colaborar com o
enfrentamento da crise de energia elétrica. Para isso modificou as condi¢des
financeiras para estimular os investimentos em geracdo e transmissdo de
eletricidade.

Durante o periodo de 1995 a 2002 o orgcamento do BNDES saltou de
R$ 7,1 bilhdes, para R$ 38,1 bilhdes. O total das receitas obtidas com as
privatizacoes superou os 100 bilhdes de dolares (BNDES, 2012).

Couto e Trintim (2012) apontaram que houve reducgéo significativa do volume
de financiamentos, passando o banco a destinar os recursos para 0 processo das
privatizagdes, e ndo mais para os investimentos nas empresas.

Torres Filho e Costa (2012) explicitam que, durante a década de 1990 até
2002, o BNDES descaracterizou-se das politicas estratégicas de desenvolvimento,
deixando de ser instrumento publico de planejamento e financiamento.

A partir de 2003 o banco dividiu as areas operacionais em inclusdo social,
industria, insumos basicos, infraestrutura e energia, operacdes indiretas e comércio
exterior. Foram priorizadas quatro linhas de atuagao: promocao e inclusédo social, a
recuperagéo e o desenvolvimento da infraestrutura, o estimulo as exportacdes e a
modernizacao e ampliacdo da estrutura produtiva. Nesse ano foram investidos
R$ 551 milhdes para financiar a infraestrutura, saude e servigco social e a educacgao.
No programa de microcrédito foram autorizadas instituicbes repassadoras dos
recursos financeiros.

As cooperativas de crédito rural foram credenciadas para repasses do Finame
e de recursos do BNDES. O apoio a exportacdo permanece como uma das
prioridades do banco, com superavit comercial de US$ 25 bilhdes, superando em
US$ 13 bilhdes o ano de 2002. Apresentou também crescimento de 14,2% nas
exportacoes de bens e servicos (BNDES, 2012).

A mesma fonte informou que em 2004 o BNDES desembolsou o maior
volume de recursos de sua histéria até entéo, liberando o valor de R$ 40 bilhdes. O
setor que recebeu o maior apoio foi 0 de agronegdécios, sendo o principal gerador de

saldo comercial para o Brasil. Permanecem como prioridade do banco as micros,
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pequenas e médias empresas, com a finalidade de geracédo de empregos e inclusao
social. Para capitalizacdo dessas empresas, foi criado o Programa de Participacao
em Fundos de Capital de Risco.

Desataca BNDES (2004) que foi dada prioridade ao programa de
financiamento a agropecuaria. Sua participacao foi de 17% do desembolso total do
banco em 2004, com crescimento de 51% em relacdo ao ano anterior. O setor de
infraestrutura com alta de 52% teve a participagdo de 38% no total dos
desembolsos.

Com dados obtidos junto a fonte BNDES (2012), foi montada uma sequencia
cronolégica entre 2004 e 2009 buscando sintetizar alguns dos programas e fundos

implantados pelo banco, conforme quadro 1.

Ano | Programa/ Finalidade
Fundo
2004 | FUNTEC Estimular as inovagbes na tecnologia nacional voltado para

as Micros, Pequenas e Médias empresas.

2004 | Progeren Apoio ao Fortalecimento da capacidade de geracdo de
emprego e renda.

2004 | Modermaq Disponibilizar  recursos para a modernizagdo dos
equipamentos e melhorias dos processos.

2006 | Proinfa Apoio financeiro a investimentos em fontes alternativas de

energia elétrica e Pequenas Centrais Hidroelétricas — PCHs.

2007 | PAC Apoio as dareas de energia e logistica; politica de

desenvolvimento produtivo.

2009 | PSI Destinado ao financiamento de bens de capital para diversos

segmentos.

Quadro 1 - Programas e Fundos implantados entre 2004 e 2008
Fonte — BNDES - Elaboragao prépria.

No Quadro 1 é apontada a busca de incremento da economia, através da
criacdo e implementacdo de novos fundos e programas, foi a principal ténica da
gestdo do BNDES a partir do ano de 2004.
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No ano de 2005, com o objetivo de melhorar a gestao e governanca do
banco, foi criado o Projeto Agir — Acao para Gestao Integrada de Recursos. Em 2006
foram langcados os Programas de Financiamento de Geragdo de Energia Elétrica,
Programa de apoio Financeiro a Investimentos em Ferrovias nas Regides Norte e
Nordeste; e o Programa de Gargalos Logisticos Ferroviarios.

Em 2007 foi adotado um novo modelo operacional que modificaria os
procedimentos na busca de maior velocidade dos processos nas andlises dos
projetos. Foram incorporadas as atividades operacionais um conjunto de mudancgas
compreendendo os processos estrutural, organizacional e cultural. A nova gestao
trabalhou a imagem da instituicdo, englobando as marcas e produtos do banco.
Foi também criada Area de Gestao de Riscos — AGR.

No final de 2008 foi criada a Area Internacional — AINT -, para apoio aos
processos de internacionalizacao das empresas brasileiras e apoio as exportagdes.
A AINT contou com representacdo no MERCOSUL, passando a ter escritério em
Montevidéu-Uruguai, € uma subsidiaria em Londres.

Para Além e Giambiagi (2010), a partir de 2003 até 2009, os desembolsos do
BNDES tornaram-se bastante expressivos, partindo de R$ 33,5 bilhdes para
R$ 140,2 bilhdes. A taxa de crescimento de desembolsos acumulada no periodo foi
de 318%; superior em mais de 230% ao crescimento do PIB nominal do mesmo
periodo. Para reduzir o impacto da crise de liquidez de 2008, o banco expandiu o
crédito, substituindo as linhas de financiamentos internacionais para as empresas
brasileiras. Em sua atuacao anticiclica, ampliou a participacdo no segmento de
capital de giro, continuando a apoiar o0s projetos de infraestrutura. Trabalhou
também a ampliacao do crédito para as micros, pequenas e médias empresas.

O BNDES continuou a participar de projetos privados de consolidacao
setorial, expandindo o crédito para as regides menos desenvolvidas. Sua atuacao
manteve o nivel de atividade na economia, mantendo os empregos e viabilizando
programas governamentais (ALEM E GIAMBIAGI, 2010).

Conforme Torres Filho e Costa (2012), historicamente o BNDES sempre
atuou no financiamento de longo prazo como uma atividade quase que exclusiva.
Em 2009, dois tercos dos empréstimos bancérios com mais de cinco anos eram
financiados pelo banco. Suas operagdes foram concentradas no financiamento de

maquinas e equipamentos, construgcdo civil e outros investimentos produtivos das
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empresas. No ano de 2011 sua participacdao correspondeu a 21% do total,
representando 10% do PIB.

De acordo com BNDES (2013), o cronograma destaca investimentos na
seguinte ordem cronoldgica: 1950 - Infraestrutura Econdmica e Siderurgia;
1960 - Industria de Base e Bens de Consumo; 1970 — Insumos Basicos e Bens de
Capital; 1980 — Energia, Agricultura e Integracdo Social; 1990 — Infraestrutura
Privada, Exportacdes, Privatizagbes e Gerenciamento do PND; 2000 -
Infraestrutura, Estrutura Produtiva, Exportacdes e Inclusdo Social.

Atualmente seu direcionamento esta voltado a Inovacao, Desenvolvimento
Sustentavel e Dinamizacdo Regional, com atuacdo junto as Micros, Pequena e
Médias Empresas.

O maior volume de financiamentos foi direcionado, para a infraestrutura,
obras e acdes consideradas importantes para os governos, além de investimentos
nas empresas privadas. Foram financiadas as empresas estatais, as empresas
nacionais e estrangeiras de varios portes instaladas no Brasil. O volume de
investimentos foi alternando de acordo com o setor visto como prioritario no
momento.

Curralero (1998) destacou que sendo a atuacao do BNDES voltada para o
financiamento de longo prazo, aplicaram-se técnicas de analise de projetos com
vistas a financiamentos internacionais. Estes métodos também foram utilizados
para analise dos projetos a serem financiados pelo proprio banco.

O principal mérito da instituicdo foi o de adaptar-se aos varios momentos
econOmicos e politicos vividos pelo pais desde a sua criacao.

2.1.1 O banco de desenvolvimento brasileiro em 2013

O BNDES, desde o seu surgimento em 1952 até os dias atuais, tem sido o
principal instrumento de financiamentos publicos e para todos os segmentos da
economia.

Ao longo do tempo o BNDES tem apoiado a infraestrutura, agricultura,

industria e comércio e servicos, além das médias, pequenas e micro empresas.
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Atuando também em linhas de investimentos sociais voltadas para saude,
educacdo saneamento basico, transporte urbano e agricultura familiar.
(BNDES, 2014).

Informou também o banco, que em seu Planejamento Corporativo para o
periodo 2009/2014, elegeu ainovacdo, o desenvolvimento local e regional, e
também o desenvolvimento socioambiental como prioridades, reforcando seu
compromisso na dindmica econémica e social.

Subordinado ao Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio
Exterior, é composto por quatro empresas: BNDES, FINAME, BNDESPAR e
BNDES Plc. Atua com apoio de quatro instalacbes no Brasil, localizadas nas
cidades do Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Brasilia e Recife. Atende no exterior com
trés filiais, implantadas em Londres, Montevidéu e Africa do Sul.

Na Figura 2 sdo destacados os Orgdos Governamentais com os quais se
relaciona o BNDES.

MF

Ministéerio da Fazenda

Conselho Monetario
Macional

Banco Central do Brasil

@2 BNDES e

Secretaria da Receita
Federal

Tesouro Macional

TCU Superintendéncia de
Tribumal de Contas da Seguros Privados
Uniao

Figura 2 - Relagdo com os Orgaos Governamentais
Fonte: BNDES (2013)

Observa-se na Figura 2 que o BNDES, por ser instituicdo estratégica na
gestao executiva do Governo Federal, possui amplo relacionamento com os 6rgaos

governamentais.
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Segundo o Relatério Anual (2013), o BNDES possui Ativo Total no valor de
R$ 782 bilhdes, registrando um Lucro Liquido no valor de R$ 8,126 bilhdes.

Na Figura 3, sdo apresentados os desembolsos do BNDES no periodo de
2004 a 2013.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Figura 3 - Evolu¢do dos Desembolsos do BNDES (2004-2013) em R$ bilhdes
Fonte BNDES (2013)

Os dados da Figura 3 mostram que o maior banco de fomento do mercado
nacional aumentou o volume de recursos aportados em 378% entre os anos de 2004
e 2013.

2.1.2 Os financiamentos do BNDES em linhas gerais

Informa o banco que as varias linhas de financiamentos estdo disponiveis
para empresas e pessoas fisicas. Os financiamentos devem objetivar a geracao de
divisas, expansao da renda, criacdo de empregos e desenvolvimento com inclusao
social (BNDES, 2014).

As modalidades podem ser: financiamentos, subscricédo de valores mobiliarios

€ recursos nao reembolsaveis.
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De acordo com a finalidade do empreendimento, as modalidades possuem
produtos aplicados a cada linha de financiamento. Os produtos apresentam regras
adequadas aos objetivos do financiamento com seus respectivos procedimentos
operacionais.

Nota-se que existem outros mecanismos de financiamentos que sdo: os
Programas, voltados para um determinado segmento econémico e de carater
transitorio; e o Fundo, destinado a setores de atividades especificas.

As operagdes podem ser efetuadas de trés formas:

e Operagéao direta — Efetuada diretamente junto ao BNDES, o qual detém o
risco total da operacdo. Os valores para esta modalidade devem ser a partir
de R$ 20 milhdes.

e Operagdo Indireta — Realizadas através das instituicbes financeiras
credenciadas pelo BNDES, ou através do Cartdo BNDES.

Essas operagdes tém no risco de crédito a responsabilidade das instituicdes
aprovadoras, cabendo ao BNDES aprovacao técnica dos projetos, e o repasse dos
recursos.

A modalidade chamada BNDES Automatico, se refere aos projetos de
investimento abaixo de R$ 20 milhdes, também de responsabilidade do banco
aprovador do risco.

e Operacgédo Mista — Combinam-se as duas formas de atuacgao.

No Relatério da Administracado do BNDES (2013) consta a informacao de que
a taxa de juros final aos beneficiarios dos empréstimos, varia conforme a forma de
apoio, tipo de operacao, natureza e regido, e é composta de acordo com as forma
de negociacao direta ou indireta.

e Operagdes Diretas: Custo Financeiro + Remuneracdo do BNDES + Taxa de
Risco de Crédito.

e Operacgodes Indiretas: Custo Financeiro + Remuneracédo do BNDES + Taxa de
Intermediacdo Financeira + Remuneracdo da Instituicdo Financeira
Credenciada.

Sao considerados itens financiaveis, os projetos de investimentos no Brasil e
no exterior, visando a modernizacdo, expansdao e ampliagdo da capacidade
produtiva (BNDES, 2014).
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Nao sao financiados pelo banco os projetos ligados aos setores de motéis,
saunas e termas; jogos de prognésticos e assemelhados; atividade
bancaria/financeira, com exceg¢éo do apoio ao microcrédito, e ao comércio de armas.

As condi¢bes financeiras variam, possuindo condigdes proprias de acordo
com cada mecanismo de financiamento.

Para enquadramento operacional, o porte da empresa é definido de acordo

com a Receita Operacional Bruta Anual como mostra a Figura 4.

_Porte aa Empresa Ji Recene SPZRCgnel Srute

Micro Até RS 2,4 milhoes
Pequena Até R$ 16 milhdes
Média Até RS 90 milhodes
Media-grande Até R$ 300 milhoes
Grande Acima de RS$ 300 milhodes

Figura 4 - Classificagédo de porte utilizada
Fonte BNDES (2013)

Conforme Figura 4, a classificacdo de porte utilizada pelo banco busca
direcionar as operag¢des de maior volume financeiro para o BNDES, através das
operacdes diretas. As operacbes da faixa MPME, que s&o em sua maioria
operacodes indiretas, sdo direcionadas para os bancos credenciados devido a sua
capilaridade, o que possibilita a atuacdo do banco por todo o pais.

Informa a instituicdo que os recursos nao reembolsaveis sao apoios sem a
exigéncia de reembolso. Séao projetos de cunho social e cultural, dentre os quais,
figuram ensino e pesquisa, projetos ambientais; além de cientificos e tecnolégicos. A
subscricdo de valores mobiliarios se da em emissdo publica ou privada de
sociedades andénimas, de capital aberto ou fechado, e em fundos de investimento
fechado. A composicao de fundos de destinacao especifica, também é passivel de
programas especificos do banco (BNDES, 2014).
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Segundo Lundberg (2011), nas operacdes diretas sao exigidas garantias
reais, em média de 130%, podendo ser reduzido para 100% de acordo com a
classificacao de risco. Nas operagdes indiretas as garantias sdo negociadas entre o
banco intermediario e o tomador do financiamento. Para aquisigcdo de equipamentos
e maquinas é exigida a alienacao fiduciaria. Nas operacdes de financiamento a
exportacao podera ser utilizada a garantia do seguro de crédito a exportacao para
cobrir os risco comercial e politico dos bens exportados.

Aponta a instituicdo que a solicitagdo de financiamentos segue através de
processos orientados por roteiros especificos para pedido de cada produto, e de
acordo com a forma de apoio das operacoes direta ou indireta o (BNDES, 2014).

A aprovagéao técnica do BNDES € necessaria para o enquadramento de todos
os projetos, independente da forma das operagdes.

Os critérios iniciais exigidos para a solicitacao do crédito sdo: a capacidade de
pagamento; cadastro comercial satisfatério; estar em dia com as obrigacdes fiscais e
previdenciarias; ndo estar em regime de recuperacao de crédito, dispor de garantias
para cobrir o risco da operacdo, e cumprir a legislagcdo ambiental.

Destaca o banco que a operacao de Project Finance, onde se enquadram 0s
financiamentos voltados para os parques geradores edlicos, apresenta critérios
préprios para a avaliacao e aprovacao das linhas de financiamentos (BNDES, 2014).

E considerado Projeto financeiro a forma de engenharia financeira suportada
contratualmente pelo fluxo de caixa de um projeto, que disponibiliza como garantia
0s ativos e recebiveis desse mesmo projeto.

Os critérios de analise para os financiamentos das empresas que buscam
linhas através dos projetos financeiros devem apresentar as seguintes
caracteristicas (BNDES, 2014):

e Ser uma Sociedade por Agdes com o propdsito especifico de implementar o
projeto financiado, constituida para segregar os fluxos de caixa, patriménio e
riscos do projeto;

e Os fluxos de caixa esperados do projeto devem ser suficientes para saldar os
financiamentos;

e As receitas futuras do projeto devem ser vinculadas, ou cedidas, em favor dos

financiadores;
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e O indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD) projetado para cada ano
da fase operacional do projeto deve ser de, no minimo, 1,3; o ICSD podera
ser de, no minimo, 1,2, desde que o projeto apresente Taxa Interna de
Retorno (TIR) minima de 8% a.a. em termos reais.

e O capital proprio dos acionistas deve ser de no minimo 20% do investimento
total do projeto, excluindo-se, para efeito desse calculo, eventuais
participacoes societarias da BNDESPAR. A critério do BNDES, a geracao de
caixa do projeto podera ser considerada como parte do capital proprio dos
acionistas; e

« Os contratos da operacdo devem vedar a concessdo de mutuos do cliente
aos acionistas e ainda estabelecer condi¢cdes e restricobes aos demais
pagamentos efetuados pelo cliente a seus acionistas, a qualquer titulo.

Informa a instituicao que em relacdo ao segmento da energia edlica, sao
adotados critérios complementares relacionadas a: Exigéncia de estudos de ventos
produzidos por no minimo duas consultorias independentes; Projecdo do fluxo de
caixa do projeto com geracdo de energia baseada em P90 — fluxo financeiro
ajustado as regras do PPA, incluindo eventuais penalidades; Equipamentos devem
ser credenciados pelo BNDES - fabricacdo local (Finame com 60% de indice
minimo de nacionalizacdo); Covenants relacionados a performance do projeto
(restricdo a distribuicdo); Variavel chave para definicao de alavancagem: Preco;
Investimento/KW; Fator de capacidade; Custo O&M (Garantia primeiros anos);
relagdo P90 x Energia contratada.

Para aprovagéao do Projeto Financeiro, a classificagdo de risco leva em conta
além dos pontos normalmente considerados, os seguintes fatores (BNDES 2014):

e A classificacdo de risco dos controladores da beneficiaria, conforme a

dependéncia do projeto e do financiamento em relagdo aos mesmos;
e Orrisco de implantacao do projeto e os respectivos mitigadores;
e O grau de alavancagem da beneficiaria;
o A suficiéncia, previsibilidade e estabilidade dos fluxos de caixa do projeto;

e O risco operacional do projeto e respectivos mitigadores;
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e O valor, liquidez e seguranca das garantias oferecidas pela beneficiaria.
As garantias necessarias para o projeto sdo (BNDES, 2014):

1- Garantias Pré-Operacionais: Na fase de implantagdo do projeto, a exigéncia
de garantia fidejussoria dos controladores da beneficiaria podera ser dispensada,
desde que observado o seguinte:

e Compromisso dos acionistas controladores da beneficidria de complementar
o capital da empresa em montante suficiente para finalizar a implantagcao do

projeto.

o Celebracao de contratos que obriguem os empreiteiros e/ou fornecedores de
equipamentos a concluir o projeto dentro do orcamento predeterminado, em
data previamente especificada e conforme as especificagbes técnicas
destinadas a assegurar a operacionalizagcdo e o desempenho eficiente do
projeto.

o Contratacdo de um seguro garantia, em beneficio dos financiadores, contra

riscos referentes a fase pré-operacional do projeto.

Caso haja duvida sobre a capacidade dos acionistas de efetuar sua
contribuicdo financeira para o projeto, devera ser exigido o aporte antecipado do
capital préprio como condigéo prévia para a liberagdo do financiamento.

2 - Garantias Operacionais: Na fase operacional do projeto, a exigéncia de
garantia fidejusséria dos controladores da beneficiaria podera ser dispensada pela
concessdo, cumulativa, do seguinte:

e Penhor ou alienacao fiduciaria, em favor dos principais financiadores, das
acoes representativas do controle da beneficiaria.

e Penhor, em favor dos principais financiadores, dos direitos emergentes do
contrato de concessao, quando houver.

e CQOutorga, aos principais financiadores, do direito de assumir o controle da
beneficiaria, quando admitido pela legislagao.
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3 - Garantias Reais: A exigéncia do indice de 130% de garantias reais podera
ser dispensada caso a beneficidria comprometa-se a:

o Nao oferecer, em garantia a terceiros, os ativos e recebiveis do projeto sem

autorizagéo dos principais financiadores.

« Oferecer em garantia aos principais financiadores, caso estes solicitem,

quaisquer ativos e recebiveis supervenientes do projeto.

2.1.3 As fontes dos recursos para financiamentos de longo prazo

Para financiar as atividades do BNDES, faz-se necessaria a busca de funding
de longo prazo. Esses recursos necessitam ter como principais caracteristicas a
consisténcia e garantia de obtencao e acesso. Este fator é fundamental para que o
banco mantenha sua atuacao constante no financiamento de suas linhas de crédito,
justificando assim a sua finalidade.

Curralero (1998) destaca que a necessidade do BNDES na manutencao do
fornecimento de funding estavel, obrigou a instituicdo a buscar a utilizacdo de
recursos internos disponiveis no governo. No decorrer da industrializacao no Brasil,
mostrou a instituicao, ser a Unica opgao estavel no fornecimento de créditos de longo
prazo.

A captagéao dos recursos iniciais foi dificil, no primeiro momento obtido através
dos compulsérios de adicionais de imposto de renda para pessoas fisicas e juridicas.
A obtencdao de empréstimos externos para as empresas ocorreu devido a
interveniéncia do BNDES. Os valores decorrentes da obtencao destes recursos
foram investidos nos setores de energia e transporte (ARAUJO, 2007).

Segundo Prochnick e Machado (2008), a partir de 1965, o BNDES passou a
receber diretamente 20% do imposto de renda arrecadado, previsto anualmente no
Orcamento da Unido. De forma complementar, no periodo de 1952 a 1966,
ingressaram recursos transitérios vinculados a setores e/ ou objetivos especificos
como o Fundo Federal de Eletrificacdo, Fundo da Marinha Mercante, Fundo
Portuario Nacional.

Bernardino (2005) apontou que havia os recursos do acordo do trigo entre
Estados Unidos e Brasil, e do recolhimento compulsério sobre os depdsitos da Caixa
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Econdémica Federal. Esses valores eram decorrentes dos depdsitos da receita anual
da previdéncia social, excluida a cota da Unido, e das reservas técnicas das
companhias seguradoras.

Prochnick e Machado (2008) observaram que de 1967 a 1973 o FINAME,
criado originalmente sob a forma de fundo, dentre outros recursos, recebia repasses
na forma de empréstimos ou doagdes de entidades nacionais e internacionais e
aportes do Tesouro Nacional, foi a principal fonte de recursos neste periodo.

Outra importante fonte de recursos foi a arrecadagdo do Imposto sobre
operacdes Financeiras - IOF, canalizado para a formacdo de reserva monetaria
aplicada no Banco Central.

Informa Bernardino (2005) que a partir de 1968 passou a contar com 0s
recursos de operacgdes de mercado com empréstimos sindicalizados e langamento
de bbénus. Entre 1972 e 1973, a maior parte dos recursos veio das captacdes
externas, das dotacbes orcamentarias, e das reservas monetarias.

A partir de 1974 passou a contar com os recursos do PIS - Programa de
Integracao Social e do PASESP - Programa de Formacéao do Patriménio do Servidor
Publico. Estes recursos seriam destinados ao financiamento de programas especiais
de investimentos do PND - Planos Nacionais de Desenvolvimento, sob a gestdo do
Banco (PROCHNIK E MACHADO, 2008).

Bernardino (2005) informou que no ano de 1979, por meio do Decreto 83.700,
de cinco de Junho, foi incumbido o BNDES da funcdo de agente financeiro do
Programa Nacional do Alcool (Proalcool), com a finalidade de apoiar os projetos
previamente enquadrados pela Comissao Executiva Nacional do Alcool.

Com a criacdo do FINSOCIAL coube a instituicdo a administracdo dos
recursos destinados a aplicagdo em projetos definidos pelo presidente da republica.
Os recursos do fundo eram oriundos da contribuicao de 0,5% sobre a receita bruta
das vendas de mercadorias das empresas, dos bancos e seguradoras
(BERNARDINO, 2005). Para dar suporte as suas atividades, historicamente o
BNDES buscou na criacdo dos Fundos, a captagéo para apoiar os projetos de longo
prazo.

O BNDES, como agente financiador do crédito de longo prazo, desenvolveu
varias formas para obtencao de funding. Para atingir atual estrutura e composicao

buscou fontes seguras e constantes junto ao governo federal. Houve também a
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busca e obtencdo de outras formas de captacdo nos mercados nacional e
internacional. O funding conta com recursos préprios, originados do retorno de suas
operacdes, e recursos de terceiros, tendo no Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT) e no Tesouro Nacional seu maior apoio.

As fontes governamentais sdo bastante representativas na estrutura de
financiamento do passivo do BNDES. O Tesouro Nacional até dezembro de 2013 foi
seu principal fornecedor de recursos, com a participacao de 52,8% em seu passivo
total; 26,8% séo representados pelo FAT/PIS-Pasep; 4,0% vém das Captacdes
externas; 3,4 de outras fontes governamentais; 5,2% de outras obrigacdes, cabendo
0s 13% restantes ao Patriménio Liquido (BNDES, 2013).

Para o fluxo de caixa, sua maior fonte de recursos € oriunda do retorno das
operacgdes de credito, representando 77,4% do total das contribuicdes.

A boa liquidez da instituicdo se deve a qualidade da carteira de crédito,
associada a baixa inadimpléncia. A monetizacao de ativos de renda fixa e ativos de
renda variavel tem participacéo de 8,4%. As captagdes do Tesouro Nacional tem a
participacao de 8,3%, o FAT participa com 2,8%, vindo 3,1% de outras fontes.

A monetizacao de ativos refere-se a geracédo de caixa através da venda dos
ativos financeiros constantes na carteira da instituicao.

Informam Prochnik e Machado (2008) que também ocorrem captacdes
internas através da venda das ac¢des de sua carteira de renda variavel, da carteira
de renda fixa originarios da venda de titulos de renda fixa, titulos da divida do
Tesouro Nacional e debéntures, como também dos juros e remuneragdes recebidos
pela custddia desses titulos.

A inadimpléncia do Sistema BNDES caiu, atingindo o percentual de 0,01% em
31 de dezembro de 2013, sua menor taxa histérica. Em setembro de 2013 a
inadimpléncia do BNDES estava em 0,02%, e em 31 de dezembro de 2012 em
0,06%. A titulo de comparacdo, a taxa de inadimpléncia média do Sistema
Financeiro Nacional (SFN) foi de 3% em 2013 (BNDES, 2013).

Informa a instituicdo que as principais fontes de captacdo dividem-se em
fontes nacionais e internacionais. Os recursos obtidos pelas fontes nacionais sdo o
FAT (Fundo de Assisténcia ao Trabalhador), Fundo PIS/PASEP; Tesouro Nacional;
FI-FGTS (emissdo privada de debentures); FGTS; FMM (Fundo da Marinha
Mercante), Operagdes compromissadas; Debéntures da BNDESPAR.
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Para obtencdo de recursos através das fontes internacionais, o banco atua
junto as Agéncias Governamentais e Instituicbes Multilaterais como o Banco
Mundial, BID, JBIC, China DB e outros; Captagcées no Mercado através da emissao
de bonds; Titulos, Empréstimos e Notas Estruturadas (ABS).

Os recursos captados nas instituicoes internacionais usualmente possuem
destinacao especifica a determinados setores ou segmentos empresariais, devendo
atender as condigbes requeridas pela instituicao credora.

Apesar dos créditos com recursos institucionais externos serem direcionados
a empresas e/ou setores determinados, nem sempre o cliente desse setor € quem
contrai a divida em moeda estrangeira. Em segmentos como o das pequenas e
médias empresas cujos beneficiarios ndao podem suportar o risco de variagbes
cambiais, os financiamentos sao feitos em moeda nacional.

As Politicas Operacionais do BNDES preveem, para cobertura do passivo em
moeda estrangeira, que as grandes empresas, mesmo quando nao beneficiarias dos
recursos internacionais, devam assumir parte do financiamento pleiteado ao BNDES.
A remuneracgéao sera conforme a variagao da cesta de moedas.

Também ocorre, principalmente no caso das agéncias governamentais de
fomento, de o recurso captado ter destino definido. Os investimentos sao realizados
por empresas que possuem sede no pais de origem da agéncia de fomento, ou sao
empresas com relagdes com o pais credor, que visa conciliar tanto os interesses
brasileiros quanto os interesses desses governos.

Em momentos de crises internacionais ou cambiais, o processo anticiclico das
instituicdes internacionais de fomento € colocado em prética, continuando a
emprestar recursos, algumas vezes maiores que 0s normalmente repassados
(PROCHNIK E MACHADO, 2008, p.14).

A captacdo externa é uma alternativa viavel, devido a oferta de recursos
internacionais, com custos compativeis, e longo prazo. A disponibilidade de
instrumentos de protecdo como hedge cambial ou swap de moedas evita os erros do
passado, quando os riscos da variacdo cambial eram assumidos integralmente pelo
tomador final. Buscando manter a transparéncia de sua gestdo, as captacdes
externas séo informadas através do site do BNDES.

A nao disponibilidade de recursos de longo prazo no mercado interno justifica

a busca de recursos junto as fontes governamentais. Os recursos sdo obtidos
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através do apoio do Tesouro Nacional e do FAT, que destina 40% de sua
arrecadacdao aos programas de desenvolvimento econdmicos. Desde a crise
financeira internacional de 2008, visando suprir a escassez de recursos, houve
aumento da participagdo do Tesouro Nacional na composicao do funding da
instituicao (BNDES, 2013).

2.1.4 Captacoes do FAT e do Tesouro Nacional nos ultimos cinco

anos

Segundo BNDES (2013), a utilizacdo do FAT com fonte de recursos se deve
ao fato de ser um fundo governamental com contribuicdo as receitas operacionais
liguidas; fonte de recursos permanentes ou quase-capital; independente do
orcamento federal, e remunerado a partir da TJLP (Taxa de Juros de Longo Prazo),
atualmente em 5% a.a. ou LIBOR.

Os 40% dos recursos do FAT, destinados ao BNDES, sao aplicados no
financiamento de programas de desenvolvimento econdmico. A parcela restante
custeia o programa de seguro desemprego e abono salarial. Esses recursos sao
chamados de FAT Constitucional por tratar-se de fonte estavel de recursos criada
pela Constituicdo Federal de 1988.

De forma complementar, o BNDES também recebe recursos originarios das
aplicagbes das disponibilidades financeiras do FAT, sob a forma de Depoésitos
Especiais.

Os recursos do FAT Constitucional e do FAT Depdsitos Especiais ja liberados
aos usuarios finais sdo remunerados pela TJLP. Os recursos do FAT Depdsitos
Especiais ndo liberados aos beneficiérios finais sdo remunerados pela taxa SELIC.

Para fazer frente as dificuldades de crédito externo, decorrentes da crise
internacional a partir de 2008, o BNDES incrementou a busca de recursos junto ao
Tesouro Nacional. No ano de 2009, foi aprovada concessao de R$100 bilhdes direto
do Tesouro para o BNDES. Para garantir a expansao de suas operagcées em 2010,
foram captados mais R$ 80 milhdes, passando a partir dai o Tesouro Nacional a ser
sua principal fonte de recursos (LUNDBERG, 2011).
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Com a geragao do funding obtida através do Tesouro Nacional buscou-se
manter a atividade industrial e a normalidade no atendimento aos novos pedidos de
financiamentos, mantendo-se inclusive os custos financeiros.

Outro fato a destacar foi o incremento no volume dos desembolsos, que foram
agilizados pela simplicidade da captacdo dos recursos, que evitavam toda a
burocracia da criacdo e gestao dos fundos especificos por setor.

Na Figura 5 sdo mostradas as captacdes de recursos através do FAT e do
Tesouro Nacional a partir do ano de 2008.
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Figura 5 - Captac6es do FAT e do Tesouro Nacional (2008 — 2013)
Fonte — BNDES (2013)

A figura 5 destaca que no periodo de 2008 até o final de 2013, o banco de
fomento realizou captagbes através do Tesouro Nacional, como recursos do
acionista unico do BNDES.

Para Couto e Trintim (2012), as criticas em relacao as captagdes junto ao
Tesouro Nacional para funding do BNDES, e dos subsidios decorrentes dessa
operacao, justificam-se pela relacdo custo beneficio. Os subsidios para os

investimentos, que geram crescimento econémico, superam os custos fiscais iniciais.
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A participacao do Tesouro foi essencial para ultrapassar a crise de 2008/2010,
gerando funding para os financiamentos de longo prazo e a manutengéo do
desenvolvimento do pais.

Além e Giambiagi (2010) apontam que o crescimento dos desembolsos do
BNDES foi bastante expressivo. As recentes mudancas no padrao de financiamento
do banco ocorreram a partir das grandes captagdes junto ao Tesouro Nacional nos
anos de 2008 e 2009. As mudancas sao recentes e ainda ndo estdo sedimentadas.

Segundo BNDES (2013), os recursos obtidos junto ao Tesouro Nacional e
aplicados no periodo entre janeiro de 2009 e dezembro de 2013, atingiram o
montante de R$ 442,03 bilhdes. Este valor foi alocado em 1.155.844 operacbes
financeiras realizadas em todo o Brasil.

Do total, 48,6% (R$ 214,6 bilhdes) referem-se a modalidade Finame, onde
estdo agrupadas as operacgdes de financiamento da producdo e comercializagao de
maquinas e equipamentos novos de fabricacdo nacional. As operacdes FINEM
representam 21,0% (92,9 bilhdes) do total, e sdo grandes projetos de investimentos
caracterizados pelo apoio direto do banco.

Na distribuicdo por regido geografica, o volume de desembolsos de 67%
ocorre nas regides sudeste e sul com o montante de R$ 297,6 bilhdes, Isso é devido
a regiao concentrar a maioria das atividades industriais, comerciais e financeiras do
pais.

No ramo da industria de transformacao, o destaque é o género de atividade
de fabricacao de produtos derivados do petréleo e de biocombustiveis que absorveu
R$ 37,6 bilhdes. No ramo de infraestrutura, o mais beneficiado foi o de transporte
terrestre com desembolsos de R$ 96,4 bilhdes. Outro género de destaque foi o de
eletricidade, gas e outras utilidades, com participacdo de R$ 30,7 bilhdes
(BNDES, 2014).

A mesma fonte aponta nos desembolsos por porte das empresas, que as
empresas de grande porte utilizaram 56% dos recursos, devido a predominancia das
grandes empresas nos setores de infraestrutura, insumos bésicos e bens de capital

sob encomenda.
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2.1.5 O BNDES e o0 Meio Ambiente

O desenvolvimento ambiental faz parte da politica operacional do BNDES. A
partir de 1976 o tema passou a fazer parte de sua analise para a concessao de
crédito. Em 1981 foi condicionada a contratacdo da operagdo a regularidade
ambiental dos projetos apresentados. No ano de 1984 foi instituido o Programa de
Conservacgao do Meio Ambiente (Conserve).

O banco participou em 1992 da assinatura do Protocolo Verde da
Conferéncia das Nacbes Unidas sobre o Meio Ambiente e o Desenvolvimento.
Nesse periodo foi signatario da Carta de Principios dos Bancos para
Desenvolvimento Sustentavel do Programa das Nacdes Unidas para o Meio
Ambiente (PNUMA). Em 1999 apds 10 anos de atuagdo na area, o banco havia
investido US$ 5 bilhdes em financiamentos ambientais. No ano de 2003 langou
guias socioambientais com diretrizes e critérios para os projetos a serem apoiados.

O BNDES apoiou a modernizagdo de varias industrias com finalidades
ambientais. Foi apoiada a substituicido da tecnologia do branqueamento da
celulose, o aproveitamento do gas de coqueria para a geragdo de eletricidade, a
otimizacdo de processos petroquimicos e certificagdo ambiental das empresas
deste setor.

Criado em 2006 o Programa de Apoio a Projetos de Eficiéncia Energética —
Proesco, voltado para a conservacgao de energia.

O Fundo Amazénia é gerido pelo BNDES, com responsabilidade de captar
recursos, contratacdo e monitoramento dos projetos apoiados.

A partir de 2008 a surge a AMA - Area de Meio Ambiente, responsavel pela
gestdo do Fundo Amazénia. Em seu primeiro ano langcou o Programa BNDES Mata
Atlantica, que apoia o reflorestamento com espécies nativas, e acgdes que
combatam o desmatamento.

O BNDES em 2010 através de sua Politica de Responsabilidade Social e
Ambiental buscou desenvolver e aperfeicoar produtos financeiros, metodologias e
outros instrumentos. Passou também a monitorar os impactos de seus
financiamentos junto as atividades apoiadas pela instituicao.

No ano de 2011 langou a PNMC - Politica Nacional de Mudangas Climaticas

que resultou na criacdo do Fundo Nacional sobre Mudanc¢a do Clima — Fundo Clima.
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O Fundo tratou das energias renovaveis, transportes eficientes, residuos solidos
com aproveitamento energético, combate a desertificagdo, carvao vegetal e

maquinas, e equipamentos eficientes.

2.2 A MATRIZ ENERGETICA BRASILEIRA

A matriz energética € toda a energia disponivel para ser transformada,
distribuida e consumida. Ela €& representada pela quantidade de recursos
energéticos oferecidos por um pais ou uma regiao (MME, 2007).

A distribuicdo das fontes de energia do Brasil é dividida entre renovaveis e
nao renovaveis. As fontes renovaveis representam 41% do total compreendendo
Biomassa da Cana 16,1%; Hidraulica 12,5%; Lenha e Carvao Vegetal 8,3%; Lixivia e
Outros Renovaveis 4,2%. As fontes nao renovaveis representam 59% e
compreendem Petrdleo e derivados 39,3%; Gas Natural 12,8%; Carvao Mineral
5,6% e Uranio 1,3% (BEN, 2014).

A Figura 6 representa a matriz energética Brasileira.
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Figura 6 - Matriz Energética Brasileira
Fonte: MME (2014)
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Na Figura 6 se destaca a fonte Petréleo e Derivados, com 39,3% de
participacdo, sendo a maior na matriz energética brasileira.

O Balango Energético Nacional - EPE (2014) apresenta a contabilizacao
relativa a oferta e consumo de energia no Brasil. Relata as atividades de extragdo de
recursos energéticos primérios, a sua conversdo em formas secundarias,
contemplando também a importacédo e exportacao, a distribuicdo e o uso final da
energia. Sua atualizagdo ocorre em ciclos anuais por meio de pesquisas, contando
com base de dados ampla e sistematizada. Trata-se de um instrumento confiavel
para pesquisa, na medida em que disponibiliza estudos setoriais e estatisticos
oficialmente reconhecidos pelo governo, mostrando tendéncias da oferta e consumo
de energia. Tem sua importancia relacionada ao planejamento energético nacional,
sendo referencia para dados de energia no pais.

Ainda de acordo com a mesma fonte, a matriz energética brasileira apresenta
queda na utilizacao de suas fontes renovaveis. A participacao era de 41,0% no ano
de 2013, sendo de 42,3% no ano de 2012. No mundo em 2013, a participacédo das
energias renovaveis era de 13% e na OCDE de 8,1%. Apesar disso, a participacao
das energias renovaveis na Matriz Energética Brasileira em 2013 ainda figura entre
as mais elevadas do mundo.

No Brasil, os usuarios de energia, durante o ano de 2013 apresentaram o0s
seguintes percentuais de consumo: Industrias 33,9%; Transportes 32,0%;
Residéncias 9,1%; Setor energético 10%; Agropecuaria 4,1%; Servicos 4,6%; € uso
nao energético 6,3%. Os transportes de carga e mobilidade das pessoas sao
responsaveis por 66% do consumo de energia do pais (BEN, 2014).

Em 2013, a oferta interna de energia atingiu ao montante de 4,5% acima de
2012, e o equivalente a 2,1% da energia Mundial. O principal indutor para esse
crescimento foi a expansdo de 40% na geragao termelétrica decorrente do baixo
desempenho do setor hidroelétrico.

Em contrapartida, ocorreu nesse periodo a expansdo média de 6% no
consumo residencial e comercial, além de 5,9% no consumo do transporte
rodoviario. Houve desempenho negativo, com recuo de 0,5% no setor industrial. Isso
foi devido ao recuo das industrias intensivas em energia como ago, ferro-ligas e nao
ferrosos, com reducdo acima de 3% no consumo de energia (MME,
2014).
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A Figura 7 mostra posicdo do consumo final de energia por fonte no ano de
2013.
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Figura 7 - Consumo Final de Energia por Fonte
Fonte: BEN (2014)

A Figura 7 mostra que os setores de transporte de carga, mobilidade das
pessoas, e producao industrial, responderam por 66% do consumo de energia do
pais no ano de 2013.

Informa EPE (2014) que o consumo energético do setor de transporte teve
crescimento significativo em 2012 e 2013; ressaltando que em 2013 o aumento foi
suprido em grande parte pelo etanol. O segmento liderou o crescimento da demanda
energética no ano de 2013, onde o consumo agregado do setor cresceu a taxa de
5,2%. A partir de maio de 2013 a producdo e o consumo de etanol cresceram
respectivamente 17,6% e 19,9% em relacdo ao ano anterior. O consumo de gasolina
registrou queda de 0,2%, em parte pela determinacdo do governo em aumentar a
adicéao do alcool anidro de 20 para 25%.

Para o MME/EPE (2013), o Plano Decenal de Expansdo de Energia 2022 -
PDE 2022 - o setor elétrico € um dos principais instrumentos de planejamento da
expansao eletroenergética do pais. Consolida importantes informacdes para as
orientacoes, acoes e decisdes relacionadas ao crescimento econbémico e a garantia
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do suprimento energético em bases técnicas e sustentaveis. Estes planos
incorporam uma visao integrada da oferta de diversos energéticos, aliada a visdo
integrada da expansao da demanda.

No PDE 2022 estao previstos investimentos globais no valor de R$ 1,2 trilhao,
sendo 22,6% relacionados a oferta de energia elétrica, 72,5% a petrdleo e gas
natural, e 4,9% a oferta de biocombustiveis liquidos. O documento prevé a
ampliacdo da capacidade instalada de geracdo de energia elétrica de 119,5 GW
para 183,1 GW. A producéao de petrdleo partira dos atuais 2,1 milhdes de barris/dia
para 5,5 milhbes de barris/dia. A producdo de gas natural parte de 70,6 para
189,1 milhdes de mddia. Finalmente a producdo do etanol sai de 23,5 para
57,3 milhdes de m3 (MME/EPE, 2013).

De acordo com PDE 2022, ocorre a perspectiva de reducdo da participacao
do petréleo e seus derivados na oferta interna total de energia, caindo de 38,5% em
2013 para 34,9% em 2022. As reducgdes serdao devidas a substituicdo da gasolina
pelo etanol, e pela substituichko do o6leo combustivel por gas natural
(MME/EPE, 2013).

Na matriz mundial se destaca o recuo da participacdo da biomassa e o
aumento da participacdo do carvao mineral. Em razdo do uso na induastria
siderurgica e da expansao das termoelétricas, o carvdo mineral assume relevancia,
principalmente na China. Nos paises em desenvolvimento vem ocorrendo a
substituicdo da lenha por gas natural e GLP, principalmente no cozimento dos
alimentos (MME, 2014).

Nos paises desenvolvidos, a inovacao tecnolégica aumenta a eficiéncia dos
equipamentos consumidores de energia. Isso leva ao maior uso de sucatas onde a
reposicdo e manutencdes superam a expansdo na transformacdo primaria de
minerais ferrosos (MME, 2014).

BEN (2014) destaca que no Brasil o consumo residencial e industrial de
energia em 2013 cresceu mais que o PIB no mesmo periodo. Houve também
incremento no consumo da gasolina e do diesel, impactando no consumo final dos

combustiveis liquidos, conforme Figura 9.
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Figura 9 - Crescimento do Consumo de Energia
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A Figura 9 mostra que o aumento do consumo final de energia corresponde

ao uso de combustiveis liquidos e eletricidade.

Informa o MME/EPE (2013) no PDE 2022 os resultados consolidados do

consumo final de energia por fonte e por setor destacam alguns pontos:

Oferta insuficiente de gas natural, devido ao aumento de consumo no setor
industrial, no setor residencial e do GNV;

Aumento do consumo de eletricidade no setor energético, pela expansédo da
producéo de etanol e nas atividades de E&P;

Incremento do consumo de gas natural devido ao aumento de consumo nas
atividades de E&P devido a exploracao das reservas localizadas no pré-sal
brasileiro, e nas refinarias brasileiras em virtude da geragdo de hidrogénio
para uso em processos para especificacdo de melhor qualidade de
combustiveis, bem como para aumento do rendimento em derivados de maior
valor agregado;

Grande expansao do consumo nao energético de gas natural na ampliagao da
producao de fertilizantes utilizando-se este energético como matéria-prima;
Acréscimos no consumo de carvao mineral, coque de carvao mineral e gas de
coqueria, devido a forte expansao siderurgica no decénio;

Reducdo no consumo residencial de lenha e de carvao vegetal devido a

diminuicdo do numero de domicilios que se utilizam destes combustiveis;
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e Incremento do consumo final de bagag¢o de cana, resultante do esfor¢co das
destilarias em prol da produgéo do etanol;

e Revisdo para baixo da expansdo da demanda de etanol no setor de
transportes, em beneficio do consumo de gasolina, devido ao cenario menos
favoravel do primeiro combustivel em veiculos leves “flex fuel’, quando
comparado com o PDE anterior, tanto em termos de preco relativo quanto de
disponibilidade;

e Perda de importancia dos derivados de petroleo, principalmente da gasolina,
0 gas natural e os derivados da cana passam a ter maior peso; e

e Importante ganho de participagdo do setor energético com leve perda de

importancia dos setores industrial, residencial e agropecuario.

Na Figura 10 é mostrada a participacdées das fontes no consumo final de
energia em 2022 (MME/EPE, 2013).

Dutras Fontes Primdrias
2,3%

Eletricidade 16,9%

Oleo Combustivel 1,6% sasoli

GLP 2,5%

Derivados da Cana MNafta 1,9%

Derivados de

MR Petrdleo 37,9% Querosene 1,5%
Outras Secundarias
de Petrdleo 4,7%
Lenha e Carvio Viegetal !
6,2% Produtos Nao-
Carvio Mineral e Energéticos de
Petrdlea 3,00

Derivados 5,9% G4s Natural 10,0%

* Inclui consumeo ndo-energética

Figura 10 - Participacao das Fontes no Consumo Final de Energia em 2022
Fonte EPE/PDE 2022 (2013)
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Na Figura 11, é mostrado o consumo final de energia por setor em 2022
(MME/EPE, 2013).

H Gas Natural

B Carvdo Mineral e Derivados
Lenha e Carvio Vegetal
Derivados da Cana
Eletricidade

[ Outras Fontes Primarias

i Derivados de Petraleo

Figura 11 - Consumo Final de Energia por Setor em 2022
Fonte EPE/PDE 2022 (2014)

Ha forte dependéncia do petréleo e derivados como fonte, tanto na
participagdo, quanto no consumo final de energia, conforme mostrado nas Figuras
10e 11.

2.3 A ENERGIA ELETRICA BRASILEIRA E SUA MATRIZ

Veiga (2012) informa que a eletricidade € vetor energético de uso universal,
sendo o sistema elétrico receptivo as diversas fontes primarias de energia. A sua
utilizagdo € simplificada por meio do transporte pelas diversas redes de distribuicao
de energia. O sistema elétrico brasileiro foi desenvolvido proximo aos centros
urbanos e industriais, baseado no vasto potencial hidrelétrico.

O inicio da producdo de energia elétrica no Brasil foi simultaneo a
implantagdo dos mesmos servigos na Europa e Estados Unidos, ou seja, no final do
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século XIX. A primeira central elétrica foi construida por Thomas Alva Edson em
1879, nos Estados Unidos. A Alemanha construiu a primeira linha de transmisséo a
longa distancia em 1891 (BIBLIOTECA DO EXECITO, 1977).

O Brasil também foi um dos pioneiros mundiais na produgdo de energia
elétrica. No mesmo ano de 1879 inaugurou a iluminacéo elétrica da antiga Estacao
da Corte (hoje estacdao D. Pedro Il) da Estrada de Ferro Central do Brasil
(BIBLIOTECA DO EXERCITO, 1977).

No ano de 2013, o Brasil dispde de varias fontes de energia elétrica, com
81,7% de energia limpa e renovavel em sua matriz, sendo a maior delas a Hidrica,

cuja participacao foi de 70,6% em 2013, como mostra a Figura 12.

BRASIL (2013)
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A Figura 12 aponta que no ano de 2013, quando comparado ao ano de 2012,

Figura 12 - Matriz Elétrica Brasileira
Fonte - BEN (2014)

houve queda de participacdo da fonte hidraulica, e crescimento de participacao das

demais fontes, sendo a Unica excecao, a fonte nuclear.
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Até dezembro de 2012, a capacidade instalada relativa aos empreendimentos
de geracao constantes do SIN — Sistema Interligado Naciona, incluindo a parcela de
Itaipu importada do Paraguai, totalizava 118,303 MW. (MME/EPE, 2013).

A Figura 13 mostra o numero total de empreeendimentos em e operacao e

potencia instalada no ano de 2013.

% Quantidade i % Poténcia instalada (kW)

W LHE

mPCH e

i ' BCSH e

I. BUTE = UTE

WUTH WUTH

- : ®EOL e

= = a BUFY WY
. i % do Poténcia 2% do
Tipo Quantidade| °, . Instalada (kW) " | toal
Usina Hidrelétrica de Energia = UHE 185 &3 21.092.804 64,0
Pequena Central Hidrelétrica — PCH 420 15,5 4.656.391 3.7
Central Geradora Hidrelétrica = CGH ¥ 444 14,3 269.996 0,2
Usina Termelétrica de Energia - UTE 1.823 589 38538774 28,8
Usina Termonuclear = UTN 2 a.1 1.920.000 1.6
Central Geradora Eolielétrica — EOL 108 35 2.201.772 1.7
Central Geradora Solar Fotovoltaica = UFY 45 1.5 4922 0.0
Total 3.087 100 126.754 859 100

If Sujeita 3 facalizac ko da ANEEL

2 Poténcia instalada igual ou mienor a 1 MW

As posicdes acima mcluem usnas em operx 3o oulorgadas & com outorgas a serem regulanzadas.
Fonle: Banco de Informagfes de Geragio

Figura 13 - Empreendimentos em Operagéo — Dezembro de 2013
Fonte ANEEL (2014)

Destaca a Figura 13, que em dezembro de 2013 haviam em operagéo 3.097
empreendimentos, com poténcia instalado de 126,7 mil KW.
No relatério do Banco de Informagdes de Geracdo da ANEEL — BIG (2014), aponta-
se que até Agosto de 2014 a capacidade instalada do sistema elétrico brasileiro era
préximo a 137,5mil KW. Estdo englobadas no calculo as unidades geradoras do SIN,

as instaladas nos sistemas isolados e a autoproducéao classica. Nao foi contabilizada
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a parcela de importacdo da UHE Itaipu, ndo consumida pelo sistema elétrico
paraguaio. O numero total de empreendimentos em operagdo era de 3.267. Ha
previsdo no aumento da capacidade de geracdo de 36,9mil KW, resultante da
constru¢cdo em andamento de 175 novos empreendimentos e de mais 601 outorgas.
Houve incremento de 170 novos empreendimentos, aumentando a geragdo em

10,7mil KW, ou seja, 8,5% no periodo.

2.4 AESTRUTURA DO SETOR ELETRICO

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL - é o 6rgéo responsavel pela
regulacao e fiscalizagado da producéo, transmissao, distribuicdo e comercializagdo de
energia elétrica em todo territério nacional. Sua atuacao segue de acordo com a
legislagdo estabelecida, e em conformidade com as diretrizes e as politicas do
governo federal (ANEEL, 2014).

A figura 14 representa a atual estrutura institucional do setor elétrico brasileiro
(ANEEL, 2014).
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Figura 14 - Estrutura Institucional do Setor Elétrico
Fonte ANEEL (2014)
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A estrutura apresentada na Figura 14 mostra que o setor elétrico brasileiro
compreende a politica, planejamento, regulacéo, fiscalizacdo, e os agentes com
atuacao direta nas operacdes da area. As empresas BNDES e Eletrobras ndo atuam
diretamente na estrutura, sendo consideradas instituicbes de apoio.

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL - foi criada pela Lei n® 9.427
de 1996. Como érgao regulador, atua de forma isenta e neutra. Tem como publico
alvo o governo, empresas reguladoras, consumidores, sociedade, grupos
representantes da industria, meio ambiente, etc (ANEEL, 2014).

O Operador Nacional do Sistema Elétrico - ONS - € o érgéo responsavel pela
coordenacado e controle da operacao das instalacbes de geragcao e transmissao de
energia elétrica no Sistema Interligado Nacional (SIN). Cabe a Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (ANEEL) a sua fiscalizacao e regulacao.

O Sistema Interligado Nacional (SIN) € o Unico no mundo, sendo o sistema de
producdo e transmissdo de energia elétrica do Brasil. E um sistema hidrotérmico de
grande porte, com multiplos proprietarios e forte predominancia de usinas
hidrelétricas. Em sua formacdo conta com empresas das regibes Sul, Sudeste,
Centro-Oeste, Nordeste e parte da regido Norte (ONS, 2014).

A Cémara de Comercializagdo de Energia Elétrica — CCEE - viabiliza as
atividades de compra e venda de energia em todo o Brasil. A instituicao € incumbida
do célculo e da divulgacao do Preco de Liquidagcédo das Diferencas - PLD, utilizado
para valorar as operacdes de compra e venda de energia. E também é responsavel
pela liquidagcdo financeira e sua contabilizagdo no mercado de curto prazo de
energia (CCEE, 2014).

Conforme informagdes da Resenha Energética Brasileira (2013), a Oferta
Interna de Energia Elétrica (OIEE) atingiu, em 2013, 610,4 TWh, 2,9% superior a
2012 (593,2 TWh). Destacam-se os aumentos de 75,7% na oferta por carvéao
mineral, de 47,6% na oferta por gas natural, de 36,2% por 6leo, e de 30,3% por
edlica, e a geracao por biomassa com aumento de 14,7%.

As usinas termoelétricas representaram no ano de 2013 a participacdo de
28,8% do total da poténcia instalada, com crescimento de 45,7% no periodo de 2008
a 2013 (ANEEL 2014). Destaca BEN (2014) que em 2013 seu desempenho

correspondeu a 30,3 % de participacédo no total de geracao de energia elétrica.


http://www.ccee.org.br/portal/faces/oquefazemos_menu_lateral/precos

62

O aumento do consumo final de eletricidade de 3,6% em 2013 teve como
destaques os setores residencial e comercial. O incremento foi atendido a partir da
expansao da geracao térmica, especialmente das usinas movidas a carvdo mineral
com aumento de 75,7%, 0 gas natural com aumento de 47,6%, e o bagaco de cana
com 19,2% (BEN, 2014).

A geragado hidraulica apresentou queda em 2013, ficando com 70,7% na
estrutura da OIEE, incluindo a importacdo de ltaipu, contra 76,9% em 2012. Na
oferta nacional sua participacédo ficou em 64,1% (70,0% em 2012). Em 2013, a
biomassa teve crescimento de 19,1% creditado ao bom desempenho da geragéo por
bagaco de cana e o setor sucroalcooleiro, cuja geracao foi de 29,9 TWh (MME,
2014).

A geracao por bagaco de cana representa 74,0% da geracado total por
biomassa. Os 26% restantes foram gerados, principalmente, pela industria de papel
e celulose, com a utilizagdo de lixivia, lenha e residuos de arvores. A geragéo
nuclear, em razado de paradas para manutencdo, nao repetiu o excelente
desempenho de 2012, mostrando recuo de 8,7% na oferta de 2013
(RESENHA ENERGETICA BRASILEIRA, 2013).

A tabela 1 mostra a geracao elétrica em GigaWatt no ano de 2013.

Tabela 1 — Geragéao Elétrica (GWh)

e | am| awa| an/n

Hidrelétrica 390.992 415.342 -5,9%
Gas Natural 69.017 46.760 47,6%
Biomassa! 39.679 34.662 14,5%
Derivados do Petroleo? 22.090 16.214 36,2%
Nuclear 14.640 16.038 -8,7%
Carvao Vapor 14.801 8.422 75,7%
Edlica 6.579 5.050 30,3%
Outras? 12.241 10.010 22,3%

Geraciio Total 570.025 552.498

"Inclui lenha, bagaca de cana e lixivia

2 Inclui oleo diesel e dleo combustivel
Inclui outras recuperaces, gas de coqueria e outras secundarias

Fonte BEN (2014)
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A Tabela 1 destaca que em 2013 a geracao elétrica cresceu 3,2% GWh
quando comparado ao ano de 2012.

Dutra (2007) destaca que apds a reunido das Nagdes Unidas sobre o meio
ambiente realizada no Rio de Janeiro em 1992 (ECO 92), o Brasil passou a se
interessar pela geracao de energia elétrica obtida através das fontes alternativas.

Na mesma época, varios paises iniciaram suas politicas de incentivos as
fontes renovaveis. Ocorreram adaptac¢des de seus recursos naturais a sua estrutura

econdémica e seus objetivos de desenvolvimento de mercado.

2.5 A ENERGIA SUSTENTAVEL MUNDIAL

Para o IPCC (2011), o crescimento socioecondmico, tecnolégico e a
qualidade de vida, estao ligados a questdo da demanda de energia. A sociedade
busca servicos de energia para atender as necessidades basicas como cozinhar,
mobilidade, iluminagao, comunicacéo e conforto. A partir de aproximadamente 1850,
0 uso de combustiveis fosseis (carvao, petrdleo e gas) para gerar energia, levou ao
forte aumento do diéxido de carbono (CO2) na atmosfera.

As fontes renovaveis de energia, englobando a solar, biomassa, edlica,
hidrelétrica, geotérmica e oceanica, supriram a humanidade por séculos. As novas
tecnologias podem contribuir para o avanco das metas de sustentabilidade em razao
dos beneficios ambientais e de saude publica devido as emissées mais baixas ou
nulas de poluentes, e no tratamento dos residuos. Os beneficios de seguranca
energética vém do aumento da oferta e da reducao da volatilidade dos mercados de
combustiveis convencionais (FAPESP, 2010).

Lavado (2009) destaca que nos modelos de desenvolvimento
socioeconémicos, a energia assume papel central, cujo maior desafio & buscar
fontes primarias de energia diversificada e economicamente viavel. Assim a questao
basilar € a sua conversdo em diversas formas de energias (térmica, elétrica e
combustivel), acessiveis aos consumidores.

A energia limpa, segura, confiavel e com pregos accessiveis € fundamental
para o0 crescimento econdmico global e para o desenvolvimento humano. A

demanda de energia sera continua, impulsionada pelo crescimento econémico, com
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o desafio de desenvolver e transformar o sistema de energia
(WWEA, 2013).

Para os pesquisadores da FAPESP, ndo ha riscos de o mundo ficar sem
energia, somente as reservas de carvao garantem centenas de anos no atual nivel
de consumo. As limitacbes sdo fundamentalmente econdmicas e principalmente
ambientais. Busca-se a utilizacdo de fontes energéticas que ndo causem riscos, a
um preco que atenda a demanda. Ha a necessidade de escolhas certas, vista os
recursos mundiais serem finitos (FAPESP, 2010).

Lavado (2009) cita em sua obra, que as energias renovaveis possibilitam a
descentralizacdo de sua producéao pela existéncia de recursos naturais em diferentes
localidades.

Muitas tecnologias renovaveis podem ser instaladas em pequena escala,
atendendo paises em desenvolvimento, zonas rurais e a criagao local de empregos.
A energia sustentavel exigira muitos esforcos na formacao de capacidades, com a
participacdo de um grande numero de grupos de apoio e instituicoes
(FAPESP, 2010).

O aumento de energias renovaveis na matriz energética exigird estimulos
para mudancas no sistema. Politicas adicionais se fardo necessarias para atrair
novos investimentos em tecnologia e infraestrutura (IPCC, 2011).

Ainda de acordo com a mesma fonte, atualmente os servigos basicos de
energia ndo estdo disponiveis a um terco das pessoas do mundo, sendo este
essencial para um desenvolvimento sustentavel. Os crescentes custos da energia e
a competicao pelos recursos energéticos distribuidos irregularmente colocam em
risco a seguranca nacional e global.

O grande desafio é o financiamento da transicdo para um sistema de energia
de baixo carbono, com eficiéncia energética e politica de pregos, que tenha retorno
atraente ajustado ao risco (IEA, 2014).

Apesar dos avancos na producdo de energias renovaveis alcangados nas
ultimas décadas, € necessario que as instituicdes responsaveis sejam mais objetivas
e rapidas para dobrar a participagcdo de fontes renovaveis na matriz energética,
assegurando energia limpa e sustentavel até 2030. (REN21, 2014).

Muitos recursos foram investidos nas energias renovaveis, e que a

transformacao do sistema energético mundial j& comecou. Os investimentos em
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energias renovaveis sao de longo prazo, e visam a preservacao ecolégica e a
estabilidade econdmica (GWEC, 2013).

2.6 A ENERGIA EOLICA NO MUNDO

A demanda mundial por energia é crescente, porém esta tendéncia esta
acompanhada pelo aumento das emissdes de gases de efeito estufa. O cenario
mostra a necessidade da corregcdo desse curso atual, e a energia edlica oferece um
grande potencial para enfrentar este enorme desafio (GWEC, 2013).

Informa o IPCC (2011) que por milénios a energia edlica foi utilizada em
varias aplicagcbes. Entretanto o uso para geragdo de energia elétrica teve inicio na
década de 1970. Foi devido aos avangos técnicos, apoio dos governos e a crise do
petréleo. A geracdo da energia edlica tem crescido mundialmente, como resultado
da busca de energia limpa e renovavel, com baixos custos de manutencgao.

O desenvolvimento tecnol6gico, a reducao dos custos dos equipamentos, e 0
ganho de escala, levaram ao dominio do modo de producdo. Isso justifica o
crescimento da capacidade mundial instalada, que no final de 2011 alcancava 3% da
geragéo elétrica mundial (CGEE, 2012).

O forte crescimento da energia edlica pode ser observado na Figura 15.

Figura 15 - Total da Capacidade Global Instalada (MW)
Fonte: WWEA (2013)
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Segundo WWEA, o mercado eélico global apresenta forte e rapida expansao,
saltando de 7.480 MW em 1997, para 318.529 MW em 2013, com aumento médio
de 27% ao ano, conforme demonstrado na Figura 15.

GWEC (2013) aponta que mais de 35.000 MW de capacidade vinda da
energia eodlica foram instaladas no ano de 2013, com mais de 45.000 MW de novas
instalagoes.

Informa GWEC (2013) que China, Estados Unidos e Alemanha representam
58% da capacidade mundial instalada de energia edlica (186.753 MW), participando
em 2013 com 58% do total de novas instalacbes (20.410 MW). Isoladamente em
2013 a China respondeu por 29% da capacidade mundial instalada e 46% do total
das novas instalagées.

Destaca WWEA (2013) que depois de instalados 13.000 MW em 2012, os
Estados Unidos sofreu forte queda em seu ritmo de expanséao, instalando apenas
1.000 MW em 2013. Esta queda teve forte impacto sobre a média de crescimento do
setor, sendo a menor taxa de crescimento desde 1998. Os 10 paises com maior
capacidade de producdo edlica instalada responderam em 2013 por
aproximadamente 85% da capacidade global, conforme Tabela 2 (GWEC, 2013).

Tabela 2 - Os 10 Maiores Paises em Capacidade Instalada até Dezembro de 2013

Pais Mw % de Mercado
China 91,412 28,7
Estados Unidos 61,091 19,2
Alemanha 34,250 10,9
Espanha 22,959 7,2
India 20,150 6,3
Reino 10,531 3,3
Italia 8,552 2,7
Franca 8,254 2,6
Canada 7,803 2,5
Dinamarca 4,772 1,5
Resto do Mundo 48,332 15,2
10 Maiores 269.773 84,8
Total Mundial 318,105 100,0

Fonte GWEC (2013) — Elaboracgéao prépria
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A Tabela 2 mostra que os trés primeiros paises em capacidade instalada,

correspondem a 58,80% do total da capacidade mundial instalada.

GWEC (2013) destaca que América Latina tem crescido de forma expressiva,

alcancando aproximadamente 4,5% de participagdo no mercado.

A Tabela 3 apresenta os 10 maiores paises por nova capacidade instalada

de Janeiro a Dezembro de 2013.

Tabela 3 - Os 10 Maiores Paises em nova Capacidade Instalada- Jan./ Dez. de

2013
Pais Mw % de Mercado

China 16,088 45,6
Alemanha 3,238 9,2
Reino Unido 1,883 5,3
India 1,729 4.9
Canada 1,599 4,5
Estados Unidos 1,084 3,1
Brasil 953 2,7
Polénia 894 2,5
Suécia 724 2,1
Roménia 695 2,0
Resto do Mundo 6,402 18,1
10 Maiores 28,887 82,0
Total Mundial 35,289 100,0

Fonte GWEC (2013) — Elaboragao prépria

O destaque da Tabela 3 é o Brasil, que surge pela primeira vez entre os 10

maiores, alcancando 953 MW de nova capacidade instalada, participando com 2,7%

do mercado.

WWEA (2013) aponta que em 2013 os usuarios de energia edlica totalizavam

103 paises em todos os continentes incluindo a Antartica. O total de eletricidade

gerada correspondeu a aproximadamente 640 TWh, com participagdo na demanda

global de aproximadamente 4%. Os paises que possuem maior participacdo da
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energia eodlica em suas respectivas matrizes energéticas sdao: Dinamarca — 34%;
Espanha — 21%; Portugal — 20%; Irlanda — 16% e Alemanha — 9%.

Segundo o relatério REN 21 (2013) até o final do ano de 2013, 85 paises
utiizavam comercialmente a energia eodlica, 71 comunicaram ter atingido a
capacidade instalada de 10 MW, enquanto 24 operaram com mais de um GW.

Para melhor acompanhamento de seu crescimento, 0 mercado da energia
eodlica apresenta divisao regional por blocos. Essa divisdo compreende: Europa;
América do Norte; Asia; América Latina; Africa e Oriente médio; e Regides do
Pacifico.

Na Figura 16 pode ser visualizado o crescimento regional da capacidade
anual instalada por regiao (GWEC, 2013).

15,000
N 00

0,000 | N
W i
W o

15,000 M —
W 00
B X0

10,000 |
W 206

5,000

Europa América do h‘urtE .hm-Eﬂra Latina Af'ru:a g Oriente Medio Regido do Pa[.rl"m

Figura 16 - Capacidade Anual Instalada por Regiéao - 2005 -2013
Fonte GWEC (2013)

Na Figura 16 a Asia destaca-se como a regido que apresenta o maior
crescimento. A China €, desde 2009, o maior mercado global para energia edlica,
alcangando em 2013 novamente o primeiro lugar (GWEC — 2013).
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REN 21 (2013) destaca que € o sexto ano consecutivo de crescimento da
capacidade instalada da Asia, vista como o maior mercado para a energia edlica.
Sua participagdo de 52% da capacidade agregada no periodo foi superior a da
Europa que contabilizou aproximadamente 32%, enquanto a Ameérica do Norte
aportava menos de 8%. A América latina pela primeira vez teve participacéao
representativa agregando aproximadamente 4,5%. Os paises que apresentam maior
capacidade de energia edlica por habitante sdo a Dinamarca (863 W por pessoa),
Suécia (487,6), Espanha (420,5), Portugal (412), e Irlanda (381).

Para IEA (2014), a energia obtida através da turbina varia de acordo com a
velocidade do vento. Em determinadas regides ha o conhecimento dos padrbes e da
sazonalidade dos ventos. Isso ndo impede que ocorram variagdes fora dos horarios
e da velocidade dos ventos previamente identificadas. Tal situacdo leva a baixa
previsibilidade e padrbes aleatorios.

Para o IPCC (2011), existe amplo potencial de energia edlica distribuido nas
regibes do mundo. O recurso ndo é encontrado de maneira uniforme, e nem
tampouco perto dos grandes centros ou regides densamente populosas. Esses nao
sdo fatores impeditivos e que reduzam o impacto do potencial global para a
implantagdo da energia edlica.

Ainda segundo o IPCC (2011), atualmente estdo disponiveis diversas
tecnologias para a geracado de energia edlica. O melhor aproveitamento vem das
turbinas edlicas de maiores dimensdes, conectadas a rede, implantadas em terra
('onshore'), ou no mar, ou agua doce ("offshore").

Segundo Veiga (2012), diferentes tipos de turbinas edlicas coexistiram
durante algum tempo. Os modelos variavam quanto a orientagdo dos eixos com
turbinas verticais ou horizontais; ou quanto a posicédo dos rotores, com orientacdo a
jusante (down wind), ou a montante (up wind) das torres. A tendéncia atual € de
turbinas de eixo horizontal, com rotor a montante das torres.

Ao longo do processo da evolugdo, os modelos de turbinas foram adaptados
a facilidade de acesso a tecnologia, aos menores custos e com melhores resultados
quanto a produtividade (IPCC, 2011).

REN 21 (2013) aponta que a redugao dos custos de capital da energia edlica
nos ultimos anos incrementou em muito a sua competitividade, especialmente em

relagdo aos combustiveis fosseis. Este fato tem origem na concorréncia entre os
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fabricantes e no avanco da tecnologia aliada a competitividade do setor como um
todo. Na media em que as torres aumentam de altura, a capacidade de geracao

alcanca na maioria das vezes o dobro da capacidade em KW, conforme figura 17.
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Figura 17 - Crescimento do tamanho das Turbinas Edlicas desde 1980 e Perspectivas -
Fonte: OECD / IEA (2013)

Na Figura 17 observa-se que os ultimos avangos incluem torres mais altas e
laminas mais longas.

Para REN 21 (2013), o aumento da concorréncia entre os fabricantes de
turbinas em 2013, deve-se em parte a diminuicao dos mercados Norte Americano e
Europeu. Outros fatores importantes foram a austeridade econdmica decorrente da
crise, a concorréncia com o gas de xisto, e a reducao de apoio politico.

A maioria dos fabricantes de turbinas encontra-se na China, Dinamarca,
Alemanha, india, Espanha, Estados Unidos, e Japao; e utilizam componentes
fornecidos por varios paises. Um numero crescente de fornecedores estd no Brasil,
com Franca e Coréia do Sul emergindo como produtores de tecnologia edlica
(REN 21, 2014).

A construgdo de novos navios, maiores e mais sofisticados vem sendo
desenvolvidos para a implantacdo das turbinas em aguas mais profundas, e em

condigdes climaticas mais severas. Os construtores navais que buscam expandir
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sua participacdo nesse mercado encontram-se na Inglaterra, Alemanha, e Coréia do
Sul. Os 10 maiores fabricantes de turbinas concentram as vendas com
aproximadamente 70% do mercado; os 30% restante sdo distribuidos entre outros
fabricantes localizados em diversos paises (REN 21, 2014).

Na Tabela 4 sao apresentados por ordem de participagcdo, 0os maiores

fabricantes mundiais de turbinas eélicas em 2013.

Tabela 4 - Participacdo no mercado dos 10 maiores fabricantes de Turbinas Edlicas em
2013

Participacao no mercado dos 10 maiores fabricantes em 2013

Fabricante Pais % de Participacao
Vestas Dinamarca 13,1
Goldwind China 11,0
Enercon Alemanha 9,8
Siemens Alemanha 7,4
G.E.Wind Estados Unidos 6,6
Gamesa Espanha 5,5
Suzlon Group India 5,3
United Power China 4,0
Mingyang China 3,5
Nordex Alemanha 3,3
Outras Empresas 30,5
Total de Vendas 100,0

Tabela baseada no total de vendas de 37,5 GW
Fonte: REN 21 — 2014 - Elaboragao Propria

Na Tabela 4 o destaque de participagdo no mercado, € para a Alemanha com
o total de 20,5%, sendo seguida pela China com 18,5%, e pela Dinamarca com
13,1%. Os trés fabricantes respondem por 52,1% do total de vendas mundiais de
turbinas edlicas.
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3 METODO

A pesquisa apresentada objetivou o estudo dos financiamentos do BNDES,
direcionados a expansao dos parques eolicos brasileiros.

O trabalho buscou identificar as linhas de financiamentos do BNDES,
destinadas ao segmento da geragao da energia edlica. Também foram pesquisados
os temas ligados a energia edlica e sua importancia como fonte alternativa de
energia.

O método utilizado foi o da pesquisa bibliografica, descritiva e documental;
qualitativa e exploratéria, obtidas junto as fontes de dominio publico.

Para Lima (2008), a fonte de pesquisa bibliografica se constitui de
publicacbes em forma de livros, dicionarios, enciclopédias, artigos publicados em
periddicos, anais de reunidbes académicas, ensaios, resenhas, monografias,
relatérios de pesquisas, dissertacoes, teses, apostilas e boletins. Optou-se por este
método devido a abrangéncia do tema que demanda muitas informacodes, obtidas de
diversas fontes.

As informacodes foram, em sua maioria, os relatérios anuais das empresas do
segmento energético e do BNDES, seguidas das dissertacdes e teses, artigos, e
demais informacdes relevantes ao tema. Buscou-se sempre a utilizacdo de fontes
primarias. A coleta de dados buscou ndao somente informagdes técnicas, mas
também a atuacado histérica da instituicdo, destacando informacbes desde seu
surgimento até o final do ano de 2013.

O trabalho se desenvolveu através das duas linhas de pesquisa, BNDES e
energia edlica. A delimitagdo do estudo até dezembro de 2013 preservou sempre a
qualidade das informacgdes, vista estas serem baseadas em situagoes ja definidas.

Outro ponto que leva a essa delimitacdo, é a importadncia da avaliagdo dos
financiamentos do BNDES, para o atendimento da expansao necessaria em periodo
de grande demanda de energia, ocasionada pelo aumento do consumo.

A fase final do trabalho procurou dar fundamento as informagbes obtidas no
estudo, estabelecendo a relagdo entre as duas linhas da pesquisa. Também foram
apresentadas as linhas de crédito oferecidas pelo BNDES para a geracao das
energias renovaveis, dentre as quais se encontram as linhas de crédito para a

energia edlica.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1 A ENERGIA EOLICA BRASILEIRA

A eletricidade € uma das formas mais versateis e convenientes de energia,
sendo hoje para o desenvolvimento socioeconémico, em muitos paises e regides,
recurso imprescindivel e estratégico (ATLAS DA ENERGIA ELETRICA NO BRASIL,
2002).

Ainda de acordo com a referéncia supracitada, foi na Dinamarca, em 1976 a
ligacdo da primeira turbina edlica a rede elétrica publica. Em 1991 foi estabelecida
pela Associacdo Europeia de Energia Eodlica, a meta de 11.500 MW até o ano de
2005. Informa WWEA (2013), que a meta estabelecida foi atingida em 1999, com o
total da Capacidade Global Instalada de 13.700 MW.

Os primeiros estudos para o desenvolvimento de tecnologia edlica brasileira
tiveram inicio em 1976, nos laboratérios do Centro Técnico Aeroespacial — CTA.
Inicialmente desenvolveram-se varios protétipos de aerogeradores de pequena
poténcia (1 a 2 KW), o que incentivou as primeiras avaliagées do potencial edlico
para a geracao de energia elétrica na costa do Nordeste.

O projeto teve grande evolugao quando o Centro Aeroespacial da Alemanha —
DFVLR firmou parcerias com o Centro Tecnoldgico da Aerondutica — (CTA) para
execucdo do projeto DEBRA. Este projeto consistiu na construgcdo de um
aerogerador de 100 KW com rotor de 25 m de didmetro. Coube ao CTA a montagem
das pas, as quais em 1983 estavam prontas e embarcadas para a Alemanha.
(CRESESB/CEPEL, 2001).

No Brasil, a producédo de energia elétrica oriunda da matriz edlica teve inicio
em 1992, com a instalacao do primeiro aerogerador. O projeto resultou da parceria
entre o Centro Brasileiro de Energia Edlica (CBEE) e a Companhia Energética de
Pernambuco (CELPE). A parceria contou com financiamento oriundo do Instituto de
Pesquisas Dinamarqués Folkecenter. Essa turbina edlica, de 225 KW, foi também a
primeira a entrar em operacdo comercial na América do Sul, sendo implantada no
arquipélago de Fernando de Noronha no estado de Pernambuco
(ABEEOLICA, 2013).
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Segundo Fadigas (2011), na matriz energética brasileira os ventos ocupavam
espaco secundario, passando posteriormente a serem mais estudados e
reconhecidos como atraente fonte para a produgao de energia elétrica.

Existem no Brasil varias fontes de dados para o planejamento e gestao dos
recursos do setor elétrico. Este material reune informacdes sobre a disponibilidade
de recursos energéticos, tecnologias, sistemas de geracao, transmissao, distribuicao
e uso final da eletricidade (ATLAS DA ENERGIA ELETRICA NO BRASIL, 2002).

Para Dutra (2007) no Brasil, mesmo com seu grande potencial hidrelétrico, a
energia eodlica conta com varios projetos em funcionamento, com plantas comerciais
conectadas a rede elétrica convencional.

Veiga (2012) enfatiza que a evolugao no uso da energia edlica para a geragéao
de energia elétrica no mundo e no Brasil estd fundada na redugéo brutal de seus
custos decorrentes dos avancos tecnolégicos ocorridos nos paises desenvolvidos. A
capacidade instalada no Brasil saiu de 30 MW em 2005, para mais de 1000 MW em
meados de 2011, representando aumento anual de mais de 100%, buscando
superar 7000 MW no ano de 2014.

Fadigas (2011) destaca que a quantidade de instalagbes em uso e em
construcdo, mostra que as tecnologias para a producao de energia elétrica a partir
do vento foi rapidamente absorvida. Isso indica que suas caracteristicas de baixo
impacto ambiental e viabilidade econémico financeira aceleraram sua aceitagéo.

Aponta Dutra (2007) que o setor elétrico brasileiro possui arcabouco legal
especifico para a geracao de energia, através das fontes convencionais e fontes
alternativas.

Segundo Veiga (2012) o potencial elétrico brasileiro foi baseado na série
histérica dos recursos hidricos, com poucos conhecimentos dos recursos edlicos. O
conhecimento edlico é fundamental para avaliar e otimizar a complementariedade
dos recursos energéticos. Por ser energia com diferentes graus de intermiténcia, a
energia edlica pode ajudar no armazenamento dos reservatérios das hidroelétricas;
atuando também na parceria com as usinas termoelétricas.

Os instrumentos para avaliar o potencial das areas de interesse e sua
utilizagdo, sdo os mapas ou atlas edlicos. Os Atlas possuem informagbes sobre a
distribuicdo, direcdo e velocidade dos ventos, além da rugosidade do solo,

comparando o potencial de diversos lugares. A elaboracdo desses mapas e atlas é
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feita a partir de dados obtidos via satélite com informacdes topograficas e
climatolégicas (FADIGAS, 2011).

Cresesb/Cepel (2001) observa que com a rapida expansao da geracgao edlio-
elétrica ao longo das ultimas décadas, a falta de dados consistentes e confiaveis tem
se tornado fator limitante para os empreendimentos edlicos.

No caso brasileiro essas informacdes tornam-se importantes devido a baixa
exploracéo deste recurso que é abundante e renovavel. Com o objetivo de fornecer
dados que ajudem aos tomadores de decisdo a identificar as areas com melhor
aproveitamento, surgiu o Atlas do Potencial Eélico Brasileiro.

Segundo a Cresesb/Cepel (2001) o potencial edlico Brasileiro tem sido objeto
de estudos desde a década de 1970. Os estudos apontavam o litoral da regiao
Nordeste e o Arquipélago de Fernando de Noronha como os locais com maior
viabilidade para os testes pilotos para a geracao de energia eélico-elétrica.

A partir da década de 1980, foram realizados diversos estudos regionais para
o mapeamento edlico de estados brasileiros, com destaque para os estados de
Minas Gerais e Rio Grande do Sul. O trabalho realizado até o final da referida
década apresentou baixo potencial devido principalmente a utilizacdo de torres com
até 10m de altura. A rugosidade e obstaculos do terreno foram fatores que
contribuiram para o mau resultado (CRESESB/CEPEL, 2001).

Na década de 1990 iniciaram-se estudos com torres a partir de 20 metros,
instaladas em locais que apresentavam condicbes mais favoraveis. As regides
selecionadas foram o litoral do Ceara, e os estados de Minas Gerais e Parana.

Em 1996 a CHESF- Companhia Hidro Elétrica do Sao Francisco apresentou
um relatério que indicava o litoral do Ceara e do Rio Grande do Norte com bom
potencial para a geracdo de energia elétrica. O potencial era de 9,55 TWh/ano e
2,96 TWh/ano, com a ocupacéao de 10% dos litorais destes estados, respectivamente
(CRESESB/CEPEL, 2001).

No ano de 1999 a COPEL - Companhia Paranaense de Energia publica o
“Mapa do Potencial Edlico do Estado do Parana” a partir de medi¢des realizadas
com torres entre 18m e 64m de altura. Os estudos indicaram potencial de geracao
de 5,8 TWh/ano nas diversas regiées do estado (CRESESB/CEPEL, 2001).

No final da década de 1990 iniciaram-se estudos com o uso de torres de 30 e

50m, com a utilizacdo de equipamentos com maior precisdao. As medicées foram
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inicialmente concentradas nos estados do Para, Ceara, Parana, Santa Catarina, e
Rio Grande do Sul (CRESESB/CEPEL, 2001).

Com o Atlas, é possivel avaliar as condicionantes geogréficas do relevo, a
rugosidade induzida por classes de vegetacao e uso do solo, as interagbes térmicas
entre a superficie terrestre e a atmosfera, inclusive efeitos do vapor d'agua presente.
Sao possiveis as andlises de dados meteorolégicos, dentre os quais o vento, e a
temperatura medida sobre 0 oceano e a temperaturas sobre a superficie do territorio
nacional (CRESESB/CEPEL, 2001).

Os resultados das simulagdes sao apresentados em mapas tematicos,
representando os regimes médios de vento. Sdo analisadas a velocidade, direcoes
predominantes e parametros estatisticos de Weibull (CRESESB/CEPEL, 2001).

Segundo (SILVA, 1999; ARAUJO, 1989; ROHATGI, 1994; TROEN, 1989; e
FERREIRA, 2000, apud DUTRA 2001, p.177),

A distribuicdo de Weibull é o método mais utilizado para se realizar o
tratamento estatistico de histogramas relativos ao comportamento dos
ventos além, também, de ser amplamente utilizado pela maioria dos
programas computacionais que estimam a producao anual de energia.

Quanto a metodologia adotada pelo Atlas do potencial edlico brasileiro

informa-se:

Os mapas do potencial edlicos foram calculados a partir de simulacdes
produzidas pelo Mesomap para 360 dias, extraidos de um periodo de 15
anos. O Mesomap é um conjunto integrado de modelos de simulacao
atmosférica, bases de dados meteoroldégicos e geograficos, redes de
computadores e sistemas de armazenamento (CRESESB/CEPEL, 2001,
P.15).

Destacam-se também os mapas de Regime de Ventos sobre o Brasil, os
Mapas do Potencial Edlico Brasileiro Anual, os Mapas do Potencial Edlico Brasileiro
Sazonal, os Mapas do Potencial Edlico Brasileiro Regional e o mapa do Potencial
Edlio-Elétrico Estimado.

Creseb/Cepel (2001) aponta que o Atlas do Potencial Eodlico Brasileiro
disponibiliza uma grande quantidade de informacdes sobre a velocidade média
anual e a direc&do dos ventos, ambas por regiéo.

O Potencial edlico brasileiro estimado é mostrado na Figura 18.



77

Regiao Norte
12,8 GW

Regiao Nordest
26,4 TWh/ano bl

- 75,0 GW
v 144,3 TWh/ano

SR

v

Regiao Centro-Oeste
3.1 GW
5,4 TWh/ano

~ Regido Sudeste
29,7 GW
54,9 TWh/ano

Regiéo SLI] AL A0 45 50 55- G-I'l 3‘5 70 TE E.ﬂ &5 94
22;8 GW = X s .:-i UELL{‘I:'.};_L:L':}E:J:‘L:ﬁzj':;i?'\'LN'll.:l
41,1 TWh/ano : L _- 3m DE ALTURA. |mis]
‘#“ / BRASIL
T 143,5 GW
2?2;2 TWh/ﬂﬂﬂ

Figura 18 - Mapa do Potencial edlico estimado por vento médio anual igual ou superior a
7,0 m/s
Fonte: Atlas do Potencia Eélico Brasileiro (2001)

Mostra a Figura 18 que a regido com maior potencial edlico, € a Regiao
Nordeste, que corresponde a 52,3% do total do potencia brasileiro.

Os dados apontam para um total de 143,5 GW distribuidos nas regides
conforme segue: Regido Norte 12,84 GW; Regido Nordeste 75,05 GW; Regiao
Centro Oeste 3,08 GW; Regido Sudeste 29,74 GW; Regidao Sul 22,76 GW. Os
ventos no Brasil sdo fortes, constantes e sem rajadas (CRESESB/CEPEL, 2001).
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As informacdes apresentadas no mapa sao provenientes dos estudos
representando os regimes de vento, e fluxos de poténcia edlica na altura de
50 metros (CRESESB/CEPEL, 2001).

Para Veiga (2012) o potencial brasileiro estimado com rotores a 50m de altura
€ de aproximadamente 144 GW, representando mais da metade do consumo
nacional de energia elétrica. Em considerado o atual padrdo de rotores que operam
a 100 metros de altura, o potencial supera 300 GW, superior ao potencial hidrelétrico

brasileiro.

4.1.1 A Energia Edélica Brasileira em 2013

A matriz elétrica brasileira é constituida predominantemente de fontes
renovaveis que representam 79,3% do total da oferta interna de eletricidade, ao
passo que a geracao hidraulica é responsavel por 64,9% (BEN, 2014).

As fontes nao renovaveis saem de uma participacédo de 15,5% em 2012 para
20,7% em 2013, devido a reducdo de 5,9% da geracdo hidraulica. Na expansao da
capacidade instalada, as centrais térmicas contribuiram com 65%, as hidraulicas
com 30%, e as edlicas com 5% no aumento no total nacional (BEN, 2014).

GWEC (2014) aponta que, até Dezembro de 2013, o segmento eodlico no
Brasil atingiu a capacidade instalada de 3,5 GW. Este montante é suficiente para
atender oito milhées de familias, respondendo por 3% do consumo nacional de
energia elétrica. Para atingir esta capacidade, em 2013 foram implantados 34 novos
parques eolicos, com acréscimo de 953 MW a rede elétrica. Na cadeia de
suprimentos, destaca-se a instalacao de nove fabricantes internacionais no pais.

A Abeedlica (2014) informa que até dezembro de 2013 haviam sido instalados
no Brasil 142 parques edlicos. O potencial pode ser avaliado pelo crescimento da
capacidade instalada de 2005, e sua projecao até 2018, contando com a energia ja

contratada, como mostra a Figura 19.
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Figura 19 - Evolucdo da capacidade instalada no Brasil
Fonte: Aneel/ABEEdlica (2014)

A Figura 19 indica o ano de 2009 como o inicio do periodo de crescimento,
contando com 606,2 MW de capacidade instalada. Para o ano de 2018, as
expectativas de percentual de crescimento sdo de 22.249%, com 13.487,3 MW de
capacidade instalada.

Em 2013, metade da capacidade instalada veio de trés novos complexos: Asa
Branca, com 160 MW, constituido de cinco parques edlicos; o Calango, com 150
MW também com cinco parques; € o Complexo Renascengca com 120 MW
distribuidos por quatro parques edlicos.

Os trés complexos edlicos contaram com financiamentos do BNDES.

Segundo BNDES (2012), o complexo de Asa Branca, localizado no Rio
Grande do Norte, obteve financiamento no valor de R$ 453.100.000,00. O valor
financiado representou aproximadamente 75% do valor total do projeto, orcado em
R$ 600.000.000,00 (RHEOSET, 2011).

O complexo de Calango, no Rio Grande do Norte, recebeu financiamento no
valor de R$ 421.700.00,00 (BNDES, 2012). Informacdes obtidas junto ao PAC
(2015) apontam R$ 617.912.000,00 como valor do projeto, representando o
financiamento obtido junto ao BNDES, a participacao de aproximadamente 70%.
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Aponta o BNDES (2011) que o Complexo Renascenga recebeu financiamento
no valor de R$ 362.147.000,00. O percentual de participagdo do BNDES
representou aproximadamente 80% do valor do empreendimento, orcado em R$
448.000.000,00 (MZWEB, 2013).

Estima-se que devido aos leildes edlicos de 2013, serdo criados mais de
70.000 novos postos de trabalho, atraindo investimentos de USD 8,8 bilhdes para a
industria de energia edlica. (GWEC, 2013).

Informa Abeedlica (2014) que a poténcia contratada € de 7.014,3 MW, que
contara com operagbes futuras de 404 parques edlicos, reforcando a possibilidade
de expansao da fonte na matriz elétrica brasileira.

O grande potencial encontra-se na regido nordeste, que corresponde a
11.241,4 MW. Cabe ao Rio Grande do Sul com 1.978,9 MW posi¢cédo de destaque em
relacdo as demais regibes, que juntas atingem 261,0 MW de potencia
(ABEEOLICA, 2014).

Por atingir precos bastante competitivos, a energia eodlica impulsiona a
instalacdo da industria nacional de equipamentos para suprir esse mercado. Com
participacdo crescente na industria elétrica, apresenta aumento da cadeia produtiva
aliada ao desenvolvimento tecnolégico (MME/EPE, 2013).

De acordo com a mesma fonte, em relagdo ao PDE 2022, “os planos
decenais do setor elétrico, constituem um dos mais relevantes instrumentos de
planejamento da expansao eletroenergética do pais”. Esses planos incorporam uma
visdo integrada da expansdo da demanda e da oferta de diversos energéticos, além
da energia elétrica. O PDE 2022 orienta as decisées relacionas ao crescimento
econdmico do pais e a necessidade da expansao da oferta de energia.

Estdo previstos entre os anos de 2012 e 2022, investimentos globais de
R$ 1,2 trilhdo. Desse total, 22,6%, sera direcionada a oferta de energia elétrica;
72,5% direcionados ao petrdleo e gas natural; e os 4,9% restantes, aos
biocombustiveis liquidos. Havera incremento da capacidade instalada de geracao de
energia elétrica, partindo de 119,5 GW para 183,1 GW
(MME/EPE - PDE 2022, 2013).

De acordo com PDE- 2022 ¢ objetivo para a energia edlica, chegar a 17 GW
de capacidade instalada. Caso seja atingida essa meta, respondera por 9,5% do
consumo nacional de energia elétrica (MME/EPE 2013).
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O PDE 2022 enfatiza que a fonte edlica apresenta 6timas perspectivas, além
do maior crescimento quando comparada as outras fontes renovaveis. A sua
participagdo crescente na matriz elétrica € devida a uma série de fatores favoraveis.
Esses fatores estdo relacionados ao cenario externo, aumento da cadeia produtiva,
constante evolucao tecnoldgica, associados a aspectos regulatérios, financeiros e
tributarios (MME/EPE, 2013).

Para viabilizar os objetivos contidos no PDE 2022, faz-se necessario o
financiamento de longo prazo, que atenda as condicoes de valores e custos,
adequados para a implantacao dos parques edlicos.

O BNDES é o unico banco a atuar no setor de infraestrutura e a dispor de

financiamentos especificos para as energias renovaveis.

4.2 O BNDES E A ENERGIA EOLICA NO BRASIL

O setor energético brasileiro tem apresentado producdo insuficiente de
energia elétrica no Brasil, devido ao aumento da demanda provocado pelo consumo
industrial e doméstico. Em 2013 houve a expansdo meédia de 6% no consumo
residencial e comercial (RESENHA ENERGETICA BRASILEIRA, 2013).

Além e Giambiagi (2010), apontam que a demanda reprimida é consequéncia
de quase duas décadas e meia de baixos investimentos no setor de infraestrutura,
com destaque para o segmento da energia elétrica.

Destaca BEN (2014) que no ano de 2013 a oferta interna de energia atingiu
ao montante de 4,5% acima de 2012, e o equivalente a 2,1% da energia Mundial. O
principal indutor para esse crescimento foi a expansdao de 40% na geragao
termelétrica decorrente do baixo desempenho do setor hidroelétrico. As usinas
térmicas, além de altamente poluentes, apresentam geracao elétrica com o maior
custo por quilowatt.

O BNDES (2014) apresenta em seu Planejamento Corporativo, dentre
outras, a inovacao e o desenvolvimento socioambiental como prioridades. Atender
as energias alternativas faz parte da politica operacional do banco, tendo apoiado a
modernizacao de varias industrias com finalidades ambientais.

O setor elétrico compreende trés segmentos, geragao, transmisséo, e a

distribuicéo de eletricidade.
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O objetivo do presente estudo € analisar se as linhas de crédito oferecidas
pelo BNDES até dezembro de 2013 sdo adequadas ao financiamento de projetos
de geracdo de energia edlica. Sao disponibilizadas pelo banco, linhas de
financiamentos para a geracdo de energia elétrica renovavel, com vistas a
diversificagdo da matriz energética nacional.

Os financiamentos para as energias renovaveis sao voltados para geracao
através de fontes alternativas tais como: biomassa, edlica, solar, e pequenas
centrais hidrelétricas.

A necessidade de suprir o aumento da demanda de energia elétrica, nos
ultimos anos, abre a perspectiva de maior utilizacdo da fonte edlica. Essa nova
fonte de geragéo de energia, tem se mostrado bastante viavel tecnicamente.

Aplicam-se as energias renovaveis, o apoio financeiro relativo aos leildes de
energia elétrica, e as linhas de financiamentos do BNDES Finem- Financiamento
Empresarial.

Ser vencedor no leildao de entrega futura de energia elétrica eleva as
possibilidades de obtencdo dos financiamentos do BNDES, viabilizando, em muito,
a melhor analise do fluxo de caixa. Com ela € possivel a visualizagdo do principal
item gerador da receita da empresa, e do meio de pagamento dos financiamentos
contraidos.

O Plano Decenal de Expansao de Energia do Brasil (PDE 2022) estabelece
uma meta de 17 GW de capacidade edlica instalada até 2022, que respondera por
9,5% do consumo nacional de energia elétrica.

Para financiar a energia edlica, as linhas disponiveis pelo BNDES sao as
mesmas das aplicadas as energias renovaveis. As variacbes ocorrem nos prazos e
condicbes de percentual de participagcdo dos financiamentos, conforme regras
estabelecidas pelo BNDES para o segmento.

Informa GWEC (2013), que até no final do ano de 2012, eram 103 paises os
usudrios da matriz edlica. Desse total, 24 paises atingiram mais de 1.000 MW de
capacidade instalada, estando dentre eles, a China, EUA, Alemanha, Espanha,
Reino Unido Japéao e o Brasil. A ONU (2014), reconhece a existéncia de 193 paises.

O Atlas do Potencial edlico brasileiro (2001) estima a capacidade de geracao
elétrica de 143,5 GW, equivalente a aproximadamente 10 usinas de ltaipu. A
industria edlica e sua cadeia de suprimentos estao estabelecidas no Brasil, € nove
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fabricantes internacionais, recentemente se instalaram no pais
(GLOBAL WIND REPORT, 2013).

O desenvolvimento da geragao de energia renovavel nos ultimos 20 anos tem
sido caracterizado por consideraveis taxas de crescimento, aliadas a expressivas
reducdes dos custos (GLOBAL WIND REPORT, 2013).

Os pontos em discussao apontam a necessidade dos financiamentos do
BNDES para a expanséo das novas fontes oriundas das energias renovaveis, com

maior direcionamento para a energia edlica.

4.3 OS FINANCIAMENTOS DO BNDES PARA A ENERGIA EOLICA

Cabe observar que as linhas para o financiamento para a energia edlica séo
as mesmas aplicadas para as energias renovaveis. As variagbes ocorrem nos
prazos e condi¢Oes diferenciadas, de percentual de participacdo dos financiamentos;
isso de acordo com as regras estabelecidas pelo BNDES para o segmento. Segundo
o BNDES (2014), as linhas destacadas sao:

Energia Elétrica — Geracao Renovavel: Busca apoiar a expansao e/ou a
modernizagdo de geracdo de energia. E financiada a geracdo das hidrelétricas,
biomassa, energia edlica, energia solar, PCHs e demais energias alternativas. O
valor minimo de financiamento é de R$ 20 milhdes, podendo ser associado capital
de giro a essa linha, que tem aprovacao direta junto ao BNDES. Os juros sédo de
1% ao ano (a.a.), mais TJLP, com taxa de risco de crédito variando de 1% a.a. para
estados, municipios e Distrito Federal; até 4,18% a.a. de acordo com risco do
cliente.

Para a Energia Edlica a participacdo maxima do BNDES é de 80% do valor do
financiamento, com prazo maximo de amortizagdo de até 16 anos, incluida a
caréncia de até seis meses apds a entrada do projeto em operagdao comercial.

Apoio a Projetos de Eficiéncia Energética — Proesco: Apoiar os projetos de
eficiéncia energética das empresas de servicos e conservagao de energia (ESCO),
usuarios finais de energia e empresas de geragao, transmissado e distribuicdo de
energia. O financiamento busca contribuir para a economia de energia, aumento da

eficiéncia do sistema energético, e a substituicdo de combustiveis fosseis por fontes



84

renovaveis. Nao ha valor minimo para o financiamento e a participacdo do BNDES é
de até 90% do valor do projeto. Os juros das operagdes diretas sao de 1% a.a. mais
TJLP, acrescida da taxa de risco de até 4,18%a.a. dependendo do risco do cliente.
Os juros das operagbes indiretas sdao de 1%a.a., mais TJLP, mais taxa de
intermediacao financeira de 0,1%a.a. para micro, pequenas € médias empresas, €
0,5%a.a. para as demais empresas, acrescida da taxa de remuneracao da instituicao
credenciada que devera ser negociada entre cliente e banco. O prazo da operagao
sera de até seis anos, incluido prazo de caréncia de até dois anos, podendo ter
capital de giro associados ao projeto.

Aquisicao de Bens de Capital: Financiar a aquisicdo de bens de capital
podendo ser adquiridos equipamentos, bens de informatica e automacéo. Podem ser
financiadas as aquisicbes de maquinas associadas aos planos de investimentos
apresentado ao BNDES. No financiamento podera ser incluida linha para capital de
giro. A taxa de juros para operacdes diretas compreende no minimo a TJLP com
remuneracao basica do BNDES de 1,0%a.a. para bens de capital, ou 1,5% para
veiculos. Havera o acréscimo da taxa de risco de 1%a.a. para os Estados,
Municipios e Distrito Federal, ou até 4,18%a.a. de acordo com o risco do cliente.
Para as operacbes indiretas o custo sera de no minimo TJLP, mais taxa de
remuneracao basica do BNDES de 1,0%a.a. para bens de capital, ou 1,5%a.a. para
veiculos, mais a taxa de intermediacao financeira de 0,1%a.a. para micro, pequenas
e médias empresas, e 0,5%a.a. para as demais empresas, Estados, Municipios e
Distrito Federal acrescida da taxa de remuneracao da instituicao credenciada que
devera ser negociada entre cliente e o banco. A participacdo do BNDES sera de
financiar até 90% para micros, pequenas e médias empresas, e de até 70% para
empresas de maior porte. O prazo sera determinado em fungcédo da capacidade de
pagamento da empresa ou grupo econémico.

Aquisicao de Bens e Servicos importados: Visa apoiar a importagéo de
bens e servicos para a modernizagdo, transferéncia de tecnologia e conhecimento,
aumento da produtividade e eficiéncia do parque industrial brasileiro. Para
operacdes diretas serdao cobrados a taxa de juros, mais remuneracado basica do
BNDES, mais taxa de risco de crédito. As operacdes indiretas terdo como custo
financeiro a taxa de juros, mais remuneracdo basica do BNDES, mais taxa de



85

intermediacao financeira, e mais a remuneracdo da instituicdo financeira
credenciada. O BNDES participa com até 90% dos itens financiados.

Fundo Clima - Energias Renovaveis: Apoiar a geragéo local e distribuigéo
de energia renovavel, na cadeia produtiva e no desenvolvimento tecnoldgico.
Através de apoio direto ou indireto podem ser financiados Estados, Municipio, e o
Distrito Federal, empresas, instituicdes publicas, produtores rurais pessoas fisicas ou
juridicas e suas cooperativas. O valor minimo para financiamento sera de
R$ 3 milhdes, com participacdo do BNDES de até 90%. O prazo de até 16 anos,
inclui a caréncia que termina seis meses ap6s o0 empreendimento entrar em
operacao, nao ultrapassando oito anos.

Condicoes de apoio financeiro ao segmento de Geracao de Energia
Renovavel - Leiloes 2013: Apoio para as usinas hidrelétricas, parques edlicos,
plantas solares e termelétricas a biomassa vencedores no proximo Leildo de Energia
Nova ou Leilao de Energia de Reserva no ambiente regulado.

Em relacdo aos parques edlicos, somente serdo aprovados projetos que
utilizem os aerogeradores cadastrados na Nova Metodologia de Credenciamento de
Aerogeradores de Dezembro de 2012. O valor minimo de financiamento sera de
R$ 20 milhdes. Os valores menores serdo enquadrados nos financiamentos do
BNDES automatico. Os juros para operacoes diretas serdo de custo financeiro, mais
remuneracao basica do BNDES, mais taxa de risco. Nas operacdes indiretas sera
cobrado o custo financeiro, mais remuneragdo basica do BNDES, mais taxa de
intermediacdo financeira, mais remuneragao da instituicdo financeira credenciada a
ser definida entre cliente e banco. A participacdo do BNDES sera de 80% para
maioria das empresas, sendo excecdo 0s projetos de cogeragdo que utilizem
caldeira de biomassa com presséao igual ou superior a 60 (sessenta) bar de 90% dos
itens financiaveis.

Para a energia edlica, o prazo de até 16 anos, ter4 prazo de caréncia de
06 meses ap0ds o projeto entrar em operacao comercial.

O estudo mostra que os valores, prazos e taxas oferecidas pela instituicao
financeira, atendem as novas implantacées do segmento, permitindo a maturacao, e
consequente viabilidade do projeto. Esse cendrio propicia oportunidades para novos
investimentos, em energia edlica, com possibilidades de se utilizar dos
financiamentos do BNDES.
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Porém as exigéncias da quantidade, qualidade, e detalhamentos das
informacdes solicitadas; aliadas a demora na analise e a baixa velocidade na
comunicagao entre empresa e banco, tornam o processo custoso e burocratico.

A maior parte das empresas geradoras de energia, pertencente aos grandes
grupos do setor, e estdo estruturadas para poder atender a burocracia dos
processos solicitados pelo banco.

A formalizagdo do processo que acessa os financiamentos exige a atuagao de
areas capacitadas, para entender e atender as exigéncias do banco. A
complexidade das normas que envolvem a elaboracao das propostas, para acessar
os financiamentos do banco, ndo possibilita a atuacdo das pequenas e médias
empresas, com inten¢do de operar no segmento.

Os processos orientados por roteiros especificos para cada produto, e a
necessaria formalizacao para o enquadramento de todos os projetos, inviabilizam a
atuacao a partir das médias empresas. O atendimento dos critérios relacionados a
energia edlica, e as exigéncias técnicas, necessitaria de uma grande estrutura de
pessoal. Esse conhecimento dos processos, somente é suportado pelos grandes
grupos econdémicos e com tradicdo de operagdes junto ao BNDES.

Um ponto que podera ser abordado por futuros estudos, seria a reducéao da
burocracia por parte do BNDES, buscando a melhoria do processo como um todo. A
reducdo dos entraves burocraticos favoreceria a atuacdo de médias e pequenas
empresas, buscando ampliar sua atuagdo no segmento.

Essa nova situagdo, minimizaria a sempre dependéncia em relacdo as
mesmas empresas, ja atuantes em varias fontes de energia. A perspectiva da
entrada de empresas de pequeno e médio porte reduziria a concentragéo do setor,

gerando estimulo ao desenvolvimento regional na sua cadeia produtiva.
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5  CONSIDERACOES FINAIS

As energias renovaveis tém sido utilizadas pela humanidade durante séculos,
estando dentre elas, a energia eodlica. Por ser limpa e renovavel, de baixo custo e
encontrada em abundancia na natureza, tem atraido a atencao de varios paises
como forma complementar as demais fontes de energia.

Sua difusdo mundial apresenta expansao significativa nos ultimos anos, com
perspectivas de crescimento continuo. Isso € devido ao forte intercambio entre os
paises usudrios e ao constante desenvolvimento tecnoldgico.

Fato importante a destacar, € a reducdo dos custos para implantacdo e
manutencdo dos parques edlicos. Outra vantagem é sua relacdo com o meio
ambiente, atendendo as questdes climaticas globais, além do aspecto econémico.

A importancia global da nova matriz energética pode ser comprovada pela
sua atuacdo em todos os continentes. O total de paises usuarios de energia edlica,
incluindo a Antartica totalizava 103 no ano de 2013, do total de 193 paises
reconhecidos pela ONU.

O total de eletricidade gerada por fonte edlica no mundo correspondeu a
aproximadamente 640 TWH, com participagdo na demanda global de
aproximadamente 4%.

No Brasil hd a necessidade da busca de nova matriz energética devido a
reducao da participacdo da fonte hidrica decorrente da estiagem. Outro importante
fator decorre das restritivas regras relacionadas ao meio ambiente para a
implantagdo das novas usinas hidrelétricas. A geracao térmica apresenta crescente
e expressiva participacdo na atual matriz, nos ultimos cinco anos, elevando os
custos, poluindo, e indo na contramao da tendéncia mundial.

Fator importante a se considerar em relagdo a essas usinas, € que teria como
principal fungdo atender aos picos de demanda, e ndo o suprimento constante de
energia elétrica.

O Brasil possui condigbes geograficas privilegiadas, dispondo de 6timas
condigdes de clima, topografia e extenséo territorial. O BNDES, como banco atuante
nos investimentos em infraestrutura, tem na energia edlica, a oportunidade de

financiar a diversificagcao do parque gerador elétrico nacional.
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O Atlas do Potencial Eélico Brasileiro disponibiliza grande quantidade de
informacdes sobre a velocidade média anual e a direcao dos ventos, ambas por
regiao. O mesmo Atlas informa como potencial instalavel um total de 143 GW,
equivalente a dez usinas de ltaipu.

A instalacao de um total de 142 usinas até dezembro de 2013, e o0 objetivo do
Plano Decenal de Energia, em atingir 17 GW de capacidade edlica instalada até o
ano de 2022, mostra forte expectativa do crescimento futuro da fonte edlica
brasileira. Com o atingimento dessa potencia, a energia edlica passara a ser
responsavel por 9,5% do consumo nacional de energia elétrica.

Para poder chegar ao projetado pelo PDE 2022, faz necesséaria a
disponibilidade de financiamentos de longo prazo.

Ao longo do tempo, o banco financiou as grandes usinas hidroelétricas,
usinas nucleares e usinas térmicas. A partir de 1975 com o programa Proalcool, da o
primeiro passo para atuar nos projetos das energias alternativas.

O estudo identificou junto ao BNDES, linhas de financiamentos para as
energias renovaveis, que buscam atender a todas as energias alternativas, dentre
elas a energia edlica. Conforme identificado na relacdo de produtos do banco, néo
ha nenhuma linha exclusiva para a energia edlica.

Também nao foram identificados junto as fontes do setor energético, érgaos
governamentais, ou BNDES, incentivos fiscais ou de qualquer natureza que estimule
a utilizagédo da referida energia.

O atendimento das demandas de crédito do segmento edlico junto ao BNDES
passa por processos burocraticos, bastante exigentes e detalhistas para a
concessao dos financiamentos. A maior exigéncia estd na elaboracdo do projeto
financeiro que agrega uma quantidade muito grande de informacdes.

Em sendo as empresas de energia elétrica, todas de grande porte, possuem
pratica na solicitacdo e utilizacdo das linhas do BNDES, dispondo de equipes
técnicas preparadas para atender as exigéncias do banco. Esta situacdo permite
viabilizacdo da utilizagcdo das linhas de crédito contidas na carteira do banco.

Por outro lado, a burocracia inviabiliza a participacdo de empresas de médio e
pequeno porte atuando no segmento, 0 que leva a concentrar os financiamentos do

BNDES sempre nas mesmas empresas.
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As linhas de crédito do BNDES sdo fundamentais para os investimentos
relacionados a expansao do segmento edlico, e tem nelas o apoio necessario para o
desenvolvimento do setor.

Com os prazos dos financiamentos atingindo até 16 anos, e condi¢oes
diferenciadas de participacao de percentual do BNDES, as condi¢cbes sao favoraveis
a implantagédo das usinas edlicas.

A grande burocracia dificulta e provoca a demora na obtengdo dos
financiamentos das linhas do BNDES, levantadas pelo trabalho.

Apesar dos pontos negativos destacados, ha aspectos bastante positivos nas
linhas de financiamentos disponibilizadas pelo BNDE. Esses recursos apontam a
possibilidade dos objetivos contidos no PDE 2022 serem alcangados dentro do

esperado.
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