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Analise e impacto do BNDES FINAME a partir
das empresas credenciadas, dos produtos
financiados e da cadeia de fornecedores

Analysis and impact of BNDES FINAME's accredited companies, financed products and

supply chain

Abstract

BNDES FINAME is one of the most tradi-
tional public policies for the Brazilian capital
goods industry. It provides special financial
conditions for acquisition and production
of capital goods that meet certain local
content requirements. This paper gathers
information from the companies accredited
for BNDES in order to have their products
supported on FINAME, including these
products and their supply chain. The data-
base includes 23.145 products from 3.695
capital goods companies and 30.000 compa-
nies from the supply chain. The main goal
is to merge those information with BNDES
financing data from 2016, 2017 and 2018,
and also the Brazilian input-output matrix in
order to estimate the direct and indirect im-
pact on both production and employment.
Estimates showed that each R$1 financed
added, on average, another R$0,70 in direct
and indirect production. In addition, each
R$1 million financed helped on the mainte-
nance of 4 jobs.
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Resumo

O BNDES FINAME ¢ uma das mais tradicio-
nais politicas piiblicas voltada ao setor de bens
de capital brasileiro. Ele oferece condigdes de fi-
nanciamento a aquisi¢io e produgdo de bens de
capital que cumpram determinadas exigéncias de
contetido local. O artigo reuniu algumas informa-
¢Oes sobre as empresas que procuraram o BNDES
para terem seus produtos apoiados, inclusive os
produtos credenciados e sua cadeia de fornecedo-
res. A base de dados contou com 23.145 produtos,
3.695 empresas fabricantes e aproximadamente
30.000 empresas fornecedoras. O objetivo princi-
pal do trabalho foi, com o uso da Mattiz Insumo
Produto, cruzar tais informagées com dados de fi-
nanciamento de 2016, 2017 e 2018 para estima-
¢do dos impactos da cadeia de fornecedores sobre
produgdo e emprego. As estimativas apontaram
que cada R$1 financiado gerou, em média, adi-
cionalmente R$0,70 de produgio direta e indireta.
Além disso, cada R$1 milhdo financiado envolvia,
em média, a manutengdo de quatro empregos.
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1 Introducao

Historicamente, o setor de bens de capital teve um papel central no proces-
so de industrializacdo e desenvolvimento de diversos paises. Esse destaque
ocorre porque a aquisicdo de bens de capital permite que os setores ex-
pandam sua capacidade produtiva e também se tornem mais produtivos,
conferindo a ele a funcdo de difusor do progresso técnico. Além disso, ele
possui horizontalidade pelo lado da demanda, ou seja, todas as atividades
demandam algum bem de capital para realizacdo de seus processos pro-
dutivos. Um setor de bens de capital nacional também torna o processo
de crescimento menos dependente de importagdes, o que contribui para
diminuir pressdes no balanco de pagamentos.

Como banco de desenvolvimento e um dos principais financiadores de
projetos de investimento no pais, o BNDES adquiriu uma longa tradi¢do
de suporte ao setor. De fato, a criagdo do FINAME! nos anos de 1960 e a
consolidagdo ao incentivo a produgdo de maquinas e equipamentos nacio-
nais a partir dos anos de 1970 colocaram o BNDES como um dos principais
agentes na promogao do desenvolvimento do setor de bens de capital no
Brasil. A vinculagdo da concessdo de crédito ao cumprimento de exigén-
cias de contetdo local foi pega-chave nisso.

O FINAME se enquadra como um supplier credit, financiando a aquisi¢do
de bens de capital pelas empresas demandantes. Ao vincular esse financia-
mento a uma politica de contetdo local ele confere competitividade ao fa-
bricante do ponto de vista financeiro ao mesmo tempo que estimula o de-
senvolvimento e a manutencao de uma cadeia de fornecedores nacionais.

Ainda que os critérios e métricas atuais ndo sejam os mesmos da épo-
ca de sua criacdo, a politica de contetdo local (PCL) continua vigente.
Como consequéncia da necessidade de verificacdo do enquadramento
das maquinas e equipamentos a PCL, o BNDES acabou acumulando uma
vasta quantidade de informacdes nio apenas sobre as empresas que bus-
cam o credenciamento de seus produtos, mas também sobre a sua cadeia
de fornecedores.

A anélise dos dados ocorreu em duas etapas. A primeira etapa da anélise
consistiu em explorar as informag&es sobre os produtos e as empresas cre-

1 O FINAME comegou com uma agéncia, a Agéncia Especial de Pmanc1amento Industrial,
que geria o Fundo de Financiamento para Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos, tambem
com a mesma sigla FINAME (Silveira, 2002).
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denciadas a partir de uma amostra filtrada da base de credenciamento e das
eventuais operagbes que esses produtos realizaram por meio do BNDES
FINAME no periodo 2016-2018. Ja na segunda etapa, sdo exploradas as in-
formagdes da cadeia de fornecedores, que também foram mescladas com
os dados das operagdes de financiamento para que fossem estimados al-
guns impactos da PCL. Entre os impactos estimados temos, primeiramen-
te, apenas com as informagdes do préprio BNDES, o impacto direto que
a PCL exerce na cadeia de fornecedores nacional e também nas importa-
¢oes. Na sequéncia, com o uso de um modelo insumo-produto, foi possivel
obter uma estimativa do impacto que a cadeia de fornecedores nacional
gerou no restante da economia em termos de produgdo e de empregos.

Nesse contexto, o presente artigo visa aproveitar as informacdes do pro-
cesso de credenciamento e cruzd-las com dados de financiamento, com
o objetivo de ampliar o conhecimento sobre o setor de bens de capital e,
especialmente, sobre a prépria atuagdo do BNDES. J4 existe uma razodvel
literatura sobre a avaliacdo das politicas do BNDES,? inclusive alguns estu-
dos sobre a politica de contetido local, sobre o papel do FINAME (especial-
mente do PSI) e seus efeitos na industria de bens de capital, em boa parte
do préprio corpo de funcionarios do BNDES.

Podemos citar, por exemplo, o estudo de Pinto e Grimaldi (2019) que
buscou comparar se o desempenho das empresas de bens de capital cre-
denciadas era superior ao conjunto das empresas presentes na base da
Pesquisa Industrial Anual (PIA). Ainda que resultados sobre faturamento
e nivel de emprego tenham se mostrado positivos, os resultados sobre cus-
tos e aquisicdo de insumos nao foram conclusivos. Ja Machado e Roitman
(2015) buscaram estimar os efeitos do Programa de Sustentacdo do Investi-
mento (PSI) — veremos mais a frente que esse programa operou em grande
parte por meio do FINAME — sobre os investimentos industriais também
comparando com a PIA, mas dessa vez com foco nos tomadores de crédi-
to. Entre os resultados, vale mencionar que nio foram encontradas evidén-
cias de que o PSI reduziu o investimento por outras fontes, portanto, ele
teria contribuido efetivamente para o aumento do investimento.

Além desses, outros estudos se somam a literatura do BNDES com foco
no FINAME, como o estudo sobre margens bancérias dessas operacdes, de
Castor e Ribeiro (2018), e de contribuicdo a menor concentragio bancdria,

2 Machado e Roitman (2015) apresentam uma lista extensa e separada por tipo de apoio e
impacto.
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de Ribeiro (2018). Mas o que merece maior atengdo aqui é o de Aidar et al.
(2019). Nesse trabalho os autores fazem um perfil para as operagdes do
BNDES FINAME, incluindo recortes por porte, localizacao e setor das em-
presas beneficidrias, além dos tipos de equipamentos e porte das empresas
de bens de capital que venderam seus produtos. Ao final do trabalho h4
uma avaliacdo de encadeamento com o uso de Matriz Insumo-Produto.
No entanto, sdo utilizados apenas os financiamentos realizados em 2016,
e os resultados ndo estdo separados em diretos e indiretos, de modo que
ndo podemos averiguar quanto é contribuicdo dos préprios fabricantes de
bens de capital e quanto é contribuigio da cadeia de fornecedores.

Desse modo, a contribui¢do do presente trabalho reside no foco dado
ao impacto na cadeia de fornecedores e no maior rigor dado a amostra
de dados utilizados. Pinto e Grimaldi (2019) ndo mencionam nenhum
tratamento de consisténcia na preparacdo dos dados de credenciamen-
to, enquanto Aidar e al. nio trabalharam os dados de credenciamento
para dar um choque no modelo que levasse em conta as heterogeneidades
do setor de bens de capital, principalmente diferencas quanto a origem
dos componentes. Assim, acredita-se que os tratamentos realizados aqui
permitiram resultados mais precisos e confidveis para uma avaliagdo dos
impactos da PCL.

Este artigo possui mais quatro sessdes além desta introducdo. A seguir
ha uma breve descrigdo do setor de bens de capital, apresentando algumas
caracteristicas estruturais e nimeros que ilustram sua importancia para a
economia brasileira. A terceira secdo é sobre o FINAME, explica como ele
funciona, os seus nimeros dos Gltimos anos e a sua PCL, com uma breve
explicagdo sobre as suas regras e o procedimento para credenciamento.
A quarta secdo apresenta todas as bases de dados utilizadas, como elas
foram combinadas e trabalhadas, além de uma explicacdo sobre o modelo
insumo-produto e como ele foi utilizado. A quinta secdo traz os resulta-
dos, e por tltimo temos as conclusdes.

2 O setor de bens de capital
Do ponto de vista econémico, o conceito de bens de capital deriva dos dois
entendimentos dados pelas contas nacionais. O primeiro entendimento é

sobre a forma de uso: para um determinado produto ser classificado como
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um bem de capital ele precisa ser utilizado repetida e continuamente em
alguma atividade produtiva. Assim, enquanto um computador em uma
empresa desenvolvedora de soffwares é enquadrado como um bem de ca-
pital, um computador para uso pessoal é enquadrado como bem de con-
sumo. Um automével utilizado para passeio por uma familia é um bem de
consumo, enquanto aquele utilizado por um taxista ou por uma empresa
locadora de carros é considerado um bem de capital.

O segundo entendimento é relativo aos tipos de produtos que podem
ser considerados. Atualmente estdo inclusos, segundo o manual de contas
nacionais (ONU, 2009): a) maquinas e equipamentos; b) equipamentos de
transporte; ¢) equipamentos de tecnologia da informacao; d) alguns tipos
de armamentos; e) ativos biolégicos que durem mais de um ciclo produti-
vo (como planta¢des perenes); e f) ativos de propriedade intelectual (resul-
tados de pesquisa e desenvolvimento, softwares, bases de dados, direitos
sobre pecas artisticas).®

Uma caracteristica importante do setor é a sua horizontalidade pelo
lado da demanda, o fato de todas as atividades demandarem algum bem
de capital para realizacdo de seus processos produtivos. Isso lhe confe-
re o importante papel de difusor do progresso técnico. As maquinas, ao
embarcarem novas tecnologias produtivas permitem o aumento da pro-
dutividade e a mudanga estrutural (producdo de novos produtos). Con-
sequentemente, o setor de bens de capital sempre teve um papel central
no processo de industrializacdo e de desenvolvimento de diversos paises
(Hoffman, 1958).

Soma-se a isso que, do ponto de vista macroecondémico, possuir um se-
tor de bens de capital nacional implica que o investimento, variavel-chave
no processo de transformagio estrutural, depende menos de importacdes
e, portanto, fica menos suscetivel a restri¢des no balango de pagamentos,
que sdo historicamente comuns em economias subdesenvolvidas. Esse
tipo de crise, ao reduzir a capacidade de importagdo de um pais, pode afe-
tar o fluxo de médquinas e de equipamentos necessarios ao crescimento da
economia e, portanto, afetar negativamente a sua trajetéria de crescimento
equilibrado (Serrano; Willcox, 2000; Miguez; Daudt; Willcox, 2015).

Pelo lado microeconémico, temos que o padrdo de desenvolvimento
tecnoldgico do setor é melhor caracterizado como do t1po integrador, ou

3 A politica do BNDES FINAME engloba basicamente as trés primeiras categorias, assim,
no presente artigo, o termo “bens de capital” serd utilizado fazendo referéncia apenas a elas.

v.30 n.3 2020 Nova Economia 837



Miguez

seja, ele incorpora inovagdes que ocorrem na sua cadeia de fornecedores,
como foi o caso da microeletrénica e do desenvolvimento de novos mate-
riais. Esses elementos surgem em outros setores e sdo paulatinamente in-
corporados no desenvolvimento de novas maquinas. Nesse tipo de arranjo
é mais comum que novos produtos sejam desenvolvidos a partir de de-
mandas diretas e especificas dos usudrios ou com a incorporagdo de inova-
cOes feitas pelos fornecedores. Inovagdes independentes, mais arriscadas e
que buscam induzir comportamentos estio longe de ser o nicleo dindmico
do setor, papel este que cabe as inovacdes com objetivos técnicos. Desse
modo, a proximidade com os clientes e com as cadeias de fornecedores se
constitui um fator competitivo de longo prazo relevante.

A jungdo das Sticas macro e micro evidencia como o processo de indus-
trializagdo sé pode ser completo, e auxiliar na superacdo do subdesenvol-
vimento, quando considera o setor de bens de capital. Afinal:

¢ praticamente impossivel que o processo de industrializagdo se dé da base para o

vértice da pirdmide produtiva, isto é, partindo dos bens de consumo (...) e progre-

dindo lentamente até atingir os bens de capital. E necessdrio (...) que o “edificio”

sefa construido em vdtios andares simultaneamente, mudando apenas o grau de

concentragdo em cada um deles de periodo para periodo (Tavares, 1972, p. 46).
Outro aspecto a se ressaltar é que, por ser um elemento-chave do processo
de investimento, o crescimento do setor de bens de capital é dado endoge-
namente ao crescimento da prépria economia, ou seja, é condi¢do necessa-
ria para o aumento da demanda por bens de capital que a economia como
um todo esteja em processo de expansdo. Ainda que seja possivel afirmar
que ha alguma parcela do investimento privado que seja auténoma,* essa
ndo é uma trajetdria padrdo e tampouco sustentavel. O ajuste do estoque
de capital é enddgeno e necessita, pelo menos, de expectativas positivas
de crescimento. Sem isso, os investimentos podem ser frustrados e a ren-
tabilidade e sustentabilidade financeira das empresas seriam afetadas, por-
tanto, ndo haveria por que investir.> Assim, apenas o aumento da demanda
agregada, ao elevar os niveis de produgio e de utilizacdo da capacidade
instalada, fornecem os estimulos necessarios ao investimento produtivo e

a aquisicao de bens de capital.

4 Por exemplo, investimentos preventivos, de modernizagdo com fins concorrenciais ou de
(alguma) manutencdo do estoque de capital.

5 Vale a mencio de que esse comportamento vale tanto sob a perspectiva setorial (microeco-
némica) como de uma perspectiva generalizada para a economia (macroeconémica).
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Para ilustrar esses pontos, a Figura 1 mostra a evolucdo da produgido
do setor. E possivel ver que no melhor periodo de crescimento da econo-
mia brasileira nos dltimos anos, de 2004 até a crise de 2009, a producéo
cresceu consistentemente. No entanto, a partir da crise instalada nos anos
seguintes, que foi aprofundada pela recessdo iniciada em 2015, o setor
comeca a enfrentar um quadro persistente de diminuigio e estagnacdo da
sua producao.

Figura 1 Evolucéo da producéo de bens de capital 2002-2018 (Média 2002 = 100)
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

Apesar desse desempenho recente, o setor conta com uma representativi-
dade destacada na economia brasileira. No periodo 2007-2016 ele repre-
sentou, em relacdo ao total da industria de transformacdo, aproximada-
mente 8% da producdo, 9% do emprego, 12% dos saldrios pagos, 19%
das exportagdes e 16% das importacdes.® No entanto, o mencionado fraco
desempenho da economia dos Gltimos anos e as perspectivas de manuten-
cdo desse cendrio, ao gerar a consequente queda na producdo de bens de
capital, pode colocar essa posicdo de destaque em xeque e afetar estrutu-
ralmente o desempenho de longo prazo da economia.

6 Os dados de producdo, emprego e saldrios foram calculados a partlr das informagdes da
Pesquisa Industrial Anual do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (PIA-IBGE). Os
dados de exportagdo e importacdo foram calculados a partir das informagoes do Comex Stat
da Secretaria de Comércio Exterior (SECEX).
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3 O BNDES FINAME e a politica de contetido local (PCL)

O BNDES FINAME é uma das mais longevas ferramentas de politica in-
dustrial para o setor de bens de capital e ao longo dos anos assumiu varias
formas institucionais.” Atualmente, ele é enquadrado dentro da organiza-
cdo interna do BNDES como um “Produto”. Isso significa que ele é um
instrumento de apoio perene, o mais alto na hierarquia operacional do
banco, e que define as regras gerais de financiamento para as demais cate-
goriais. A partir de cada “Produto” podem ser criados “Linhas” e “Progra-
mas”, ambos visam estabelecer algumas regras especificas, como o tipo de
beneficiario, setor e/ou empreendimento apoiado. A principal diferenca
entre as “Linhas” e os “Programas” é que os “Programas” nio sdo pere-
nes, quando do seu langamento eles jd possuem um periodo de vigéncia e
uma dota¢do orcamentdria predefinidos, que podem ou néo ser renovados.
O “Programa” mais conhecido do BNDES nos dltimos anos foi o Programa
de Sustentagdo do Investimento (PSI), que vigorou entre 2009 e 2015 e era
renovado anualmente, com condi¢Ges financeiras e dotagbes especificas.

O BNDES FINAME representou entre 20% e 40% do total dos desem-
bolsos do BNDES nos dltimos anos. Como pode ser visto na Figura 2, o
periodo que vai de 2010 a 2015 apresenta os maiores volumes de desem-
bolsos. Esse nivel ocorreu exatamente em fungdo do PSI, pois foi através
do FINAME que esse programa realizou a maior parte de suas operagdes.
O auge correu nos anos de 2013 e 2014, quando foram desembolsados
pelo BNDES FINAME, respectivamente, R$70,4 bilhdes (dos quais R$68,9
bilhdes pelo PSI) e R$64,8 bilhdes (dos quais R$63,1 bilhdes pelo PSI).
A queda subsequente é devida tanto a reorientagdo da atuagdo do banco
a partir de 2016 como do desempenho mais fraco da prépria economia
brasileira. Em consequéncia, ele passou a desembolsar ao redor de R$20
bilhdes por ano no periodo mais recente.

As empresas fabricantes de maquinas e equipamentos que desejam que
a produgdo ou a aquisigdo de seus produtos seja financiada com recursos
do BNDES, por meio do FINAME ou de qualquer outro instrumento, pre-
cisam passar por um processo de credenciamento. O objetivo desse cre-
denciamento é verificar se as regras vigentes da Politica de Contetdo Local
(PCL) estdo sendo cumpridas. Atualmente, as empresas fabricantes que

7 Silveira (2002) apresenta boa parte dessa evolucdo histdrica.
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desejam credenciar seus produtos encaminham ao BNDES informacdes
da prépria empresa e também dos produtos, incluindo as planilhas onde
constam as informacdes para a afericdo do contetdo local. A verificagdo
é feita para cada produto (ou familias de produtos similares), ndo sendo
necessario que a empresa credencie todo o portfélio.

Figura 2 Desembolsos do BNDES FINAME e demais produtos BNDES (R$ bilhdes)
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Fonte: BNDES.

Quando o credenciamento é bem-sucedido os produtos passam a integrar
o sistema de credenciados, chamado de Credenciamento FINAME (CFI-
-BNDES), e a empresa recebe um “Cédigo FINAME” para cada produto
cujo processo foi aprovado. Esse cddigo é utilizado pela empresa, seus
clientes, pelos agentes financeiros e pelo BNDES para realizagio e acom-
panhamento dos pedidos de financiamento.

Os incentivos a agregagdo de contetdo local foram consolidados a par-
tir dos anos de 1970 (Silveira, 2002) e as regras e condicdes de financiamen-
to foram mudando desde entdo. Historicamente, a regra de contetdo local
era aferida unicamente a partir dos insumos e componentes adquiridos
para fabricacdo dos bens de capital, utilizando-se o preco de venda e o
peso total das maquinas como referéncia para calcular indices de naciona-
lizagdo em valor (INV) e peso (IN?), respectivamente. No entanto, nos dlti-
mos anos o BNDES empreendeu esforgos para atualizar esta metodologia.
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A atual metodologia substituiu os dois indices anteriores pelo “Indice
de Credenciamento” (IC), que possui duas dimensdes de andlise. A pri-
meira dimensio, chamada “Indice de Estrutura de Produto” (IEP), mantém
o olhar industrial da metodologia tradicional. Contudo, o IEP possui uma
abordagem mais completa, aferindo o contetdo local a partir ndo apenas
dos custos dos insumos e dos componentes, mas incluindo também os
custos de servicos e da mado de obra que sdo alocados diretamente na pro-
ducdo das mdquinas e equipamentos. Além disso, ele ndo utiliza mais o
preco de venda como referéncia, mas sim a relagdo entre os custos nacio-
nais e custos totais de componentes, servicos e mao de obra. A segunda
dimens&o, chamada de “Qualificadores”, busca avaliar aspectos qualitati-
vos, mas traduzidos em indicadores quantitativos. Eles podem versar tan-
to sobre o produto alvo do credenciamento como sobre a empresa que
o produz. A ideia é incentivar estratégias consideradas importantes para
o aumento da competitividade do setor. Eles ndo sdo obrigatdrios para o
credenciamento, mas quando cumpridos geram acréscimos ao IC

Assim, a atual metodologia substituiu os indices anteriores em valor
e peso (INV e INF) IC, composto pela soma do IEP e dos Qualificadores.
A Quadro 1 mostra os dois métodos de cdlculo dos indices de nacionali-
zacdo, o tradicional, que levava em conta apenas valor e peso dos compo-
nentes, e o atual, que considera o IEP e os Qualificadores.

Quadro 1 Comparativo de metodologias

Tradicional Atual

INV=1- Valor dos compomentos importados IEP = (Componentes + Servigos + MDO)
Preco de venda do produto (Componentes + Servigos + MDO) ..,

IN=1— Peso dos compomentos importados | Qualificadores

Peso total do produto IC = IEP + Qualificadores

0 produto era credenciado se cumprisse simul- | O produto é credenciado se cumprir simulta-
taneamente os indices minimos vigentes* em neamente um IC minimo de 50% e pelo menos
ambas as férmulas 30% de IEP

Fonte: Elaboragéo prdpria, a partir de BNDES (2015) e BNDES (2017). *Os indices minimos exigidos
variaram ao longo do tempo. Antes da troca para a metodologia atual os valores minimos exigidos eram
de 50% para o INY e 60% para o IN®.
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4 Aspectos metodolégicos

Nesta secdo abordaremos os aspectos metodoldgicos do trabalho. Comega-
mos descrevendo as bases de dados utilizadas e quais varidveis foram sele-
cionadas. Na sequéncia sdo explicados alguns tratamentos realizados para
que elas se adequassem aos objetivos do presente estudo. Por fim, hd uma
breve descricdo do modelo insumo-produto e sobre como ele foi utilizado.

4.1 Bases de dados

Os dados utilizados se dividem em quatro grandes grupos: a) dados do
credenciamento no CFI-BNDES (produtos, fabricantes e componente/for-
necedores); b) dados das operacoes do BNDES FINAME; c) base de CNPJs
da Receita Federal; e d) Matriz Insumo-Produto (MIP) de 2015. A jun¢io
das trés primeiras bases permite a construcdo (ou desenho) da cadeia de
fornecedores dos produtos credenciados e algumas andlises por meio das
informacdes sobre os produtos, empresas fabricantes e fornecedoras, além
do impacto direto dos fabricantes na cadeia. A Matriz Insumo-Produto
serd utilizada para estimar o impacto que a cadeia de fornecedores exerce
na economia. A Figura 3 mostra como as bases se relacionam.

Os dados de credenciamento sdo obtidos quando as empresas buscam
o credenciamento de seus produtos conforme descrito na se¢do anterior. A
empresa precisa encaminhar um formulério para cada produto (ou familia
de produtos) que pretende credenciar. Esse formulario contém informacdes
sobre o produto alvo do credenciamento, além, é claro, das informacdes
para aferi¢do do contetdo local, ou seja, dos insumos e componentes que a
empresa adquire para fabrica-lo, dos servigos e da méao de obra alocados na
sua produgdo. Como o foco desse artigo é a cadeia de fornecedores, ape-
nas as partes relativas aos produtos e aos componentes foram utilizadas.
Quando esta buscando o credenciamento de algum produto pela primeira
vez a empresa também encaminha algumas informacdes sobre ela. Assim,
da base de credenciamento foram extraidos dados dos produtos creden-
ciados; das empresas que os fabricam; e dos componentes e fornecedores.

Dessa base, os dados utilizados foram: a) o Cédigo FINAME do produto
credenciado; b) o cdédigo da Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM)
do produto credenciado; ¢) o pre¢o do produto credenciado; d) o CNPJ
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da empresa fabricante; e) c6digos NCM dos componentes; f) origem dos
componentes (se sdo nacionais ou importados); g) quantidade necessaria
do componente para fabricar uma unidade do produto alvo do creden-
ciamento; h) valor unitério do componente, em reais (R$) ou em moeda
estrangeira se ele for importado;® i) taxa de cAmbio, para converter os va-
lores em moeda estrangeira; i) CNPJ do fornecedor do componente. Essas
informacdes permitem que o desenho “técnico” da cadeia, ou seja, quais
produtos estdo credenciados e quais, quantos e de onde sdo os componen-

tes necessarios na sua fabricacéo.

Figura 3 Bases de dados utilizadas e suas relagdes

Dados BNDES
FINAME

Dados Produtos
Credenciados

Dados Dados Fabricantes Desenho Matriz Impacto
Credenciamento Credenciados da Cadeia Insumo- daCadeia
Produto

Dados dos
Componentes e
Fornecedores

[ Bases de Dados

Dados Receita [ Informagdes Extraidas
Federal I Andlises

Fonte: Elaborag&o prépria.

As informacdes sobre empresas fabricantes e fornecedores nio é muito
abrangente, pois o foco da aferi¢do da PCL recai mais intensamente sobre
o produto alvo do credenciamento. As informacdes sobre as empresas fo-
ram, entdo, complementadas com os dados da consulta publica de CNPJs

8 E parte da metodologia de afericdo de contetido local uma taxa de cimbio especifica para
conversdo de componentes importados. E utilizada “a média da cotacio de venda da moeda
estrangeira do dltimo dia dtil de cada més dos dltimos 36 (trinta e seis) meses, anteriores a
data de entrada da solicitagio de credenciamento no BNDES” (BNDES, 2017). A taxa utiliza-
da em cada credenciamento fica registrada no processo.
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a) CNPJ das empresas; b) cédigo da atividade primaria da empresa segun-
do a Classificacdo Nacional de Atividades Econdmicas (CNAE); c) localiza-
cdo das empresas; e d) situacdo cadastral da empresa junto a RFB.

O terceiro conjunto de informagdes sdo as operagdes de financiamento.
No presente texto utilizamos apenas as operagdes relativas ao BNDES FI-
NAME. Esse recorte foi necessario porque apenas o FINAME registra em
sistema os Cédigos FINAME financiados, enquanto as demais operacdes
os registram apenas nos seus respectivos relatdrios. Foram utilizadas as se-
guintes informagdes das operacdes de financiamento: a) lista dos Cédigos
FINAME apoiados; e b) valor dos equipamentos financiados.

Por fim, o dGltimo conjunto de dados utilizado foi a Matriz Insumo-Pro-
duto (MIP) fornecida pelo IBGE. As MIPs buscam registrar as transacdes
que os diversos setores realizam entre si. Nas palavras de seu criador, ana-
lises dessa natureza sio “a method of systematically quantifying the mu-
tual interrelationships among the various sectors of a complex economic
system” (Leontief, 1986, p. 19). Por meio de opera¢des matriciais é possivel
obter coeficientes técnicos e estimar uma matriz que calcula os impactos
diretos e indiretos que essas transagbes geram na economia (a matriz in-
versa de Leontief).

4.2 Tratamento dos dados

Alguns tratamentos foram realizados na base de credenciamento. Primei-
ramente, nem todos os produtos credenciados entraram na andlise. Trés
filtros foram realizados para definir a amostra de produtos utilizada no
estudo: a) se o NCM do produto credenciado era de bem de capital; b) se
as informacdes sobre os componentes estavam completas; e ¢) se algum
processo de credenciamento do produto foi deferido, ou seja, se ele algu-
ma vez foi autorizado a operar.

Sobre o primeiro filtro, ainda que focado no apoio ao setor de bens de
capital, alguns dos produtos credenciados ndo sdo efetivamente classifica-
dos como tal. Dois exemplos que podemos trazer sdo os tubos de ago (para
constru¢do de oleodutos) e os cabos de fibra 6ptica (para projetos de teleco-
municacdo). Ainda que esses dois produtos ndo sejam classificados como
bens de capital eles constituem parte importante de uma série de projetos de
investimento, o que justifica o seu credenciamento e apoio financeiro. Além
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disso, também é permitido que sejam credenciados componentes de maqui-
nas e equipamentos, que também foram excluidos da nossa anélise. A sele-
cdo dos produtos nessa etapa foi feita a partir do cédigo NCM, que foi com-
parada a lista de categorias de uso do IBGE, que por sua vez deriva da Board
Economic Classification (BEC).” Assim, foram utilizados apenas os produ-
tos cujo cédigo NCM é enquadrado como bem de capital, a saber, aqueles
das categorias de uso “Bens de capital, exceto equipamentos de transporte”
(cbdigo 41) e “Equipamentos de transporte industrial” (cédigo 521).

No segundo filtro, foram descartados os produtos em que ndo havia infor-
macbes a respeito dos seus componentes. Esse critério precisou ser adotado
porque alguns processos sdo muito antigos e o BNDES modemizou seus sis-
temas algumas vezes, de modo que esses dados ndo se encontram no atual
sistema de informagdes. Para preencher essa lacuna e em fungdo da mudanga
de metodologia da PCL, o BNDES realizou processos de recredenciamento
nos ultimos anos, mas nem todas as empresas solicitaram recredenciamento
de todos os seus produtos e nem todos os processos ja estdo concluidos.

Por fim, o dltimo filtro aplicado foi sobre a posicdo cadastral dos pro-
dutos no CFJ, ou seja, se eles estdo ou ndo autorizados a serem financia-
dos com recursos do BNDES. Optou-se por excluir aqueles produtos que
nunca tenham sido autorizados a operar. Uma das razdes que podem levar
um produto a ter o indeferimento do seu processo de credenciamento é
exatamente ndo preencher corretamente as informacoes para afericdo do
contetdo local. Assim, optou-se por manter apenas aqueles produtos que
em algum momento tenham sido autorizados a operar.

O corte temporal do presente artigo foi para processos de credencia-
mento concluidos até dezembro de 2018. Foram selecionados apenas os
produtos que passaram simultaneamente pelos trés filtros listados ante-
riormente, o que resultou em uma amostra final de 23.145 produtos de
3.695 empresas. Todas as andlises, como aquelas sobre as empresas fabri-
cantes, os produtos credenciados, os componentes e as empresas forne-
cedoras, além das andlises de impacto, foram feitas exclusivamente com
base nessa amostra.

Para os calculos de impacto levaram-se em conta também as operagdes
de financiamento realizadas. Isso permitiu a identificacdo de quais foram

9 Grosso modo, a lista da BEC classifica os produtos listados no Harmomzed System (HS)
em bens de consumo, bens intermedidrios e bens de capital. A lista de categorias de uso do

IBGE faz o mesmo para a NCM.
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os produtos mais produzidos/financiados e, indiretamente, quem seriam
os principais fornecedores das empresas. No entanto, apenas as operagoes
do BNDES FINAME foram consideradas. Como mencionado, apenas o
FINAME registra em sistema os Cddigos FINAME financiados, enquanto
as demais operacdes os registram nos seus respectivos relatdrios. Foram
utilizadas as operagBes contratadas desde janeiro de 2016 até dezembro
de 2018, de onde se extraiu o valor das operagdes de financiamento por
c6digo FINAME.

4.3 Modelo insumo-produto

Para complementar a andlise do impacto da cadeia utilizou-se a Matriz In-
sumo-Produto (MIP). Esse tipo de modelo busca explicitar e quantificar as
interdependéncias existentes entre as diversas atividades. Assim, além de
conseguir estimar os impactos diretos e indiretos de choques econémicos,
eles também identificam a propagagao setorial que eles assumem.'” Do pon-
to de vista matematico, essas relagdes intersetoriais podem ser descritas por
um sistema de equagdes composto de um nimero # de equagdes com o
mesmo numero # de varidveis desconhecidas, conforme descrito a seguir:

X =2y 2, etz
Xy =2y + 2y et 2y, o

X\ =z,+tz,+...+z, +],

onde x, é a produgao da atividade 4, z,, é a produgdo da atividade 7 utilizada
como bem intermedidrio pelo setor n e f, é a producdo do setor # destinada
a demanda final. E possivel escrever as equagdes desse sistema sob a forma

matricial,

10 Ver Leontief (1936) como uma referéncia seminal, e Miller e Blair (2009) como uma refe-
réncia de “manual”.
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sendo o vetor i, que estd pés-multiplicando a matriz Z, um operador de so-
matdrio das linhas, ou seja, um vetor coluna com todos os elementos iguais
a 1. O objetivo desse vetor é simplesmente redimensionar a matriz Z para
a mesma dimensdo dos vetores de producdo total X e de demanda final F.

As relagdes intersetoriais expressas pela matriz Z podem ser represen-
tadas também como uma proporcdo da produgdo de cada atividade. Isso
torna mais explicito que o fluxo de consumo intermediario que vai de um
determinado setor / para um outro setor j depende do quanto o préprio
setor j estd produzindo. Essa relagdo é chamada de coeficiente técnico e o
conjunto de todos os coeficientes técnicos compde a matriz de coeficientes
técnicos, que podem ser assim expressos:

n

ﬂll e al

Ayt Ay,
onde 4, € o coeficiente técnico de insumos fornecidos pela atividade i para
a atividade j, z; € o quanto a atividade j demandou de insumos da ativida-
de 7, x; € o valor da produgéo da atividade j e A é a matriz de coeficientes
técnicos.

Inserindo os coeficientes técnicos no sistema de equagdes apresentado
anteriormente e apds realizar algumas operacdes matriciais, chegamos a
seguinte relacao:

X=LF=AX=LAF (1)

onde L é conhecida como a “Matriz Inversa de Leontief”, “Matriz de Im-
pacto” ou “Matriz de coeficientes totais”, sendo que essa matriz mede toda
a produgdo necessdria, direta e indireta, para atender a uma respectiva de-
manda final. Apesar de o modelo insumo-produto ter como principal van-
tagem a estimagdo de impactos em niveis setoriais diretos e indiretos, ele
tem como hipdteses a existéncia de retornos constantes de escala e que
sempre hd capacidade produtiva para atender & demanda. Assim, os re-
sultados devem ser vistos com a parciménia imposta por essas restrigoes.

Entretanto, o modelo insumo-produto permite que essa mensuragao
ocorra ndo apenas em termos de produgdo (X), mas sobre qualquer outra
variavel sobre a qual se tenha informagGes em termos setoriais compati-
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veis com aquelas usados na MIP, ainda que valendo as mesmas restri¢cdes
mencionadas. Para uma estimativa de quantos empregos estariam envol-
vidos em determinada produgio teriamos

E=eX

sendo E o numero de empregos envolvidos, e a matriz que contém os
coeficientes de emprego setoriais e L a matriz de impacto para o emprego.
Substituindo o que obtivemos em (1) temos:

E=elf=E=Lf=AE=LAf (2)

No nosso caso, as informacdes relativas ao credenciamento de produtos
ndo sdo setoriais, mas sobre cada produto credenciado. No entanto, o cal-
culo é feito de modo andlogo, considerando-se as informagdes individuais
dos produtos. Assim, os coeficientes de credenciamento (c;) foram calcula-
dos como a razdo entre o valor de cada componente (v;) e o prego do pro-
duto credenciado (p,) — que equivale ao valor de uma unidade do produto.
Assim, nossos coeficientes ficam dados como:

Valor do componente necessario para produzir
vy uma unidade do produto credenciado

Iz Prego do produto credenciado

Desse modo, se foi relatado durante o credenciamento que determinado
caminhdo necessita de seis pneus e um motor, cada um custando, respec-
tivamente, R$2 mil e R$ 50 mil, e o preco do caminhdo é R$200 mil, o
coeficiente do componente pneu é 0,06 e o do componente motor é 0,25.

Esses coeficientes foram calculados para todos os produtos da amostra
e para todos os componentes que os integram, fossem eles nacionais ou
importados. O passo seguinte foi multiplicar esses coeficientes pelo valor
das operagdes de financiamento realizadas com cada produto utilizando o
BNDES FINAME. O resultado sdo as estimativas do quanto os fabricantes
adquiriram de componentes (nacionais e importados) em fungao do que
foi financiado. Assim, sdo estimados “vetores de aquisi¢do de componen-
tes” nacionais e importados para cada ano do periodo 2016-2018.

Entdo, os vetores de aquisicdo de componentes representam o primeiro
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impacto que a PCL exerce. A utilizacdo da MIP nos permitird estimar o
quanto os fornecedores que produziram esses componentes geraram de
impacto na economia. Essa separacdo dos dados permite que a analise do
impacto da PCL fique com um grau maior de precisdo do que simplesmen-
te colocar os dados do FINAME como um vetor de choque na MIP.

5 Principais resultados

Os resultados foram divididos em duas etapas. Na primeira etapa, estdo
as informacdes descritivas relativas a amostra de produtos e empresas cre-
denciados no BNDES-CFI, as operacdes do BNDES FINAME realizadas
com eles e da cadeia de fornecedores. Na segunda etapa foi feita uma ana-
lise quantitativa, primeiramente foram obtidas estimativas de demanda
por componentes que os fabricantes de bens de capital adquiriram na sua
cadeia (cruzamento dos dados de credenciamento do CFI-BNDES com as
operagoes do BNDES FINAME) e na sequéncia foi estimado o impacto que
a cadeia teria exercido no restante da economia com a utiliza¢do da MIP.

5.1 Andlise descritiva
5.1.1 Amostra de produtos e empresas credenciadas

Vimos na se¢do anterior que apds a realizacio de alguns filtros na base de
dados de credenciamento foram selecionados como amostra final 23.145
produtos de 3.695 empresas. Para fins de comparagio, ao consultar a base
dados de CNPJs da RFB foram encontradas 30.653 empresas ativas com
CNAEs primaérios dos segmentos de bens de capital. Fazendo uma compa-
tibilizagdo da CNAE com as categorias de uso do IBGE temos que 96,4%
dessas empresas possuem CNAEs referentes a fabricagdo de “Bens de ca-
pital, exceto equipamentos de transporte” (como bens de capital para fins
industriais e agropecuarios) e 3,6% sdo de empresas com CNAEs ligadas a
fabricacdo de “Equipamentos de transporte industrial” (como caminhdes,
6nibus, equipamentos ferroviarios, entre outros). Esses nimeros sdo pré-
ximos a propor¢ao da nossa amostra. Das 3.695 empresas que sobraram
ap6s a aplicagdo dos filtros (12% do total “potencial”) temos na base de
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credenciados 92,3% de empresas em segmentos de “Bens de capital, ex-
ceto equipamentos de transporte”, enquanto 7,7 % de segmentos ligados a
“Equipamentos de transporte industrial”.

Do ponto de vista espacial a distribui¢do também é bastante similar,
como pode ser observado na Figura 4. H4 um “cinturdo” de cinco estados
englobando Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Parand, Sdo Paulo e Minas
Gerais que concentram praticamente todas as empresas do setor. A par-
ticipacdo desses cinco estados equivale a mais de 80% das empresas em
ambos 0s casos.

Figura 4 Distribuigdo espacial das empresas de bens de capital

A Empresas ativas no Brasil (RFB) B Empresas credenciadas no CFI (BNDES)

[ 0%-5% [ 5%-10% [ 10%-15% [ 15%-30% Il 30%-40%

Fonte: Elaboracao propria, a partir de dados da RFB e da amostra do CFl/BNDES.

Obs.: Considerou-se apenas a CNAE priméria das empresas.

Ja em relacdo aos produtos credenciados, olhando os produtos pelas ca-
tegorias de uso do IBGE, verificou-se que a maior parte dos produtos cre-
denciados selecionados na amostra é relativa aos “Bens de capital, exceto
equipamentos de transporte”, com 92,9% do total, ficando o segmento de
“Equipamentos de transporte industrial” com os 7,1% restantes. Confor-
me o esperado, esse resultado estd em linha com a proporgdo das empresas
nessas mesmas categorias.

Uma segunda classificagdo, mais ampla, separou os produtos em 40 ca-
tegorias para que seja possivel distinguir os tipos de bens de capital creden-
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ciados que integram a amostra. Como podemos ver na Figura 5, apenas
quatro tipos de produtos respondem por mais da metade dos produtos da
amostra de credenciados: a) “Maquinas e equipamentos agricolas” (4.901
produtos, 21,2% do total); b) “Outras maquinas e equipamentos” (3.263,
14,1%); c) “Equipamentos para indUstria alimentar, bebidas e fumo” (2.258,
9,8%); e d) “Equipamentos para elevagdo de cargas e pessoas” (2.162, 9,4%).

Figura 5 Distribui¢cdo dos produtos credenciados por tipo de bem de capital

Aparelhos de Tanques, Aepfnrse::‘:s
0 refrigeragdoe | caldeirase | mentosde
Maqui Equ'Pament.os Maquinas— ventilagiode | reservatérios | medida,
aquinas e para inddstrias ferramentas | usoindustrial | metélicos testee
equipamentos alimentar, (6.6%) (3.7%) (3.6%) P
agricolas bebidas e fumo —
0, (9.8%) Caminhdes & X
(21.2%) aenocs | cnocsas
Fornos (2.6%) @)
e estufas .
i i lotores,
Equipamentos industriais bombas e 1 4
5 (4.2%)
para elevagao L5 e
de cargas - 5
epessons | yigmocorese | s | 2
(9:4%) motores elétricos minteral e
construcdo —
(4.1%) o 3

1- Equipamentos para indUstrias do vestuario, couro e calgados (1.2%); 2 - Equipamento para indUstrias de celulose
e papel e papeldo (1.1%); 3 - Outros produtos de metal - exclusive méaquinas e equipamentos (1.0%); 4 - Tratores
agricolas (0.8%); 5 - Outros produtos e equipamentos de material elétrico (0.7%).

Fonte: Elaboragéo prdpria, a partir dos dados da amostra do CFI/BNDES.

Possuir diversidade de produtos credenciados é positivo para aumentar o
leque de atuagdo do BNDES e, claro, de possibilidade de escolhas para as
empresas buscarem investimentos e financiamentos. No entanto, a dis-
tribuicdo de produtos credenciados ndo necessariamente se converte em
participacdo nos financiamentos do FINAME.

Primeiramente, como o credenciamento é necessdrio para acessar as li-
nhas de todos os produtos do BNDES, alguns produtos ndo se credenciam
para acessar o FINAME, mas outras linhas de financiamento. Além disso,
outros programas do governo também utilizam (ou utilizaram) a base de
credenciados do CFI como um dos critérios para apoio (por exemplo, o
Pronaf Mais Alimentos, o PAC Mobilidade e o Caminho da Escola). Logo,
nao é desprezivel a chance de que alguns dos produtos credenciados se-
quer tenham buscado financiamento pelo FINAME ou mesmo no BNDES.

Contudo, os fatores que determinam os produtos mais financiados sdo
as suas caracteristicas técnicas (qualidade e possibilidades de uso), finan-
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ceiras (produtos mais caros teriam maior probabilidade de aquisi¢do via
crédito) e, mais importante, a dindmica e a estrutura produtiva da prépria
economia brasileira. Por esse motivo, os financiamentos dependem tam-
bém da participagdo de cada atividade na economia, do quanto elas sdo in-
tensivas em capital e de quais sdo os setores que estdo passando por fases
mais dindmicas. A conjungdo desses elementos é que estabelece o mon-
tante de investimentos e quais tipos de bens de capital sdo demandados.

5.1.2 Operagdées do BNDES FINAME

As opera¢des do FINAME que foram usadas cobrem o periodo 2016-2018.
Ha duas razdes para que esse corte tenha sido adotado, uma econémica e
outra sobre os dados. Sobre a primeira, como vimos na Figura 2, os desem-
bolsos do FINAME mudaram de patamar nos tltimos anos. Isso se deveu
ao fim do PSI em 2015, visto que a maior parte desse programa operou por
meio do FINAME, e a prépria reduc¢do da demanda por bens de capital,
fruto do periodo de baixo dinamismo que a economia passa desde entdo.

A segunda razdo é relativa a nossa amostra. A implementagdo da nova
metodologia de aferi¢do do contetdo local implicou a revisdo dos proces-
sos de credenciamento, entre os quais estava a melhoria na captura das
informacdes e uma série de chamadas para recredenciamento dos produ-
tos para atualizarem as informacdes. Utilizar os dados a partir de 2016
permitiu aumento crescente da cobertura da amostra nas operagdes.!!

Assim, a opgdo por utilizar apenas operagdes do periodo 2016-2018 é
com o intuito de os dados comecarem apds essas duas mudancas. O va-
lor total das maquinas e equipamentos selecionados pela amostra que fo-
ram financiados ficou em R$7,5 bilhoes em 2016, R$8,9 bilhdes em 2017 e
R$12,3 bilhoes em 2018.

Em relacdo a essas operagdes, é possivel observar que ha grande con-
centragdo em poucos tipos de produtos e que eles alternam pouco entre
si como os mais apoiados. Nos trés anos aqui considerados, os produtos
“Caminhoes e énibus” e “Maquinas e equipamentos agricolas” ocuparam

11 O recredenciamento ocorreu em varias etapas e os fabricantes para os quais a etapa de
recredenciamento dos produtos ainda ndo havia chegado ou que cumpriram os prazos de
envio da documentagdo para recredenciamento nio tiveram seus cédigos inabilitados para
operagao enquanto os processos de aferigdo estavam transcorrendo.

v.30 n.3 2020 Nova Economia 853



Miguez

a primeira e a segunda posicdo, respectivamente, respondendo por mais
da metade do valor dos equipamentos apoiados. A concentracdo nas cinco
categorias de produtos mais apoiadas (de um total de 40 possiveis) foi de
73,8% em 2016, 76,1% em 2017 e 88,9% em 2018. As Figuras 6a, 6b e 6¢
mostram a distribuicdo dos produtos apoiados e é possivel ver a diferenga
em relacdo a distribuigdo dos produtos credenciados da Figura 5, cujas pos-
siveis razdes ja foram elencadas.

Pelo lado da demanda, nio é de se estranhar que os setores que mais
adquiriram maquinas por meio do FINAME foram “Transporte, armazena-
gem e correio” e “Agricultura, silvicultura, exploracdo florestal”. Esses dois
setores ocuparam nos trés anos as duas primeiras posi¢des com uma par-
ticipagdo conjunta de 56,2% em 2016, 61,2% em 2017 e 72,5% em 2018.
O terceiro e quarto setores que mais adquiriram bens de capital por meio
do FINAME foram “Comércio”*? (10,7 %, 7,8% e 5,1%, respectivamente)
e “Alimentos e bebidas” (6,2%, 4,9% e 4,3%). Assim, apenas esses quatro
setores representaram cerca de trés quartos do apoio do FINAME. Apesar
de os dados de Miguez (2016)" indicarem que esses setores possuem bas-
tante representatividade nos investimentos da economia, ele ndo ocorre
nessas proporgdes, ficando por volta dos 20,0%. A participacdo de “Trans-
porte, armazenagem e correio” é particularmente destoante, ao redor de
5,56% no total nacional (Miguez, 2016) e entre 25% e 30% no FINAME,
mas o alto valor de aquisi¢do de um caminhdo (que compde grande parte
dos investimentos do setor, sobretudo em uma matriz predominantemen-
te rodovidria como a do Brasil) faz com que esse produto seja adquirido
majoritariamente por crédito. Soma-se a isso que as boas condicdes de
financiamento do FINAME e o grau elevado de cobertura do credencia-
mento no setor (todas as montadoras tém produtos credenciados no CFI-
-BNDES) acabam levando a essa participagdo representativa. A participa-
cdo dos setores de servigos chama atengdo por ter sido decrescente no
periodo (19,4%, 16,6% e 10,0%), a excegdo de alguns destaques pontuais,
algo que vai na contramao da crescente importincia do setor na economia
(Jacinto; Ribeiro, 2015; Giovani; Arend; Pereira, 2016). A distribuicdo seto-
rial do FINAME pelo lado da demanda esta nas Figuras 7a, 7b e 7c.

12 Vale informar que pelas normas do FINAME é proibido adquirir produtos para revenda,
portanto, essas aquisi¢des representam, de fato, investimentos feitos por empresas do setor.

18 O referido estudo apresenta estimativas de investimento para 49 atividades a partir de
estimativas de matrizes insumo-produto e das pesquisas estruturais do IBGE.
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Figura 6a Operagdes do FINAME por tipo de produto — 2016 (% do total da amostra)

Veiculos Out‘raS .
ferrovirios | Tt o
Méquinas e (55%) (40%)
equipamentos

Caminhdes agricolas

e Onibus
(35.1%)

(23.7%)

Equipamentos de terraplanagem
e pavimentagao (5.5%)

1- Equipamentos para elevagéo de cargas e pessoas (2.5%); 2 - Maquinas e equipamentos para escritério,
automacéo gerencial e comercial (2.4%); 3 - Equipamentos para indUstrias alimentar, bebidas e fumo (1.4%);

4 - Geradores, transformadores e motores elétricos (1.0%); 5 - Fornos e estufas industriais (0.6%); 6 - Motores,
bombas e compressores (0.6%); 7 - Tanques, caldeiras e reservatérios metalicos (1.7%); 8 - Equipamento para
industrias de celulose e papel e papeldo (0.9%).

Fonte: Elaboragéo prdpria a partir dos dados da amostra do BNDES/CFl e do BNDES FINAME.

Figura 6b Operagdes do FINAME por tipo de produto — 2017 (% do total da amostra)

Equipamen-

Veiculos tos de terra-

Maquinas e ferrovidrios  planageme

0/ pavimentacao

equipamentos (5:5%) (5.1%)
Caminhdes agricolas
e dnibus (26.1%)

(28.9%)

Outras
maquinas e ]_ 4
equipamentos
(3.0%)

Equipamentos. 2

Tratores agricolas e

0 st
(10.6%) weiones | 3 —
(2.9%)

1- Aparelhos de refrigeragéo e ventilagdo de uso industrial (2.4%); 2 - Equipamentos para elevacéo de cargas e

pessoas (1.7%); 3 - Tanques, caldeiras e reservatérios metalicos (1.6%); 4 - Equipamentos para industrias alimentar,
bebidas e fumo (1.6%).

Fonte: Elaboragéo prdpria a partir dos dados da amostra do BNDES/CFl e do BNDES FINAME.
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Figura 6¢ Operagdes do FINAME por tipo de produto — 2018 (% do total da amostra)

Tratores
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1- Equipamentos para elevagéo de cargas e pessoas (1.3%); 2 - Tanques, caldeiras e reservatdrios metalicos (1.2%);
3 - Fornos e estufas industriais (0.5%).

Fonte: Elaborag&o prdpria a partir dos dados da amostra do BNDES/CFl e do BNDES FINAME.

Figura 7a Operacdes do FINAME por atividade demandante - 2016 (% do total da
amostra)

Alimentos
Agricultura, e Bebidas

silvicultura, (D)
Transporte, exploracéao
armazenagem florestal

Servigos
e correio (26.7%) P e 8
(29.5%) (2.9%) |
9

Comércio |

9 Pecuéri
(10.7%) pescaie)| 3 | 6 [

1- Outros equipamentos de transporte (1.7%); 2 - Outros da industria extrativa (0.8%); 3 - Maquinas e equipamentos, inclusive
manutencao e reparos (0.8%); 4 - Eletricidade e gas, 4gua, esgoto e limpeza urbana (1.6%); 5 - Artigos de borracha e plastico (0.7%);

6 - Produtos de madeira - exclusive méveis (0.6%); 7 - Servigos imobiliarios e aluguel (3.4%); 8 - Celulose e produtos de papel (1.5%);
9 - Produtos quimicos (0.5%).

Fonte: Elaboragéo prépria a partir dos dados da amostra do BNDES/CFl e do BNDES FINAME.
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Figura 7b Operagdes do FINAME por atividade demandante — 2017 (% do total da
amostra)

Servigos
imobiliarios | Construcao
e aluguel (3.4%)
Transporte, (3.4%)
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1- Servigos prestados as empresas (1.2%); 2 - Satide mercantil (1.2%); 3 - Cimento e outros produtos de minerais
nao-metalicos (0.9%); 4 - Outros da indUstria extrativa (0.5%); 5 - Artigos de borracha e plastico (0.7%); 6 -
Produtos quimicos (0.3%); 7 - Celulose e produtos de papel (0.5%).

Fonte: Elaboragéo prdpria a partir dos dados da amostra do BNDES/CFI e do BNDES FINAME.

Figura 7c Operacgdes do FINAME por atividade demandante - 2018 (% do total da
amostra)

Servigos
imobilidrios
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T " (4.0%)
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exploracao (31.0%) epesca | trugio
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1- Eletricidade e gas, agua, esgoto e limpeza urbana (1.0%); 2 - Celulose e produtos de papel (0.6%); 3 - Artigos de
borracha e plastico (0.5%); 4 - Produtos de madeira - exclusive méveis (0.5%); 5 - Alcool (0.5%); 6 - Outros da
industria extrativa (0.5%); 7 - Satide mercantil (0.3%).

Fonte: Elaborag&o prépria a partir dos dados da amostra do BNDES/CFl e do BNDES FINAME.
Do ponto de vista regional a concentragdo se manteve praticamente cons-
tante. Os cinco estados cujas empresas mais demandaram apoio — Sdo Pau-

lo, Minas Gerais, Mato Grosso, Parand e Rio Grande do Sul — alternaram
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entre si uma fatia constante ao redor dos dois tergos do total, enquanto os
trés que mais demandaram ficaram com pouco mais da metade. Nos trés
anos de nossa andlise o estado que mais demandou recursos foi Sdo Paulo,
com participagio de 24,1% em 2016, 25,7 % em 2017 e 19,6% em 2018,
conforme pode ser visto na Tabela 1.

Tabela 1 Distribui¢do regional da aquisicdo por meio do BNDES FINAME (% do total da

amostra)
UF 2016 2017 | 2018
Séo Paulo 24.1% 25,7% 19,6%
Minas Gerais 13.2% 12,5% 15,0%
Mato Grosso 10,3% 9,8% 12,3%
Parana 11,4% 10,7% 11,7%
Rio Grande do Sul 9,0% 10,2% 9,2%
Santa Catarina 6,5% 5,8% 72%
Goias 51% 5,0% 4,9%
Demais estados 20,5% 20,3% 20,1%

Fonte: Elaboragéo prépria a partir dos dados da amostra do BNDES/CFl e do BNDES FINAME.

Nesta segdo vimos alguns nimeros sobre os produtos e empresas sele-
cionados na amostra que operam por meio da PCL do BNDES, além de
informacdes sobre suas operagdes por meio do FINAME. Complementar-
mente, tanto a PCL como o FINAME visam apoiar ndo apenas o setor de
bens de capital, mas também exercer influéncia sobre a sua cadeia de for-
necedores. A secdo seguinte tem como alvo essas empresas.

5.1.3 A cadeia de fornecedores

Politicas de contetdo local buscam incentivar ndo apenas as empresas na
ponta da cadeia, mas especialmente o desenvolvimento de uma cadeia de
fornecedores que atenda a essas empresas. A existéncia dessa cadeia per-
mite que os efeitos multiplicadores e aceleradores do investimento sejam
maiores na economia, ao induzir aumentos na demanda nacional quando
a ponta da cadeia é ativada.

A amostra que selecionamos na segdo 5 continha 23.145 produtos de
3.695 empresas. Essas empresas declararam que adquiriram seus insumos
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e componentes de aproximadamente 30.000 fornecedores, sendo 25.000
deles fornecedores de itens nacionais e 5.000 de itens estrangeiros. Vale
mencionar que pelas regras de credenciamento é permitido agregar até
10% do valor total dos componentes como “misceldneas”. Essa agregagao
é para facilitar o preenchimento e a andlise dos formularios e, em geral,
integram itens como parafusos, porcas e outros que sejam de pequeno
valor e/ou importancia. Consequentemente, ndo hé informacdes dos for-
necedores desses itens e o nimero total de fornecedores é um pouco maior
que o citado. A informagdo dos fornecedores estrangeiros também ndo é
obrigatdria, visto que eles podem ser desconhecidos ja que alguns produ-
tos importados sdo adquiridos de revendedores nacionais.*

Os tipos de componentes mais frequentes nos produtos da amostra es-
tdo presentes na Tabela 2. A grande representatividade de produtos como
“Outros produtos de metal”, “Bobinas e chapas de ago” e “Barras de ago”
era esperada devido a base metalmecénica sobre a qual a indistria de bens
de capital se estrutura. Complementarmente, “Geradores, transformadores
e motores elétricos” também era esperado em virtude da necessidade de
geragao e regulacdo de energia nas maquinas. Chama atencdo a discrepan-
cia que existe entre representatividade e frequéncia de “Pegas e acessérios
para veiculos automotores” e “Componentes para maquinas agricolas”.
No entanto, a relativa baixa quantidade de produtos que os demandam em
relagdo ao total ocorre porque eles sdo tipos especificos de componentes.
Ao mesmo tempo, isso faz com que eles sejam usados em larga escala nos
produtos que os requerem, por isso a alta frequéncia.

Pelo lado das empresas fornecedoras, vale apontar que alguns compo-
nentes, tanto nacionais como estrangeiros, sdo adquiridos por meio de
distribuidores ou revendedores, em vez de serem adquiridos diretamente
com as empresas que os produzem. Esse costuma ser o caso quando a em-
presa fabricante da maquina ou do componente é de porte menor, quando
os componentes sdo de baixo valor ou quando sdo de uso pouco corrente.
Assim, ndo surpreende que entre as empresas fornecedoras 44,2% delas
possuam CNAEs primdrios atrelados a atividade de comércio. Do restante,
12,7% correspondem a empresas com CNAEs de “Fabricacdo de outros

14 Esses componentes sdo marcados como “importados por terceiros” e a identificagdo da
importacdo é feita por meio do Cédigo de Situagdo Tributdria (CST) presente na nota fiscal,
em que o primeiro digito indica se o produto que estd sendo adquirido é de origem nacional
ou importada.
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produtos de metal”, 11,7 % de “Fabricacdo de maquinas e equipamentos”’®
e 5,8% de “Fabricagdo de produtos de borracha e de material plastico”.

Tabela 2 Categorias de componentes mais presentes nos produtos credenciados
selecionados na amostra

Categorias de componentes Nl:;::t:.: Frequéncia
g;ctlruoss;v[:ar::(:z?n:z Ln:(t::ipamentos 13499 226689
Geradores, transformadores e motores elétricos 14.605 133.647
Bobinas e chapas de aco 13.564 127453
Pecas e acessorios para veiculos automotores 3484 110.090
Barras de aco 12.648 104.588
Tubos de ago com costura 12.822 81.245
Componentes para maquinas e equipamentos agricolas 4.724 80.052
Outros produtos de material plastico 10.250 77.350
(p):g;f)it:lr:ei:ze:;t):;?sequipamentos de transmissao 11611 75,860
Outros laminados planos de aco 10.409 62.939

Fonte: Elaboragéo prdpria, a partir da amostra do CFI/BNDES.

Obs.: 0 “Numero de Produtos” é em quantos produtos aquele tipo de componente esta presente (ape-
nas uma vez para cada produto). A “Frequéncia” é a quantidade de vezes que o tipo de componente
aparece na amostra (pode ser mais de uma vez no mesmo produto).

Do ponto de vista regional elas se distribuem conforme mostrado na Figu-
ra 8. E possivel observar que o cinturdo que se estende do Rio Grande do
Sul até Minas Gerais é mais uma vez o maior concentrador de empresas,
tanto quando consideramos as empresas com CNAE de comércio como
quando estas sdo excluidas. Em ambos os casos, os cinco estados englo-
bam uma parcela maior que 90% dos fornecedores, ou seja, uma parcela
ainda maior que no caso das empresas de fabricantes de bens de capital
(a exclusdo dos distribuidores e revendedores altera muito pouco as parti-
cipagdes relativas entre os estados). Isso indica a relevincia da proximida-
de entre cadeia de fornecedores e fabricantes.

15 Nao existe uma CNAE especifica para a atividade de fabricagao de pecas componentes,
desse modo, os fabricantes de componentes colocam a CNAE da fabricacdo da mdquina de
destino de suas pegas. A excecdo é a industria automotiva, que possui CNAEs especificas para
a fabricagdo de autopegas.
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Figura 8 Distribuicao regional dos fornecedores das empresas credenciadas seleciona-
das na amostra, exclusive aqueles com CNAEs de comércio (% do total)

[ 0%-1%
[ 1%-2%
[ 2%-10%
I 10%-50%
I 50%-100%

Fonte: Elaboragéo prépria, a partir de dados da RFB e da amostra do CFI/BNDES.

Obs.: Considerou-se apenas a CNAE priméria das empresas.

5.2 Analise quantitativa

A anilise quantitativa foca na cadeia de fornecedores e estd dividida em
duas etapas.'® Primeiramente busca-se estimar quanto a PCL consegue
gerar de demanda por componentes, ou seja, o quanto a producdo das
empresas credenciadas acarreta em compras locais e importadas. Essa es-
timativa é feita com o cruzamento das informacdes do credenciamento
e das operacdes do BNDES FINAME. Na sequéncia, estima-se o impacto
que os fornecedores locais geram no restante da economia com o uso de
um modelo derivado da MIP brasileira.

Como vimos na se¢do 5, temos disponiveis as informacdes do valor das
maquinas e equipamentos financiados pelo FINAME, mas nio temos a in-
formacdo da quantidade de equipamentos financiados. Desse modo, para
estimarmos o quanto a PCL teria gerado de demanda em termos de com-
ponentes nacionais e importados, foram calculados coeficientes técnicos a
partir dos dados das planilhas de afericdo de contetdo local dos produtos
selecionados na nossa amostra.

16 Uma anélise sobre o impacto das vendas do FINAME pode ser obtlda em Aidar et al.
(2019). Os autores exploram alguns resultados como a participacdo do FINAME na Formacao
Bruta de Capital Fixo (FBCF) setorial, operagdes por porte e dos programas agricolas.
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Tabela 3 Estimativas de aquisicdo de componentes pelas empresas credenciadas
selecionadas na amostra (R$ milhGes - valores nominais)

Aquisicdes de componentes

Origem dos componentes

2016 | 2017 2018
Nacional 2.97372 3.154,45 4.570,85
Importado diretamente 636,43 968,62 1.669,34
Importado por terceiros 308,25 408,78 372,45
Total 3.91840 4.531,85 6.612,64
Financiamentos BNDES FINAME 7499,23 8.864,85 12.340,92
Componentes nacionais / FINAME 39,7% 35,6% 370%
Componentes importados/FINAME 12,6% 15,5% 16,5%
Total de componentes */ FINAME 52,3% 51,1% 53,6%

Fonte: Elaboragédo prépria. *Componentes totais equivalem a soma das trés categorias (nacional, im-
portado diretamente e importado por terceiros).

Podemos ver que os financiamentos feitos por meio do BNDES FINAME
teriam gerado uma aquisicdo de componentes de R$3,9 bilhdes, R$4,5
bilhdes e R$6,6 bilhdes em 2016, 2017 e 2018, respectivamente. Destes,
R$2,9bilhdes, R$3,1 bilhdes e R$4,5 bilhdes foram de componentes com
fabricacdo nacional. Também é perceptivel que ha certa consisténcia em
relagdo a aquisi¢do de componentes e o volume de financiamentos (parte
inferior da Tabela 3). Para cada R$1 financiado houve a aquisi¢do, em mé-
dia, de R$0,52 de componente, dos quais R$0,37 foi relativo a componen-
tes nacionais, e R$0,15 relativo a componentes importados.”

Entre os itens mais demandados, cinco aparecem com destaque nos trés
anos considerados aqui. Primeiramente temos “Pegas e acessérios para
veiculos automotores”, que possui a maior parcela nas estimativas tanto
de componentes nacionais como de importados. Na sequéncia estdo os
componentes nacionais de “Mdquinas e equipamentos agricolas”. Se le-
varmos em conta que esses componentes aparecem na labela 2, de itens
mais frequentes, e que “Caminhdes e énibus”, “Médquinas e equipamentos
agricolas”, “Equipamentos de terraplanagem e pavimentagao” e “Tratores
agricolas” estdo entre os produtos que mais operam no BNDES FINAME,
esse resultado é bastante coerente. Fecham a lista os componentes “Pneu-
maticos”, “Bobinas e chapas de ago” e “Outros produtos de metal — exclu-

17 O R$0,48 restante é relativo aos demais custos (como mao de obra, eletricidade, impos-
tos, entre outros) e, claro, ao lucro das empresas.
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sive maquinas e equipamentos”, que também aparecem na lista de compo-
nentes mais frequentes e sdo de uso corriqueiro pela industria de bens de
capital. A listagem dos componentes mais demandados estd na Tabela 4.

Tabela 4 Categorias de componentes mais demandados pelas empresas credenciadas
selecionadas na amostra (Participacdo média no periodo 2016-2018)

Categoria de componentes Origem % % %
Nacional | Importado Total

Pegas e acessbrios Nacional 39.3% - 279%
para veiculos automotores
P Ori | tad

ecas e,acessorlos .mpor ado ~ 31.0% 9.0%
para veiculos automotores diretamente
Maquinas e equipamentos agricolas Nacional 8.0% - 5.7%
Pneumaticos Nacional 47% - 3.3%
Bobinas e chapas de aco Nacional 4.1% - 2.9%
Outrost prod,uto§ de metal'— Nacional 31% _ 220
exclusive maquinas e equipamentos
Motores, bombas e compressores Nacional 3.0% - 2.2%
Outros laminados planos de aco Nacional 2.6% - 1.8%
Equlp.amt?ntos dg t_ransmlssao .Importado B 6.1% 18%
para fins industriais diretamente
Equipamentos de terraplanagem Nacional 2 5% _ 18%

e pavimentagao

Fonte: Elaboragédo prdpria.

Obs.: As categorias que iniciam com “maquinas” ou “equipamentos” referem-se, na sua maioria, a com-
ponentes especificos para os respectivos produtos.

Além dos impactos que o financiamento dos bens de capital gera na cadeia
de fornecedores também é possivel estimar os impactos que essa cadeia
gera no restante da economia. Para estimar esses impactos vamos nos valer
da matriz insumo-produto da economia brasileira fornecida pelo IBGE.

Assim, por meio das equacdes (1) e (2) vamos estimar os impactos di-
retos e indiretos que a produgdo dos componentes estimulados pela PCL
gerou tanto em termos de produgdo como de empregos envolvidos.

Ja sabemos pela Tabela 3 o quanto a cadeia de fornecedores das empre-
sas credenciadas foi acionada. Como as bases de dados estdo na classifi-
cacdo NCM ¢é possivel agregar as estimativas para a mesma classificagdo
utilizada na MIP 2015. Chamaremos esses dados de “vetores de compo-
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nentes”, com um para cada ano 2016, 2017 e 2018. Como os coeficien-
tes técnicos das MIPs dizem respeito apenas a parcela nacional, usaremos
vetores de componentes apenas para aqueles marcados como de origem
nacional.

O quanto esses componentes demandaram direta e indiretamente da sua
prépria cadeia serd obtido por meio da equacdo (1) com a MIP de 2015.
No entanto, para usar os vetores de componentes como um “vetor de cho-
que” na MIP sdo necessérias duas transformagdes. A primeira delas é passar
os valores de precos do consumidor para precos bésicos, o que foi feito por
meio de mark dows'® obtidos com as tabelas de passagem presentes na MIP
2015. A segunda transformacdo é sobre a forma como os dados sdo orga-
nizados. Como a MIP é calculada em termos setoriais é preciso converter
os dados dos vetores de componentes, que estdo em termos de “produto”,
para dados em “atividades”. Para isso foi utilizada a matriz de participa¢do
setorial (market-share) que também integra o conjunto de dados da MIP.*

Ja a estimativa do nimero de empregos envolvidos é obtida com a
equagdo (2). Foram utilizadas no calculo dos coeficientes de emprego (ma-
triz [) a informagdo de emprego setorial disponivel nas tabelas sindticas e
o valor da producao setorial disponivel da tabela de recursos. Assim, a ma-
triz | de coeficientes de empregos indica quantos trabalhadores sdo neces-
sarios, em média, direta e indiretamente para cada unidade de producdo
(em termos monetarios).

Ap6s a transformagao para pregos basicos os vetores de componentes
nacionais passaram a ter os valores R$2,9 bilhdes, R$3,1 bilhdes e R$4,3
bilhdes para 2016, 2017 e 2018, respectivamente. Ainda que a classificacdo
da MIP seja diferente daquela usada nas Tabelas 2 e 4, vale mencionar
que a importincia relativa dos componentes nio foi alterada, com “Pe-
cas e acessorios para veiculos automotores” se mantendo como o tipo de
componente mais demandado e “Outras maquinas e equipamentos meca-
nicos”, “Semiacabados, laminados planos, longos e tubos de aco” e “Tra-

720

tores e outras maquinas agricolas” vindo na sequéncia. Os resultados dos

18 Os mark downs sao estimativas para se remover as margens de comércio, transporte e
impostos indiretos que diferenciam os pregos do consumidor dos pregos bésicos. No caso
especifico dos nossos dados foram removidas apenas as margens de comércio e impostos,
pois os pregos informados para credenciamento jd ndo incluem as margens de transporte.

19 Os vetores de componentes anuais a precos basicos e setorializados que foram utilizados
como os vetores de choque do modelo podem ser consultados no Anexo.

20 Essas quatro classificagdes correspondem a agregados dos principais componentes das
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impactos diretos e indiretos, para a equagédo (1), sobre valor da produgéo,

estdo na Tabela 5. Os resultados da equagéo (2), sobre o nimero de empre-

gos envolvidos, estdo apresentados na Tabela 6.

Tabela 5 Resultados do modelo insumo-produto para o valor da producédo (R$ milhdes)

Atividade

2016

2017

2018

Dir.| Indir.| Total

Dir.| Indir.| Total

Dir.| Indir.| Total

Fabricagéo de pecas e acessé-

. , 9121 1452 10573 10044 1410 11453 19825 2532 2.2357
rios para veiculos automotores

Fabricagao de maquinas e 6200 809 7049 6941 882 7823 9041 164 10205
equipamentos mecénicos

Produgdo de ferro gusa/

ferroligas, siderurgia e tubos 3307 2104 5411 3569 2242 5811 3779 3415 7194
de ago sem costura

Comércio por atacado e varejo 198 4244 4441 206 4635 4841 308 6517 6825
Fabricagdodeprodutosde 003 e 3001 231 1280 3621 3848 2004 5852
borracha e de material plastico

Demais atividades 8206 19505 2771,2 8599 21197 29796 7048 29380 36428
Total 2.892,5 29283 58208 31700 31646 6.3345 4.3848 4.501,2 8.886,0

Fonte: Elaboragéo prdpria.

Tabela 6 Resultados do modelo insumo-produto para os empregos envolvidos (unidades)

Atividade 2016 2017 2018

Dir.| Indir.| Total| Dir.| indir.| Total| Dir.| Indir.| Tota
Comércio por atacado e varejo 339 72716 7615 354 7947 8301 528 11174 11702
Fabricagdo de pegas eacesst- 50 5oy 4310 4004 55 4669 8081 1032 9113
rios para veiculos automotores
Fabricagdo de maquinas e 2121 275 23% 2359 300 2650 3073 396 3468
equipamentos mecanicos
Transporte terrestre 0 2161 2161 0 2333 2333 1 3263 3253
Fabricagéo de produtos
de metal, exceto maquinas 1118 848 1966 1100 915 2015 1563 1244 2807
¢ equipamentos
Demais atividades 2776 9374 12150 3217 10201 13419 3578 14300 17877
Total 10072 20526 30598 11125 22.270 33395 16.823 31398 48221
Fonte: Elaborag&o prépria.
Tabelas 2 e 4.
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O total de produgdo gerada em fungdo da PCL, direta e indiretamente, foi
de R$5,8 bilhdes em 2016, R$6,3 bilhdes em 2017 e R$8,9 bilhdes em 2018.
Desse total, a parcela indireta correspondeu a R$2,9 bilhdes, R$3,1 bilhdes
e R$4,5 bilhdes, respectivamente. Logo, para cada R$1 que a cadeia de for-
necedores das empresas de bens de capital foi demandada, essa mesma
cadeia demandou, em média, outro R$1 dos seus préprios fornecedores.
Além disso, levando em conta o total de operacdes R$7,5 bilhdes, R$8,9
bilhoes e R$12,3 bilhdes para os anos de 2016, 2017 e 2018, implica que,
para cada R$1 de maquinas e equipamentos nacionais financiados pela PCL
foram demandados, diretamente e indiretamente, R$0,77, R$0,71 e R$0,72.
Em relacdo ao nimero de empregos, o total de empregos envolvidos no
fornecimento desses componentes e insumos nacionais foi de pouco mais
30 mil em 2016, 33 mil em 2017 e 48 mil em 2018, o que nos dd uma rela-
cdode 4,1, 3,8 e 3,9 empregos para cada R$1 milhéo financiado. Os efeitos
indiretos aqui sdo ainda mais destacados, com uma relagio de quase dois
empregos indiretos para cada emprego direto gerado pela cadeia.

6 Conclusoes

O BNDES teve um papel histérico no desenvolvimento do setor de bens
de capital no Brasil. A adogdo de uma PCL fornecendo melhores condicdes
de financiamento aos produtos que nela se enquadravam teve foi essencial
nessa trajetoria. Além de explicar como essa politica funciona atualmente,
o artigo buscou fazer uma andlise com as principais caracteristicas da base
de empresas e produtos credenciados e da cadeia de fornecedores decor-
rente da adogdo desse tipo de politica.

O estudo foi conduzido por meio de uma amostra da base de empresas
e produtos credenciados, chamada CFI-BNDES. Essa amostra foi definida
a partir de critérios ligados ao resultado dos processos de credenciamento
e também a qualidade das informagdes disponiveis. O resultado foi uma
selecdo de 23.145 produtos de 3.695 empresas, que por sua vez declararam
adquirir seus insumos e componentes de aproximadamente 30.000 forne-
cedores nacionais ou estrangeiros.

As empresas do setor de bens de capital se concentram em um “cintu-
rao” nas regides Sul e Sudeste e as empresas da amostra do CFI-BNDES
acompanham essa concentragdo. A rede de fornecedores integra o mesmo
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cinturdo. Dada a importancia da proximidade entre fornecedores e em-
presas da ponta da cadeia e que essa concentragdo é, de fato, uma caracte-
ristica histérica da prépria industrializagdo brasileira como um todo, esse
resultado ndo é considerado surpreendente.

Na parte quantitativa da analise foi feita uma jungio dos dados de cre-
denciamento com os dados de operagdes do BNDES FINAME e um mo-
delo derivado da MIP brasileira. Os produtos da amostra representaram
financiamentos de méquinas e equipamentos no valor de R$7,5 bilhdes
em 2016, R$8,9 bilhdes em 2017 e R$12,3 bilhdes em 2018. Essas ope-
ragdes resultaram, segundo nossas estimativas, em uma demanda direta
de componentes de R$2,8 bilhoes, R$3,1 bilhdes e R$4,3 bilhdes, além
de demandas indiretas de R$2,9 bilhdes, R$3,1 bilhdes e R$4,5 bilhdes.
Portanto, cada R$1 financiado gerou, em média, pouco mais de R$0,70 de
produgio direta e indireta nos diferentes estdgios da cadeia de fornecedo-
res. Em relagdo ao nimero de empregos, as estimativas indicaram um total
de pouco mais de 30 mil empregos envolvidos em 2016, 33 mil em 2017 e
48 mil em 2018. Isso nos levou a uma relagdo média de aproximadamente
quatro empregos para cada R$1 milhdo financiado.

Vale ressaltar que o estudo avaliou apenas os impactos “brutos”, ou seja,
dado que o FINAME existe e operou, foram estimados os impactos dire-
tos e indiretos que sua cadeia de fornecedores gerou na economia. Ndo
obstante, os nimeros apresentados mostram que existe um efeito posi-
tivo para a economia com a existéncia do FINAME e da PCL e qualquer
tentativa de revisdo de ambos deve levar em conta o risco de esses efeitos
multiplicadores ndo serem compensados.

Avangos futuros podem ser feitos em duas frentes. Primeiramente,
como os dados utilizados contém informagdes geograficas, a mensuracdo
da PCL pode englobar impactos regionais com o uso de matrizes insumo-
-produto inter-regionais, como aquela proposta por Haddad et al. (2017).
Ainda que haja uma concentragio do setor de bens de capital e dos seus
fornecedores na regido sul-sudeste do pais, ndo podemos descartar efeitos
de transbordamento para outras localidades. Em segundo lugar, do ponto
de vista de fomento e ampliacdo da atuacdo do BNDES FINAME (ou mes-
mo de outros instrumentos), seria interessante ampliar a base de clientes
do setor de servigos, dada a sua crescente importincia para a economia e
a necessidade de avanco rumo a atividades mais complexas e produtivas
nesse setor.
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