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RESUMO

O objetivo deste trabalho € mostrar a importancia das medidas do Sistema
Nacional de Fomento (SNF) para o desenvolvimento sustentavel do Brasil. Atualmente,
se discute muito acerca dos problemas ambientais causados pelo ser humano e, com isso,
como pensar em formas de proporcionar desenvolvimento econdmico sem causar maiores
danos ao meio ambiente e, por conseguinte, as geragdes futuras, que € o desenvolvimento
sustentavel. Um setor importante para se alcancar esse tipo de desenvolvimento € o setor
bancario, por meio de suas medidas crediticias e avaliacbes de riscos socioambientais,
por isso foram mapeadas as medidas voltadas para a preserva¢ao do meio ambiente das
instituices financeiras de desenvolvimento (IFDs) do SNF. Como forma de medir essa
importancia, foi estimado um modelo de dados em painel com efeitos fixos para mostrar
a relacdo entre a oferta crediticia para energia renovavel pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e a capacidade instalada total de energia
no Brasil, e feito um estudo de caso acerca do Programa de Incentivo as Fontes
Alternativas de Energia Elétrica (Proinfa). Os resultados apontam que a oferta crediticia
em energia renovavel do BNDES afeta positivamente a capacidade instalada, mas nédo
possui um alto impacto, ou seja, ha outras variaveis que influenciam esse aumento, como
as politicas e regulamentacdes, a tecnologia e os custos. Por fim, o caso do Proinfa mostra
que se os investimentos do SNF forem utilizados em conjunto com as politicas pablicas,

eles podem incentivar o desenvolvimento sustentavel.

Palavras Chave: Desenvolvimento Sustentavel; Meio Ambiente; Sistema Nacional de

Fomento; Instituicdes Financeiras de Desenvolvimento; Energias Renovaveis.



ABSTRACT

This study aims to show the importance of the National Development System
(SNF) for the sustainable development of Brazil. Currently, the environmental problems
caused by humanity are a highly debated topic, and, therefore, the development of policies
that enable both economic development and environmental protection are key. An
important tool in this process is the banking sector, through its credit measures and socio-
environmental risk assessments. This study focuses on evaluating development financial
institutions (DFIs) measures aimed at preserving the environment. To measure their
relevance, a panel data model with fixed effects was estimated to show the correlation
between the credit offer for renewable energy by the National Bank for Economic and
Social Development (BNDES) and the total installed capacity of energy in Brazil and a
case study was conducted about the Program of Incentive to Alternative Sources of
Electric Energy (Proinfa). The results indicate that BNDES’ credit offer positively affects
the installed energy generation capacity, but it does not have a high impact, i.e., other
variables also affect this increase, such as policies and regulations, technology, and costs.
Finally, the case of Proinfa shows that SNF’s investments, when used with public

policies, can promote sustainable development.

Key Words: Sustainable Development; Environment; National Development System;

Development Financial Institutions; Renewable Energy.
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1. Introducéo

O aumento das emissbes de gases poluentes, como o dioxido de carbono e o
metano, tem causado diversos problemas ambientais no mundo. Alguns deles sdo o
aquecimento global e a degradacio da biosfera terrestrel. Com isso, surgiram discussoes
acerca da conciliacdo entre desenvolvimento econdmico e o uso sustentavel dos recursos
naturais. Considerando a relagdo da economia e meio ambiente, esse trabalho tem o
objetivo de mostrar a influéncia das medidas do Sistema Nacional de Fomento (SNF),
que inclui instituicdes financeiras de desenvolvimento (IFDs), para que o Brasil possa se
desenvolver de forma sustentavel.

Para se evitar o uso desenfreado de recursos naturais, foram realizadas diversas
conferéncias para discutir formas de reduzir a degradacdo ambiental e promover o
crescimento econémico. Uma delas foi a Comissdo Mundial sobre 0 Meio Ambiente e 0
Desenvolvimento, na qual foi redigido o Relatério Bruntland, que definiu o
desenvolvimento sustentavel como o desenvolvimento que satisfaria as necessidades do
presente sem comprometer a habilidade das geragOes futuras de satisfazerem as suas
necessidades, sendo que as necessidades dos pobres deveriam ser priorizadas.

O setor bancério pode ser um instrumento para que esse tipo de desenvolvimento
seja alcancado, pois pode propagar, por meio de suas medidas crediticias e avaliacBes de
riscos socioambientais nos financiamentos, comportamentos sustentaveis pela economia.
De forma mais especifica, os bancos de desenvolvimento publico, por serem ligados aos
governos, financiam projetos de longo prazo em setores com maiores riscos, COMo 0S
projetos sustentaveis. Essas instituicdes também podem desenvolver instrumentos
financeiros inovadores para esses projetos, que permitam ao setor privado obter lucro, e,
por interagirem com agentes governamentais, atores internacionais, o setor privado, as
organizagbes ambientais e a sociedade civil, conecta-los de modo a promover o
desenvolvimento sustentavel.

Tendo em vista esse papel dos bancos publicos, serdo analisadas as medidas
ambientais das IFDs incluidas no SNF, tanto em suas finangas sustentaveis como em sua
gestdo. O SNF busca atuar em segmentos de baixo investimento privado para promover
a inclusdo bancéria regional e da populacéo de baixa renda, levando em consideragéo o0s
beneficios socioecondmicos envolvidos no projeto e buscando o desenvolvimento

nacional. No Brasil, 0 SNF € constituido de 34 institui¢fes, divididas em: bancos publicos

! Conjunto dos ecossistemas do planeta Terra. (MICHAELIS, 2021)
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federais, bancos de desenvolvimento controlados por unidades da Federacdo, bancos
comerciais estaduais, instituicdes cooperativas, agéncias de fomento, Financiadora de
Estudos e Projetos (FINEP) e Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas
(Sebrae), mas as duas Ultimas nédo serdo analisadas por ndo serem IFDs.

Por fim, como o Brasil possui um grande potencial para a geracdo de energia por
fontes renovéaveis, para medir a influéncia das medidas crediticias no desenvolvimento
sustentavel do pais foi elaborado um modelo de dados em painel com efeitos fixos com
os dados de oferta de crédito do Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES)? na geracdo de energia por fontes alternativas e os dados de capacidade
instalada de energia no Brasil. Ademais, para ilustrar essa influéncia, sera feito um estudo
de caso acerca do Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica
(Proinfa), que utilizou crédito do BNDES para incentivar a geracdo de energias

renovaveis.

2. A crescente relevancia do desenvolvimento sustentavel no cenario global

Desde o século passado, as questdes ambientais tém ganhado relevancia internacional.
Devido a maior preocupacéo acerca da preservacao do meio ambiente, diversos paises se
reuniram para pensar em formas de unir o desenvolvimento econdmico com a

conservacao dos recursos naturais.

2.1. Os problemas ambientais

Para iniciar a discussdo sobre a importancia do desenvolvimento sustentavel, é
necessario entender os motivos que levaram o0s paises, por meio de organismos
internacionais, a tratarem do meio ambiente e a cunharem esse termo.

Com o inicio da Revolucdo Industrial e o desenvolvimento da maquina a vapor
movida a carvao, a acdo do ser humano comegou a afetar o meio ambiente de forma mais
intensa. Porém, esse impacto aumentou de forma acentuada a partir da decada de 1950 e
foi chamado de a “Grande Aceleragdo”. Para ilustrar essa mudanga, Steffen et al. (2015)
elaboraram dois graficos. No Gréafico 1, é possivel observar o comportamento de
indicadores socioeconémicos de 1750 até 2010. De acordo com esse grafico, houve um

grande aumento populacional desde 1950, assim como um forte crescimento do Produto

2 Foram utilizados somente dados do BNDES devido a falta de dados das outras instituicGes do SNF acerca
dos valores desembolsados para a geracao de energia renovavel.
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Interno Bruto (PIB) real, da populagdo urbana e do uso de energia primaria. Ja no Gréfico
2, é visto o comportamento do diéxido de carbono, do 6xido nitroso, do metano,
reconhecidos poluentes -, do 0zénio estratosférico, da temperatura da superficie da Terra,
e a degradacdo da biosfera terrestre desde 1750 até 2010. Tal grafico mostra como a
concentracdo desses poluentes tem aumentado de forma brusca desde 1950 e como a
perda de ozonio na estratosfera aumentou nas Ultimas décadas. Além disso, ele ilustra o

acentuado aumento da temperatura terrestre e a degradacéo da biosfera terrestre.

Figura 1 -Tendéncias socioeconémicas
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Figura 2 - Tendéncias do sistema terrestre

3 Segundo a Copel (2021), energia priméria “sdo as fontes oriundas da natureza, em sua forma direta, como
o petrdleo, o gas natural, o xisto, o carvao mineral, os residuos vegetais ¢ animais, a energia solar e a edlica”.
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No caso do Brasil, os impactos da acdo humana ocorrem por meio das mudancas
de uso da terra, que levam a conversdo e a fragmentacdo dos habitats naturais para
introducdo de novos ambientes, sejam eles em areas agricolas ou urbanas. A Amazénia e
o Pantanal sdo os biomas* mais preservados, com 82% e 73%, respectivamente, da sua
vegetacdo nativa, o Cerrado (55%) e a Caatinga (57%) estdo em uma situagéo
intermediaria, e 0s biomas mais impactados sdo a Mata Atlantica (28%) e os Pampas
(26%). A tendéncia dessas mudancas € a homogeneizacgdo biotica e o desaparecimento de
especies, o que propicia a proliferacéo de pragas. Outro impacto no pais sao as queimadas
causadas pela conversdo da vegetacdo natural em pastagem, que aumentam a quantidade
de monoxido de carbono e de diéxido de nitrogénio na atmosfera, além de alterarem o
ciclo da &gua, ja que reduzem a sua precipitacdo. (JOLY et al., 2019)

As mudancas de comportamento do ser humano em relacdo a exploracdo dos

recursos naturais levaram varios pesquisadores a definirem uma nova era geologica, o

4 Segundo o IBGE (2021a), bioma ¢ “um conjunto de vida vegetal e animal, constituido pelo agrupamento
de tipos de vegetagdo contiguos e que podem ser identificados a nivel regional, com condicdes de geologia
e clima semelhantes”.
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Antropoceno. O Relatorio do Desenvolvimento Humano de 2020 caracterizou a biosfera
dessa era com uma homogeneiza¢do da flora e fauna devido as transferéncias, de forma
acidental ou deliberada, de espécies pelo globo, o que é preocupante, ja que a diversidade
genética aumenta as chances de adaptacio a mudangas abiéticas®, como o aumento de
temperatura. As outras caracteristicas sdo: a marginalizacdo dos biomas naturais, ja que
a evolucdo de plantas e animais é direcionada para os seres humanos, 0 aumento do
impacto de novas tecnologias e 0 consumo de 25% a 40% da produtividade primaria
liquida da terra pelos seres humanos. (ARTAXO, 2014; UNDP, 2020)

Além disso, 0 Relatério explicita o risco dessas questdes ambientais, como a
mudanca climética, para o progresso econémico e 0 aumento da desigualdade. Tais
questdes levaram ao aumento dos impactos dos riscos naturais, afetando mais pessoas -
aumento dos custos humanos - nos paises em desenvolvimento do que nos paises
desenvolvidos. (UNDP, 2020)

2.2. A discussao sobre o desenvolvimento sustentavel

A primeira conferéncia internacional para o meio ambiente ocorreu em 1972, em
Estocolmo e ficou conhecida como a Conferéncia de Estocolmo. Na oportunidade, foi
defendido que a protecdo do meio ambiente era uma questdo fundamental que afetava o
bem-estar e o desenvolvimento econémico do todo o0 mundo, sendo um dever de todos 0s
governos. A discussdo focou nas questdes referentes aos paises em desenvolvimento, ja
que a maioria dos seus problemas ambientais era motivada pela quantidade de pessoas
que viviam na pobreza e na extrema pobreza. Em relacdo aos paises desenvolvidos,
concluiu-se que seus problemas ambientais decorriam da industrializacdo e do
desenvolvimento tecnoldgico e que tais na¢6es tinham o dever de reduzir a distancia entre
eles e os paises em desenvolvimento. (ONU, 1972)

A Conferéncia de Estocolmo afirmou que a defesa e 0 melhoramento do meio
ambiente humano para as geracOes presente e futuras deveriam ser meta da humanidade
e serem perseguidas a0 mesmo tempo em que se buscaria a paz e o desenvolvimento
socioeconémico em todo mundo. Foi dada responsabilidade para os governos locais e
nacionais aplicarem medidas em grande escala para combater a degradacdo ambiental e,

como esses problemas afetavam todo o mundo, seria imprescindivel a cooperagédo

> Mudangas abidticas sdo mudancas fisicas ou quimicas no ecossistema, como a seca ou a chuva.
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internacional para adocao de politicas voltadas a preservagdo. Tendo isso em vista, foi
criado o Programa das Nagdes Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA). (ONU, 1972)

Um ano ap6s a Conferéncia de Estocolmo, foi lancado o conceito de
ecodesenvolvimento por Maurice Strong, o qual havia presidido a Conferéncia de 1972 e
foi o primeiro presidente do PNUMA. Esse conceito definia um desenvolvimento voltado
para as areas rurais dos paises em desenvolvimento e era baseado na utilizacéo criteriosa
dos recursos locais sem comprometer a natureza. Na década de 1980, Ignacy Sachs, autor
de “Ecodesenvolvimento: crescer sem destruir”’, baseou o ecodesenvolvimento em trés
pilares: a eficiéncia econdmica, a justica social e a prudéncia ecologica. As condicdes
para tornar esse conceito operacional eram a necessidade de amplo conhecimento das
culturas e dos ecossistemas, 0 maior envolvimento dos cidaddos no planejamento das
estratégias e o pluralismo tecnoldgico, que consideraria tanto a tecnologia mao de obra
intensiva quanto a capital intensiva. Em Sachs (1993, apud Silva, 2011), o planejamento
de desenvolvimento precisaria considerar cinco dimensdes da sustentabilidade, a social,
a econbmica, a ecoldgica, a espacial e a cultural (LAYRARGUES, 1997).

Em 1980, foi langado o “World Conservation Strategy: Living Resource
Conservation for Sustainable Development”, feito pela Unido Internacional para a
Conservacdo da Natureza (IUCN, em inglés) em conjunto com o0 PNUMA e o Fundo
Mundial da Natureza (WWF, em inglés). Nele, foram especificados os conceitos de
desenvolvimento e de conservacdo. O primeiro foi definido como a modificacdo da
biosfera e a aplicacdo de recursos humanos e financeiros para satisfazer as necessidades
humanas e melhorar a qualidade de vida. J& 0 segundo era a gestdo do uso humano da
biosfera para que pudesse haver beneficios para a presente geracdo enquanto era mantido
o potencial de satisfazer as necessidades e aspiracdes das geracdes futuras. Para alcancar
IS0, seria necessario manter os processos ecoldgicos essenciais, preservar a diversidade
geneética e assegurar a sustentabilidade das espécies e ecossistemas. Entretanto, a crenca
de que a conservacgdo dos recursos naturais estaria limitada a um setor especifico, a falta
de apoio e de capacidade para conservacdo, e o fracasso de conceber politicas de
desenvolvimento baseadas na conservacdo em areas mais necessitadas, como as zonas
rurais, dificultariam a eficiéncia de tais comportamentos. (IUCN; PNUMA; WWEF, 1980)

Para combater os obstaculos citados acima, o0 [IUCN, o PNUMA e a WWF (1980)
afirmaram a necessidade de uma lei internacional de conservacao mais eficaz, do aumento
do apoio ao desenvolvimento baseado na conservacdo e de estratégias regionais para

avancar a conservagao de areas naturais que sdo utilizadas por todos. Para eles, as a¢oes
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nacionais prioritarias eram a preparacdo e implementacdo de estratégias nacionais e
subnacionais, a adocao de politicas ambientais preventivas, a inclusdo de indicadores nao
monetérios para medir a performance nacional de conservacdo, a preparacdo de
avaliacdes do ecossistema e 0 avanco da medicdo dos efeitos das acdes humanas no meio
ambiente.

Também na década de 1980 foi feita a Comissdo Mundial sobre o Meio
Ambiente e o Desenvolvimento, que redigiu o Relatério Brundtland. Ele tinha uma viséo
de que os problemas econémicos ndo poderiam ser separados dos problemas ambientais,
ja que havia varias formas de se desenvolver causando danos ao meio ambiente e que a
degradacdo ambiental também poderia afetar o desenvolvimento econémico. Além disso,
esse relatorio teve um maior foco na pobreza, afirmando que ela era uma causa e um
efeito dos problemas ambientais globais. Por isso, 0 documento definiu desenvolvimento
sustentavel como o desenvolvimento que satisfaria as necessidades do presente sem
comprometer a habilidade das geragdes futuras de satisfazerem as suas necessidades,
sendo que as necessidades dos pobres deveriam ser priorizadas. O objetivo principal do
desenvolvimento seria a satisfacdo das necessidades e aspiracbes humanas. Além disso,
o relatério defendia que a busca por solucdes deveria ser comum a todos paises, mesmo
que existissem atores sociais implicados na responsabilidade da degradacdo ambiental.
(LAYRARGUES, 1997; BRUNTDLAND, 1987)

Mais recentemente, em 2015, a ONU elaborou os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS), que guiariam as nacdes para elaborar medidas mais efetivas para
alcancar esse desenvolvimento. Eles foram elaborados respeitando as diferencas entre os
paises, seus niveis de desenvolvimento e suas politicas e prioridades nacionais. A titulo
de exemplo, é notada a necessidade de uma atencdo especial para os paises africanos, os
paises em desenvolvimento sem litoral e os paises em conflito e pds-conflito. O objetivo
final dos ODS é que o crescimento econdémico dos paises possa ser sustentavel, inclusivo,
sustentado e de trabalho decente para todos, e que os padrdes de consumo e de producéo
e 0s usos dos recursos naturais sejam sustentaveis. (ONU, 2015)

Assim, como o Relatério Brundtland, hd& uma maior énfase na pobreza e na
desigualdade entre paises, que estdo vinculadas e séo interdependentes da preservagdo do
meio ambiente, da promocéo da incluséo social e do crescimento econémico sustentavel.
Além disso, em concordancia com as conferéncias anteriores, também destaca a
importancia das dimensdes regionais, sub-regionais, nacionais e internacionais e sua

integracdo para o cumprimento dos objetivos. (ONU, 2015)
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Foram estipulados dezessete objetivos para o desenvolvimento sustentavel.

Segundo ONU (2015), sdo eles:

“Acabar com a pobreza em todas as suas formas, em todos os lugares”;

“Acabar com a fome, alcangar a seguranca alimentar ¢ melhoria da nutri¢io e
promover a agricultura sustentavel”;

“Assegurar uma vida saudavel e promover o bem-estar para todos, em todas as
idades™;

“Assegurar a educacdo inclusiva e equitativa e de qualidade, e promover
oportunidades de aprendizagem ao longo da vida para todos”;

“Alcangar a igualdade de género e empoderar todas as mulheres e meninas”;
“Assegurar a disponibilidade e gestdo sustentadvel da dgua e saneamento para
todos”;

“Assegurar o acesso confidvel, sustentavel, moderno e a prego acessivel a energia
para todos”;

“Promover o crescimento econdomico sustentado, inclusivo e sustentavel, emprego
pleno e produtivo e trabalho decente para todos”;

“Construir infraestruturas resilientes, promover a industrializagdo inclusiva e
sustentavel e fomentar a inovagao”;

“Reduzir a desigualdade dentro dos paises e entre eles”;

“Tornar as cidades e os assentamentos humanos inclusivos, seguros, resilientes e
sustentaveis”;

“Assegurar padrdes de producdo e de consumo sustentdveis”;

“Tomar medidas urgentes para combater a mudanca climatica e seus impactos”;
“Conservacao e uso sustentavel dos oceanos, dos mares e dos recursos marinhos
para o desenvolvimento sustentavel”;

“Proteger, recuperar e promover o uso sustentavel dos ecossistemas terrestres,
gerir de forma sustentavel as florestas, combater a desertificagdo, deter e reverter
a degradacdo da terra e deter a perda de biodiversidade”;

“Promover sociedades pacificas e inclusivas para o desenvolvimento sustentavel,
proporcionar 0 acesso a justica para todos e construir instituicbes eficazes,
responsaveis e inclusivas em todos os niveis”;

“Fortalecer os meios de implementagdo e revitalizar a parceria global para o

desenvolvimento sustentavel”.
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Considerando todos os conceitos apresentados acima, o presente estudo considerara
desenvolvimento sustentavel como definido no Relatério Brundtland, porém enfatizara
sua parte ambiental, analisando as medidas tomadas por instituicdes financeiras de

desenvolvimento (IFDs) para a preservacado dos recursos naturais.

3. A importancia do setor financeiro e dos bancos de desenvolvimento no
incentivo ao desenvolvimento sustentavel

Para introduzir este capitulo, é interessante abordar a importancia do setor
financeiro como um todo para o desenvolvimento sustentavel. Em Lins e Wajberg (2007),
o sistema financeiro é tido como um setor importante para a promogéo da sustentabilidade
nos diversos setores da economia. O impacto indireto desse setor, por meio dos
investimentos, pode propagar comportamentos sustentaveis pela economia. Bancos
transformam dinheiro em termos de duracdo, escala, localidade e risco, com a
oportunidade de direcionar o crescimento econdmico. Em relagdo ao risco, o fato de os
bancos poderem mensura-lo é importante para o desenvolvimento sustentavel, por
exemplo, é possivel justificar uma tarifa relacionada a sustentabilidade considerando que
os clientes com maiores riscos socioambientais pagardo uma maior taxa de juros, o que
pode estimular a internalizagdo dos custos socioambientais no mercado de precos.
(JEUCKEN; BOUMA, 1999)

Jeucken e Bouma (1999) separam o impacto ambiental dos bancos em dois:
interno e externo. Internamente seria relacionado ao consumo de energia, agua e papel, ja
externamente seria 0 impacto dos produtos gerados pelos investimentos dos bancos.

H& duas formas de as instituicbes do setor financeiro praticarem a
sustentabilidade: por meio das financas sustentaveis e pela gestdo. Nas financas
sustentaveis estdo incluidas a avaliacdo de riscos socioambientais nos financiamentos.
Por meio dessa medida, as institui¢des visam diminuir o risco de crédito e a inadimpléncia
de sua carteira de clientes, como seria 0 caso de uma empresa do setor de petroleo, que
possui um alto risco de derramamento de Oleo e terd que lidar, possivelmente, com
passivos ambientais, aspecto que afetaria sua capacidade de honrar compromissos de
crédito. Mas ao identificar o risco, a instituicdo financeira pode garantir que a empresa
tenha um plano para gerencia-lo e, se nédo o tiver,, o financiamento pode ser negado. A
oferta de produtos de financiamentos socioambientais melhora o desempenho
econdmico-financeiro das instituicdes enquanto melhora o0 meio ambiente. Um exemplo

é o mercado de carbono, no qual se insere 0 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo, que
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incentiva o desenvolvimento sustentavel em paises periféricos por meio da implantacao
de projetos que reduzem a emissdo dos gases de efeito estufa (como a substituicdo de
combustiveis fosseis por energias renovaveis, a captacdo de metano em aterros sanitarios,
florestamento e reflorestamento de areas degradadas) — e 0s seguros ambientais, que
cobririam os gastos gerados por atividades poluidoras e teriam um papel compensatério
no caso de um acidente ambiental, sdo um exemplo disso. (LINS; WAINBERG, 2007)

A outra forma de praticar a sustentabilidade nas instituicdes é por meio da gestéo.
Nesse caso, ha a ecoeficiéncia por meio do controle do consumo de energia nas agéncias,
dos critérios socioambientais na selecao de fornecedores e da divulgacao de informacdes
relativas ao desempenho socioambiental — a transparéncia da empresa e a sua conduta sao
indicadores do seu comprometimento as mudancas climéticas. (LINS; WAJNBERG,
2007)

3.1. A importancia dos bancos de desenvolvimento para a promogédo da
sustentabilidade
Para iniciar a discussdo acerca da importancia dos bancos de desenvolvimento
para a promocao da sustentabilidade, € preciso explicar a importancia desses bancos para
a economia como um todo.

Segundo o Banco Central do Brasil (BCB), bancos de desenvolvimento s&o:

“instituigdes financeiras controladas pelos governos estaduais, e tém como
objetivo precipuo proporcionar o suprimento oportuno e adequado dos
recursos necessarios ao financiamento, a médio e a longo prazos, de programas
e projetos que visem a promover o desenvolvimento econdmico e social do
respectivo Estado.” (BCB, 2020)

Nesse trabalho, serad utilizada essa definicdo, mas incluindo também bancos
publicos federais.

Os bancos de desenvolvimento existem desde o século XIX®, mas se tornaram
mais comuns apdés a Segunda Guerra Mundial, quando havia uma necessidade de
investimentos para reestruturar as economias afetadas. Eles foram criados,
principalmente em paises em desenvolvimento, para impulsionarem a sua
industrializagdo. Por isso, eram voltados para investimentos de longo prazo, mais
arriscados e com uma demora para gerar lucros — o setor privado teria restricbes para

financiar esses tipos de projetos -, e para garantir a estabilidade e recursos para esse

® No século XIX, havia institui¢Ges financeiras de desenvolvimento como caixas rurais e institutos de
fomento. (SANTOS, 2016)
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processo. Nesses casos, eles sdo estabelecidos pelo governo e seguem a sua politica de
desenvolvimento para o pais, “assessorando o Estado” na promog¢do do crescimento
econdémico. Como tém o objetivo de apoiar a industrializacdo, eles séo utilizados para
investir em inovacao e apoio a pequenas empresas. (CHANDRASEKHAR, 2011; FEIL;
FEIJO, 2019)

Houve um declinio na atuacéo dos bancos no final do século XX, mas cresceu no
século XXI. Isso ocorreu devido ao aumento de reservas monetarias em paises em
desenvolvimento devido ao boom das commodities, a necessidade desses paises em terem
bancos nacionais e ndo utilizar recursos de bancos multilaterais e ao recente crescimento
econémico chinés, que ocorreu, em parte, por causa dos bancos de desenvolvimento.
(STUDART; GALLAGHER, 2016)

3.1.1. O papel dos bancos de desenvolvimento na economia

Devido as diferentes visdes econdmicas, ha bastante discussao acerca do papel de
bancos de desenvolvimento, especialmente bancos publicos. Nessa subse¢do, serdo
explicadas as diferentes abordagens relativas aos bancos publicos de desenvolvimento e
quais seriam as vantagens e desvantagens se tais instituicbes também atuassem como
bancos comerciais.

Ferraz, Além e Madeira (2013) discutem algumas abordagens em relacéo ao papel
dos bancos publicos. A abordagem histdrica ou institucional vé a importancia da diferenca
entre as estruturas financeiras entre paises ao longo do tempo e ndo defende uma Unica
estrutura 6tima que sirva como modelo a ser seguido por todos os paises, mas o sistema
financeiro deve ser elaborado de acordo com o desenvolvimento de cada pais. A
abordagem da repressdo financeira é baseada na ideia dos mercados eficientes, capazes
de se autoregularem e se ajustarem por meio das taxas de juros, de forma a atingir o ponto
otimo da economia. Portanto, ndo ha espago para a intervengéo do governo — nem pelo
controle das taxas de juros nem por meio de bancos publicos -, pois levaria a uma taxa de
juros inferior a taxa de equilibrio, impedindo o ajuste eficiente do mercado e o
desenvolvimento de institui¢Ges financeiras privadas.

Feil e Feijo (2019) definem que ha uma linha de pensamento da categoria
convencional — pré-mercado — que acredita que os bancos publicos de desenvolvimento
agiriam para complementar os bancos privados devido as falhas de mercado, que os
tornariam ineficientes. Deos e Mendonga (2010) apontam que as imperfeicdes do

mercado podem ser originarias de informagdes custosas e assimétricas. Nesse caso, as
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relacGes entre ofertantes de crédito e demandantes seriam afetadas, podendo ocasionar o
racionamento dessas operagdes entre depositantes e instituicdes captadoras de depositos.
Essa abordagem ¢é definida como novo-keynesiana por Ferraz, Além e Madeira (2013).
Segundo os autores, os tomadores de crédito ttm mais informacdes sobre o retorno
esperado dos seus projetos que os credores (bancos). Estes entendem que a taxa de juros
mais alta selecionaria os projetos mais arriscados, excluindo 0s mais seguros — selecédo
adversa. Dessa forma, os tomadores ndo possuem projetos com maior retorno esperado
pelos bancos, ja que sdo mais propensos ao risco e, por isso, tém uma maior chance de
falir. Para atingir a taxa 6tima de juros que maximiza o seu lucro, os bancos restringem a
oferta de crédito mesmo que haja excesso de demanda no mercado. Com isso,
empreendedores com bons projetos podem ser prejudicados e, com as taxas de juros altas,
0s bancos atraem tomadores de crédito mais propensos ao risco.

Para Martini (2014), a assimetria de informacéo pode levar o risco do projeto a
variar de acordo com a taxa de juros cobrada, devido ao risco moral. Nesse caso, 0
comportamento dos tomadores varia de acordo com as taxas de juros e as condi¢oes
estipuladas pelos bancos. Se a taxa for alta, as firmas podem tomar projetos com risco
maior e com menor probabilidade de sucesso, mas com um alto retorno se bem-sucedido.
Como os bancos querem a taxa de juros acima da taxa 6tima, eles restringem o crédito
para empreendedores que estiverem de acordo com o pagamento dessa taxa e havera
racionamento de credito ofertado.

Além dessa abordagem, Deos e Mendoncga (2010) discutem a visdo de que a
intervencdo do Estado deve ocorrer como uma forma de financiar projetos socialmente
relevantes, jA que produzem externalidades positivas, mas ndo sdo lucrativos
financeiramente. Ademais, ha uma outra visdo de que a intervencao € justificada se for
para promover o desenvolvimento financeiro e aumentar a competitividade no setor
bancério para agentes econdmicos que nao sao interessantes para 0 mercado privado.

Com base nas ideias acima, as autoras discutem quatro visdes sobre a atuacdo dos
bancos publicos: a visdo social, a visdo do desenvolvimento, a visao politica e a visao de
agéncia. A primeira se refere a projetos com alto retorno social nos quais 0s custos sdo
menores que o retorno esperado, que ndo sdo financiados pelo setor privado. A visao do
desenvolvimento acredita que se ha escassez de capital e falta de confianca do publico, o
Estado deve intervir. Ele capacitaria a captacao de recursos e os direcionaria para projetos
de interesse estratégico, reduzindo falhas de mercado. Com isso, as instituicOes

financeiras publicas poderiam investir em segmentos que teriam ganhos de producdo, ja



25

que estariam dispostas a internalizar efeitos positivos e externalidades, ndo estariam
sujeitas aos riscos do setor privado — a garantia do Estado levaria & impossibilidade de
insolvéncia -, e destacariam o valor social do crédito para setores essenciais, ao inves dos
riscos das operagBes. Assim, 0s bancos publicos atuariam no processo de
desenvolvimento até o sistema privado operar de forma eficiente. A visao politica afirma
que as instituicdes publicas ndo canalizariam recursos para usos socialmente eficientes
pois seriam usadas para maximizar os objetivos pessoais dos politicos. Por Gltimo, a visdo
de agéncia é intermediaria, pois, por um lado, considera as visGes sociais e de
desenvolvimento e, por outro, a visdo politica. Nesse caso, a alocacdo diferenciada do
crédito poderia ser prestada por um agente publico ou por um agente privado contratado
pelo Estado. (DEOS; MENDONCA, 2010)

Em contraponto as abordagens pro-mercado, ha visbes e teorias nao
convencionais. Nessas, 0s bancos publicos, além de complementarem as instituicdes
privadas, devem mitigar a acdo pro-ciclica delas. A acdo pré-ciclica dos bancos privados
significa que em momentos de crescimento econdmico, a confianca dos agentes esta alta
e essas instituicdes expandem o crédito. Entretanto, quando a economia entra em crise,
h& uma reducéo na confianca dos agentes e 0s bancos restringem o crédito, diminuindo a
oferta de liquidez na economia, como ocorreu na crise de 2008. A partir desse momento,
se tornou visivel a importancia dos bancos publicos em assegurar a oferta de liquidez na
economia, atuando de forma anticiclica. Para isso ocorrer de forma eficiente, os bancos
publicos devem estar coordenados com as politicas de Estado e politicas
macroecondmicas. Além dessa teoria, uma outra visdo aponta que as instituicdes
financeiras pablicas devem estar de acordo com o grau de desenvolvimento de cada
economia. Em paises com economias de mercado mais maduras, a caracteristica principal
dessas instituicdes é a atuacao anticiclica. J& em economias em desenvolvimento, o traco
mais importante ¢ o funding’ para o desenvolvimento da estrutura produtiva. Assim, os
bancos de desenvolvimento seriam instrumentos essenciais para promover a mudanga
estrutural de forma mais eficiente do que institui¢@es privadas. (FEIL e FEIJO, 2019)

Dentre as visdes e teorias ndo convencionais, ha também a abordagem pds-
keynesiana, citada por Ferraz, Além e Madeira (2013) e Martini (2014). Como o tempo é
historico, ndo ha informacg6es disponiveis sobre todos fatos econdmicos possiveis de

ocorrer no futuro, o que gera incerteza. Segundo Mollo (2003) e Mollo (1998), devido a

7 Captacéo de recursos financeiros para um investimento.
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moeda ser o ativo mais liquido da economia®, ela se torna uma garantia contra a incerteza
e, assim surge a preferéncia pela liquidez, que é fundamental para o funcionamento da
economia: em momentos de maior incerteza, os individuos tém uma maior preferéncia
pela liquidez. As conjecturas definem a rentabilidade esperada do capital e a oferta, e a
taxa de juros define a demanda da moeda. A oferta de moeda é determinada pela
preferéncia pela liquidez dos bancos e a demanda, pela preferéncia pela liquidez do
publico. Se a rentabilidade for maior que a taxa de juros, havera investimento, que levara
ao aumento multiplicado, devido ao multiplicador bancéario, da renda e do emprego que,
por sua vez, determinam a poupanca. Ou seja, a poupanca € vista como um subproduto
do processo multiplicador sobre a renda e é usada para investimentos de longo prazo.

Devido ao que pode vir a acontecer na economia em momentos de maior incerteza,
o Estado deve implementar politicas que visem a estabilidade e o alinhamento do setor
financeiro com as necessidades de instituicGes crediticias para fomentar o crescimento
econdmico. Além disso, nesses momentos, a oferta de crédito é restringida e os bancos
publicos de desenvolvimento devem assumir o seu papel anticiclico, fornecendo recursos
para o financiamento de projetos em um momento de estancamento de crédito privado.
(FERRAZ; ALEM; MADEIRA, 2013; MARTINI, 2014)

Deos e Mendonga (2010) mencionam os argumentos de Minsky sobre o sistema
financeiro para falar da atuacdo dos bancos publicos de desenvolvimento. Nessa
abordagem, o comportamento desequilibrado dos mercados financeiros — a busca
incessante dos agentes em beneficio proprio - € a principal causa da instabilidade na
economia. Com base nessa visédo, mesmo que o sistema financeiro seja desenvolvido, a
economia nao tende ao equilibrio. Assim, os bancos publicos devem contribuir para uma
maior eficiéncia no atendimento a determinados segmentos e assegurar maior estabilidade
ao sistema financeiro e a economia. Eles fariam isso por meio da definicdo de novos
produtos financeiros ou de novas condigbes para produtos ja existentes, da atuacao
anticiclica e da exercdo, no mercado crediticio, de a¢cbes que minimizem a incerteza,
principalmente em momentos em que esta esta exacerbada.

Martini (2014) discute também a visdo minskyana, mas enfatiza a questdo do
comportamento pro-ciclico do setor bancario. Nas fases de otimismo, estabilidade e
crescimento econdmico, 0s agentes preferem investimentos mais arriscados e 0s

tomadores de recursos tém uma visao boa em relacdo a solvéncia financeira dos bancos.

8 Ser o ativo mais liquido significa que ele pode ser trocado rapidamente sem perder valor.
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Porém, nas fases recessivas, hd uma maior preferéncia pela liquidez do setor bancério e
uma Vviséo pessimista, o que reduz os retornos esperados de suas aplicacoes, reduzindo o
volume de crédito na economia. Com isso, é possivel observar a caracteristica pré-ciclica
do setor bancario, ou seja, 0 comportamento dos bancos agrava as crises por meio da
reducdo da oferta de crédito e da liquidez do sistema econdmico.

Segundo Ferraz, Além e Madeira (2013) a existéncia dos bancos de
desenvolvimento se da, também, pela existéncia de setores de investimento que precisam
de financiamento, porém possuem alta incerteza quanto ao seu sucesso, 0 que afasta o
investimento privado. Alguns setores com maior incerteza sdo: infraestrutura, inovacao
tecnoldgica, apoio as micro, pequenas e médias empresas (MPMES), microcrédito e
projetos econdmicos ambientalmente e socialmente responséveis (como desenvolvimento
de energias renovaveis). Esse argumento é corroborado por Martini (2014), que afirma
gue em economias com maior escassez de capital, o sistema financeiro possui problemas
que podem inibir o crescimento econémico compativel com as mudancas estruturais
necessarias para superacdo das dificuldades econémicas, por isso é importante a
intervencdo do Estado. Com isso, o processo de desenvolvimento € acompanhado de
grandes incertezas pelo agentes econdmicos, sendo a infraestrutura e a inovacao setores
mais afetados, e 0s agentes de crédito sao avessos aos riscos mais elevados destes setores.
Devido a essa situagdo, Hermann (2010b) apud Martini (2014) defende que as instituices
publicas devem disponibilizar linhas de financiamento para esses setores a custos mais
baixos do que os do mercado privado, ja que a disponibilidade de crédito de longo prazo
reduz o risco de liquidez do devedor, o0s juros ndo sdo baseados em metas de lucro em
bancos publicos, mas no equilibrio financeiro, e esses bancos tem uma autonomia maior
que os bancos privados — devido a diversificacio das fontes de funding?®.

Hermann (2010b) apud Martini (2014) acredita que as instituicdes financeiras
publicas possuem quatro funcdes. Elas devem garantir crédito para setores estratégicos e

desassistidos por meio de linhas de financiamento com prazos adequados e custos

® Os recursos de funding para os bancos pUblicos podem ser originarios de diversas fontes, como: a emisséo
de titulos, obrigacBes e notas promissorias e/ou captacdo de recursos no mercado privado de capitais
nacional ou internacional; a captacdo de recursos por meio de poupanca e depositos do publico; os
empréstimos de outras institui¢des financeiras; o seu préprio patriménio, em periodos de crises fiscais,
desmobilizando ativos e aumentando a liquidez na economig; e a integraliza¢do de recursos do orgamento
governamental. Além dessas opg¢des, hd outras modalidades mais novas: a recirculagdo de lucros; o
cofinanciamento para projetos especificos — entre institui¢des nacionais ou multilaterais -; os fundos
fiduciarios oferecidos por outros paises para projetos especificos; a vinculacdo da politica tributaria,
destinando parte das receitas de impostos especificos; e a criacdo de fundos especiais para setores
especificos, vinculados & emisséo de titulos pablicos. (ARAUJO; BACELETTE, 2018)
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menores do que em bancos privados. Elas tém que assumir riscos maiores, normalmente
rejeitados pelo setor privado. Os bancos publicos de desenvolvimento devem ter uma
atuacdo anticiclica para reverter flutuagdes macroeconémicas adversas, portanto, 0s
bancos devem ter recursos de fundos parafiscais, reinvestimentos de lucros proprios e
empréstimos de organismos internacionais de desenvolvimento. Por ultimo, os bancos
devem solucionar os gargalos financeiros dos paises e financiar politicas de fomento ao
desenvolvimento socioecondmico, logo, deve haver uma coordenacéo entre a politica
macroeconémica em curso e as politicas de desenvolvimento adotadas.

Ha alguns bancos publicos de desenvolvimento que também sdo bancos
comerciais, como o Banco do Brasil e 0 Banco de Brasilia. Com isso, surge um debate
sobre os beneficios e maleficios de tal configuracdo. Os argumentos a favor da atuacdo
comercial dos bancos publicos sdo: a ampliacdo da oferta de crédito em condi¢cdes mais
favoraveis, a ampliacdo da capacidade de atendimento as demandas financeiras dos
beneficiarios de programas publicos que incluem o recebimento e acesso regular a
recursos financeiros e o papel anticiclico e de apoio a politica econdmica em momentos
de instabilidade. O primeiro argumento aborda a capilaridade da rede comercial em
alcancar beneficiarios potenciais, 0 segundo enfatiza o beneficio em casos de clientes que
utilizam o microcrédito e o crédito agricola e o terceiro mostra a relevancia da presenca
dos bancos comerciais em momentos de crise econdmica — podendo minimizar a
desconfianca das pessoas. (CARVALHO; TEPASSE, 2010)

Ha também criticas em relacdo a essa atuacdo dos bancos publicos. Algumas delas
sdo: 0 comprometimento do carater de banco publico ao concorrer pela captacdo de
recursos com bancos privados, o dispéndio de energia para atividades que ndo sdo o
objetivo central da atuacdo de uma instituicdo financeira publica — em detrimento da
focalizacdo nas tarefas principais da instituicdo - e a prestacdo de servi¢os em condigdes
menos eficientes que o setor privado — ndo € necessariamente verdade, por causa da
estrutura oligopdlica do setor bancario, os bancos privados nao seriam mais competitivos
e poucos conseguiriam atender pequenos negocios e a populacdo de baixa renda e de
regibes afastadas. Carvalho e Tepassé (2010) concluem afirmando que é importante que
o0s bancos publicos, além de seus atributos normais de investimento de longo prazo para
setores especificos, tenham uma carteira comercial para atrair depositos do publico alvo
de sua atividade e da sociedade em geral. Bancos com essa configuracdo reforgcam a

captacdo de recursos para as politicas do governo, ampliam as oportunidades de



29

desenvolvimento financeiro dos beneficiarios e também podem exercer seu papel
anticiclico e estabilizador.

Considerando a discussdo tratada nessa subsecdo, a atuacdo dos bancos de
desenvolvimento publicos na economia € de extrema importancia, principalmente no
Brasil, onde ha diversos setores essenciais para o desenvolvimento que necessitam de
investimentos de longo prazo e mais arriscados, como a infraestrutura e o projetos
ambientalmente responsaveis. Alem disso, a atuacdo anticiclica desses bancos é essencial
para a estabilidade da economia e a sua atuacdo com um maior cunho social gera

beneficios para uma grande parte da populacao do pais.

3.1.2. O papel dos bancos de desenvolvimento para o desenvolvimento
sustentavel

Com base no que foi visto acima acerca da funcdo dos bancos de desenvolvimento
e na necessidade da mudanca de pensamento em relacdo aos riscos de longo prazo no
setor bancério para o investimento sustentavel, é possivel observar a importancia dos
bancos de desenvolvimento para esse tipo de investimento. (BUSCH; BAUER;
ORLITZKY, 2016)

Para Smallridge et al. (2013), h& algumas funcbes dos bancos de desenvolvimento
que os tornam essenciais para o financiamento de projetos ambientalmente responsaveis.
Por estarem ligados aos governos, 0s bancos se tornam investidores de longo prazo em
setores e projetos voltados para o desenvolvimento do pais e que h& pouco interesse do
setor privado. Além disso, os bancos sao institui¢cbes publicas, o que permite interagdes
com diferentes agentes governamentais em busca de apoio para programas prioritarios
subnacionais e nacionais, como 0s projetos para mitigacdo das mudancas climaticas. Essa
caracteristica também permite que os bancos influenciem as politicas de forma direta.
Studart e Gallagher (2016) explicam que, como os bancos de desenvolvimento s&o
instrumentos para politicas nacionais ou subnacionais, eles podem incentivar o
investimento sustentavel por meio da preparacdo, implementacdo e monitoramento de
estratégias de desenvolvimento nacional. Eles podem trabalhar com o0s governos para
estabelecer regulamentacbes e leis para atrair capital privado para projetos
ambientalmente responsaveis, e podem criar instrumentos adaptados para as
circunstancias do pais.

Por serem instituicdes financeiras, 0s bancos de desenvolvimento financiam

projetos mais arriscados, que ndo seriam interessantes para o setor privado, mas como
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assumem uma parte do risco, poderiam atrair capital privado incremental. Como projetos
inovadores sdo mais arriscados, os bancos de desenvolvimento podem criar instrumentos
financeiros e demonstrar para o setor privado o potencial lucro em éareas onde a
possibilidade de perda é maior, como os projetos verdes. O fato de os bancos serem
instituicGes criativas os permite superar a assimetria de informacdo que dificulta o
investimento privado e viabilizar o investimento. (GRIFFITH-JONES; ATTRIDGE;
GOUETT, 2020; SMALLRIDGE et al., 2013)

Os bancos de desenvolvimento tém parcerias internacionais, 0 que aumenta o
acesso deles a recursos para serem usados no longo prazo. Eles também possuem um
maior conhecimento das necessidades, projetos e fontes de capital locais, 0 que permite
que estejam sincronizados com as tendéncias do mercado e que possam determinar onde
h& menos investimento privado e quando é necessario o investimento anticiclico. Esse
conhecimento possibilita que os bancos avaliem os beneficios dos projetos de
infraestrutura sustentavel no mercado local, assim como identifiquem e avaliem o0s seus
riscos. Assim, o conhecimento dos bancos sobre o mercado local torna sua parceria com
instituices internacionais mais eficientes. Os bancos servem como conectores, ligando
0s atores publicos relevantes — nacionais ou internacionais - e o setor privado, que
precisam ser envolvidos no financiamento de projetos para mitigagdo da mudanca
climatica, além de ter mais interacdo com organizacGes ambientais e sociais, e com a
sociedade civil, tendo uma maior aceitagdo como parceiros do que outras instituicoes.
(GRIFFITH-JONES; ATTRIDGE; GOUETT, 2020; SMALLRIDGE et al., 2013)

Os bancos também tém um papel importante na captacdo de recursos externos e
do setor privado. Eles estdo mais perto do mercado de capital doméstico e de investidores
privados que podem ser atraidos para os projetos de infraestrutura sustentavel. Eles sdo
capazes de coordenar instrumentos para superar as barreiras para o investimento em
projetos verdes, podendo ser intermediarios para blending financel® de projetos com
recursos de fundos climaticos, fundos garantidores, bancos de desenvolvimento
multilaterais e investidores privados. A cooperagdo entre essas institui¢cbes contribui para
a movimentacdo de recursos voltados para investimentos verdes. (STUDART;
GALLAGHER, 2016)

Como o funding dos bancos de desenvolvimento é feito por meio de recursos

governamentais, essas instituicdes tém a capacidade de financiar projetos de longo prazo

10 Segundo a OCDE (2021), blended finance é “o uso estratégico de recursos para o desenvolvimento para
mobilizag@o de recursos adicionais para o desenvolvimento sustentavel em paises em desenvolvimento”.
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e com um custo menor em comparacao com o setor privado, permitindo que invistam em
projetos de baixo carbono e climate-resilient. Além dos recursos do governo, a transi¢éo
para uma economia sustentavel, por meio do investimento em infraestrutura de baixo
carbono, pode ser financiada por outros instrumentos dos bancos de desenvolvimento,
como a mobilizacdo de recursos externos, a intermediacdo entre blending finance com
recursos de diversas instituicGes, a influéncia politica para incentivar o investimento
privado e o desenvolvimento de projetos que mostrem a viabilidade comercial de novas
tecnologias para os investidores privados. (GRIFFITH-JONES; ATTRIDGE; GOUETT,
2020)

Por meio do investimento direto, os bancos de desenvolvimento podem usar seus
préprios recursos com fundos concedidos pelo governo ou por parceiros internacionais
para melhorar suas condicBes de financiamento, além de conseguir direcionar
investimentos para setores e projetos de infraestrutura de baixo carbono e climate-
resilient. Nesse caso, 0 banco atua como um banco comercial, expandindo crédito
diretamente para um projeto ou uma empresa e assumindo o risco. Os investimentos
indiretos, nos quais os recursos do banco de desenvolvimento sdo passados para
intermediarios financeiros, como bancos comerciais, também sdo fundamentais para o
financiamento dos projetos de infraestrutura. Nessa situacao, o banco de desenvolvimento
assume o risco do banco comercial e esse assume o risco do projeto. (GRIFFITH-JONES;
ATTRIDGE; GOUETT, 2020; SMALLRIDGE et al., 2013)

Segundo Curado e Martins (2016), para enfrentar as mudancas climaticas, 0s
bancos de desenvolvimento devem estabelecer critérios para os financiamentos, como
metas relacionadas a emissdo de gases de efeito estufa, além de criar linhas de
financiamento diferenciadas para estimular novos investimentos. Em casos em que oS
bancos possuem participacdo acionaria, eles poderiam auxiliar na estruturacdo da
governanca da empresa, agregando aspectos ambientais a gestdo da empresa, como:
balangos ambientais e inventarios de agua e carbono, politica para enfrentamento das
questbes socioambientais na cadeia de fornecedores, estabelecimentos de metas de
performance como consumo de agua e o tratamento de efluentes.

Os bancos de desenvolvimento possuem instrumentos para investir na transicéo
para uma economia de baixo carbono, principalmente para projetos de infraestrutura. Na
fase de pré-investimento, os bancos dao beneficios (grants), que podem ser usados para
treinamento ou capacitacdo para a empresa — especificos para questdes ambientais, por

exemplo -, preparacdo de um plano de negdcio e viabilidade do projeto. Os beneficios
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também podem ser usados na fase do investimento para diminuir a taxa de juros —
principalmente em casos de projetos invidveis comercialmente, mas com externalidades
significativas, como os de baixo carbono -, ser utilizados junto com empréstimos
comerciais e se tornar um fundo de garantia para possiveis prejuizos, e ser utilizados em
conjunto com empréstimos dos bancos de desenvolvimento para apoiar 0 projeto
diretamente. (SMALLRIDGE et al., 2013) Em qualquer caso, os bancos tém que
assegurar que esses beneficios sejam usados para contribuir com o alcance dos ODS e
para investir em pesquisas com um alto risco, mas com potencial para altos retornos
sociais. (GRIFFITH-JONES; ATTRIDGE; GOUETT, 2020)

Uma outra forma dos bancos financiarem os projetos verdes € por meio do seu
equity. Eles podem ser um junior equity!! em relacéo aos outros investidores ou investir
em conjunto com os outros — normal equity. Os bancos também podem investir em fundos
de capital de risco gerenciados por um fundo privado, ao invés de investir diretamente
nas empresas ou projetos. Nesse contexto, os recursos dos bancos de desenvolvimento
nacionais normalmente sdo vistos como fundamental para o fundo, atraindo capital
nacional e internacional. (GRIFFITH-JONES; ATTRIDGE; GOUETT, 2020;
SMALLRIDGE et al., 2013)

Um outro instrumento utilizado por bancos de desenvolvimento séo as garantias,
nas quais os bancos assumem uma parte ou todo o risco associado com o projeto ou a
empresa. Se o tomador do empréstimo ndo conseguir pagar ao credor, 0 banco pagara a
ele a quantia emprestada mais 0s juros.

Uma dltima forma dos bancos de desenvolvimento investirem em projetos verdes
é por meio de fundos que eles gerenciam. Nesse caso, 0S recursos sdo originarios do
governo nacional, ou de um doador internacional, e 0 banco 0s gerenciam por uma taxa.
(SMALLRIDGE et al., 2013)

Além da questéo do investimento em infraestrutura de baixo carbono, os bancos
de desenvolvimento contribuem para o desenvolvimento sustentavel por meio dos titulos
verdes. Como emissores desses titulos, podem incentivar investidores a participar de
projetos verdes, contribuindo para o desenvolvimento do mercado de capital local, e para
canalizacdo desses projetos, emitindo os titulos para financia-los. (GRIFFITH-JONES;
ATTRIDGE; GOUETT, 2020)

1 Junior equity sdo “acdes emitidas por uma empresa que esta abaixo na escala de prioridade em termos
da estrutura de propriedade”. (LIBERTO, 2019)
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Os bancos de desenvolvimento tém aumentado o seu foco em compromissos
visando a mitigacdo dos efeitos da mudanca climética, a adaptacdo de estratégias e a
captacdo de recursos para tais propositos. Essa postura, juntamente com os diferentes
instrumentos que 0s bancos possuem para financiar projetos verdes, alem de sua
influéncia politica, podem incentivar a economia como um todo a contribuir para

transicdo de uma economia de baixo carbono. (TE VELDE, 2019)

4. As medidas do Sistema Nacional de Fomento para incentivar o
desenvolvimento sustentavel

O Sistema Nacional de Fomento (SNF) é um conjunto de IFDs, publicas —
bancarias (bancos de desenvolvimento e bancos com carteira comercial ou multipla) ou
ndo bancarias (agéncias de fomento) - ou privadas (cooperativas), que atuam no pais de
forma complementar. Ele busca atuar em segmentos com baixo investimento do setor
privado — promovendo a inclusdo bancaria regional e da populacdo de baixa renda -,
levando em consideracdo os beneficios socioeconémicos envolvidos nos projetos e tem
como objetivo o desenvolvimento nacional. As IFDs focam em empréstimos de longo
prazo de maturacdo, com condi¢cGes de custo diferenciadas, atuando de forma
complementar ao setor privado e, por serem instrumentos de politica econdmica, devem
contrabalancear a tendéncia pré-ciclica do mercado privado de crédito. (ABDE, 2019;
ALEM; MADEIRA; MARTINI, 2015; CUNHA; PRATES; CARVALHO, 2016)

No Brasil, 0 SNF é constituido de 34 instituicdes, divididas em: bancos publicos
federais, bancos de desenvolvimento controlados por unidades da Federacdo, bancos
comerciais estaduais, instituicdes cooperativas, agéncias de fomento, Financiadora de
Estudos e Projetos (FINEP) e Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas
(Sebrae) — as duas ultimas, por ndo serem instituic@es financeiras, nao terdo suas medidas

analisadas.

4.1. Bancos publicos federais
H& cinco bancos publicos federais no SNF: o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), o Banco do Brasil (BB), a Caixa
Econdmica Federal, o0 Banco do Nordeste do Brasil (BNB) e o Banco da Amazonia
(Basa).
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4.1.1. Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)

O BNDES foi criado para ser um érgdo formulador e executor da politica nacional
de desenvolvimento econdmico. Ele investe em infraestrutura, em energia, no
agronegocio, em inovacdo e em sustentabilidade. Esse financiamento pode ocorrer de
forma direta ou indireta - por meio de repasses para instituicdes financeiras publicas e
privadas. (HORN; FEIL, 2019; BNDES, 2021e)

Como foi abordado no capitulo anterior, o sistema financeiro pode contribuir para
a promocdo do desenvolvimento sustentavel de duas formas: pelas financas sustentaveis
e pela gestdo. No caso da primeira, 0 BNDES investe em projetos sustentaveis, alem de
possuir titulos verdes e o risco socioambiental para crédito. Em 2020, o banco direcionou
R$ 7,4 bilhdes para a Economia Verde!?. Esses recursos foram distribuidos em energias
renovaveis®® (39%), transporte de carga (20%), melhorias agricolas (19%), gestdo de agua
e esgoto (11%), florestas (5%), gestdo de residuos sélidos (2%), transporte publico de
passageiros (2%), eficiéncia energética e adaptacdo a mudangas climaticas e gestdo de
riscos de desastres (2%). (BNDES,2021f)

O banco possui também uma preocupacdo com investimentos para reducdo das
emissdes de gases de efeito estufa, por isso atualizou os critérios de credenciamento de
equipamentos do setor de energia solar e adaptou os requisitos de utilizagdo da cadeia de
fornecimento aos patamares adotados pelo mercado. Seguindo esses novos critérios, em
2020, foram 600 MW contratados, dobrando a carteira de projetos solares. Em relacéo a
energia edlica, se destacou o financiamento dos complexos de Jerusalém e Rio do Vento.
O primeiro tem uma capacidade total de 180,6 MW e o projeto prevé a compra de 43
aerogeradores nacionais. J& 0 segundo possui uma capacidade de 504 MW.
(BNDES,2021f)

12 para uma analise mais profunda acerca a importancia dos projetos sustentaveis para as IFDs do SNF seria
interessante observar a participacdo dos desembolsos voltados a esses projetos em relacdo aos desembolsos
totais das instituices, porém nao foi possivel fazer isso no presente estudo devido a falta de dados acerca
dos desembolsos totais de tais instituicdes.

13 Energias renovaveis sdo referentes a geracdo de energia renovavel e ao uso de combustiveis com menor
teor de carbono. O transporte de carga € o transporte ferroviario e maritimo de carga. As melhorias agricolas
sdo referentes a producéo agricola em bases sustentaveis e a recuperagdo de areas degradadas. A gestdo de
agua e esgoto é a gestdo de recursos hidricos e o esgotamento sanitario. As florestas englobam o
reflorestamento, florestamento, manejo floresta sustentavel, prevengdo, monitoramento e combate ao
desmatamento. A gestdo de residuos sdlidos é referente a ampliagdo e melhoria da coleta, tratamento e
disposicdo de residuos sélidos, e recuperagcdo de materiais. O transporte publico de passageiros é a
mobilidade urbana e modernizacdo de frota. A eficiéncia energética engloba a eficiéncia na oferta,
distribuicdo e consumo de energia. A adaptacdo a mudancas climaticas e gestdo de riscos de desastres séo
referentes ao combate a desertificagdo e apoio a regides afetadas por desastres naturais ou questes
climaticas. (BNDES,2021c)
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Além disso, a instituicdo financia o setor de biocombustiveis. Alguns exemplos
sdo: o financiamento ao grupo S&o Martinho para a construcdo de uma nova planta de
etanol de milho na Usina Boa Vista e de uma nova usina termelétrica movida a bagago
de cana, aléem da modernizacdo de outras termelétricas para aumento de cogeracdo de
energia — vapor produzido da queima do bagaco na caldeira que produz eletricidade por
meio de turbogeradores. Outro projeto financiado foi a ampliagéo de producéo de energia
elétrica a partir de biogas de vinhaca, residuo industrial gerado pela producao de etanol
para a Geo Elétrica Tamboara - a capacidade de geracdo da planta da empresa sera
ampliada em 123%, chegando a 59,85 GWh por ano em 2022. (BNDES,2021f)

No tocante a titulos verdes, em 2017 o BNDES emitiu green bonds no valor de
US$ 1 bilhdo no mercado internacional e, em 2020, emitiu R$ 1 bilhdo em Letra
Financeira Verde.. Em 2020 também foram lancadas debéntures sustentaveis e de
infraestrutura, para mobilizacdo de recursos publicos e privados para eficiéncia
energética, energias renovaveis, saneamento, salde, educacdo, mobilidade urbana e
manejo florestal. Contribuiu também no Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
— Vinci Energia Sustentavel, que realizou 14 operacGes de infraestrutura, sobretudo para
segmentos de alto impacto ambiental, como energia edlica e solar. (BNDES,2021f)

Em 2020 foram langadas duas linhas focadas no meio ambiente: a Finame Baixo
Carbono e 0 BNDES RenovaBio. A primeira é voltada para projetos com baixa emissao
de carbono e a segunda, por meio de empréstimos com incentivo para melhoria da
eficiéncia energético-ambiental de empresas produtoras de biocombustiveis, busca
garantir menor precos e maior oferta desses. (BNDES,2021f)

Além disso, a instituicdo é gestora dos recursos reembolsaveis do Fundo Clima e
do Fundo Amazonia. Devido a assinatura de aditivos com o Ministério do Meio Ambiente
(MMA), em 2020, foram destinados R$ 500 milhdes para novos projetos, possibilitando
reabertura das operacdes indiretas pelo Fundo Clima. (BNDES,2021f)

Por ultimo nas finangas sustentaveis, 0 BNDES analisa o risco socioambiental na
sua concessdo de crédito. Ele se da pela possibilidade de perdas decorrentes de danos
socioambientais, pela verificagdo da conformidade legal e da observancia de critérios
estabelecidos em politicas e processos de analise e acompanhamento — especificas para
cada operacdo - e pelo monitoramento de perdas efetivas em processos judiciais em
funcdo de danos socioambientais. O descumprimento da regularidade ambiental pode
levar & interrupcdo dos desembolsos e ao vencimento antecipado da divida.
(BNDES,2021f)
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Com relacdo a sua gestdo, o BNDES teve, em 2020, uma reducdo no seu consumo
de energia e de 4gua. Uma grande parte ocorreu devido a suspensdo de atividades
presenciais no edificio do banco, porém, nos meses em que estava funcionando — janeiro
e fevereiro — ja se observava essa reducdo. Em relacdo a dgua, houve uma reducéo de
30,82% em comparacdo com 2019 (de 57.200.000 litros para 39.570.500 litros) e em
relacdo a energia, 0 consumo diminuiu em 23,95% (15.272 MWh para 11.615 MWh).
Para ambos a reducdo ndo foi maior pois era necessario refrigerar os computadores, que
eram acessados de forma remota. Além disso, no edificio do banco, a energia consumida
ndo é adquirida na distribuidora local, mas comprada no mercado privado, sendo parte
dela gerada por fontes solar, e6lica, biomassa e pequenas centrais hidrelétricas (PCHSs).
N&o houve quedas significativas no consumo de diesel porque é utilizado basicamente

em testes para garantir a confiabilidade do sistema. (BNDES,2021f)

4.1.2. Banco do Brasil (BB)

O BB é um banco comercial maltiplo'* que atua como instrumento de politicas
publicas para fomentar setores prioritarios, com maior énfase no agronegécio. (HORN;
FEIL, 2019)

O Banco do Brasil possui diversas linhas de financiamento voltadas a projetos
sustentaveis. Ele aderiu ao Programa de Agricultura de Baixo Carbono (ABC), o qual
financia sistemas sustentaveis de producdo agropecuaria, com capacidade de reduzir as
emissdes de Gases de Efeitos Estufa (GEE), promover a producdo de vegetacdo e de
alimentos e preservar o meio ambiente. Outra linha do banco é o Custeio Plantio Direto,
que incentiva o Sistema de Plantio Direto na Palha (SPDP), o qual utiliza palha
decomposta de safras anteriores em alimento do solo, reduzindo o uso de insumos
quimicos e controlando 0s processos erosivos, ja que a infiltracdo da agua no solo é mais
lenta por causa da sua permanente cobertura. Outra linha € o Programa Agro Energia, que
estimula o uso de energias renovaveis no meio rural, financiando usinas micro e/ou
minigeradoras de energias alternativas. O total de desembolsos com esses programas em
2020 foi R$ 32,61 bilhdes, sendo R$ 25,31 bilhdes para o Custeio Plantio Direto, R$ 6,86
bilhdes para Programa ABC e R$ 438,7 milhGes para Agro Energia. (BB, 2021)

14 Os bancos multiplos séo instituicdes financeiras que realizam operagdes ativas, passivas e acessorias por
meio de carteiras: comercial, de investimento e/ou desenvolvimento, de crédito imobiliario, de
arrendamento mercantil e de crédito, financiamento e investimento. (BCB, 2021)



37

Para mitigar os impactos da mudanca climatica, séo utilizadas ferramentas como
0 Zoneamento Agricola de Risco Climético (Zarc), que indica 0s municipios com aptidao
climatica e de solo para determinadas culturas, e o Sistema Referencial Técnico
Agropecuério (RTA), o qual mantém informacdes sobre custos de producéo, histérico de
precos e produtividade por cultura e municipio produtor, cujo historico de produtividade
é alimentado a cada safra e é afetado pela incidéncia de fendmenos climaticos. Ademais,
por meio da Ferramenta de Monitoramento de Safra, é possivel identificar alertas de
quebra de safra e diminuicao da capacidade de pagamento do produtor. (BB, 2021)

A instituicdo também possui um modelo de financas sustentaveis, que estabelece
parametros e gestdo para captacdo de recursos para projetos sustentaveis no mercado
global. Esses recursos podem ser usados para financiar projetos capazes de oferecer
beneficios financeiros, ambientais, sociais e de governanca (ASG). O modelo considera
a possibilidade de emissGes de dividas do tipo Sustainability-Linked Loans e
Sustainability-Linked Bonds, que vinculam os juros pagos pelas emissfes ao desempenho
de indicadores ASG, como a reducgéo da pegada de carbono de uma empresa e a redugéo
do risco de carteiras de crédito de alto impacto socioambiental. Além disso, 0 risco
socioambiental é avaliado na concessdo de crédito. (BB, 2021)

Em relagdo as medidas ambientais de gestdo do BB, ha projetos para reducdo do
consumo de agua, energia e residuos solidos, como papel e toner. Porém, é importante
ressaltar que, também devido a pandemia, foi-se instaurado o trabalho remoto, o que
causou uma reducdo do consumo das agéncias em 2020. Em termos gerais, houve uma
reducdo do consumo de adgua de 2019 para 2020 de R$ 33 milhdes em despesas para R$
28,6 milhdes. Sobre energia, em 2020 foram inauguradas duas usinas de energia solar na
modalidade geracéo distribuida®® e, o seu consumo vem reduzindo desde 2018, sendo
consumido 598 GWh neste ano, 571 GWh em 2019 e 533 GWh em 2020. Para reduzir o
consumo de papel, foi criado o projeto BB Papel Zero, e é notavel a queda no uso de papel
desde 2017 devido a digitalizacdo. Em 2017 foram utilizados 224,22 milhdes de
impressos, em 2018, 173,51 milhdes, em 2019, 134,92 milhdes e 102,67 milhdes em
2020. Essa reducdo também é positiva no ponto de vista de despesas com impressao e
postagem de documentos, servi¢cos de manutencdo, transporte e armazenagem, toner,

bobinas, malotes e moveis para arquivamento de documentos em papel. (BB, 2021)

15 Geracéo distribuida é a geracdo de energia realizada proxima do consumidor independente da poténcia,
tecnologia e fonte de energia. (INEE, 2021)
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Para o descarte de residuos solidos, a instituicdo possui o Programa Coleta
Seletiva, na qual os residuos reciclaveis sdo encaminhados para cooperativas e
associacOes de catadores ou para a coleta seletiva publica e os residuos organicos e nao
reciclaveis sdo destinados somente a coleta publica. Para reduzir o consumo de plastico,
foi lancada a iniciativa #PlasticoZero BB, no qual foram suprimidos copos descartaveis
dos contratos de café e lanche com os fornecedores e, por meio de uma parceria com uma
empresa de copos retrataveis de silicone, foi incentivado o uso de copos e garrafas
reutilizaveis pelos funcionarios. Todos 0s aspectos citados — agua, energia, papel e coleta
seletiva - sdo avaliados para as unidades do banco pelo Indice de Ecoeficiéncia
Operacional (IEO). (BB,2021)

4.1.3. Caixa Econdmica Federal

A Caixa desempenha um papel importante de permitir que populacdes com renda
mais baixa acessem servicos financeiros. Ela € responsavel pela execucdo de muitos
programas de desenvolvimento econdmico e social do governo, como 0 pagamento do
Bolsa Familia e do Auxilio Emergencial, a gestdo do Fundo de Garantia por Tempo de
Servico (FGTS), a execucdo do Programa de Integracdo Social (PIS) e a gestdo
operacional do Minha Casa Minha Vida. (HORN; FEIL, 2019; CAIXA, 2021a)

A Caixa possui e gerencia diversos fundos, sendo alguns deles utilizados para
produtos com maior foco ambiental. O Fundo Socioambiental (FSA), por exemplo, aplica
recursos para apoiar projetos e investimentos de carater socioambiental para populacao
de baixa renda. Em 2020, foram desembolsados R$ 2,5 milh&es para 11 projetos por meio
do fundo e, desde a sua criagcdo, foram R$ 123 milhdes. Os fundos voltados para medidas
ambientais sob a gestdo do banco sdo: o Fundo Garantia Safra (FGS), o Projeto de
Regularizacdo Ambiental de Imdveis Rurais na Amazonia e em Areas de Transi¢do para
0 Cerrado (Projeto Car) e o Fundo de Compensacdo Ambiental (FCA). O primeiro tem o
objetivo de garantir condi¢cbes minimas de sobrevivéncia aos agricultores familiares na
regido do semiarido nordestino, no norte do Espirito Santo e Minas Gerais, sujeitos a
condicBes climéticas severas para a agricultura de subsisténcia. Em 2020, foram pagas
R$ 329,99 milhGes em parcelas de beneficios aos safristas. (CAIXA, 2021c)

O Projeto Car ¢ uma parceria do Brasil com o banco alemao KfW, que doou € 33
milhdes ao MMA. A coordenacgéo e implementacao do projeto fica a cargo do Servico
Florestal Brasileiro (SFB), que viabiliza a¢cbes no Mato Grosso, Para e Rondonia, e ha

participacdo da Embrapa, responsavel pela transferéncia de tecnologias em recuperagdo



39

de areas degradadas. O projeto possibilita avangos no desenvolvimento e melhoria do
Sistema de Cadastro Ambiental Rural (SICAR), mantido pelo SFB para facilitar a
execucgdo da politica de regularizagdo ambiental de imdveis rurais. Em 2020, a execugao
do projeto foi por meio de desembolsos diretos e correspondeu a 8,5% do total doado pelo
banco alemao. (CAIXA, 2021c)

O valor destinado pelo empreendedor ao FCA varia devido ao grau de impacto
que o empreendimento causara ao meio ambiente e é estipulado pela Camara Federal de
Compensacdo Ambiental (CFCA). Em 2020, foi aportado R$ 129,9 milhdes, que
beneficiaram mais de 70 Unidades de Conservacdo, como Parna da Chapada dos
Veadeiros e da Serra da Canastra. (CAIXA, 2021c)

A instituicdo langou, em 2020, uma linha com recursos proprios chamada
Programa Sustentabilidade. Essa linha financia projetos de implantacdo e melhoria de
sistemas de Integracdo Lavoura e Pecudria, SPDP, tratamento de dejetos, recuperacéo de
areas degradadas e projetos cujos objetivos sdo a reducdo da emissdo de GEE. Além isso,
a linha de Bens de Consumo Duraveis Pessoa Juridica— Modalidade Ecoeficiéncia (BDC-
Ecoeficiéncia) financia maquinas e/ou equipamentos novos que reduzem o impacto
ambiental das atividades da empresa, como sistemas de micro e minigeracdo de energia
por fontes renovaveis, sistema de aquecimento solar de agua, reciclagem de residuos e
eficiéncia energética. Devido ao aumento de operagdes para setores de energia renovavel,
0 saldo dessa carteira teve um aumento de 27,35% em 2020. Nessas linhas de crédito, o
risco socioambiental é avaliado — assim como nas outras linhas do banco (CAIXA, 2021b;
CAIXA,2021c)

No que diz respeito a gestdo, a Caixa possui um inventéario de emissbes de GEE,
que abrange geradores a diesel, agéncias mdveis, carros locados, compra de energia
elétrica, residuos solidos, viagens aéreas, taxi, entre outros. O banco tem projetos de
eficiéncia energética, como a instalacdo de fazenda fotovoltaica em Minas Gerais para
consumo das unidades instaladas no estado e a Lux Caixa, programa que em 2020 obteve
conexdo de oito novas unidades fotovoltaicas da Caixa as concessionarias locais, a
substituicdo de 67 mil lampadas para LED e a operacdo da fazenda Jardim de energia
solar da Caixa (2,1 MW de poténcia e 3,3 GWh de geragdo de energia). Houve uma
reducdo no consumo de adgua, mas vale ressaltar o trabalho remoto devido a pandemia.
(CAIXA, 2021c)
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4.1.4. Banco do Nordeste do Brasil (BNB)

O BNB foi criado para desenvolver o Poligono das Secas — territdrio brasileiro
atingido periodicamente pela estiagem — por meio da oferta de crédito. Hoje em dia, a
atuacdo do banco foi ampliada para todos os estados da Regido Nordeste, o norte de Minas
Gerais e 0 norte do Espirito Santo. Além de aplicar recursos de longo prazo e de crédito
rural, a instituicdo é um drgao executor de politicas publicas, operacionalizando o Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE). (HORN; FEIL, 2019; BNB, 2021).

O BNB classifica as linhas voltadas para projetos verdes como Crédito Verde. Por
meio dos recursos do FNE, ele possui a linha FNE Verde, FNE Sol e FNE Agua. O FNE
Verde é voltado para o financiamento da sustentabilidade ambiental, e, de forma mais
especifica, o FNE Sol financia micro e minigeracdo distribuida de energia elétrica e
sistemas off-grid e o FNE Agua é destinado a projetos com foco na gestéo eficiente e no
uso sustentavel de agua. Em 2019, o valor contratado do FNE Verde foi R$ 364,8 milhdes
e do FNE Sol foi R$ 228,6 milhGes. Logo, houve um crescimento em relagdo ao ano
anterior, no qual o valor para o FNE Verde foi de R$ 273 milhdes e para o FNE Sol foi
de R$ 85,1 milhdes. (BNB, 2020)

Incluido no Crédito Verde também estdo linhas com recursos do Programa
Nacional de Agricultura Familiar (Pronaf). O Pronaf Agroecologia financia sistemas de
base agroecoldgica ou organica, o Pronaf Eco é para pequenos aproveitamentos
hidroenergéticos, tecnologias de energia renovavel e a substituicdo de tecnologia de
combustivel fossil por renovavel nos equipamentos e maquinas agricolas, projetos de
adequacdo ambiental, regularizacdo das unidades familiares de producdo a legislacdo
ambiental e recuperacdo da reserva legal. O Pronaf Floresta é para sistemas agroflorestais,
exploracdo extrativista ecologicamente sustentavel, recomposicdo de éareas de
preservacdo permanente e reserva legal e recuperacdo de areas degradadas. O Pronaf
Semiarido foca na sustentabilidade dos agrossistemas, priorizando projetos de
infraestrutura hidrica. Os valores contratados para essas linhas, em 2019, foram,
respectivamente: R$ 2,4 milhdes, R$ 2,3 milhdes, R$ 3,9 milhdes e R$ 152,4 milhdes.
Houve um aumento do valor contratado para o Pronaf Eco (336,4%) e o Pronaf Floresta
(33,9%) em relacdo a 2018. No total das linhas do Credito Verde houve um crescimento
de 12,5% em relagéo ao ano anterior. (BNB, 2020)

A instituicdo, de forma semelhante aos outros bancos ja citados, possui 0 risco

socioambiental em sua oferta de crédito. (BNB, 2020)
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Em relagcdo a sua gestdo ambiental, o consumo de energia vem reduzindo em
comparagdo com os anos anteriores: em 2019 foram consumidos 42,7 MWh, o que
representa uma reducéo de 7,04% em relagdo a 2018 e de 11,26% em relagéo a 2017. Isso
se deu por causa de medidas como a substituicdo de lampadas fluorescentes por lampadas
LED e aquisicdo de equipamentos com foco na racionalizacdo e reducdo de energia
elétrica. Também houve uma reducdo no consumo de combustiveis em relacdo a 2018,
especialmente gasolina (36,6%) e oOleo diesel (27,8%). O consumo de agua no Centro
Administrativo (CAPGV) também foi reduzido em 2019, houve uma queda de 9,7% em
relacdo ao ano anterior e de 40,2% em relacdo a 2017. (BNB, 2020)

No que diz respeito aos residuos solidos, houve uma queda na utilizacao de papel
desde 2017: em 2019 foram utilizadas 575 toneladas de papel, 85 a menos em relagéo a
2018 e 166 a menos em relacdo a 2017. O banco também possui o Programa Coleta
Seletiva para promover o descarte seletivo dos residuos reciclaveis e a sua destinacdo a
associacOes e cooperativas de catadores de materiais reciclaveis. Foi possivel observar
uma queda no volume coletado no CAPGV em 2019, que o banco acredita ser um reflexo
da Campanha “Economizar faz Bem” — voltado ao publico interno para incentivar os

colaboradores a adotarem boas praticas no uso racional de recursos. (BNB, 2020)

4.1.5. Banco da Amazonia (Basa)

O Basa tem como foco o desenvolvimento da Amazénia Legal e € gestor do Fundo
Constitucional de Financiamento do Norte (FNO), o que possibilita o financiamento de
longo prazo para micro, pequenas e médias empresas (MPME)s. (HORN; FEIL, 2019;
BASA, 2020a)

De forma similar ao BNB, o Basa classifica as suas linhas de financiamento para
projetos verdes como Economia Verde. Com os recursos do FNO, ele possui as linhas
FNO — Amazonia Sustentavel Rural e Nao Rural, FNO Energia Verde Setor Rural e Nao
Rural, FNO — Agricultura de Baixo Carbono e Biodiversidade (ABC/Biodiversidade),
FNO — Turismo Sustentavel, FNO — Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo, e FNO — MPE. O
valor contratado total do FNO — Amazonia Sustentavel foi R$ 6,7 bilhGes em 2019, sendo
R$ 20 milhGes da linha para Tecnologia e Inovacdo e R$ 30,3 milhdes para linha de
Energia Renovavel. O valor contratado do FNO — ABC/Biodiversidade no mesmo ano
foi de R$ 98,1 milhdes. Além das linhas do FNO, a instituicdo possui linhas do Pronaf
voltadas aos projetos verdes: o Pronaf Eco, o Pronaf Agroecologia e o Pronaf Floresta.

Em 2019, foram contratados R$ 57 milhdes do Pronaf Floresta e R$ 2,7 milh6es do Pronaf
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Eco. Ele também considera o risco socioambiental em sua concessdo de crédito. (BASA,
2020b)

No que concerne o desempenho ambiental da instituicdo, houve uma reducéo no
consumo de energia em 2019 em comparacao com 2018 (0,21%, o equivalente a 30 mil
kwh), porém houve um aumento de 2,88% dos gastos, 0 que o banco considera uma
diferenca pouco significativa se for considerado os aumentos de tarifa de energia na
regido. Houve também uma reducdo no uso do papel, que ja vém ocorrendo nos ultimos
trés anos (28%), devido a digitalizacdo de documentos e ao melhor uso dos meios de
comunicacdo. Ademais, ha varios programas voltados para o uso mais eficiente dos
recursos materiais, como o Programa Fornecedor Verde, que visa incorporar critérios
socioambientais na aquisi¢do de bens e contratacdo de servicos, 0 Programa Amazonia
Recicla, para sistematizar e ampliar acGes isoladas de reciclagem de papel, e o Plano de
Atuacdo em situacdes climaticas extremas, em que 0 banco assumiu 0 compromisso de

envidar esforcos em casos de catastrofes naturais e reconstrucao local. (BASA, 2020b)

4.2. Bancos subnacionais
O SNF é composto de dois grupos de bancos subnacionais, os bancos de
desenvolvimento controlados por unidades da Federacdo e os bancos comerciais. Eles
surgiram, em sua maior parte, para aumentar a capilaridade do BNDES por meio de a¢0es
conjuntas, o que contribuiu com a desconcentracdo do sistema financeiro de
desenvolvimento e focando suas acdes para as unidades da Federacdo onde estdo
sediados. (HORN; FEIL, 2019)

4.2.1. Bancos de desenvolvimento controlados por unidades da Federacao

Atualmente, ha trés bancos de desenvolvimento controlados por unidades da
Federacdo: o Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG), o Banco de
Desenvolvimento do Espirito Santo (Bandes) e o Banco Regional de Desenvolvimento
do Extremo Sul (BRDE).

O BDMG possui diversas linhas voltadas para o desenvolvimento sustentavel. O
programa de Coleta e Tratamento de Esgoto e Destinacdo de Residuos Solidos financia
0s municipios para elaboracdo de planos de saneamento basico, erradicacédo de lixdes e
implementacdo de obras de coleta e tratamento de esgotos. Em 2020, foram liberados R$
11,7 milhGes para 18 projetos — um aumento de 398% em relagdo a 2019. Além desse

programa, a instituicdo tem linhas especificas para energias renovaveis, como 0 BDMG
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Fotovoltaico, 0 BDMG Sustentabilidade Autoconsumo — para projetos fotovoltaicos de
geracdo distribuida de longo prazo - e 0 BDMG Sustentabilidade — para projetos de longo
prazo, de energia fotovoltaica ou hidrulica, e projetos de eficiéncia energética e
iluminacgdo publica. Em 2020, foram R$ 97,8 milhdes em recursos desembolsados para
energias limpas — sdo consideradas a energia solar fotovoltaica (89%) e a hidrelétrica de
pequeno porte (11%) -, em um aumento de 67% em relacdo ao ano anterior. Estima-se
que a producdo anual dos projetos financiados é de 85,5 GWh/ano, equivalente ao
consumo anual médio de 28.508 domicilios, e que evitam a emissdo de 6.414 tCO,/ano.
(BDMG, 2021a; BDMG, 2021b)

Para incentivar iniciativas de energia renovavel, o BDMG também fez uma
parceria com o Banco Europeu de Investimento (BEI) em 2019. Foram financiados 10
usinas fotovoltaicas e uma central geradora hidrelétrica até dezembro de 2020, gerando
80 GWh/ano e evitando 127.000 tCO, durante a vida Util dos projetos. No inicio de 2020,
foi solicitada uma tranche de recursos referentes ao contrato com o BEI de US$ 9,3
milhGes para projetos de geracdo de energia limpa e eficiéncia energética com custos
competitivos para o setor. O banco também pediu uma segunda tranche de US$ 11,2
milhdes para o financiamento de oito projetos de energia renovavel em Minas Gerais. No
total, foram desembolsados US$ 46,9 milhdes do BEI ao BDMG. (BDMG, 2021b)

A instituicdo, de forma semelhante ao BNDES, emitiu Titulos Sustentaveis no
mercado, operacdo que totalizou US$ 50 milhdes subscritos pelo BID Invest (Corporagao
Interamericana de Investimentos). Esses recursos poderdo ser utilizados para o
financiamento de eficiéncia energética, energia renovavel, gestdo de residuos,
saneamento, urbanizacdo, saude ou educacdo. Além disso, é utilizada uma calculadora de
CO, para analisar e acompanhar os projetos financiados pelo banco, sdo avaliadas as
emissdes e as reducdes de emissdes das operacdes financiadas. Outra analise feita para os
projetos é do risco socioambiental. (BDMG, 2021b)

No geral de todas as acdes do BDMG, foram desembolsados em 2020 R$ 177,4
milhGes em sustentabilidade. Isso foi divido em: energia renovavel (R$ 97,8 milhdes),
agro sustentavel (R$ 43,4 milhdes), saneamento (R$ 17,8 milhdes), eficiéncia energética
(R$ 13,8 milhdes), transporte (R$ 3,1 milhdes) e producdo e consumo responsavel (R$
1,6 milhdo). (BDMG, 2021b)

O Bandes possui um programa para o incentivo ao desenvolvimento sustentavel,
0 Programa Reflorestar. Em 2020, foram liberados R$ 11,2 milhdes para promocéao da

restauracdo do ciclo hidrologico, pela conservacgéo e recuperacdo da cobertura florestal,
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estimulando a adocéao de préaticas de uso sustentavel dos solos. A linha Economia Verde
também incentiva o desenvolvimento sustentavel, pois financia projetos que buscam
melhores préticas de controle ambiental, empresas que participam da cadeia de materiais
reaproveitaveis, e projetos de energia renovavel e eficiéncia energética. Além disso,
consonante com as outras instituicdes ja citadas, o banco analisa o risco ambiental dos
projetos. (BANDES, 2021a, BANDES, 2021b)

O BRDE, diferente dos outros bancos subnacionais, foi fundado por trés estados
- Parana, Santa Catarina e Rio Grande do Sul - com o objetivo de financiar o
desenvolvimento da Regido Sul e atua também como agente financeiro do Fundo Setorial
de Audiovisual'® (FSA). (BRDE, 2021)

O BRDE possui um programa que financia projetos de sustentabilidade
socioambiental, 0 BRDE PCS — Producdo e Consumo Sustentaveis. Em 2020, foram
utilizados R$ 586,4 milhdes em projetos sustentaveis, que representa um crescimento de
4,8% em relacdo a 2019. Esse programa ¢ dividido em subprogramas: Energias limpas e
renovaveis — geracao e transmissdo’’ (R$ 288,1 milhdes), Energias limpas e renovaveis
— eficiéncia energética (R$ 94,2 milhdes), Agropecuéria sustentavel (R$ 90,5 milhGes),
Cidades Sustentaveis (R$ 76,9 milhdes), Industria e Comércio Sustentaveis (R$ 1,1
milhdo), Gestdo de residuos e reciclagem (R$ 19,6 milhGes) e Uso racional da agua (R$
16,1 milhdes). (BRDE, 2021)

Outra iniciativa do banco € o financiamento para a preservacao do Bioma Pampa
em parceria com Alianza Del Pastizal desde 2017. Esta instituicdo, por exemplo, esta
desenvolvendo um selo ambiental para certificar que a producdo de carne é compativel
com a conservagao dos campos nativos. Em 2020, foram desembolsados R$ 571 mil em
quatro projetos para recuperacdo da pastagem degradada. A instituicdo também participa
do movimento Viva Agua, realizado pela Fundacdo Grupo Boticario de Protecdo a
Natureza, que busca melhorar a qualidade hidrica da Bacia do Rio Miringuava, no Parana.
O projeto visa a plantagdo de um milhdo de arvores, a conservagéo de 1.500 hectares da

16 O FSA é uma categoria de programagcao especifica do Fundo Nacional da Cultura (FNC) que tem como
objetivo o desenvolvimento de toda cadeia produtiva da atividade audiovisual no Brasil. (BNDES, 2021d)
17O subprograma Energias limpas e renovaveis financia projetos de geracdo de energia com fontes
renovaveis e que reduzam o desperdicio de energia. A Agropecuéria sustentavel apoia projetos de
tratamento de dejetos, recuperagdo de pastagens degradadas, implantacdo de sistemas lavoura-pecuaria,
lavoura-floresta, pecudria-floresta ou lavoura-pecuéria-floresta. Cidades Sustentaveis financia projetos de
municipios de energias limpas, agronegécio sustentavel e uso racional dos recursos hidricos. Gestdo de
residuos e reciclagem apoia projetos que reduzam a utilizacdo de materiais em processos industriais e
comerciais. Por ultimo, o Uso racional de agua apoia a redu¢do e uso eficiente da dgua no agronegécio,
indUstria, comércio e servigos. (BRDE,2016)
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regido, a criacdo de um fundo socioambiental consolidado e a promocdo do
empreendedorismo com impacto socioambiental positivo. (BRDE, 2021)

De forma similar aos bancos citados, 0 BRDE avalia o risco ambiental em sua
concessdo de crédito. (BRDE, 2021)

Em relacdo a gestdo ambiental da instituicdo, houve alteracdo do horario da
limpeza para horario diurno nas agéncias, 0 maior uso de iluminagéo de LED nas agéncias
dos trés estados e estudos de autogeracdo de energia fotovoltaica, visando a reducdo do
consumo de energia. Para diminuir o consumo de materiais em geral e de agua, houve um
aumento da digitalizacdo de documentos, a reducdo do uso de plastico descartavel em
copos e garrafas de agua, reutilizacdo da &gua com cisterna e caixas de 4gua na agéncia
do Parana e a troca de torneiras com um menor consumo de &gua. Por Gltimo, foi trocada
e padronizada os coletores — Campanha do Descarte Correto -, bens em final de vida
foram enviados para entidades que promovem o reaproveitamento e os residuos organicos

sdo destinados corretamente nas agéncias de Santa Catarina e Parana. (BRDE, 2021)

4.2.2. Bancos comerciais estaduais

Séo cinco instituicdes que constituem os bancos comerciais estaduais: o Banco do
Estado do Para (Banpard), o Banco de Brasilia (BRB), 0 Banco do Estado do Rio Grande
do Sul (Banrisul), o Banco do Estado do Espirito Santo (Banestes) e o Banco do Estado
do Sergipe (Banese).

O Banpara possui duas linhas voltadas para projetos sustentaveis: o BNDES
Finame — Baixo Carbono e o Crédito do Produtor Florestal. O primeiro financia projetos
para aquisicdo e comercializacdo de sistemas de geracdo de energia solar e edlica, de
onibus e caminh@es elétricos e sistemas geradores fotovoltaicos (geracdo de energia
solar), aquecedores/coletores solares (aguecimento de agua). O segundo apoia projetos
para preservacdo e recuperacdo do meio ambiente, por meio da inser¢do das areas
modificadas pela agdo humana do territério estadual no desenvolvimento das cadeias
produtivas priorizadas. Além disso, ha a avaliacdo do risco socioambiental em sua
concessdo de crédito. (BANPARA, 2020, BANPARA, 2021a, BANPARA, 2021b)

A instituicdo possui diversas medidas para melhorar a sua gestdo ambiental. Para
reduzir o consumo de energia elétrica, foram instalados sensores de presenca e lampadas
de LED nas agéncias. Mesmo com essas medidas, 0 consumo de energia aumentou em
relacdo a 2018 em 7,2%, o que o banco considerou consequéncia da sua expansdo. Para

diminuir o consumo de &gua, é utilizado um sistema de reuso em 29 unidades — economia
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de 40% no consumo — e ha torneiras com temporizador. As medidas citadas fazem parte
do Programa Ambiente Amigo (PAA), que possui campanhas especificas, como a
“Consumo Responsavel” para energia, a “Imprimir para Q?” para papel e a “Adote uma
Caneca” para os copos descartaveis. Nao foi observada a diminui¢do do consumo por
essas campanhas, na verdade, houve um aumento entre 2018 e 2019 para os itens. A
instituicdo justifica esse aumento na expansdo do banco — aumento do numero de
contratos e servigos — e na Lei Municipal nimero 9005 de 2013, que diz ser necessario
equipar as agéncias com bebedouros e copos. (BANPARA, 2020)

Alguns residuos sélidos, como pilhas e baterias, sdo entregues em pontos de coleta
autorizados por meio do Programa ABINEE Recebe Pilhas da Associacdo Brasileira da
Industria Elétrica e Eletronica e, em 2019, o banco entregou 10 quilogramas nesses
pontos. Para os itens reciclaveis, a campanha “E reciclavel?” incentiva a separagdo desses
itens nas agéncias, que sao recolhidos por cooperativas de catadores para coleta seletiva
e por cooperativas parceiras e, em 2019, foram enviadas 9,7 toneladas de materiais para
coleta. (BANPARA, 2020)

Assim como 0s bancos citados, 0 BRB possui risco socioambiental em sua
concessdo de crédito. Além disso, ele participa do Programa de Otimizacdo do uso
Prioritario da Agua — Poupa DF, cujo objetivo é promover a reducio progressiva do
consumo de &gua nas agéncias e estimular seu uso eficiente. (BRB, 2020)

O Banrisul possui algumas linhas voltadas a projetos verdes. A linha
Sustentabilidade - Energia Solar e Eo6lica financia aquisicdo de equipamentos de energia
solar e edlica. As outras linhas sdo: Finame — Baixo Carbono, Finame — Fundo Clima PJ,
Finame — Fundo Clima PF - essas duas financiam sistemas geradores fotovoltaicos,
aerogeradores e aquecedores/coletores solares - e Pronaf Eco. A instituicdo também inclui
0 risco socioambiental em sua concessdo de crédito. Para estimular a agricultura
sustentavel, ele elaborou o Programa Sementes, que distribui sementes agroecoldgicas de
diversas espécies para agricultores familiares ecologicos e organicos, escolas rurais,
estudantes de pesquisa de agroecologia, indigenas e quilombolas. Em 2019, o
investimento foi de R$ 200 mil, beneficiando aproximadamente 4.900 pessoas.
(BANRISUL, 2020, BANRISUL, 2021a, BANRISUL, 2021b)

Em relacdo a gestdo ambiental da instituicdo, os residuos solidos s&o reutilizados
ou reciclados e, para minimizar sua geragdo, principalmente de copos plasticos
descartaveis, foram distribuidas canecas e garrafas para os funcionarios. O piloto do

projeto, em 2019, levou a uma reducdo de 60% do volume total de copos de uma agéncia
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e uma area administrativa do Banco. Para diminuir o consumo de papel, foram eliminados
os relatorios fisicos — reducdo de impressdes em 17,59% em 2019. Ademais, houve uma
ampliacdo da virtualizagdo dos servidores, otimizando o uso de energia, da climatizagéo
e do espaco fisico. A virtualizacdo possibilitou, também, um melhor aproveitamento dos
hardwares defasados, prolongando a vida util dos equipamentos. (BANRISUL, 2020)

O Banestes possui algumas linhas incluidas no Crédito Verde. A linha Crédito
Energia Limpa financia a aquisigéo e instalagéo de sistemas de geracdo de energia solar,
edlica, aquecedores solares e itens de mobilidade urbana com maior eficiéncia energética,
como bicicletas e motos elétricas. A linha Crédito GNV ¢é usada para compra do Kit-gas
para Gas Natural Veicular (GNV) e a compra de carros novos e usados que utilizam esse
sistema. O Microcrédito Energia Limpa — PF é para pequenos empreendedores
comprarem e instalarem painéis solares e kit-gas para GNV. O banco também possui
linhas com recursos do BNDES, como o BNDES Finame — Energia Renovavel, que
financia aquisicao de sistemas de geracgdo de energia solar e edlica e aquecedores solares
credenciados no BNDES, e o BNDES Fundo Clima. (BANESTES, 2021a, BANESTES,
2021b, BANESTES, 2021c, BANESTES, 2021d, BANESTES, 2021e)

O Banese, de forma semelhante as instituicdes acima, possui risco socioambiental
em sua concessao de crédito. (BANESE, 2021)

4.3. Instituicdes cooperativas

Segundo o Banco Central do Brasil (BCB), uma cooperativa de crédito € uma
instituicdo financeira formada pela associacdo de pessoas para prestar Servigos
financeiros exclusivamente aos seus associados. Nessas instituicdes, 0os cooperados séo
donos e usuérios da cooperativa, usufruindo de seus produtos e servi¢os e atuando na sua
gestdo. O lucro da cooperativa € repartido entre 0s cooperados em propor¢cdo com as
operacdes que cada associado realiza, assim como em casos de eventuais perdas. (BCB,
2021b)

Sdo trés instituicdes que fazem parte do SNF: o Banco Cooperativo do Brasil
(Bancoob), o Sistema de Crédito Cooperativo (Sicredi) e o Cresol.

O Bancoob possui uma linha de crédito rural voltada a agricultura sustentavel, a
linha Agricultura de Baixo Carbono (ABC), com recursos do BNDES. (BANCOOB,
2021)

O Sicredi agrupa algumas de suas linhas em Economia Verde. Dentro dela, ha

duas classificagOes para as linhas: Agricultura de Baixa Emissédo de Carbono e Boas
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Praticas Agricolas. As linhas classificadas como Agricultura de Baixa Emissdo de
Carbono séo as Linhas de Custeio de Plantio Direto e o Programa ABC, o qual possui
uma linha especifica para tratamento de dejetos e residuos da producdo animal para
geracdo de energia. No total, o saldo dessas linhas foi de R$ 2,2 bilhdes em 2020. As
linhas classificadas como Boas Préaticas Agricolas sdo o Inovagro, Moderagro e o Pronaf
Mais Alimentos. O primeiro financia inovacgdes tecnoldgicas em propriedades rurais,
como a implantacdo de sistemas para geragéo e distribuicdo de energia alternativa para
consumo proprio e teve um saldo de R$ 53,1 milhdes em 2020. O segundo financia a¢des
para defesa animal e recuperacéo do solo por meio de corretivos agricolas e teve um saldo
de R$ 75,7 milhdes em 2020. O terceiro financia agricultores e produtores familiares a
modernizarem a estrutura das atividades rurais e teve saldo de R$ 880,8 milhGes. O banco
possui também uma linha para o financiamento de energia solar, que financia
equipamentos e tecnologia para captacdo de energia solar e geracdo de energia elétrica
limpa em suas residéncias. Em 2020, foram R$ 1,6 bilhdo em crédito nesse produto, um
crescimento de 60% em relagdo a 2019 e de 700% em relagdo a 2018. (SICREDI, 2021)

O banco também realiza a captacao de recursos verdes para financiar projetos com
beneficios ambientais. Em 2019, foi feita a primeira captacdo em organismos
multilaterais com foco em energia solar, o financiamento foi de US$ 100 milhdes em
fundos préprios do BID Invest e US$ 10 milhdes do Fundo Canadense do Clima para o
Setor Privado das Américas (C2F). Em 2020, foi feita outra captacdo com foco no
financiamento de sistemas de energia solar com a Japan International Cooperation
Agency (JICA) (US$ 100 milhdes) e o Citibank (US$ 35 milhdes). (SICREDI, 2021)

Assim como diversos bancos citados, a instituicdo também possui risco
socioambiental em sua concessdo de crédito. (SICREDI, 2021)

Em relacdo a gestdo ambiental, as emissdes de gases de efeito estufa associadas
ao consumo de energia foram reduzidas em 10% em relacéo a 2019 por causa da incluséo
no calculo da compra de energia renovavel do mercado livre pela sede do Centro
Administrativo Sicredi (CAS). Além disso, a autogeracdo de energia solar nas agéncias e
escritdrios, evitaram a emissao de, aproximadamente, 195 tCO,. Para diminuir o consumo
de papel, foi estruturado o Gerenciamento Eletrénico de Documentos para armazena-los
de forma digital. (SICREDI, 2021)

O Cresol possui trés linhas voltadas a projetos verdes: Energia Renovavel, Pronaf
Agroecologia e Pronaf Bioeconomia. O primeiro financia projetos de economia no

consumo de energia no empreendimento. O segundo ja foi citado por ser uma linha usada
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por outros bancos. O terceiro financia tecnologias de energia renovavel, armazenamento
hidrico e tecnologias ambientais e € para agricultores e produtores rurais familiares.
(CRESOL, 2021a, CRESOL, 2021b)

4.4. Agéncias de fomento

Com a expansio das atividades do BNDES e a criacdo da Finame!®, houve um
estimulo para as unidades federativas constituirem institui¢ces publicas de fomento, que
atuariam de forma complementar aos entes federais como agentes repassadores de
recursos. (HORN; FEIL, 2019)

Na década de 1990, houve uma reducdo da participacdo do Estado no setor
bancario, 0 que impactou as instituicdes publicas de fomento. O governo federal
implantou o Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional (Proer) e, especificamente para as institui¢des publicas estaduais, o
Programa de Incentivo & Redugdo do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria
(Proes), que permitiu que os estados optassem por privatiza¢ao, aquisicdo pelo governo
federal para posterior privatizacdo, extingdo ou saneamento dos seus bancos, e pela
transformacéo de suas instituicdes em agéncias de fomento (AFs). (HORN; FEIL, 2019)

As AFs sdo institui¢bes financeiras ndo bancarias com o objetivo de financiar
capital fixo e de giro para empreendimentos previstos em programas de desenvolvimento
nos estados onde tenham sede. Elas ndo sdo institui¢es bancarias pois ndo podem captar
recursos junto ao publico, recorrer ao redesconto, ter conta de reserva no BCB e contratar
depdsitos interfinanceiros como depositantes ou depositarios. Elas operam por meio de
capital proprio e de repasses de recursos orcamentarios, de fundos fiscais ou parafiscais,
e de organizac@es de desenvolvimento nacionais e internacionais. (HORN; FEIL, 2019;
BCB, 2021c)

Em 2011 houve uma mudan¢a na regulamentacdo das AFs, que permitiu a
ampliacdo dos limites de atuacdo — principalmente no que tange a participacdo acionaria,
direta ou indireta, em empresas ndo financeiras -, a realizacdo de operagdes de capital de
giro puro para manutencéo da atividade produtiva, um modelo de captacdo externa de
recursos provindos de organismos de desenvolvimento, a atuacdo em programas e projeto

desenvolvidos em estado limitrofe a sua area de atuacédo, excepcionalmente, e a permisséo

18 O Finame € o financiamento, por meio de instituicdes financeiras credenciadas, para producéo e aquisicio
de méaquinas, equipamentos e bens de informatica e automacéo, e bens industrializados a serem empregados
no exercicio da atividade econdmica do cliente. (BNDES, 2021c)
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para captar depdsitos interfinanceiros vinculados a operac6es de microfinangas. (HORN;
FEIL, 2019)

Em 1998, foi criada a primeira AF do pais em Santa Catarina. Com o passar do
tempo, as outras foram homologadas, sendo que somente a da Bahia e a de Santa Catarina
preservaram o capital integral dos antigos bancos comerciais de seus estados. As outras
quatorze ou foram estabelecidas a partir de estruturas parciais dos bancos publicos que
passaram pelo Proes ou foram capitalizadas diretamente pelo estado controlador. (HORN;
FEIL, 2019)

No total, as dezesseis agéncias espalhadas pelo Brasil sdo as: do Rio de Janeiro,
de S&o Paulo, do Mato Grosso, de Roraima, do Amapa, do Rio Grande do Norte, de
Pernambuco, do Amazonas, do Piaui, de Alagoas, da Bahia, de Goiéas, de Santa Catarina,
do Rio Grande do Sul, do Parana e do Tocantins. Porém, como nao foi possivel encontrar
medidas especificas para projetos ambientais para todas as agéncias, nem todas serdo
citadas abaixo.

A agéncia do Rio de Janeiro (AgeRio) possui duas linhas de financiamento para
projetos verdes: a linha Meio Ambiente para municipios, que financia projetos que visam
a reducéo de emissdo de CO,, e a linha Crédito para Projetos Sustentaveis para Empresas,
que financia energia fotovoltaica, eolica, energia elétrica e a reutilizacdo de recursos.
(AGERIO, 2021a, AGERIO, 2021b)

A Desenvolve SP, a agéncia de Sdo Paulo, também possui linhas para projetos
sustentaveis. A Linha Economia Verde financia projetos que visam a reducdo de emissdes
de gases de efeito estufa, a geracdo de energia renovavel e a eficiéncia energética. Ela é
voltada para agroinddstria, mudanca de combustiveis, saneamento e tratamento de
residuos, energias renovaveis, eficiéncia energética, transporte, recuperacdo florestal e
manejo de residuos. De forma mais especifica, a Linha Economia Verde — Méquinas é
focada no financiamento de maquinas e equipamentos que promovem a reducdo de
emissOes de gases de efeito estufa e que diminuem o consumo de energia. A Linha
Economia Verde — Saneamento e Residuos é voltada a preservacdo da agua, ao
saneamento béasico e ao tratamento de residuos sdlidos. (DESENVOLVE SP, 20213,
DESENVOLVE SP, 2021b, DESENVOLVE SP, 2021c)

A Desenvolve SP também possui linhas para municipios, sdo elas: Linha
Economia Verde Municipios e Linha Agua Limpa. A primeira financia o investimento
municipal para projetos que reduzem a emissédo de CO, e o impacto ambiental nas

atividades da administracdo publica. A segunda financia a construcao e revitalizacdo de
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estacdes de tratamento de esgoto e dgua. (DESENVOLVE SP, 2021d, DESENVOLVE
SP, 2021e)

A agéncia do Mato Grosso - Desenvolve MT -, a do Amazonas - Afeam - e a do
Pernambuco - AGE -, assim como outras instituicbes j& mencionadas, possuem risco
socioambiental para concessao de crédito. (DESENVOLVE MT, 2019, AGE, 2021,
AFEAM, 2019)

Em relagdo a gestdo ambiental, a AFAP, a agéncia do Amapa, tomou medidas
para reduzir o consumo de energia, como a diminuicdo na jornada de trabalho para seis
horas. Em 2019, houve uma reducao de 30,34% na despesa com energia em relagcdo ao
ano anterior, cujo montante havia sido de R$ 95.910,86. A instituicdo possui a linha
Energia Solar, para empreendedores formais ou informais, que financia a compra de
painéis fotovoltaicos. Outra agéncia que possui uma linha para energia solar é a
Desenvolve AL, agéncia de Alagoas, com sua linha Energia Solar. (AFAP, 2020, AFAP,
2021, DESENVOLVE AL, 2021)

A Desenbahia, agéncia da Bahia, possui diversas linhas para projetos sustentaveis,
sendo algumas com recursos do BNDES (BNDES Finame Baixo Carbono, BNDES
Fundo Clima — Maquinas e Equipamentos Eficientes e ABC — Agricultura de Baixo
Carbono). Além delas, ha a linha Municipios Sustentaveis, que financia projetos de
eficiéncia energética e de eficiéncia dos servicos de infraestrutura urbana. A instituicdo
também avalia o risco socioambiental das operacGes de crédito. Em relacdo a gestdo
ambiental, a Desenbahia faz o credenciamento de cooperativas de coleta seletiva e
reciclagem de papéis gerados na execucao das atividades. (DESENBAHIA, 2021)

A agéncia de Goias, a Goias Fomento, possui a linha Goidas Fomento Eficiéncia
Energética, que financia aquisicdo de bens e servicos para projetos de reducdo do
consumo de energia. Ela também avalia o risco socioambiental em suas operacfes de
crédito. (GOIAS FOMENTO, 2021)

O Badesc, agéncia de Santa Catarina, possui duas linhas voltadas a projetos
sustentaveis: a Badesc Energia e a Badesc Eficiéncia Energética. A primeira apoia
projetos de substituicdo de energia elétrica comercial por estacdo privada de geracéo de
energia fotovoltaica nos setores industrial, comercial e prestacdo de servigos, e a segunda
financia a aquisicdo e instalacdo de energia fotovoltaica. (BADESC, 2021a, BADESC
2021b)

A agéncia do Rio Grande do Sul, o Badesul, também possui linhas para projetos

sustentaveis, 0 BNDES Finame — Energia Renovavel e o Programa ABC. Além disso, a
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instituicdo avalia o risco socioambiental em suas operacfes de crédito. (BADESUL,
2021a, BADESUL, 2021b, BADESUL, 2021c)

Por altimo, a Fomento Parang, agéncia do Parang, também possui duas linhas para
projetos sustentaveis: Fomento Energia, que financia a compra de equipamentos para
geracdo de energia renovavel ou para substituicdo de equipamentos com melhor
eficiéncia energética, e o Finame Baixo Carbono. Além disso, também avalia o risco
socioambiental na concesséo de crédito. (FOMENTO PARANA, 2021)

Como foi possivel observar, o0 SNF é um sistema heterogéneo, cujas instituicdes
possuem diferentes objetivos gerais e, portanto, medidas distintas. As instituicdes
maiores, como 0 BNDES, o BB, o BRDE e o Sicredi, possuem mais medidas focadas no
desenvolvimento sustentavel do que as instituicbes menores, como as agéncias de
fomento, que possuem menos recursos para financiar esse setor — a diferenca de recursos
pode ser observada no Grafico 1. Alem disso, por meio das Tabelas 1 e 2 é possivel
perceber a falta de dados de algumas instituicdes do SNF, principalmente, acerca dos

valores desembolsados em suas linhas de crédito.

Gréfico 1 - Recursos desembolsados, em reais, para medidas ambientais
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Fonte: elaborada pela autora com dados de BNDES (2021f), BB (2021), CAIXA (2021c), BNB (2020),
BASA (2020b), BDMG (2021b), BANDES (2021a), BRDE (2021), BANRISUL (2020) e SICREDI
(2021).

Nota: os valores utilizados para 0 BNB, Basa e Banrisul séo referentes ao ano de 2019, enquanto as outras

instituicGes sdo valores de 2020.
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Tabela 1 - Medidas ambientais de financas sustentaveis do SNF

Financas Sustentaveis

Instituicdo

Linhas de
Crédito

Titulos
verdes

Gestao de
fundos

Risco
Sociambiental

Recursos totais
(R$)

BNDES

X

X

X

X

7.400.000.000

BB

32.608.700.000

Caixa

X

470.698.507

BNB

X

754.400.000

Basa

6.857.800.000

BDMG

177.500.000

Bandes

11.200.000

BRDE

586.500.000

Banpara

X| X| X[ X| X| X]| X| X

BRB

Banrisul

200.000

Banestes

X| X[ X[ X| X| X]| X| X| X| X]| X

Bancoob

Sicredi

X

4.914.250.000

Cresol

AgeRio

Desenvolve
SP

X| X| X| X| X| X| X

Desenvolve
MT

Afeam

X

AGE

Afap

X

Desenvolve
AL

X

Desenbahia

X

Goias
Fomento

x| X

Badesc

X

Badesul

X

X

Fomento PR

X

Fonte: elaborada pela autora com dados utilizados no capitulo.
Nota: os valores utilizados para 0 BNB, Basa e Banrisul so referentes ao ano de 2019, enquanto as outras
instituicGes sdo valores de 2020.

Tabela 2 - Medidas ambientais de gestdo do SNF

Gestdo ambiental

Instituicdo *Energia (elétrica | Uso de | Inventério *Agua | *Residuos | Reciclagem
e combustivel) fontes de emisses s6lidos
renovaveis | de GEE
de energia
BNDES X X X
BB X X X X
Caixa X X X X
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BNB
Basa X X X
BDMG
Bandes
BRDE X
Banpara X X
BRB X
Banrisul X X
Banestes

X
X
X
X

X
X
X

Bancoob
Sicredi X X X
Cresol
AgeRio
Desenvolve
SP
Desenvolve
MT

Afeam
AGE

Afap X
Desenvolve
AL
Desenbahia X
Goias
Fomento
Badesc

Badesul

Fomento
Parana
Fonte: elaborada pela autora com os dados utilizados no capitulo.
Nota: * Essas colunas séo referentes a redugdo do consumo de energia, de 4gua e dos residuos sélidos.

5. O impacto das medidas crediticias do SNF no desenvolvimento sustentavel:
um estudo sobre 0 BNDES e investimento em energia renovavel
Nesse capitulo, para medir o impacto das medidas do SNF no incentivo ao
desenvolvimento sustentavel, serd analisada a oferta de crédito do BNDES em fontes
alternativas de energia elétrica e o seu impacto em sua poténcia instalada. Para isso, foram
utilizados dados das operagdes de crédito diretas e indiretas do BNDES, da capacidade
de geracdo instalada por unidade federativa (UF), divulgada pela ANEEL e dos
respectivos PIB per capita. Por fim, para ilustrar esse impacto, sera feito um estudo de
caso acerca do Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica
(Proinfa), que utilizou crédito do BNDES para incentivar a geracdo de energias

renovaveis.
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5.1. Energia elétrica de fontes renovaveis

Para iniciar a discussdo acerca das energias renovaveis, é importante definir quais
sdo 0s tipos de energia alternativa. Quando se fala de fontes alternativas de energia
elétrica, sdo consideradas, em grande parte, a eolica, a solar, a biomassa e a hidroelétrica.
A geracao de energia por essas fontes é essencial para a diminuicao da emissédo de CO,,
ja que o setor de energia mundial é responsavel por 80% das emissdes antropogénicas®®
desse gés. De forma mais especifica, a emissdo de gas carbonico pelas fontes de energia
sd0: 955 CO, (kg/MWHh) para carvdo, 430 CO, (kg/MWh) para o gas natural, 98 a 167%
CO, (kg/MWh) para solar fotovoltaica, 7 a 9 CO, (kg/MWh) para eélica e geotérmica, e
3,6 a 11,6 CO, (kg/MWh) para hidroelétrica. (IRENA, 2021a; DUNLAP, 2015, apud
MAUAD; FERREIRA; TRINDADE, 2017)

No Brasil, ha uma predominancia do sistema hidraulico devido & abundéancia de
recursos hidricos, porém ha grande potencial para exploracdo dos outros recursos
renovaveis. Na regido Sudeste, existe espago para instalacdo de usinas de biomassa, por
causa da producdo de cana de aglcar e, na regido Nordeste, maior possibilidade de
incremento na producdo de energia eblica — especialmente no litoral — e de energia solar,
devido a alta incidéncia de radiacdo disponivel. llustrando o panorama da matriz
energética do pais, em 2020 (Grafico 2), 63% da capacidade instalada existente e
contratada do Sistema Interligado Nacional (SIN) era de usinas hidrelétricas (UHE), 14%
de termelétricas (UTE), 11% de edlica e solar fotovoltaica (EOL+UFV), 8% de biomassa
(BIO) e 4% de pequenas centrais hidrelétricas (PCH) e centrais geradoras hidrelétricas®
(CGH). Portanto, o pais tem uma matriz energética majoritariamente renovavel (86%)..
(EPE, 2021)

Gréfico 2 - Matriz energética do Brasil em dezembro de 2020

19 Fontes de emissOes de gas carbono criadas pela agdo humana.

20 Esse valor ¢ alto pois engloba também a fabricagdo dos painéis fotovoltaicos, que demanda materiais
relativamente raros, como o silicio, e que requerem muita energia para serem extraidos. (MAUAD;
FERREIRA; TRINDADE, 2017, p. 51)

2L CGHs sdo hidrelétricas menores e com menor poténcia que as PCHs, tendo o potencial de gerar até SMW.
(ABRAPCH, 2021)
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= UHE =UTE ®=EOL+UFV =BIO =PCH+CGH

Fonte: elaborada pela autora, com dados da EPE (2021)
Nota: CGH é Central Geradora Hidrelétrica, PCH é Pequena Central Hidrelétrica, UFV é Usina
Fotovoltaica, EOL é Usina Edlica, BIO é biomassa, UHE é Usina Hidrelétrica e UTE é Usina Termelétrica.

De acordo com Losekann e Hallack (2018), o Brasil esta vinte anos a frente da
média global de geracdo limpa, mas o desafio € manter a participacdo das renovaveis na
matriz energética. Com isso em vista, o pais estabeleceu duas metas no Acordo de Paris:
atingir a participacdo de 45% de energias renovaveis na matriz energética em 2030 e
expandir o uso de fontes alternativas, além da hidrica, na matriz para uma participacgéo de
28% a 33% até 2030. Como é possivel observar no Grafico 3, realmente houve um
aumento da poténcia instalada dessas fontes nos ultimos anos, principalmente da edlica.
(EPE, 2021; MAUAD; FERREIRA; TRINDADE, 2017)

Gréfico 3 - Evolucdo da poténcia instalada, em GW, de energia de fontes renovaveis
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Fonte: elaborado pela autora, com dados da ANEEL (2021)
Nota: CGH é Central Geradora Hidrelétrica, PCH é Pequena Central Hidrelétrica, UFV é Usina
Fotovoltaica, EOL é Usina E6lica e CGU é Central Geradora Undi-elétrica.

Aprofundando-se mais acerca dos tipos de fontes alternativas, as PCHs séo
centrais hidrelétricas que funcionam com reservatorios minimos ou derivagdes de cursos
de &gua permanentes. Elas sdo classificadas de acordo com a sua poténcia e altura de
queda: a PCH produz entre 5 MW e 50 MW com altura da queda entre 25 e 130 metros,
a minicentral produz entre 100 kW e 3 MW com queda de 20 a 100 metros e a
microcentral produz até 100 kW com uma queda entre 15 e 50 metros. As PCHSs sao vistas
como uma alternativa com menor impacto ambiental do que usinas hidrelétricas, ja que
funcionam em regime de fio-d’4gua®? em menor escala, causando menos alteragdes no
meio ambiente. Além disso, elas permitem uma descentralizacdo da geracao de energia
elétrica, ja que possuem maior viabilidade econémica e técnica de instalacdo em pequenos
centros urbanos e rurais. (MAUAD; FERREIRA; TRINDADE, 2017)

A energia solar fotovoltaica € mais recente no Brasil, ja que a ANEEL aprovou o
uso de sistemas de geracao conectados a rede somente em 2012. Ela converte a energia
luminosa em energia elétrica e h4 duas configuracbes para os sistemas fotovoltaicos
integrados a rede elétrica, os distribuidos e os centralizados. Os sistemas distribuidos tém
0 objetivo de fornecer energia para o lugar em que foi instalado e, caso haja excedente de
energia, pode ser enviado a rede publica. O sistema centralizado possui uma maior
quantidade de paineis fotovoltaicos e a geragcdo de energia nao é para um consumidor

particular. Os sistemas fotovoltaicos também podem ser classificados de acordo com a

22 Regime de fio-d’4gua quer dizer que a usina ndo possui um reservatorio.
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sua capacidade de geracdo: até 100 kW é microgeracdo, entre 100kW e 1 MW ¢
minigeragédo e, superior a 1 MW séo usinas de eletricidade. (MAUAD; FERREIRA;
TRINDADE, 2017)

A energia eolica transforma a energia cinética gerada pela movimentacao das pas
em energia elétrica. As pequenas centrais edlicas podem suprir pequenas localidades da
rede, contribuindo para a universalizagdo do atendimento e as centrais de grande porte
tém potencial para atender uma parte significativa do SIN. Por isso, 0 uso de energia dessa
fonte é adequado para reduzir a emissdo de poluentes pelas usinas térmicas, e a
necessidade de construcao de grandes reservatorios, contribuindo também para diminuir
0 risco de falta de energia devido a sazonalidade hidrologica, ja que h&d uma
complementaridade sazonal do regime de ventos com fluxos hidroldgicos nos
reservatorios. (MAUAD; FERREIRA; TRINDADE, 2017)

O Brasil possui um grande potencial edlico no Nordeste devido a intensidade e
constancia favoraveis para a producéo de energia - o fator de utilizacdo médio dos parques
brasileiros é de 38% enquanto no mundo € 24%, segundo Losekann e Hallack (2018).
Entretanto, um problema que pode surgir é a dificuldade na previsdo das condi¢cdes do
vento em um longo horizonte de tempo, portanto, para o fornecimento elétrico ser
constante e atender as necessidades dos consumidores, deve-se combinar sua produgéo
com a de outras fontes. (MAUAD; FERREIRA; TRINDADE, 2017)

Outra fonte de energia renovavel presente na matriz energética brasileira € a
biomassa. A obtencdo dela se da pela conversdo de uma matéria-prima organica em um
produto intermediario que, por sua vez, pode ser transformado em energia mecanica
através de uma maquina especifica. A energia mecéanica aciona um gerador que tem como
produto final a energia elétrica desejada. (MAUAD; FERREIRA; TRINDADE, 2017)

H& quatro fontes principais de biomassa no pais: a cana de acUcar, a lenha, o
carvéo vegetal e os residuos solidos de origem urbana ou agricola. A primeira é a principal
fonte devido a participacdo desta cultura na economia agraria e pode auxiliar na
preservacao do nivel de 4gua nos reservatorios das hidrelétricas dos estados das regiGes
Sudeste e Centro-Oeste, ja que sua safra coincide com o periodo de estiagem nas regides.
A lenha pode ser Gtil como fonte de energia elétrica para residéncias em regides rurais e
distantes de grandes centros. O carvao vegetal tem como fonte principal o eucalipto, o
que pode levar a problemas ambientais devido a producdo desse insumo em areas
desmatadas. Por fim, a utilizacéo de residuos sélidos para geracdo de energia elétrica se

da pelo processo de digestdo anaerdbia, no qual as bactérias convertem gases formados
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na decomposi¢ao em uma mistura rica em metano, que pode ser coletada e transformada
em energia. As vantagens da utilizagdo da biomassa como fonte de energia se dao pela
reducdo dos impactos ambientais, a diversificacdo da matriz energética, o aproveitamento
de residuos urbanos e rurais e a disponibilidade de residuos do cultivo de cana em ambito
nacional. (MAUAD; FERREIRA; TRINDADE, 2017)

As projecbes para o setor elétrico brasileiro mostram o crescimento da
participagdo das energias renovaveis na matriz elétrica do pais. Segundo a EPE (2021), a
maior oferta de energia elétrica nos proximos dez anos sera de fontes edlicas, que terd
uma expansdo de 16,4 GW. A expansao fotovoltaica sera de 5,3 GW no decénio e a
hidrelétrica sera de 6,8 GW, sendo 2,3 GW de PCHs e 4,5 de UHEs. Por fim, as usinas
termelétricas a biomassa terdo uma expansdo de 1,1 GW, tendo uma expansdo de 400
MW de usinas a bagaco de cana e 60 MW de usinas a biogéas de residuos solidos urbanos.
No total da oferta de energia elétrica, é estimado que a geracdo de fontes renovaveis sera
de 92% em 2030. A grande participacdo dessas fontes e 0 uso de termelétricas mais
eficientes e totalmente flexiveis — que operam em curtos espagos de tempo para contribuir
majoritariamente para o requisito de poténcia — levou a projecao de que as emissdes de
gas carbonico, no Brasil, serdo de 24,4 milhdes de tCO,eq em 2030, valor abaixo da

contribuicdo estimada para o setor no Acordo de Paris. (EPE, 2021)

5.2. Modelo

Para mostrar a influéncia dos investimentos do SNF no desenvolvimento
sustentavel, foi construido um modelo com dados de oferta de crédito do BNDES em
energias renovaveis?® em relacdo a capacidade instalada de energia por UF. Foi escolhido
utilizar esse banco por ele ser o maior banco de desenvolvimento do pais e por ter dados
acerca de suas operacdes diretas e indiretas voltadas a geracao de energia por essas fontes.
Da mesma forma, foi escolhido analisar a evolucdo do setor elétrico no pais, pois ha maior
disponibilidade de dados a seu respeito, divulgados pela ANEEL. Por meio desses dados
e pelo PIB per capita das UFs de 2006 a 2020, foi elaborado um modelo de dados em
painel com efeitos fixos, para controlar caracteristicas importantes para a geragdo de
energia renovavel que sdo constantes para as UFs, como o clima, a incidéncia de raios

solares, a velocidade média dos ventos, o relevo e a hidrografia.

23 Nao foram utilizados os valores desembolsados para geragéo de energia elétrica de UHE devido a sua
consolidacdo no setor. Para 0 modelo, foram consideradas investimentos em geracdo de biomassa, e6lica,
solar e PCH. (BNDES, 2021)
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O modelo utilizado foi:
lpoténcia = [y + Bilinvbndes + B,lpibpc + nobndes + u,

no qual Ipoténcia é o log da capacidade instalada de energia por UF, linvbndes é o log do
investimento em energia renovavel do BNDES por UF, Ipibpc é o log do PIB per capita
de cada UF, nobndes é uma dummy de valor 1 para UFs que nédo tiveram oferta de crédito
do BNDES e que ndo tém grande geracao de energia renovavel e de valor 0 para as UFs
que tiveram investimentos do BNDES e possuem geracdo de energias alternativas, e u é
0 termo erro.

Como € possivel observa na Tabela 3, foram estimadas seis regressdes pelo
programa de computador R. Devido a grande diferenca de capacidade instalada, do PIB
per capita e da oferta de crédito do BNDES entre as UFs, essas varidveis foram
transformadas para logaritmos. Além disso, como duas UFs, Rond6nia e Pernambuco,
estavam sem dados de capacidade instalada para os anos de 2014 e 2013 respectivamente,
esses valores foram calculados pelas médias dos anos anteriores e posteriores. Por fim,
como ndo havia o PIB estadual para os anos de 2019 e 2020, ele foi calculado por meio
da taxa de crescimento do PIB brasileiro para esses anos e, para calcular o PIB per capita,
foram utilizados os dados do IBGE sobre a populacdo de cada estado.

Nas seis regressdes para esse modelo, em (1), (2) e (3), as dummies de tempo nao
foram adicionadas. Na (1), foi usado o modelo original e na (2) foi retirado o0 ano de 2020
devido a pandemia e a consequente reducdo de oferta de crédito do BNDES naquele ano
para as energias renovaveis. Na (3) foram retirados dados de UFs em que ndo houve
investimento do BNDES no periodo analisado e que ndo possuem grande geracdo de
energia por fontes renovaveis — no caso foram retirados Acre, Amazonas, Amapa, Distrito
Federal, Rondbnia, Roraima, Sergipe e Tocantins. J& nas regressdes (4), (5) e (6) foram
adicionadas as dummies para os anos analisados de forma a conter os efeitos fixos no
tempo. Na (4) foi usado o0 modelo original, na (5) o ano de 2020 néo foi incluido e na (6)
as UFs sem oferta de crédito do BNDES e sem geracdo de energia renovavel ndo foram

incluidas.

Tabela 3 - Influéncia da oferta de crédito do BNDES em energias renovaveis na
capacidade instalada de energia no Brasil

Dependent variable:

Capacidade instalada total

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
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Log do
Investimento  do - * -
BNDES em 0.005 0.045 0.014 0.008 0.048 0.015
energia renovavel
(0.004) (0.016) (0.010)  (0.005) (0.016) (0.010)
Log do PIB per ,cpr+ 0458 1572% 0554 0203 1.6227
capita por UF
(0.607) (0.796) (0.770)  (1.007) (0.849) (0.780)
Dummy para 2020 0.570
(0.371)
Dummy para 2019 0.497 0.799 0.064
(0.403) (0.638) (0.451)
Dummy para 2018 0.433 0.557 -0.126
(0.423) (0.618) (0.453)
Dummy para 2017 0.435 0.534 -0.079
(0.399) (0.563) (0.438)
Dummy para 2016 0.405 0.496 -0.123
(0.394) (0.556) (0.413)
Dummy para 2015 0.294 0.288 -0.239
(0.408) (0.568)  (0.406)
Dummy para 2014 0.342 0.485 -0.303
(0.432) (0.568) (0.374)
Dummy para 2013 0.339 0.490 0.061
(0.397) (0.570) (0.303)
Dummy para 2012 0.254 0.466 -0.129
(0.383) (0.507) (0.305)
Dummy para 2011 0.206 0.376 -0.123
(0.350) (0.445) (0.288)
Dummy para 2010 0.098 0.283 -0.116
(0.296) (0.442) (0.244)
Dummy para 2009 0.060 0.083 -0.060
(0.221) (0.346) (0.184)
Dummy para 2008 -0.023 -0.038 -0.126
(0.168) (0.288) (0.160)
Dummy para 2007 -0.0002 0.109 -0.104
(0.098) (0.235) (0.110)
Observations 405 378 266 405 378 266
R? 0.134 0.110 0.210 0.173 0.144 0.219
Adjusted R? 0.070 0.041 0.149 0.077 0.043 0.112
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Fonte: elaborado pela autora com dados do BNDES (2021b), ANEEL (2021), IPEA (2021) e IBGE (2021b,
2021c)

De acordo com as regressoes (2), (4) e (5), um aumento de 1% na oferta de crédito
do BNDES, aumenta a capacidade instalada, respectivamente, em 0,045%, 0,008% e
0,048%. Isto significa que a oferta de crédito afeta a capacidade instalada, ja que esses
valores sdo significativos, mas ndo possui um alto impacto. O motivo para isso ndo é
explicado pelos dados, mas sugere que ha outros empecilhos para o aumento da
capacidade instalada, além da oferta de crédito e da renda per capita.

Segundo Masini e Menichetti (2012), a tecnologia e o ambiente politico
influenciam o0 aumento dessa capacidade pois 0s agentes preferem energias com
tecnologias mais bem estabelecidas e maduras e as consideram uma condi¢ao necessaria
para investir. Além disso, os agentes levam em consideracdo um ambiente politico estavel
para investir em energia renovavel. (MASINI; MENICHETTI, 2012)

Ademais, Ozorhon, Batmaz e Caglayan (2018) analisaram alguns elementos que
afetam o0 aumento da capacidade instalada de fontes renovaveis e elaboraram uma lista de
quais elementos tém o maior peso na decisdo de investir nessas fontes e quais tém menor
peso. Em seu trabalho, eles concluiram que as politicas e regulamentagdes possuem maior
peso, seguido dos custos do investimento, da capacidade de producéo da planta e dos
indicadores financeiros do empreendimento (taxa interna de retorno, valor presente
liquido e taxa de rendimento do capital proprio). A lista continua com o ambiente
macroecondmico, o risco operacional e de implantacdo, a estabilidade da tecnologia, a
confianga no mercado, a eficiéncia (razéo entre producdo de energia e seu insumo), a
atitude dos investidores em relagdo ao risco, o uso da terra, 0 tempo necessario para o
investimento se tornar operacional, 0s custos de operagdo e manutencdo, o tempo de uso
do projeto, as taxas de emissé@o de gases poluentes, a aceitacdo social e 0 conhecimento
técnico local. Por fim, os efeitos no meio ambiente, a criagcdo de empregos, a seguranca e
a poluigdo sonora séo os elementos com menor peso na decisdo de investir em energias

renovaveis.
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5.3. Estudo de caso: Proinfa e a evolucéo da energia eélica no Brasil

O Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica (Proinfa) foi
instituido pela Lei n° 10.438, de 26 de abril de 2002. Seu objetivo era aumentar a
participacdo de energia elétrica produzida por empreendimentos de Produtores
Independentes Autdnomos com base em fontes edlica, PCHs e biomassa. Para  atingir
esse objetivo, 0 programa teria duas etapas: a primeira seria a implantacéo de 3.300 MW
de capacidade instalada, que seria dividida igualmente entre as fontes participantes do
programa e, na segunda, as fontes selecionadas teriam que suprir 10% do consumo anual
de energia elétrica no pais. (BRASIL, 2002)

Na sua primeira etapa, foi estipulada uma tarifa de compra de energia (feed-in)
para projetos com contratos para 20 anos e foi apresentado um mecanismo de subsidio
como incentivo aos pequenos produtores de energia aderirem ao programa por meio dos
financiamentos do BNDES de até 70% do investimento. Para tomar o empréstimo, era
necessario que o aerogerador tivesse um indice global de nacionalizacdo de 60%. Além
dele, era possivel financiar os projetos por meio de recursos do Fundo Constitucionais do
Centro-Oeste (FCO) e do Nordeste (FNE), gerenciados pelo BB e pelo BNB,
respectivamente. (BERMANN, 2008; DUTRA; SZKLO, 2007; LOSEKANN;
HALLACK, 2018; BARROSO NETO, 2012)

Foram contratados 3.299,4 MW de energia: 1.422,92 MW de fonte edlica,
1.191,24 MW de PCHs e 685,24 MW de biomassa. A regido Nordeste teve 0 maior
volume para a fonte e6lica (482 MW), com o estado do Ceara apresentando os melhores
resultados (264,3 MW) e a regido Centro Oeste teve maior volume para as fontes PCHs
(379 MW), especialmente o Mato Grosso (165 MW). Segundo Oliveiro (2004) apud
Dutra e Szklo (2007), a tarifa oferecida para a energia de biomassa nédo cobria 0s custos,
o que inviabilizou a ades&o do programa por novos agentes®. (DUTRA; SZKLO, 2007;
FERREIRA; CARLOS; BLASQUES, 2014)

Em relacdo somente a energia eolica, foram 60 empreendimentos contratados,
sendo 42 na regido Nordeste, 2 na regido Sudeste e 16 na regido Sul, como mostra a

Tabela 4. Os primeiros entraram em operacdo em 2006 no Rio Grande do Norte, no Rio

24 para completar os 3.300 MW, foram feitas chamadas publicas que acabaram atrasando o programa.
Outro problema foi o requisito da disponibilidade da Licenca Ambiental (LI) e da Licenca Prévia Ambiental
(LP) dos projetos em sua selecdo. No caso de projetos com nimero superior a disponibilidade de
contratagdo, o critério de desempate era licengas com menores prazos de validade remanescentes, ou seja,
as mais antigas. Isso foi questionado por ndo selecionar projetos por sua avaliacdo econdémico-financeira e
social dos projetos. (BARROSO NETO, 2012)
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Grande do Sul e em Santa Catarina e quinze ainda ndo tinham entrado em operacdo em
2020. Mesmo com uma parte dos parques edlicos inoperantes, 0 programa levou ao
aumento de geracao dessa fonte de energia no pais, o que é ilustrado pelo Grafico 4: em
2006, a geracdo foi de 199,46 MWh, atingindo o pico em 2012, com 3.082,79 MWh, e,
em 2020, foi 2.414,13 MWh gerados. Também houve um grande aumento da capacidade
instalada com o inicio do programa, em 2005 era 2,86 GW e em 2006, 23,69 GW.
(ELETROBRAS, 2021; ANEEL, 2021)

Como o financiamento do BNDES foi utilizado para incentivar a adesdo ao
programa, houve um aumento de sua oferta de crédito para os empreendimentos
contratados. Até 2004 ndo havia valores desembolsados para a geracao de energia elétrica
edlica pelo banco e, em 2005, esse valor foi de R$ 462.727.894,27. (BNDES, 2021b)

Tabela 4 - Empreendimentos contratados para geragédo de energia eélica no Proinfa

Quantidade de
UF -
empreendimentos
CE 17
PB 17
PE 2
Pl 1
RJ 2
RN 5
RS 5
SC 11

Fonte: elaborada pela autora, com dados da Eletrobras (2021)

Gréfico 4 - Geragao liquida®, em MWHh, de energia dos parques e6licos contratados no
Proinfa

% Geracdo liquida é a diferenca entre a geracdo total da usina e seu préprio consumo de energia.
(ENERGISA COMERCIALIZADORA, 2021)
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Fonte: elaborada pela autora, com dados da Eletrobras (2021)

A partir de 2004, foi utilizado o0 Novo Modelo do Setor Elétrico para o programa,
no qual a modicidade tarifaria se da por leil6es publicos para aumentar a concorréncia
entre os participantes do setor e para reduzir a tarifa aos consumidores. Os leildes foram
importantes principalmente para a energia edlica, pois atrairam novos fabricantes e
fornecedores, e entre 2004 e 2009, houve um progresso no desenvolvimento tecnoldgico
do setor no exterior, tornando essa fonte mais vidvel. (DUTRA; SZKLO, 2007;
GOUVEA; SILVA, 2018)

Segundo Ferreira, Carlos e Blasques (2014), os custos mais elevados das tarifas
do Proinfa refletiam a realidade da época do pais, quando havia pouco investimento na
area e uma necessidade de incentivar empresas a investir, gerando um crescimento natural
da industria edlica — no programa, a tarifa era entre R$ 180,18 e R$ 204,35/MWh ¢, no
primeiro leildo, que ocorreu em 2009, o valor médio foi R$ 148,39/MWh. (FERREIRA;
CARLOS; BLASQUES, 2014; DUTRA; SZKLO, 2007; BARROSO NETO, 2012)

Acerca dos leilGes de energia edlica, houve uma maior presenca de usinas na
regido Nordeste, embora a regido Sul tenha sido também contemplada, conforme mostra
a Tabela 5. Desde 2009, foram realizados dezoito leildes, com um possivel incremento
de poténcia instalada total de 18.573,91 MW, sendo a regido Nordeste responsavel por
90,99% desse valor. E importante ressaltar que pode haver casos de usinas que nao
estejam em operacgdo e cuja poténcia instalada é o total de energia que pode ser gerada,
ndo sendo, necessariamente, alcangada. (ANEEL, 2021b)
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Tabela 5 - Poténcia instalada das usinas por estado

UF Poténcia (MW)
BA 5.726,55
CE 1.936,50
MA 392,60
PB 586,23
PE 1.005,70
Pl 2.081,80
RN 5.141,63
RS 1.782,90
SE 30,00
Total 18.573,91

Fonte: elaborada pela autora com dados da Aneel (2021b)

Os gréficos 5 e 6 ilustram o crescimento natural do setor citado por Ferreira,

Carlos e Blasques (2014). No primeiro, € possivel observar o aumento da capacidade

instalada de energia edlica, a qual vem crescendo desde 2002 — a capacidade era de 2,2

GW instalados e, em 2020, 6.455,31 GW. Por isso, sua participacdo na matriz brasileira

vem crescendo desde 2005, atingindo 9,32% da capacidade instalada em 2020 (Gréafico
3). (ANEEL, 2021a)

Gréfico 5 - Poténcia instalada de geracao edlica (GW)
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Gréfico 6 - Evolucgdo da participacdo da energia eolica na matriz energeética brasileira
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Fonte: elaborada pela autora, dados da ANEEL (2021a)

Tendo em vista seu resultado, o Proinfa é um exemplo de como investimentos do
SNF atrelados as politicas publicas podem influenciar a promocao do desenvolvimento
sustentavel pois, por meio dele com o uso de financiamento do BNDES, foi possivel
desenvolver um mercado no pais para a geracao de energia edlica, o que pode ser visto
com os resultados dos leildes e com 0 aumento de sua participacdo na matriz energética

brasileira.

6. Concluséo
O uso desenfreado dos recursos naturais causou problemas ambientais que afetam o
progresso econdémico, por isso é importante propor medidas que tentem reduzir o seu uso.
Para discutir essa questao e buscar soluc6es, foram realizadas conferéncias internacionais
que discutiram a possibilidade de se conciliar o crescimento econdmico e a preservagao
ambiental. Dessas discussdes, surgiu o conceito de desenvolvimento sustentavel do
Relatdrio Bruntland, que foi utilizado nesse trabalho.
Para incentivar o desenvolvimento sustentavel, a atuacdo do bancos publicos é
importante, pois no Brasil ha diversos setores essenciais para seu desenvolvimento
econbmico que necessitam de investimentos de longo prazo, que sdo mais arriscados,

como o setor de infraestrutura. Além disso, a atuagdo anticiclica dessas IFDs é essencial
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para a estabilidade da economia e a sua atuagdo com maior cunho social gera beneficios
para grande parte da populagéo do pais.

As IFDs vém aumentando seu foco em investimentos para mitigacdo dos
problemas climaticos e adaptacao de estratégias, diversificando as fontes de recursos para
tais investimentos, como foi possivel observar na emissdo de titulos verdes das
instituicbes do SNF. Esse aumento, juntamente com os diferentes instrumentos que 0s
bancos possuem para financiar projetos verdes e com sua a influéncia politica, pode
influenciar a economia como um todo a contribuir para transicdo de uma economia de
baixo carbono.

De forma mais especifica, 0 SNF, por ser um sistema heterogéneo, porém capilar,
possui diferentes tipos de acdes que visam o desenvolvimento sustentavel. Como pode-
se citar o BNDES, um banco federal que dispée da maior fonte de recursos do pais e
oferece linhas de crédito utilizadas em todo o territorio nacional, bem como as agéncias
de fomento, instituicdes que possuem menos recursos e linhas de crédito mais focadas
nos estados em que estdo sediadas. Ademais, com o mapeamento realizado para as
medidas ambientais do SNF, foi percebido uma falta de dados das instituicdes e bancos
menores, sobretudo acerca dos recursos desembolsados por meio de suas linhas de
crédito.

Por falta de dados das instituicbes do SNF e na medicdo do impacto de suas
medidas, a influéncia de sua oferta crediticia no desenvolvimento sustentavel foi estimada
por meio dos dados do BNDES sobre financiamento a geracdo de energia por fontes
alternativas e dos dados da ANEEL acerca da capacidade instalada no pais. Com isso,
concluiu-se que a oferta de crédito afeta positivamente a capacidade instalada, mas nao
possui um alto impacto, ou seja, ha outros empecilhos para o aumento dela. Alguns deles
sdo: a tecnologia, as politicas e regulamentac6es, 0s custos, a capacidade de producéo de
planta, os indicadores financeiros do empreendimento e o ambiente macroeconémico.
Além disso, por meio do estudo de caso acerca do Proinfa, foi possivel observar que se a
oferta de crédito de instituicbes do SNF — no caso, do BNDES - for usada em conjunto
com as politicas publicas, elas podem incentivar o desenvolvimento sustentavel, ja que
esse programa levou ao desenvolvimento de um mercado no pais para a geragdo de

energia edlica.
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