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APRESENTACAO

INTRODUCTION




s aplicacdes do
BNDES em 1997 superaram as previsdoes
iniciais, tendo chegado a RS 19.1 bilhées.! dos
quais RS 17,9 bilhdes de desembolsos em
investimentos de longo e curto prazos e R$ 1,2
bilhdo em operacdes no mercado secundario,
com um crescimento real de mais de 70% em
relagéo ao montante aplicado no ano anterior.
Os recursos adicionais necessarios foram
obtidos por meio de desinvestimentos da
carteira de agoes da BNDESPAR no mercado
doméstico de capitais, de captacdes no
mercado Internacional e de transferéncias
recebidas do Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT). Mais de 50% das aplicacdes, porém,
tiveram como fonte de recursos o retorne de
aplicagdes passadas. £ significativo que. em
seu 45° ano de atividades. o BNDES tenha
alcancado esse patamar de recursos oriundos
do retorno de aplicagdes passadas em suas
aplicagdes totais.
ISSO POSSIBILITOU ao BNDES retomar a acdo
multissetorial, que o caracterizou em seus

primérdios. O Bancoe intensificou, assim, o

apoio a diversificacdo dos investimentos e
voltou a sustentar, em parceria com grupos
privados nacionais e estrangeiros, fortes
inversées em infra-estrutura — o que, alias.
confirma a trajetéria ciclica do processo de
desenvolvimento de longo prazo da economia
brasileira.

ALEM DISSO, o crescimento da confianca nos
parametros fundamentais da economia
nacional, em conseqUéncia do processo de
estabiliza¢cdo, vem resultando no aumento dos
investimentos em empreendimentos industriais
e de agropecuaria, em especial naqueles que
envolvem projetos de reestruturacdo
competitiva e de atualizacdo tecnolégica das
plantas produtoras. O maior reflexo desse
movimento no quadro de aplicacdées do BNDES
fol o grande impulso nas operacoes da FINAME
no ambito de seus programas automaticos.
VISANDO MELHOR atender as novas demandas
dos diversos setores da economia, o BNDES
reformulou as suas Politicas Operacionais, de
modo a, de um lado, oferecer as empresas

brasileiras crédito em condigdes mais proximas

das internacionais e, de outro, a tornar as
normas de atuacdo mais simples e flexiveis.

EM CONSONANCIA com a declidida prioridade
conferida pelo governo federal ao apolo as
exportagdes — elo fundamental no esfor¢o
para a consolidacdo do processo de
crescimento sustentado -, o BNDES ampliou as
operacoes de financiamento ao comércio
exterior com a reformulagéo do antigo Finamex
e sua transformag¢a@o no programa BNDES-Exim.
Os desembolsos de 1997 para o apolo as
exportacoes atingiram a soma de USS 1,18
bilhdo, com um crescimento superior a 200%
em relacdo ao total liberado no ano anterior.
ESSE TOTAL corresponde a 1.237 operacoes de
financiamentos, representando um valor médio
de menos de USS 1 milhao por operacdo. A
maioria dos financiamentos de até US$ 500 mil
comprova que a linha £xim tem flexibilidade
para atuar com pequenas operagoes, o que
possibilita sua utilizagdo por pequenas e
médias empresas. Grande nUmero dessas

10s valores em délares referentes aos valores em reals

apresentados no texto foram convertidos pela taxa de
cambio média de 1997.




nvestments by the BNDES in
1997 exceeded initial forecasts, totaling
USS 17.71 billion,! of which USS 16.6 billion was
disbursed on long-term and short-term
investments, and USS 1.1 billion in transactions
in the secondary market — the total was 70%
higher than the total amount invested in 1996.
The additional funding necessary was
obtained from (i) divestiture of BNDESPAR's
stockholdings in the domestic capital markets,
(ii) issues and loans in the international market,
and (iii) transfers of funds from the Workers’
Support Fund (FAT). Funding for more than 50%
of the investment, however, came from
repayment of and return on previous
investment — a significant landmark
percentage, achieved in the Bank's 45th year
of activity.
THE ACHIEVEMENT of this level of
self-financing helped the BNDES to resume its
original practice of investing across a wide
range of sectors. During the year the bank was
able to widen its diversification and, in

partnership with strong domestic and foreign

groups, again made heavy investments in
infrastructure - incidentally confirming the
cyclical long-term nature of the process of
development of the Brazilian economy.

AT THE same time. the growing confidence in
the fundamental parameters of the Brazilian
economy which has resulted from the process
of stabilization has increased investments in
industry and agriculture, and especially
investments to restructure production for
increased competitiveness or for technological
modernization. This was reflected by the very
strong increase in the number of transactions
in the “automatic” financing line of the FINAME
program for machinery and equipment.

TO OPTIMIZE its response to the new types and
levels of demand from varying sectors of the
economy. the BNDES reshaped its Operational
Policies (i) to offer Brazilian companies credit
on terms more in line with those available
internationally. and (ii) to make the basic rules
simpler and more flexible.

IN LINE with the priority given by the federal

government to exports — a fundamental link in

the chain of efforts needed to consolidate
sustained growth — the BNDES widened its
export financing line, reformulating the
previous finamex program, with its
transformation into the BNDES-Exim program.
Disbursements to support exports in 1997
totaled USS 1.18 billion, an increase of more
than 200% over the total for 1996.

THIS TOTAL included 1,237 financing
operations, with an average value per
transaction of less than USS$ 1 million. The fact
that financing operations of up to US$ 500,000
were the majority shows that the Exim line has
the flexibility to deal with smaller transactions.
enabling it to be used by small and
medium-sized companies. A large number of
small and medium-sized companies are now
using BNDES credit to place their exports.
THERE WAS strong growth in support for
products in the tertiary sector — retailing and
services - especially for projects which create
and maintain jobs. A significant proportion of
:\m.w amounts used in the text to represent amounts in

Reals are the result of conversion by the average
US dollar exchange rate for the whole of 1997.



pequenas e médias empresas exportadoras
esta se valendo da oferta de crédito do
BNDES para colocar seus produtos
manufaturados nos mercados externos.
HOUVE FORTE expansdo do apoio a projetos
no setor terciario da economia — comércio e
servicos -, em especial aos que asseguram
maior indice de criacdo e manutencdo de
postos de trabalho. Nesse setor,
destacaram-se, em 1997, os financiamentos a
empreendimentos do segmento de varejo,
como supermercados e redes de livrarias: a
shopping centers; e, no @mbito do programa
de apoio ao turismo, a parques tematicos, que
estdo sendo instalados em torno dos grandes
centros metropolitanos e notadamente em
regides de menor indice de desenvolvimento,
aproveitando, assim, suas vantagens
comparativas para atrair fluxos turisticos
domésticos e internacionais.

OS DESEMBOLSOS do BNDES em 1997
possibilitaram a criagdo ou manutengdao de
mais de 3 milhdes de empregos. segundo a

metodologia que permite estimar os

multiplicadores diretos e indiretos de emprego
por unidade de recursos investidos.

A ATUACAO social do BNDES. entendida como
o conjunto das acdées com expressivo impacto
social, resultou, em 1997, em desembolsos de
R$ 1,42 bilhdo. Além da atuacdo da Area
Social nos segmentos de educacao,
desenvolvimento regional. sistema
penitenciario, savude, modernizacdo da gestdo
municipal, desenvolvimento urbano, fundo
Social e geracdo de emprego e renda, a
atvacdo social do Banco compreende ainda
os setores de transporte coletivo de massa,
saneamento ambiental e agricultura familiar,
cujo impacto social & indiscutivel, haja vista a
melhoria de qualidade de vida das
comunidades abrangidas pelos projetos e pelo
volume de empregos gerados em sua
execucao e posterior operacdo.

EM 1997, a Diretoria de Desenvolvimento
Regional e Social incluiv em sua estrutura o
Departamento de Reordenamento Agrario,
para conduzir operacoes de apoio financeiro a

empreendimentos relacionados @ execucdo da

reforma agrdria. Fol ainda criado o Fundo
Social, destinado ao apoio financeiro
nao-reembolsavel a projetos de carater social
direcionados @ populacdo carente, € comegou
a operar o Fundo para o Desenvolvimento
Regional com Recursos da Desestatizacdo,
com o objetivo de apolar empreendimentos de
desenvolvimento regional e social nos
municipios situados na darea de influéncia da
Companhia Yale do Rio Doce (CYRD), como
parte do compromisso assumido pelo governo
federal com o Congresso Nacional e os
estados por ocasido da privatizagdo da CVRD.
TAMBEM MERECEM destaque a aceleragdo do
cronograma do Programa Nacional de
Desestatizacao (PND). © apoio as privatizagoes
estaduais - cujas operacoes de antecipacao
de recursos contribuiram para o aumento do
giro dos ativos e para a lucratividade do
BNDES - e a atuacdo da BNDESPAR no
mercado secundario, com o expressivo
montante de RS 1.2 bilhao.

O lucro liguido consolidado do BNDES, em

1997, foi de RS 822,5 milhdes. O ativo




financing went to: retailing projects, such as
supermarkets and chains of book shops;
shopping centers; and, within the program to
support tourism, theme parks being installed
close to major urban centers, especially in the
less developed regions — taking advantage of
these regions’ competitive attractiveness for
domestic and international tourism.

THE CALCULATION methods used for
estimating direct and indirect job multipliers
per unit of investment indicate that
disbursements by the BNDES in 1997 made
possible the creation or maintenance of more
than 3 million jobs.

IN ITS specifically socially-oriented activities
the BNDES disbursed a total of USS 1.32 billion
in programs with specific social impact in 1997.
This included action related to education,
regional development, the prison system,
modernization of municipal management,
urban development, the activities of the
newly-created Social Fund, job and income
generation programs, public transport, water

services and family-run agriculture. The

undeniable benefit to the communities
receiving this support is evidenced by the
improvement in their quality of life and the
volume of jobs created in their execution and
subsequent operation.

NEW DEPARTMENT added to the bank’s
structure in 1997 include: (i) the Land Reform
Department, added to the Regional and Social
Development Department, to execute
transactions of financial support for projects
relating to land reform; (ii) the Social Fund,
designed to provide non-reimbursable financial
support to projects of a social character
directed to needy populations: and (iii) the
Privatization Fund for Regional Development,
to support regional and social development
projects in municipalities influenced by
Companhia Vale do Rio Doce (CVRD). as part
of the undertaking given by the federal
government to Congress and the states when
CVRD was privatized.

OTHER IMPORTANT developments in the year
were (i) the acceleration of the schedule of the

National Privatization Program, (ii) the support

given to privatizations by the individual states
(these states’ borrowings from the BNDES
against future privatization revenue contributed
to the turnover of the BNDES' funds. and to the
bank’s profitability). and (iii) the high total
(USS 1.1 billion) of transactions by BNDESPAR.

the equity arm of the BNDES in the secondary

equities market.

in ti ar, to US ill rs'
equity was US$S 9.88 billion at December 31,
1997, 6% higher than at December 31, 1996. The
L# Wi
year to USS 9.6 billion.
TO STRENGTHEN its equity structure and
improve asset quality, the BNDES increased its
legal reserves in 1997 — the best sign a bank
can provide of its credibility. This decision, as
well as the profit in the year. made it possible
to adopt more conservative provisioning for
non-performing credits and for credits in

liquidation.



permanente cresceu 14,2% em 1997, passando a

RS 10,562 bilhdes. Registrou-se um patriménio

liquido de RS 10,636 bilhdes em 31 de dezembro

de 1997, com um crescimento de 6% em relacdo

aumentado para RS 10,339 bilhdes.

VISANDO FORTALECER a estrutura patrimonial
da carteira para ampliar a qualidade dos
ativos. foi aumentado o montante de reservas
legais do Banco. o que constitui, sem divida, a
melhor estratégia de defesa da credibilidade
de uma instituicao financeira. Com o lucro

alcancado e com a adogdo dessa estratégia,

pode ser executada uma politica mais
conservadora de provisionamento para
créditos duvidosos e para créditos em
liquidacdo.

COMO JA foi realizada. em 1997, a maior parte
das operagodes de antecipacdes de recursos a
governos estaduais por conta de privatizacoes.
ser@ menor em 1998 o fluxo de aplicacdes
correspondentes a esse tipo de operac¢ao. Em
contrapartida, crescerdo os desembolsos por
conta de projetos de expansdo de servigcos
publicos concedidos pés-privatizagao, nas

areas de energia elétrica, telefonia e servigos

afins, saneamento e mLu...Bm:.o de agua no
meio urbano, e também para a finalizagao dos
projetos de expansdo o_ modernizacdo dos
metros do Distrito ﬂmnujn:. do Rio de Janeiro e
de Sdo Paulo. No setor|industrial, antevé-se,
em diversos setores, ncT_w:S dos
financiamentos a investimentos em atualizagao
de plantas, em voz_nc_r- no setor automotivo,
na instalagao de novas montadoras de

|

veiculos e na expansdo das ja instaladas

no pais. ,

Luiz Carlos Mendonga de Barros
f

Presidente



SINCE THE majority of possible advances made
to the states against future privatization
revenues were made in 1997, volume of this
type of investment will be lower in 1998. In
compensation, disbursements to expand public
services following privatization will increase.

These include projects in energy. telecoms.

urban water and sewerage services, and
expansion and modernization of the subway
systems of the Federal District, Rio de Janeiro
and Sao Paulo. In several sectors of industry
we expect to see the BNDES increasing its
financing of investments in the modernization

of plants — especially in the auto industry.

where investment will go into construction of the
plant of incoming manufacturers as well as

expansion of existing plants.

Luiz Carlos Mendonca de Barros

President






A ATUACAO DO BNDES

BNDES ACTIVITIES




O 8NDES experimentou em 1997 um
crescimento real' de 71% em seus desembolsos,
em relacdo a 1996. Esse maior volume de
operacoes resultou ndo apenas da expansao
das atividades tradicionais, mais os setores
industriais e de infra-estrutura. mas também de
um significativo aumento dos desembolsos em
dareas como financiamento @ exportacéo, apoio
a projetos de alto impacto social e programas
de estimulo a privatizacdo estadual.

O RAPIDO crescimento dos desembolsos do
BNDES (261,57 em 1994/97) esta diretamente
relacionado as transformagoes por que vem
passando a economia, em particular aquelas
resultantes da estabiliza¢do macroeconémica e
da introducdo de um modelo econémico mais
calcado nos mecanismos de mercado. Em uma
economia com baixa inflacdo e em que as
empresas estdo submetidas a pressao
competitiva, cresce a importancia do papel de
um banco de desenvolvimento como o BNDES.
Foi nesse contexto de estabilidade de precos e
regras, mas de profundas transformacdes na

forma de funcionamento da economia, que. a

partir de 1994 e mais intensamente em 1997,
se deu a grande expansao das atividades do

Banco.

QUADRO MACROECONOMICO GERAL

NA ESFERA da economia. o ano de 1997 se
caracterizou pela continuidade. A inflacdo
continuou a cair, o PIB per capita aumentou
pelo quinto ano consecutivo, os fluxos de
comércio e investimento experimentaram nova
elevacdao e as reformas estruturais, como a
privatiza¢do. registraram significativos avangos.
€, embora a crise asiatica tenha
desencadeado significativa perda de reservas
e a desaceleracdo do crescimento. mesmo
assim ndo alterou o quadro geral dos desafios
e perspectivas de médio prazo que se colocam
para a economia brasileira.

DECORRIDOS MAIS de trés anos do inicio do
Plano Real, a expressiva reducdo das taxas de
inflacao continua sendo seu resultado mais
marcante. Tendo como referéncia a média do
IGP. do INPC e do IPC/Fipe, observa-se que a

inflagdo acumulada em 12 meses calu de 31,5%

em junho de 1995 para 5,6% em dezembro de 1997.
ALEM DA redugdo da .4..:9000. outro resultado
positivo tem sido o nEmn_Bo:_o da renda real
per capita nos Oltimos anos. Entre 1992 e 1997,
o PIB per capita _,oo_m»_oc um crescimento real
médio de 2,6% a.a.. em confronto com uma
reducdo média de 0.7%4 no periodo 1981/92. Em
1997, pela primeira vez/no atual ciclo, o
crescimento foi liderado pela inddstria.

NO QUE diz respeito ao controle das contas
publicas. as necessidades de financiamento
do setor publico noqoaum da ordem de 4% do PIB
em 1997. relativamente|estaveis em relagdo a
1996, mas significativamente abaixo dos quase
5% do PIB observados HB 1995,

NO QUE tange as contas externas, destaca-se
o forte crescimento dos fluxos de comércio
exterior, notadamente as importacdes a partir
de 1994. Entre 1993 e 1997. as importagoes
cresceram 24,1% a.a., nﬁ_..zo uma expansao

1 A andlise do desempenho do BNDES realizada nesta
secdo considera os dados a precos médios de 1997,
usando-se como deflator o IGP-DI/FGY (indice Geral de
Precos-Disponibilidade Interna/Fundacdo Getulio

Vargas). Os valores em noﬁ,_.om foram convertidos pela
taxa de cambio média de 1997.



DISBURSEMENTS BY the BNDES grew 71% in
real terms' in 1997, as a result of expansion not
only of its traditional activities in industry and
infrastructure but also of a significant increase
in disbursements in areas such as export
financing. support to projects with social
impact, and programs to stimulate privatizations
by the states.

THE RAPID growth of the BNDES' level of
disbursements (261.5% from 1994 to 1997) is
directly related to the changes in the economy,
especially those resulting from macroeconomic
stabilization and the introduction of a more
market-based economic model. A development
bank such as the BNDES assumes a role of
greater importance in an economy with low
inflation in which companies are submitted

to competitive pressure. It was in this

context of stable prices and rules — but
profound transformation in the working

of the economy - that the great

expansion of the bank’'s activity took

place, starting in 1994, becoming most

intense in 1997.

OVERALL MACROECONOMIC SITUATION

IN TERMS of the Brazilian economy 1997 was a
year of continuation. Inflation continued to fall,
per capita GD#P rose for the fifth year
consecutive, trade flows and investments once
again grew, and significant progress was made
on the structural reforms, especially in
privatizations. The Asian crisis caused a
temporary loss of reserves and slowed domestic
economic growth, but did not alter the overall
outlook and challenges for the Brazilian
economy in the medium term.

THREE YEARS after the Introduction of the Real
Plan, its most marked result continues to be the
significant reduction in inflation. Twelve-month
accumvulated inflation. as measured by the
average of the IGP, INPC and Fipe IPC inflation
indices, fell from 31.5% in June 1995 to 5.6% in
December 1997.

REDUCTION IN inflation was not the only
positive result of the stabilization plan. Per
capita real income has also grown in recent
years. In 1992 through 1997 average real annual

growth in per capita GDP was 2.6%, compared

with an average annval reduction of 0.7% in the
period 1981 through 1992. In 1997, for the first
time in the present cycle, this growth was led
by industry.

THE PUBLIC sector borrowing requirement, of
the order of 4% of GDP in 1997, was relatively
stable in relation to 1996, but significantly lower
than its 1995 level of 5% of GDP.

THE MOST notable feature of the external
accounts was the strong growth in trade flows.
notably in imports, starting in 1994. In the
period of 1993 through 1997, imports grew an
average of 24.1% annually, while the average
annval growth in exports was 8.2%. The growth
in imports was principally due to the opening
of the economy to foreign trade, the
resumption of growth and the appreciation of
the exchange rate in real terms — the effective
real exchange rate fell from 100 in June 1994 to
' The analysis of the BNDES's performance in this
section is based on average 1997 prices, using the IGP-
D! inflation index (“General Price Index — Internal
Availability”) published by the Getulio Yargas
Foundation (FGV) as defilator. US dollar amounts vsed in
the text to represent amounts in reais are the resulf of

conversion by the average US dollar exchange rate for
the whole of 1997.



meédia anual das exportagoes de 8.2%. Essa
performance das importagdes resultou,
principalmente, do processo de abertura
comercial, da retomada do crescimento e da
apreciacdao real do cambio. cuja taxa efetiva
real caiu de 100 em junho de 1994 para 84 na
média de 1995, tendo oscilado em torno desse
nivel desde entdo.?

COMO REFLEXO da maior dependéncia do
Brasil em relagcdo a@ poupanca externa, tem-se
observado o aumento do déficit comercial. que
em 1997 atingiv US$ 8.4 bilhdes, 511 a mais que
o déficit de 1996. O resultado da balanga
comercial contribuiuv para o déficit em conta
corrente da ordem de US$ 34 bilhdes em 1997,
cerca de 4% do PIB. NGo obstante, a entrada
de capitais externos permitiv ao pais manter
um nivel de reservas internacionais expressivo
—-de US$ 52 bilhdes no final de 1997.
CONFORME SE consolida o sucesso na reducdo
da inflagdo - condi¢@o sine qua non para
pensar em qualquer projeto de longo prazo -,
O pais se prepara para também superar as

duas principais barreiras @ retomada do

crescimento acelerado: o crescimento das
exportagoes e a expansao dos investimentos.
A modernizagd@o e a inser¢cdo competitiva da
economia brasileira, através do financiamento
ao comércio exterior, da reestruturagdo
industrial e do incentivo @ criacdo de
capacitacdo tecnoldgica, serdo decisivas para
o aumento das exportacdes e a redugdo do
déficit em conta corrente. A elevacao do
volume de investimentos, em um contexto de
expansdo da poupanca doméstica.
notadamente a do setor publico, permitira
acelerar o crescimento sem gerar
desequilibrios internos (inflacao) ou externos
(elevados déficits em conta corrente).

O BNDES tem tido papel central no fomento as
exportacdes e ao investimento. Suas Politicas
Operacionais passaram por profunda
reformula¢do, objetivando a oferta de crédito
em condicoes mais préoximas as do mercado
internacional, a maior simplificagcdo e
flexibilizagdo das normas operacionais e a
ampliagdo do leque de produtos a disposi¢cao

das empresas brasileiras.

O AUMENTO DO INVESTIMENTO € A
RECUPERAGCAO DA INFRA-ESTRUTURA

PARA QUE o PIB possa crescer a taxas mais
altas que as registradas nos Ultimos anos, &
imprescindivel o aumento da taxa de
investimento. Esse aumento ja@ vem ocorrendo,
embora em um ritmo ainda lento. Assim, apesar
de a taxa de investimento estar atualmente
abaixo da média dos anos 70 (23,53% do PIB
em 1971/80), ela tem apresentado uma
recuperacao significativa em relagao aos 14%
do PIB registrados em 1992, Ao longo de 1997, a
taxa de investimento trimestral apresentou
trajetéria ascendente, passando de 17,61 do
PIB no primeiro trimestre para 17,9% no segundo
e 18,6% no terceiro, caindo, entretanto, para 18%
ne quarto trimestre. No acumulado dos quatro
trimestres de 1997, registrou-se a taxa de 181 do
PIB, significativamente acima daquela de 16,5%

em 1996,

2 indice da taxa de cambio efetiva real calculado pela
Funcex.




an average of 84 in 1995, and has remained
around that level since then.?

REFLECTING BRAZIL'S greater dependence on
foreign savings. the trade deficit increased by
51% in 1997, to USS 8.4 billion — contributing to a
current account deficit of some US$ 34 billion,
or 4% of GDP, in the year. However, entry of
external capital enabled Brazil to maintain a
high level of international reserves —

USS 52 billion at the end of 1997.

AS SUCCESS jn the reduction of inflation in
Brazil is increasingly confirmed — sine qua non
for consideration of any long term project — the
country is also preparing itself to overcome the
two other principal barriers to resumption of
accelerated growth: expansion of investments
and growth in exports.

THE MODERNIZATION of the Brazilian economy
and its successful emergence as a compelitive

force in the world economy, supported by trade

finance, restructuring of industry and
mechanisms to foster technological
development, will be decisive factors in
enabling exports to grow and reducing the
current account deficit. Growth in volume of
investments in the context of expansion of the
domestic savings rate, especially in the public
sector. will enable growth to be accelerated
without sacrificing equilibrivm domestically
(resulting in inflation) or externally (in the form
of a high current account deficit).

THE BNDES has been playing a key role in
policies to foster exports and investment. To
adjust them to this aim, its Operational Policies
have been reformulated in depth, (i) to offer
credit on terms closer to those of the
international market, (ii) to make the bank’s
operational rules simpler and more flexible.
and (iii) to widen the range of financial

products available to Brazilian companies.

THE INVESTMENT RATE: RENEWAL AND
DEVELOPMENT OF THE STRUCTURE

AN INCREASE jn the Investment rate is an
essential requirement for higher GDP growth.
Brazil has increased its investment rate. but the
improvement is still only modest: the investment
rate is currently lower than in the 1970s (23.53%
of GDP in 1971/80). but has recovered
significantly from its 1992 level of 14% of GDP.
During 1997 it rose from 17.6% of GDP in the first
quarter to 17.9% in the second and 18.6% in the
third, falling back to 18% in the fourth quarter —
averaging 18% in the year, significantly higher
than its 1996 level of 16.51.

THE BNDES has played an important role in the
recovery of the investment rate — reflected in
the growth of its financing volumes over a very

wide range of sectors of the economy.

2 Funcex real exchange rate concept.



O BNDES tem tido um papel de destaque nesse
movimento de recuperacdo da taxa de
investimento. Isso se reflete na evolugcdao real
dos financiamentos a projetos nos mais

diversos setores da economia,

PROGRAMA TEXTIL JA TEM 123 OPERAGCOES:;

PROGRAMA COUREIRO-CALGADISTA, 349

Foram prorrogados até 30 de junho de 1998 os
Programas de Apoio ao Setor

Coureiro-Calcadista e de Apoio ao Setor Téxtil,
que se destinam a restaurar a competitividade

dos dois setores através da modernizacéo

produtiva e gerencial.

O Programa de Apoio ao Setor Téxtil, criado em
1996, tinha, em dezembro de 1997, uma carteira
com 123 operagoes, representando uma
demanda total de RS 383 milhdes. Ja foram
contratadas 103 operacoes, somando
financiamentos no valor de RS 146 milhdes. Os
desembolsos somam RS 99 milhdes.

Criado em 1995, o Programa
Coureiro-Calgadista tinha. em dezembro de
1997. uma carteira com uma demanda de RS 195

milhdes, correspondendo a 349 operacdes, das

quais 345, no valor total de RS 179 milhdes, ja
haviam sido contratadas. Os desembolsos
realizados atingem o montante de RS 170
milhdes. Das 349 operagoes, 306 sdo em
valores inferiores a RS 1,1 milh&o.
EM 1997, os desembolsos do BNDES atingiram
cerca de RS 18 bilhdes, com um crescimento
real de 711 em relagdo a 1996. E£sse foi o melhor
desempenho do BNDES desde 1983, refletindo
o crescimento da demanda por recursos do
Banco - fruto da estabilizagao

macroecondmica e da conseqlente retomada

DESEMBOLSOS REAIS DO BNDES
(EM BILHOES A PRECOS MEDIOS DE 1997)
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TEXTILE PROGRAM ALREADY HAS 123
TRANSACTIONS; LEATHER/FOOTWEAR
PROGRAM HAS 349

The Programs to Support the
Leather/Footwear and Textile Sector — to
restore these two sectors’ competitiveness
through modernization of production and
management — were extended until June 30,
1998.

At the end of December 1997 there were 123
operations in the Textile Sector.

Support Program, created in 1996,

representing total demand of USS 356
million. At that date US$ 92 million had been
disbursed under 103 completed transaction
contracts for financings totaling US$ 136
million.

At the end of 1997. demand for finance under
the Leather/Footwear Program. created in
1995, totaled USS 181 million — in 349
transactions (306 for less than USS 1 million),
of which contracts had been completed on
345, totaling USS 166 million, with USS 158

million so far disbursed.

TOTAL DISBURSEMENT by the BNDES In 1997
were approximately USS 17 billion, 71% higher
than in 1996. This was the BNDES' highest
disbursement since 1983, reflecting both the
growth in demand for the Bank's resources —
the result of macroeconomic stabilization and
the consequent recovery in investment and
growth — and also a more aggressive lending
policy based on a wider diversification of
target sectors for financing. including new
areas of activity such as shopping centers,

tourism, theme parks, privatization, etc. Annual

ANNUAL DISBURSEMENTS BY BNDES SYSTEM
(IN 1997 AVERAGE US$ BILLION)
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do investimento e do crescimento ~e uma
politica de crédito mais agressiva,

caracterizada pelo escopo mais diversificado

dos financiamentos. que passaram a atender a

novas areas e atividades, como shopping
centers. turismo, parques tematicos,

financiamento & privatizacao etc. De 1994 a

1997. os desembolsos do BNDES apresentaram

a taxa de crescimento real acumulada

de 261,51.

COMO SE SABE, a queda do investimento
puUblico nos Ultimos 15 anos tem impactado
principalmente os setores de infra-estrutura, o
que vem gerando importantes
estrangulamentos setoriais — deterioracéo do
sistema viario, desaparelhamento dos portos
etc. - com efeitos negativos sobre o

investimento privado.

VIA DUTRA, O PRIMEIRO PROJECT FINANCE NO
SETOR DE RODOVIAS

O primeiro contrato de project finance no setor
de rodovias realizado pelo BNDES. no valor de
RS 171 milhoes, fol assinado em agosto de 1997
com a empresa NovaDutra, para apoiar a
realizacdo das obras de recuperacdao e
modernizagdo da Yia Dutra (ligagao Rio-Sao
Paulo). Pela operacdo de project finance. o
reembolso do financiamento é garantido pelo
retorno a ser proporcionado pelo préprio
projeto, que nesse caso & a cobranca do
pedagio na rodovia. O investimento total da
NovaDutra & de RS 748 milhdes. O projeto de
reestruturacao da rodovia cria 3.200 empregos
diretos.

SANEAMENTO - O BNDES e a Caixa Econémica

Federal criaram, em setembro de 1997, o

Programa de Fomento & Parceria
Publico-Privada na Prestacao de Servicos de
Saneamento (Propar), com uma dotagdo de
R$ 30 milhdes, cabendo a cada instituigao
aplicar RS 15 milhdes. O programa se destina
a apoiar gastos dos estados e municipios no
processo de no:ncmmo, dos servigos de
saneamento basico. O objetivo principal do
processo @ atrair a participacéo da Iniciativa
privada nos investimentos requeridos pelo setor,
estimados em RS 2.5 u,_.soom anuais durante os
préximos 15 anos. Esse montante de
investimentos uOumEEF_.o a extensdo dos

servicos de saneamento basico a toda a

populacdo brasileira.




disbursement by the BNDES has grown 261.5%
in real terms since 1994.

AS IS well known, the effect of the fall in public
sector investment in the last 15 years has been
primarily in the infrastructure sectors,
generating significant constraints on efficiency
- examples are deterioration of the transport
system and deterioration of port equipment —
with a negative effect on private sector

investment.

THE VIA DUTRA - BNDES' FIRST PROJECT
FINANCE TRANSACTION FOR A BRAZILIAN
HIGHWAY

The first project finance contract made in the
highway sector by the BNDES, for a total of
USS 159 million, was signed in August 1997
with NovaDutra, the company which won the
concession to run the Via Dutra highway
which links Rio de Janeiro and Sao Pavulo, to
finance its program of refurbishment and
modernization of the highway. The project
finance structure means that the financing is
repaid from the project itself, in this case in
the form of tolls charged directly from users
on the highway. NovaDutra’s total investment
is USS 695 million. The project to restructure

the highway directly creates 3,200 jobs.

WATER SERVICES — In September 1997 the
BNDES and the Federal Savings Bank (Caixa
Econémica Federal — CEF) created the
Program to Support Public-Private-Sector
Partnerships in Water Services (Propar), with
an initial contribution of US$ 14 million by
each of the institutions. The program aims to
support the expenses incurred by states and
municipalities in the process of granting
concessions for water and sewerage service.
The principal aim of the process is to attract
private-sector participation in the investment
required by the Brazilian sanitation sector —
annual investment of USS 2.3 billion is
estimated as necessary to extend water and
sewerage services fo the whole of the

Brazilian population over the next 15 years.



TENDO £M vista a necessidade de dotar o pais
de uma infra-estrutura compativel com o objetivo
de crescimento sustentado a longo prazo, o
BNDES tem aumentado seus financiamentos
nessa area. principalmente para os projetos
com controle privado, a fim de promover o
aumento da formacdo bruta de capital em
infra-estrutura e, assim, contribuir para um
aumento da produtividade da economia.

EM 1997, os desembolsos do BNDES para o setor
de infra-estrutura apresentaram crescimento
acumulado de 278.6%, comparativamente a 1996,
refletindo-se no aumento da participacao do
setor de infra-estrutura no total de desembolsos
do Sistema BNDES. Em 1997 essa participacao
foi de cerca de 351, significativamente maior do

que os 17% observados em 1996 (Tabela 1).

O AVANGO DA PRIVATIZAGAO

EM 1997, as privatizacées no ambito do
Programa Nacional de Desenvolvimento geraram
receitas de US$ 4,3 bilhdes, que, combinadas
com uma divida transferida ao setor privado de

USS$ 3.6 bilhdes, levaram ao resultado

(Em RS Milhdes Correntes)
Setores 1997 1996 Crescimento (%) Participagao em 1997 (%)
Total 17.894 9.677 84,9 100.0
..rc-ovnoconn 1.391 .__ua| E 90.6 . ]k 7.8
IndUstria Ll 6.793 4.389 54.8 s ‘uu.u
_uﬂn.mm._.c»r_d 6.254 _.Mun b Mq-.o il e 34.9
1 Comeércio e Servigcos 1.529 _.u\ew‘ 2 _.u' = .u.u =
~ Privatizacoes Estaduais’ i||| _.o»u. | 55 _..uo- _ me _, H 108
Progi de Estimulo & do Estadual

acumulado de USS$ 7.8 bilhdes (Tabela 2).

AO SE analisar o balango desagregado das
privatizacdes e concessdes em 1997.
constata-se que a privatizagao das estatais
estaduais fol a que gerou maiores resultados,
alcancando o valor total de US$ 15.1 bilhdes —
cerca de 55% dos US$ 28 bilhdes movimenta-
dos pelas privatizacdes e concessdes em 1997.
Quanto as concessoées da Banda B, no ambito
das telecomunicacoes, elas foram
responsaveis por uma geragao de receita de
USS$ 4.6 bilhoes.

£M 1997, o BNDES ndo apenas foi o

responsavel pelo PND como também apoiou,

financeira e tecnicamente, os processos
estaduals de desestatizacdo. O apoio do
governo federal as privatizagées estaduais teve
diversos objetivos, wo:Jo o principal o de
viabilizar a expansdo do PND no setor elétrico.
£ necessario vender as empresas distribuidoras
de eletricidade —de v%u:oanno estadual e
que muitas vezes deixaram de honrar os seus
compromissos junto as ﬂo..onoqom federais -,
para que se possa avancar com a privatizacéao
das empresas geradorgs federais de energia
elétrica. _

ALEM DISSO, as privatizacdes contribuem para

a reducdo do pagamento de juros, com a



IN VIEW of the need to provide Brazil with
infrastructure compatible with the objective of
long-term sustained growth, the BNDES has
increased its finances in this area, principally
for projects under private-sector control, with
the intention of increasing gross capital
formation in infrastructure and thus helping to
increase the productivity of the economy.

IN 1997, the BNDES disbursed 278.6% more than
in 1996 for projects in the Infrastructure sector.
The Bank's disbursements on infrastructure also
increased as a percentage of total
disbursements — from 17% in 1996 to 35% in 1997

(Table 1).

SIGNIFICANT PROGRESS IN PRIVATIZATION

AS TABLE 2 shows, 1997 sales under the federal
Privatization Program generated revenves of
USS 4.3 billion. and the transfer of a further
USS 3.6 billion in debt to the private sector -
resulting in an aggregate improvement of uUss
7.8 billion in the net asset value of the public
sector.

THE TABLE also shows. however. that the

Wn.owm System Disbursements, by Sector, 1996 and 1997
(US$ Miltion)
Sectors 1997 1996 Gowth (%) Share of 1997 Total (%)
Total 16,462 9.606 714 100.0
\ﬁ‘n..a_‘:o A 1 ,.umm 726 mo - 3 |
ﬂ&:ma.c | § 9»” 4,361 2 43.7 38.1 Fl
_5\3“#:29“ T . 5.719 __.muw u.:..q_l. 34.7
Retailing and mr__.sﬂom i 1.409 ..%u\ 6.0 g T 86
Advances mm.mu»mm. Privatization hommﬁcm. 1.782 1.386 285 T 10.8 il

* Program to Stimulate States’ Privatization

largest proportion of the total benefit (revenue
plus transfer of debt) came from disposals of
holdings in companies controlled by the states
- a total of USS 15.1 billion, or some 55% of the
aggregate US$S 28 billion (revenue plus transfer
of debt) resulting from Brazilian privatizations
and sales of concessions in 1997. Within this
total, sales of 8 Band cellular telephone
service concessions produced a revenue of
USS$ 4.6 billion.

IN 1997, as well as being the agency
responsible for the federal Privatization
Program, the BNDES gave financial and
technical support to the processes of

privatization of the companies controlled by the

individual states. The federal government'’s
support to the states’ privatizations had several
objectives, of which the most important was to
make possible the expansion of the federal
privatization program in the electricity sector. It
is necessary to sell the state-level energy
distribution companies to enable progress to
be made in the privatization of the federal
generating companies — if only because the
companies controlled by states have in the
past failed to honor undertakings to the federal
generating companies.

ALSO, THESE privatizations help to reduce the
total interest burden of the states, since part of

the proceeds is used to retire the individual



utilizagdo de parte dos recursos arrecadados
para o abatimento da divida dos estados.
Finalmente, as privatizacdes das estatais
estaduais podem contribuir para a melhoria do
resultado fiscal primario: no triénio 1994/96,
enquanto as estatais federais registraram
superavit primario de 0,8% do PIB, as estatais
estaduais tiveram déficit primario de 0,5% do
P18, constituindo-se em fonte de pressdo sobre
o endividamento publico.

O APOIO financeiro aos processos estaduais

de privatizagdo, através do Programa de

Estimulo a Privatizagdo Estadual (Pepe),
alcangou um desembolso de RS 1.93 bilhao,
montante superior em 381 ao de 1996.

VALE RESSALTAR, ainda. o aumento do
patriménio dos estados. Durante a evolugdo do
processo de venda das acdes dessas
empresas, elas comecaram a melhorar sua
gestao, acarretando na valorizagcao de suas
acgdes. O resultado de todo esse movimento foi
a obtencdo. em muitos casos, de expressivos
dagios na venda ou na concessao do patriménio

fisico dos estados.

Tabela 2
Balanco das Concessoes e Privatizagdes em 1997

(Em US$ Hilhces)
Receita Divida Transferida Total
PND 4.266 3.559 7.825
Empresas Estaduais 13.617 1.499 15.116
- Privatizadas 1.229 1.499 12.728
- Participacdes Minoritarias 2388 - 2.388
Concessdes da Banda 8 639 4.639
Total 22522 5.058 27.580

A MELHORA DAS mnvoﬁ;oomm

NO QUE diz respeito as vendas externas,
destaca-se o expressivo aumento das
exportacdes para os uf_mom do Mercosul, cuja
participacao no total exportado passou de 4%
em 1990 para 17% do total em 1997. Entretanto,
esse bom desempenho regional ndo encontrou
paralelo em nivel global, observando-se
tendéncia de estagnacao da participacdo
relativa do Brasil no comércio mundial, o que é
Incompativel com o objetivo de acelerar o
crescimento do PIB.

A NECESSIDADE de solucionar o problema do
alto déficit em transacdes correntes da
economia brasileira :Lc! a expansdao
significativa das o:ﬁo:rnoo.«. brasileiras. o que
exige o aumento de mcr competitividade.
Nesse sentido. o wz_um_w tem agido em duas
frentes principais: em primeiro lugar,
incentivando o aumento da competitividade
das empresas (por oxo_ﬁ_o_o. pela ampliacao
dos financiamentos as pequenas e médias

empresas inovadoras, dtravés do Condominio
|

de Capitalizacdo de Empresas de Base



states’ debt. Finally, privatizations companies
controlled by the states can help to improve
the primary fiscal result of the public sector as
a whole: in the three years from 1994 through
1996, while the companies controlled by the
federal government posted a primary surplus of
0.8% of GDP. the companies controlled by the
states posted a primary deficit of 0.5% of GDP.,
pressuring the total net public sector debt.
DURING THE year the BNDES disbursed a total
of USS 1.79 billion — 38% more than in 1996 — in

support to the processes of privatization of

Tabie 2

companies controlled by the states through the
Program to Stimulate States’ Privatization
(Pepe).

RTANT was the increase in the total

ALSO IMPO

equity position of the states themselves. In the
process of their preparation for their
privatization, the management of these
companies began to improve, resulting in rises
in the price of their stock — and in many cases
these two factors together resulted in
significant premiums being paid on the sale of

states’ assets or concessions.

Brazil: Results of Privatizations and Sales of Concessions in 1997

(Sale Revenue, plus Debt Transferred)

— (US$ Million)

Revenue _ Debt Transferred Total

National Privatization Program 4,266 3.559 7.825
Companies Controlled by the States 13.617 1.499 15,116
- Privatizations 1.229 1.499 12,728

- Sale of Minority Holdings 2.388 . 2388
Sales of 8 Band Cellular Telephone Service Concessions 4,639 - 4,639

Total

22,522 5.058 27,580

THE IMPROVEMENT IN EXPORTS

WITHIN BRAZIL'S total exports, there was a
significant increase in exports to the Mercosul
countries, from 4% of total exports in 1990 to 17X
in 1997, but this good performance in the region
was not reflected in Brazil's worldwide trade.
which tended to stagnate as a percentage of
total world trade = a performance which is
incompatible with the aim of boosting growth in

Brazil's GDP.

S HIGH current account deficit calls for
a significant expansion in Brazilian exports —
which in turn calls for an increase in their
competitiveness. BNDES action to this end has
been mainly on two fronts: (i) action to help
companies to increase competitiveness — for
example, by expanding financing of innovative
small and medium-sized companies through the
Contec (Capitalization for Base Technology
Companies) program; and (ii) expansion and
deepening of the bank’s foreign trade

financing mechanisms.























































































































































































