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Searching for a theoretical framework for public development banks
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Abstract: This bibliographic review emphasises classical authors who, together, build an alternative 
theoretical framework to the usual market failures theory for understanding the role of Public Development 

diversity and highlights macroeconomic and structural challenges for developing countries.
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1 INTRODUÇÃO 

 Públicos de Desen-
-

de meados do século XIX, sendo o primeiro Banco de Desenvolvimento o Société Générale du Crédit 

 e Itália, além 

México (Nacional Financeira, 1934, e Bancomex, 1937); e CORFO (Chile, 1939). 

transformar economias de base agrícola em economias de base industrial, embora o papel inicial do 
BNDES estivesse centrado na infraestrutura. 

-

1 Esta resenha teórica revisita um artigo prévio (Castro, 2008) e foi expandida para ser escrita em artigo em coautoria com Prof. 
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bancos multilaterais de desenvolvimento (Multilateral Development Banks) tem suas origens na cria-

básicos do setor público (em prazos mais largos e menores custos) em países com pouco acesso aos 

investimentos privados.

ou no 
pós-guerra. Como diversos artigos (Xu et al., 2021) já demonstraram e a despeito de que BPDs tenham 

-

com que hoje tenhamos mais de 540 BPDs no mundo2. 

-
-
3 

2 ABORDAGEM HISTÓRICO-INSTITUCIONAL 

como um todo. 

-
moral hazard

agentes (tais como spill over

de mercado (oligopólios ou monopólios); ou ainda iv) em se tratando de bens públicos (bens em que o 
per se

-
lhas de governo podem ser maiores do que falhas de mercado”).4

ofertar o crédito para micro, pequenas e médias empresas e, esticando o conceito, explicar a inexistência 

5 -

-

2 Ver . 
3 -

abordagem das missões no contexto de Bacos de Desenvolvimento pode ser encontrada em Castro (2022). 
4 Ver Castro (2008). 
5 
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bém compensar suas externalidades negativas adquirindo créditos de carbono emitidos, por exemplo, 

-

um bem comum.6

-
á vários autores

o desenvolvimento econômico. Todavia apenas alguns desses autores discutem, sob uma perspectiva 
-

volvimento surgiu como um campo distinto de conhecimento apenas após a Segunda Guerra Mundial, 
-

-

possibilitam comportamentos econômicos e sociais. Elas podem abrir possibilidades: permitir esco-

-

-

7, b) enfatiza a existên-
cia de desequilíbrios como fontes propulsoras de desenvolvimento, c) reconhece a grande diversidade 

superioridade de nenhum tipo de arranjo institucional8, d) defende processos de catching up -

pelo Estado. Muitas vezes o mercado precisa ser criado pelo Estado, noutras precisa ser absolutamente 

-
9 e no Teorema de Modigliani-Miller (TMM). 

-

-

6 

8 

9 -

radom walk pattern - martingale process). Isso implica que análises 
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te nas decisões de investimento. No longo prazo, a incerteza é a norma – e é esse o ambiente natural 

-

path 

dependency -

de uma empresa desalavancada (sem dívida) é igual ao valor de uma empresa alavancada (com dívida).10 

-

apenas após vários anos ou até nunca retornarem completamente.11

que compensam seus custos.  

-

12

-

sua trajetória usual, elevando a taxa de crescimento da economia – sendo também agentes fundamentais 

longo do tempo:

-

individuais e empresas. Mas o que o Teorema de Modigliani-Miller indica é que: se a estrutura de capital tem impacto, é 

11 -

et al., 2024)
12 -

is the ephor of the exchange economy” (Schumpeter, 1934).
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-
senvolvimento econômico quando expande o uso de recursos existentes no desenvolvimento econô-

 

(Studart, 1995, p. 64).

-
toricamente – e nem sempre é positiva.

forma varia conforme o contexto histórico e o nível de desenvolvimento do país.  

-

prazo no crédito bancário (ainda mais acentuado do que em países desenvolvidos). Em grande medida, 
-

– enfrentam problemas de descasamento de prazos, o que inviabiliza estender o vencimento de seus 

-
nanceira global de 2007-2009. Dessa forma, muitas empresas (sobretudo em países em desenvolvimen-

potenciais investidores institucionais” (Studart, 1995-96). Nesses países, muitas vezes, as taxas de ina-

riscos, tornando o mercado de crédito (sobretudo nos ramos de longo prazo) inviável. 

 puramente de mercado. Em primeiro lugar, pelo simples reconhecimento de que com recursos pri-

global, sobretudo, em países em desenvolvimento. N diz a teoria das falhas de 

-

commons) de natureza global. 

-
-

13

13 Ver Corriat (2020) e Mazzucato (2024).
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-
-

tivas, reunindo atores públicos e privados ou mesmo criando fóruns de debates e gerando conhecimento, 
BPDs jogam um papel fundamental na agenda climática.

3 CONSIDERAÇÕES FINAIS

De fato, BPDs incluem bancos multilaterais, nacionais, regionais e subnacionais, com diferentes ta-

-

No contexto brasileiro, o Sistema Nacional de Fomento (SNF) reúne 35 entidades, incluindo bancos 
-

-
dito de longo prazo no Brasil.14 

implementar políticas públicas a partir da oferta de um conjunto relativamente comum de instrumentos 
-

bêntures, g) fundos (ex. private equity, FIDICS), h) apoios
ajuda externa, grants -
rece todas essas modalidades de apoio, mas é comum encontrar mais de um instrumento oferecido. 

do que os praticados pelo setor privado para um mesmo segmento. Isso é verdade até mesmo para os 
que atuam com empresas de micro, pequeno e médio 
Frequentemente BPDs atuam em áreas de baixo interesse do setor privado por seus elevados riscos ou 
que possuam grandes externalidades. Todavia, é comum que BPDs concorram com o setor privado em 

-
-

te, na pandemia de Covid 19.15 

bancos públicos de desenvolvimento (PBDs) e dos bancos comerciais estatais ganhou destaque nas dis-
-

crises mais profundas (Brei e Schclarek, 2013, 2015, 2018; Bertay et al., 2015). Com o tempo, outras 

-

14 Para estatísticas relacionadas ao SNF, ver https://abde.org.br/dados/.
15 et al. (2021); para dados, ver 

org/pdb-database. 
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-
sões”) de forma alinhada com os Objetivos do Desenvolvimento Sustentável, sendo compromissos com 

-

-

e estruturais16

per se s problemas.17 

-
teza forte. Também em países desenvolvidos é 

seja devido ao montante de recursos necessários, seja devido aos seus altos riscos ou aos baixos retornos 
 Por 

-

-

plenamente aproveitado. 

-

e média renda. Sem abordar esse problema, será difícil convencer investidores de longo prazo a adquirir títulos de bancos 
de desenvolvimento.
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