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RESUMO: O Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES), enquanto intermediário financeiro, tem atuado como instrumento direto de implantação de políticas pública utilizando-se para isso de ferramentas legitimadas pelo campo econômico, disponibilizadas através de estruturas ligadas ou à indústria de capital de risco. A uniformização das legislações de prudência bancária é uma necessidade imposta pelo avanço da inovação e da globalização financeira. As recomendações de Basileia incorporadas à regulamentação bancária no Brasil e as normas contábeis se aplicam a todas as instituições financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central. O presente trabalho busca na observação da aplicação destas um cenário para traçar o posicionamento e transformações do banco em seu espaço organizacional.
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1. INTRODUÇÃO

A inspiração do presente trabalho, começa com a implantação das normas de Basileia nos bancos de desenvolvimento no Brasil, para isso foi analisado em especial o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES). O BNDES é considerado um instrumento direto de implantação de políticas públicas, que vem atuando como intermediário financeiro no mercado de capitais e indústria de capital de risco, através de uma de suas subsidiária integrais, a BNDES Participações (BNDESPAR). Com isso o banco age intermediando financeiramente fusões e aquisições de empresas e alavancando o desenvolvimento através da participação direta nos conselhos administrativos e fiscais de empresas de setores chaves por meio de ferramentas fornecidas pelo mercado de capitais, configurado por regras de boas práticas inseridas via Governança Corporativa (GC).

A uniformização da legislação sobre prudência bancária é uma necessidade imposta pelo avanço da inovação e da globalização financeira. As recomendações de basileia incorporadas à regulamentação bancária no Brasil se aplicam a todas as instituições financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central, ai incluídos o BNDES e os demais bancos de desenvolvimento. No entanto têm ocorrido críticas quanto à aplicação dessas regras, dado que o BNDES é um banco de desenvolvimento tendo como fonte principal de funding
 recursos públicos (FAT e Tesouro direto) e estáveis. Enquanto banco de desenvolvimento essas regras poderiam impedi-lo de cumprir com suas políticas, não sendo adequadas. Por outro lado, como exposto anteriormente, o BNDES vem atuando como investidor na indústria de capital de risco, podendo sofrer perdas.

Optou-se, então, por verificar a adequação do BNDES e BNDESPAR às normas de Basileia e os impactos dessas junto à política de investimento do banco incluindo as transformações sofridas em seu meio, buscando, com isso, a caracterização do gerenciamento de risco no BNDES e BNDESPAR, de forma a trazer compreensão de sua forma de intermediação financeira considerando o contexto da sociologia econômica e das finança e da teoria das organizações.

2. METODOLOGIA

Como objetivo geral buscou-se entender a intermediação financeira do BNDES por meio da análise do gerenciamento e operacionalização das normas de gestão de risco perante suas políticas de atuação. Para isso foi necessário o levantamento das estruturas de financiamento da BNDESPAR.

Foi feita uma pesquisa de caráter explanatório por meio, principalmente, de análise documental, de forma a conceber a estrutura de atuação da BNDESPAR entendendo seus investimentos. Para isso a fonte de dados documental foram os relatórios financeiros e de gestão de risco, administrativos, de referência informes trimestrais tanto da BNDESPAR quanto do BNDES, dado que no decorrer da pesquisa constatou-se que as informações do Sistemas BNDES são tratadas de forma consolidada.

Dessa forma, os dados secundários foram coletados nos relatórios já citados, na base de dados da Comissão de Valores Mobiliários (CVM), BM&FBovespa e Banco Central (BCB) e na imprensa de negócios. Com isso buscamos levantar os processos relacionados à gestão e operacionalização do risco, assim como os resultados obtidos pelo banco.

Para a verificação das percepções por parte dos atores do BNDES e da BNDESPar, foi elaborado um questionário e encaminhado para a área de recursos humanos de forma a repassá-lo para alguns atores da Área de Capital Empreendedor (ACE) do banco.

Foi feito o mapeamento dos atores responsáveis pela gestão de risco do banco, principalmente dos diretores ligados ao comitê de gestão de risco e à operacionalização. Para identificar seus capitais, foi consultado o site da Forbes e demais dados disponibilizados pela internet, incluindo mini currículos nos sites relacionados a eventos e palestras, assim como de universidades. Assim como em Mundo Neto (2012) em seu estudo sobre transformações na indústria sucroalcooleira brasileira, a determinação de dimensões desconsideradas pela economia ortodoxa, ligadas aos capitais dos atores, ajudou na determinação de possíveis polarizações, no caso dele as dimensões, dentre outras, foram: a origem social, a formação acadêmica, a trajetória profissional, a experiência internacional e a trajetória política dos executivos. Para a pesquisa foram avaliados a formação acadêmica dos autores. Em relação à trajetória política, constatou-se esta inexistente para o caso estudado. Com isso, buscou-se fazer um mapeamento das influencias para o cenário atual da gestão de risco no BNDES e as consequentes estratégias adotadas pelo banco, de acordo com suas subsidiárias.

Coube avaliarmos os efeitos da implantação das normas de Basileia, de forma a enquadrá-los nos preditores de mudanças isomórficas, apresentados por Dimaggio e Powell (2005), relacionadas ao campo, podendo ser: interação com as agências governamentais, grau de profissionalização e grau de estruturação. Um meio para isso foi a verificação, nos contratos relacionados aos investimentos via debênture e fundos mútuos, de cláusulas que contenham exigências do banco e suas similaridades com os princípios propagados pelas normas de Basileia. A essa análise juntou-se a avaliação da rede relacionada de relacionamentos do BNDES e BNDESPAR contendo seus agentes normativos (BCB, CMN, Cetip), assim como associações (ANBIMA) e órgãos de classe (Federação Brasileira de Bancos - FEBRABAN) permitindo avaliar sua estrutura social e articulações relacionadas às inovações financeiras propostas pelo sistema BNDES. A ideia de performatividade ajudou a avaliar a aderência das soluções propostas pela Gestão de Risco do BNDES, ao compararmos com a sua efetiva aplicação operacional levando-se em conta fatores como o papel da tecnologia da informação (TI) nas decisões de investimentos. 

Para a discussão foi importante considerarmos o espaço das finanças situado em um campo econômico, como colocado por (BOURDIEU, 2005 [2007]), no qual o mercado é visto como uma construção social, uma estrutura de relações específicas, para a qual os diferentes agentes engajados no campo contribuem em diversos graus, através das modificações que eles conseguem lhe impor, usando poderes detidos pelo Estado, que são capazes de controlar e orientar. Para os embates travados entre o BNDES e demais atores, é importante levarmos em consideração que esses embates moldam as formas como as pessoas pensam (Boltanski e Chiapello, 2009) e ao adotarem o discurso ligado ao mercado financeiro, os atores precisam se posicionar de acordo com as pautas adotadas no meio em que estão.

Além disso, devemos considerar o papel das relações pessoais concretas e as estruturas das relações na origem da confiança e no desencorajamento da má-fé, sendo que nem sempre as escolhas serão tomadas de forma a obter a maior eficiência ou evitar a má-fé, sendo que cada situação será determinada pelos detalhes da estrutura social. (GRANOVETTER, 2003). Bourdieu (2005 [2007]) expões ainda que:

 “as disposições econômicas exigidas pelo campo econômico não têm nada de natural e de universal, mas são produto de toda uma história coletiva. Querer conhecer e reconhecer apenas a lógica do cinismo racional, é se privar de compreender as condutas econômicas mais fundamentais, a começar pelo próprio trabalho”. (BOURDIEU, 2005 [2007], p. 19)

Um conceito importante para o nosso estudo é o da financeirização (dias e zilbovicius, 2006), tida como um processo no qual a esfera financeira se sobrepões à dos meios de produção, levando à adoção de boas práticas ligadas a indicadores puramente financeiros (liquidez, volatilidade e flexibilidade). E relação aos mercados financeiros, iremos assumir a abordagem de Abramovay (2004): 

Os mercados não são mecanismos abstratos de equilíbrio, mas sim construções sociais, sendo que essa abordagem evita o duplo equívoco em que, por um lado a cooperação humana numa sociedade descentralizada pode ser perfeita, desde que não haja falhas de mercado e por outro há uma diabolização do mercado como expressão do egoísmo generalizado, de uma forma social que distorce a cooperação humana por definição. (ABRAMOVAY, 2004, p47)
3. DO RACIONAL AO INSTITUCIONAL: PANORAMA ORGANIZACIONAL DA ASCENSÃO DO INVESTIDOR INSTITUCIONAL E SEU PAPEL NO CASO BRASILEIRO
No caso brasileiro, a transferência para setores privados de grandes empresas estatais, nos anos 90, foi um importante fator de mudança nos arranjos organizacionais do período, tanto pelo processo de fusões e incorporações associadas à privatização, quanto pelo surgimento e fortalecimento de agentes como os fundos de pensão e bancos, bem como a crescente presença de investidores internacionais. Com a participação de grupos e investidores norte-americanos, houve a importação de experiências vivenciadas nos mercados financeiros dos EUA (Donadone, 2001; Donadone e Sznelzar, 2004). Dessa forma, a dinâmica organizacional brasileira recebeu influências diretas do modelo de capitalismo que vigorava nos EUA de modo que as ferramentas de mercado financeiro desenvolvidas no capitalismo norte-americano foram trazidas ao Brasil, bem como a governança corporativa e os fundos de participação privada. O processo de privatização também trouxe novos elementos para o entendimento das formas de controle acionária das empresas brasileiras e a instauração da concepção de controle financeira, por meio da crescente presença de fundos de pensão, de bancos, que inclui instituições financeiras, fundos de investimentos e bancos de investimentos e posse de ações por funcionários das empresas. (Donadone e Sznelzar, 2004).

Grün (2003) indica que para adequar as transformações organizacionais dos anos 90, surgiram duas mudanças no Brasil: as alterações nas leis das Sociedades Anônimas (S.A.), e a criação do Novo Mercado da BOVESPA, ambas contando com participação e apoio do Estado e de suma importância para o Brasil se adequar ao modelo de capitalismo norte-americano, pois ter uma bolsa de valores que despertava confiança era o princípio básico para receber as ferramentas desenvolvidas nos EUA, ligados à lógica financeira e a maximização do retorno dos investimentos a curto prazo (GRÜN, 1999). Além disso, o modelo de Governança Corporativa (GC), importado dos Estados Unidos, eram tidos como um motor de aceleração do desenvolvimento e atenuação do desemprego (GRÜN, 2003). Dezalay e Garth (2000) acrescentam que nos países da América Latina, notadamente no Brasil, ocorreu um processo de dolarização do conhecimento norte americano, ao ponto que o modelo dominante no Capitalismo Internacional se expandiu para os espaços latino-americanos através de um processo de importação de princípios. Nesse processo a implantação de GC e da indústria de capital de risco (encabeçada pelos fundos de private equity) podem ser intendidos como inovações sociais, que, uma vez postas a funcionar, servirão de plataforma para alterações importantes nos habitus e nas formas de sociabilidade vigentes no espaço financeiro, permitindo a construção de uma cultura e de um quadro moral internos ao mundo das finanças que irão se espraiar bem além dos mercados financeiros propriamente ditos, tendo a GC ganho sinal positivo enquanto os fundos de private equity recebem o sinal negativo de desenvolvimento perverso do mundo financeiro. (GRÜN, 2010)

4. DOS DEUSES AO DINHEIRO: RISCO E INCERTEZA
A palavra risco deriva do italiano antigo risicare, que significa “ousar”. Nesse sentido, para Bernstein (1997), o risco seria uma opção, e não um destino, estando nosso grau de liberdade ligado às ações que ousamos tomar. Segundo o autor, embora a noção de risco tenha suas raízes no sistema de numeração indo arábico (difundido no ocidente a setecentos ou oitocentos anos), um estudo sério do risco teria começado com o Renascimento, quando as pessoas se libertaram das restrições do passado e desafiaram abertamente as crenças consagradas, tradicionalmente ligadas ao conhecimento de uma ou mais autoridades, como forma de garantia (HACKING, 2006). 
Carruthers (2013) aponta que a certeza define demandas cognitivas muito altas. Em condições de certeza, um ator sabe todas as consequências derivadas de uma decisão particular, e então ele pode selecionar a melhor opção. Sobre uma condição de risco, um ator não sabe quais consequências irão ocorrer, mas ele sabe a probabilidade com que essas consequências podem ocorrer. Com risco, tomadores de decisão avaliam os resultados esperados (onde a expectativa é definida em um senso estatístico) ao invés dos resultados por si só.

Segundo Sartore (2010), as contribuições de Black e Scholes, ao trazerem significado para operações financeiras através de modelos legitimados, permitem com que as taxas de risco se tornam uma parte funcional do mercado financeiro. A performatividade da fórmula de Black e Scholes possibilitou que o cálculo sobre as incertezas atravessassem a esfera da variação dos preços rumo a esferas não financeiras. Assim, a gestão do risco abre o mercado para a atuação dos analistas do mercado financeiro (SAUVIAT, 2003 apud SARTORE, 2010, p.22). Relacionado a esse caso Philippe Steiner
 fez uma exposição sobre o assunto, lembrando-nos do processo da legitimação e difusão dessas ferramentas fortemente performadas e suas consequências catastróficas frente a cenários de stress, no caso a moratória da Rússia de 1998, em que os agentes dos mercados pararam de se comportar como em modelos estocásticos e adotaram estratégias direcionadas ao cenário de crise.

Os tipos de risco financeiro são: Risco de Crédito, Risco de Mercado, Risco Legal e Risco Operacional. Para os nosso estudo levaremos em conta as definições de risco de credito, ligado à possibilidade de não pagamento, difundido pelas agências de rating e o risco de mercado, ligado à análise estatística da variação do preços de produtos financeiros, representado pelo Value at Risk (Var) e análise de cenários de Stress.
6. O BNDES E SUA ATUAÇÃO JUNTO AO SISTEMA FINANCEIRO

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES), fundado em 1952 como uma autarquia (instituição autônoma) federal, sob a autoridade do Ministério da Fazenda do Governo Federal, foi enquadrado como uma empresa pública federal, com personalidade jurídica de direito privado e patrimônio próprio, pela Lei 5.662, de 21 de junho de 1971
 e, com isso, sujeita às normas gerais orçamentárias e contábeis e à disciplina normativa do Conselho Monetário Nacional. Em 1993, o BNDES foi colocado sob responsabilidade e supervisão do Ministério do Planejamento e Orçamento, transferida para o Ministério do Desenvolvimento, Indústria e Comércio Exterior em janeiro de 1999. O seu apoio se dá por meio de financiamentos a projetos de investimentos, aquisição de equipamentos e exportação de bens e serviços. Além disso, atua no fortalecimento da estrutura de capital das empresas privadas e destina financiamentos não reembolsáveis a projetos que contribuam para o desenvolvimento social, cultural e tecnológico. Dessa forma atua na eliminação de barreiras institucionais e técnicas à mobilização de capital através de um mercado de crédito de longo prazo e projetos de larga escala de natureza macroeconômica (BNDES, 2012a; BNDES, 2012b; BNDESPAR, 2013).

Destaca-se aqui, como ressaltado por Desidério (2013), a BNDESPAR, inserida no mercado mobiliário, com um único acionista (o BNDES), caracterizada por utilizar instrumentos relacionados a investimentos no mercado de capitais e emissão de debêntures, portanto, realizando o investimento direto em empresas com um dos objetivos principais de inseri-las no ambiente de GC (transparência), alavancando o seu desenvolvimento. 

Dentre os objetivos sociais da BNDESPAR (BNDESPAR, 2013, p. 53 e 69), podemos destacara a forma de atuação adotada para o fortalecimento do mercado de capitais, sendo feita por meio de “acréscimo de oferta de valores mobiliários e da democratização da propriedade do capital de empresas”. Esses dois alcançados por meio do disseminação das boas práticas de GC, legitimadas nos anos de governo Lula (GRÜN, 2010). No discurso do banco, a atuação da subsidiária é pautada em conjunto com o banco e visa apoiar o processo de capitalização e desenvolvimento de empresas nacionais, concretizando-se por meio de participações societária de caráter minoritário e transitório e pela busca do fortalecimento e da modernização do mercado de valores mobiliários brasileiro (BNDESPAR, 2013, p. 53).

Para atender a seus objetivos, a BNDESPAR adota uma atuação institucional (BNDESPar, 2013, p. 54), diretamente ligada a entidades tanto econômicas quanto políticas de forma a influenciar tanto a adoção de novas estruturas quanto a normatização das mesmas. Dessa forma a subsidiária estaria atuando de forma a contribuir para a parcela coercitivava do isomorfismo
. Ao se referir à qualificação técnica de seus analistas, o banco busca se legitimar no meio buscando fontes ligadas a adoção de práticas do mercado financeiro, uma consequência é a insistência em declarar a utilização de controles internos ligados a testes de stress, uma prática muito utilizada na gestão de carteiras a curto prazo, em seus investimentos declarados como de longo prazo.

Lembrando que o BNDES atua como investidor acionário por intermédio da BNDESPAR, que centraliza as participações do banco de investimentos em capital de risco (Mundo Neto, 2008), nesse sentido, Sahlman (1998) cita como variável crítica desse tipo de investimento, a capacidade do intermediário (no nosso caso a BNDESPAR) em monitorar o desempenho das firmas investidas, participando das definições das estratégias de negócios dos empreendedores, além de mediar as relações da firma com outros atores e parceiros de seu segmento econômico, para obtenção de resultados positivos, tornando-se um veículo de investimento marcado pela presença constante do provedor financeiro no cotidiano da empresa. 
7. O ACORDO DE BASILEIA E O BNDES
A proposta do Acordo de Basileia é vincular ao aporte de capital mínimo dos ativos ponderados pelo risco das instituições financeiras, desatrelando o controle da estrutura de seu passivo por parte destas. O acordo foi concebido para ser aplicado a bancos internacionalmente ativos, sediados em países industrializados. Em julho de 1988, foi celebrado o Basileia I, que definiu mecanismos para mensuração do risco de crédito e estabeleceu a exigência de capital mínimo para suportar riscos. Os objetivos do Acordo foram reforçar a solidez e a estabilidade do sistema bancário internacional e minimizar as desigualdades competitivas entre os bancos internacionalmente ativos. Essas desigualdades eram o resultado de diferentes regras de exigência de capital mínimo pelos agentes reguladores nacionais.

Em junho de 2004, o Comitê de Basiléia divulgou o Novo Acordo de Capital, comumente conhecido por Basileia II, que propõe um enfoque mais flexível para exigência de capital e mais abrangente com relação ao fortalecimento da supervisão bancária e ao estímulo para maior transparência na divulgação das informações ao mercado. Nesse ponto o acordo muda o foco regulatório, da liquidez para a solvência das instituições financeiras, com base na percepção de que é primordial criar mecanismos que evitassem crises sistêmicas no setor bancário. 
No Brasil, os bancos de desenvolvimento foram submetidos às exigências regulamentares de basileia e tratados de modo idêntico às demais instituições componentes do Sistema Financeiro Nacional. Um argumento contra a aplicação das normas de Basileia, reside no fato de “as mesmas não estarem, via de regra, no centro da operação dos sistemas de pagamento e, como tal, não poderem estar relacionadas à emergência de crises sistêmicas” (SOBREIRA e MARTINS, 2011:351), além disso, a aplicação do acordo poderia implicar na diminuição de sua eficácia. Desta forma, as normas seriam, em muitos casos, “inadequadas para que os bancos de desenvolvimento cumpram com eficácia suas funções legais” (Prado e Monteiro Filha, 2005:178).

Sobreira e Martins (2011) levantam algumas correlações da implementação do índice de Basileia em relação aos bancos e a implementação de medidas do Governo, tendo como consequência a reestruturação patrimonial de quatro bancos federais, sendo necessária a intervenção do governo de forma a reestruturar o patrimônio dessas instituições, influenciando no Programa de Fortalecimento das Instituições Financeiras Federais (Proef).

Pela análise da distribuição da carteira de investimento do BNDES por classificação de risco, podemos observar a predominância de investimentos AA, o que significa, para termos de provisionamento, participação zero no índice, corroborando as afirmações de Sobreira e Martins (2011). Segundo o autor, o banco estaria transferindo o risco de variação de mercado, aquele ligado à variação do preço das ações, pelo risco de crédito, relacionado à possibilidade de não pagamento. Para isso o BNDES vale-se de classificação de rating própria, à qual faz uma correlação com a classificação da resolução CMN 2682/99, levando em consideração o histórico de inadimplências observadas no BNDES. Dessa forma, embora não seja divulgada a metodologia interna do banco, é declarado o esforço de adequar as demonstrações com o exigido pelo CMN.

A justificativa para a transferência do valor que se relacionaria com a parcela de ações (Pacs) para a de crédito (Pepr), se dá no fato do banco não fazer os investimentos no mercado de ações visando, meramente, lucro, mas sim o desenvolvimento da empresa junto ao mercado de capitais, assim como o desenvolvimento do próprio mercado (diretrizes da subsidiária). Dessa forma, o banco não estaria exposto à variação das ações, já que não tem a intenção de vendê-las de acordo com as oscilações do mercado no curto prazo. 

Quando questionada sobre a relação da classificação da carteira de ações da BNDESPar (“Disponível para Venda”, que não impacta na parcela de risco de ações - Pacs), uma interlocutora da AGR frisou que esse fato não influencia nos controles internos de risco do banco, sendo essa classificação de acordo com a atuação do banco, dando ênfase que o BNDES possui métricas próprias que consideram prováveis perdas no mercado acionário. 

A classificação da carteira de ações como “Disponíveis para a Venda” estão de acordo com a maneira de atuação do BNDES e não impactam no cômputo de parcelas regulatórias de risco. No entanto, o BNDES possui métricas próprias que objetivam mensurar o risco e mitigar possíveis perdas no mercado acionário que possam trazer riscos à saúde financeira da instituição. (Resposta de interlocutora da AGR do BNDES em questionário enviado). 
Dos relatórios de gestão de risco do BNDES, observamos a participação das operações em ações no índice de basileia, por elas transparece que o banco não está exposto à variação do mercado de ações, o que é contraposto por divulgações correntes na mídia de negócios, onde prejuízos em empresas investidas impactam diretamente na carteira de ações do banco e, segundo relatório de referência fornecido à CVM, a BNDESPAR tem sua fonte de renda quase total oriunda de resultados de seus investimentos, estando estes sujeitos a variações no mercado de ações. Do exposto, podemos observar a existência de uma estratégia ligada à apresentação de dados contábeis e a composição do índice de basileia, em que as ações, ao serem classificadas como “disponíveis para venda”, são reagrupadas na parcela de risco de crédito.
8. ESTRUTURA DE GESTÃO DE RISCO E ATORES
Do relatório de Gestão de risco de 2013 do BNDES temos a Estrutura de gestão de Risco, composta pelo Comitê de Gestão de Riscos (CGR) e pelos três Subcomitês de Gestão de Risco de Crédito, de Mercado e Operacional e Controles Internos. A partir da estrutura apresentada, foi feito o levantamento dos atores envolvido na Estrutura do comitê de gestão de Riscos, dando ênfase para os comitês ligados à gestão de risco, crédito e capital empreendedor. 
Em seguida foi feito o levantamento da trajetória educacional dos atores, dando preferência para os dados relacionados à graduação, pós-graduação e especializações. Nesse ponto, identificamos a predominância de cursos de economia em instituições federais (UFMG, UFRGS, UFRJ, UERJ) ou particulares (PUCRS) heterodoxas, seguido por mestrado em economia (e finanças ou industrial) e MBA executivo na especialização. Em entrevista com um professor de economia da Universidade Federal de São Carlos, ele pontuou que boa parte dos atores originários dessas instituições, ingressam no BNDES como forma de se legitimarem junto ao mercado financeiro e o setor bancário, além de representarem uma parcela de formação heterodoxa de economistas. Tal fato merece observação às conclusões mais adiante, em que o BNDES, interagindo com o Estado e o BCB
 por meio de medidas tidas como inovadoras (bricolagem), atua de forma a atender as exigências externas (BIS e IMF) e às críticas de atores locais (Dantas, ABEPRO e Mansueto) mantendo a viabilidade das ações do BNDES relacionadas com os interesses do Estado. Por fim, nenhum dos atores possuíam passagem pela política, esse fato merece atenção devido ao alto grau de performatividade ligado às práticas de gestão de risco, sendo mais importante o capital educacional, ligado ao isomorfismo normativo.
9. CONCLUSÕES
Levando-se em conta os conceitos ligados ao gerenciamento de risco foi feita uma análise sobre os atores envolvidos na gestão de risco do BNDES e sua trajetória educacional. Foi possível observar a predominância em universidades heterodoxas na graduação e a busca por especializações ligadas às finanças de forma a se legitimarem e replicarem os conhecimentos ligados a esse mundo (performatividade) de acordo com suas percepções cognitivas. Nenhum dos atores possuíam passagem pela política, esse fato merece atenção devido ao alto grau de performatividade ligado às práticas de gestão de risco, sendo mais importante o capital educacional (técnicos), que podemos relacionar ao isomorfismo normativo.

Ao serem levantadas questões ligadas à implantação das normas de basileia relacionadas ao BNDES, observou-se, por meio da análise dos relatórios de gestão de risco, disponibilizados devido a implantação das mesmas regras, avaliar que mesmo o banco não sendo afetado pela relação entre essas mesmas normas e a operacionalização da BNDESPAR, há uma estratégia ligada à apresentação de dados contábeis e a composição do índice de basileia, em que as ações, ao serem classificadas como “disponíveis para venda”, são reagrupadas na parcela de risco de crédito. Essa realocação permite que o banco siga com suas políticas sem que sofra penalizações devido a impactos significativos no índice. Mais uma vez
 observamos a articulação entre agentes normativos e o banco de forma a viabilizar suas políticas através da reordenação de instrumentos legitimados no mercado financeiro.

Ainda em relação ao basileia, não podemos esquecer que ao adotar suas normas, os atores (dirigentes de órgãos reguladores, dos Bancos e de órgãos de classe) agem de acordo com o campo organizacional em que estão inseridos, obedecendo às dinâmicas de suas organizações (veículos para incorporar valores) e utilizando-se de instrumentos legitimados de forma a garantir o desempenho e obter resultados condizentes.

Como continuidade desse trabalho, uma investigação mais aguçada se faz necessário de forma a levantar as dimensões relacionada a questão do risco como re-significador e viabilizador das operações financeiras e sua relação com o dinheiro no tempo. Da mesma forma que o dinheiro expressa elementos do convívio social e os viabiliza (Simmel, 1896), o risco financeiro, por se tratar de uma tradução estatística, personifica elementos (como a confiança no caso do rating e o risco de mercado) em que as ferramentas ligadas ao mundo estatístico não só o traduzem, como induzem a comportamentos de mercado (performavidade).
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� Origem dos recursos financeiros dos bancos


� Em seminário ministrado pelo Prof. Dr. Philippe Steiner na Unesp de Araraquara em 2012, quando o mesmo explanou sobre performatividade dando como exemplo o caso da doação de rins nos Estados Unidos e o caso LTCM, esse último sendo uma ocasião onde as ferramentas de gestão de risco foram postas em questionamento.


� Desidério (2013) ressalta a relevância desse acontecimento na história do BNDES, quando foi determinado que o capital inicial do BNDES, dividido em ações do valor, cada um, de Cr$ 10.000,00 (dez mil cruzeiros), passaria a pertencer na sua totalidade à União Federal, considerando ainda que, o mesmo, poderia ser aumentado através da reinversão de lucros e de outros recursos. Nos anos seguintes ocorreram inúmeras mudanças no estatuto do banco no intuito de adequá-lo a ordem da Lei nº 5662.





� O conceito de isomorfismo pode ser entendido como “um processo de restrição que força uma unidade em uma população a se assemelhar a outras unidades que enfrentam o mesmo conjunto de condições ambientais”. Ele possibilita uma melhor compreensão desse processo de homogeneização que ocorre porque as organizações “não competem somente por recursos e clientes, mas por poder político e legitimação institucional, por adequação social, assim como por adequação econômica”. Na transformação de um campo organizacional o processo isomórfico, de cunho institucional pode ocorrer de três maneiras não excludentes (DiMaggio e Powell, 2005): Coercitiva, mimética e normativa.


� Essa interação pôde ser observada através das normas editadas pelos agentes.


� Cavenaghi 2014 trata de outras articulações ligadas principalmente à difusão da utilização de Fundos Mútuos como meio de investimentos em setores chave da economia brasileira
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