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Resumo 

 

O BNDES é o principal banco de desenvolvimento do Brasil e, como tal, busca fazer 

operações que promovam benefícios para a sociedade. No entanto, mapear e mensurar 

benefícios sociais não é uma tarefa trivial. Este texto apresenta uma ferramenta 

desenvolvida pelo BNDES, passível de ser replicada/adaptada por qualquer banco 

público ou de desenvolvimento, com o propósito de mapear os impactos econômicos, 

sociais e ambientais de projetos de investimento, denominada ferramenta de scoring 

de impacto (SIm). Como o seu próprio nome sugere, essa ferramenta transforma os 

efeitos mapeados de um projeto em uma nota (ou escore) final, o que pode ser útil 

para a política pública por diversas razões, sobretudo porque ajuda a sinalizar destinos 

socialmente mais interessantes para recursos públicos escassos. O futuro dos bancos 

de desenvolvimento depende de iniciativas como essa, que colocam a medição de 

impactos para a sociedade no centro da rotina operacional dessas instituições. 

 

Palavras-chave: Bancos de Desenvolvimento. Benefícios Sociais. Impacto. 

Externalidade. 
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Abstract 

 

The Brazilian Development Bank (BNDES) is Brazil’s main development bank and, as 

such, seeks to carry out operations that promote benefits for society. However, 

mapping and measuring social benefits is not a trivial task. This text presents a tool 

developed by BNDES, which can be replicated/adapted by any public or development 

bank, with the purpose of mapping the economic, social and environmental impacts of 

investment projects, called the impact scoring tool (SIm). As its name suggests, this 

tool transforms the mapped effects of a project into a final grade (or score), which can 

be useful for public policy for several reasons, especially because it helps to signal more 

socially interesting destinations for scarce public resources. The future of development 

banks depends on initiatives like this one, which place the measurement of impacts on 

society at the center of these institutions’ operational routine. 

 

Keywords: Development Banks. Social Benefits. Impact. Externality. 
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1. Introdução 
 

O BNDES tem uma natureza diferente da maioria dos bancos. Por ser 

um banco de desenvolvimento, suas operações devem gerar benefícios para 

a sociedade como um todo, e não apenas para os clientes envolvidos nos 

empréstimos realizados (Gutierrez et al., 2011; Musacchio et al., 2017). No 

jargão dos economistas, os projetos apoiados pelo BNDES deveriam gerar 

externalidades positivas. Dessa forma, os retornos sociais do apoio concedido 

superariam os retornos privados. 

Mensurar benefícios sociais, no entanto, não é uma tarefa trivial. 

Existem diversas possibilidades, com diferentes graus de sofisticação, feitas 

para instituições dos mais variados portes, cada uma com suas vantagens e 

desvantagens (Alomoto; Niñerola; Pié, 2022; Olsen; Galimidi, 2008; Pearce; 

Atkinson; Mourato, 2006; Zeidan; Boechat; Fleury, 2015). 

Independentemente do método escolhido, o primeiro passo da empreitada 

envolveria o mapeamento dos impactos potenciais que cada projeto pode 

suscitar. 

O objetivo deste texto é apresentar e disponibilizar uma ferramenta 

capaz de mapear os possíveis impactos de um projeto, denominada scoring 

de impacto (SIm). Como seu próprio nome sugere, esse tipo de ferramenta 

transforma os efeitos mapeados em uma nota final (ou escore final), o que é 

útil por pelo menos cinco razões: (i) permite avaliar o impacto esperado de 

operações de forma estruturada; (ii) possibilita uma comparação entre os 

efeitos gerados por operações distintas, com base em uma régua comum; 

(iii) pode ser utilizada para gerir o impacto no nível do portfólio; (iv) é possível 

usá-la para melhorar a comunicação com stakeholders, aumentando a 

transparência; e (v) pode aprimorar a qualidade da política pública de forma 

geral, sinalizando destinos socialmente mais interessantes para recursos 

públicos escassos. 

Alguns dos principais bancos de desenvolvimento do mundo têm 

desenvolvido ferramentas de scoring de impacto, o que pode ser considerado 

uma tendência no universo destas instituições. O braço de apoio ao setor 

privado do KfW alemão criou uma ferramenta chamada DERa (Development 



 

 

Como medir impacto? A ferramenta de scoring de impacto (SIm) do BNDES... 

 

306 

 

1 A lógica subjacente à criação desse tipo de ferramenta é que os projetos apoiados por um 

banco de desenvolvimento devem obedecer a parâmetros de risco, retorno e impacto (Saltuk; 

El Idrissi, 2012). 

 

Effectiveness Rating). O IDB Invest, parte do Grupo Banco Interamericano de 

Desenvolvimento (BID), concebeu uma ferramenta denominada DELTA 

(Development Effectiveness Learning, Tracking and Assessment). Por fim, o 

International Finance Corporation (IFC), membro do Grupo Banco Mundial, 

estruturou a ferramenta AIMM (Anticipated Impact Measurement and 

Monitoring). 

Considerando os benchmarks mencionados, bem como suas 

especificidades, o BNDES desenvolveu uma ferramenta própria de scoring de 

impacto, com o objetivo de identificar efeitos econômicos, sociais e 

ambientais de projetos, atribuindo uma pontuação que reflita seu mérito em 

relação aos impactos para a sociedade.1 Cabe citar que a ferramenta SIm foi 

construída beneficiando-se do aprendizado do BNDES com a tese de impacto 

de investimento em projetos (Tiip), criada em 2017 (Almeida; Braga, 2017). 

Contudo, diferentemente das experiências das demais instituições de 

desenvolvimento mencionadas, a SIm do BNDES é apresentada neste artigo 

em toda a sua extensão, permitindo posteriores replicações/adaptações. 

A SIm é uma ferramenta de impacto ex-ante, cuja aplicação se dá antes 

da aprovação de uma operação de crédito, no momento da tomada de decisão 

pelo gestor público. Ela foi desenvolvida para complementar um amplo 

sistema de monitoramento e avaliação de efetividade já existente no BNDES 

(Lazzarini; Pina; Giambiagi, 2020), que envolve desde o acompanhamento 

dos efeitos de cada intervenção, em termos de eficácia e efetividade, até 

avaliações que tentam medir os efeitos causais ex-post do apoio realizado 

(BNDES, 2022). 

A utilização de uma ferramenta de scoring de impacto está diretamente 

associada ao propósito do BNDES (e de outros bancos de desenvolvimento) 

de promover o desenvolvimento sustentável – o que se torna ainda mais 

desafiador em um contexto de mudanças climáticas cada vez mais urgentes 

e temerárias (Richardson et al., 2023), requerendo a consideração de 

impactos ambientais e sociais na avaliação de projetos de investimento. 
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Além de ser útil para a gestão de um banco de desenvolvimento, uma 

ferramenta de scoring de impacto pode contribuir para um debate público 

meritório e para um desafio de gestão pública relevante, sobre como 

promover alocação eficiente de subsídios para projetos com externalidades 

positivas (Barboza; Vasconcelos, 2019; Frischtak et al., 2017). Uma 

ferramenta transparente, que mapeia impactos e os condensa em uma nota 

final, integrando um arcabouço de acompanhamento e de avaliação ex-post 

de projetos e instrumentos de apoio, aumenta a chance de que uma eventual 

alocação de subsídios por parte de um banco de desenvolvimento seja 

canalizada para projetos com alto retorno social. 

O futuro dos bancos de desenvolvimento passa por iniciativas como 

essa, que colocam a medição de impacto dos projetos no centro da tomada 

de decisão dessas instituições. Em um contexto de mudanças demográficas e 

de envelhecimento populacional, recursos públicos deverão ficar cada vez 

mais disputados. A disponibilidade de uma ferramenta que estruture a 

mensuração ex-ante dos impactos dos projetos é crucial para a legitimidade 

dos bancos de desenvolvimento junto à sociedade. 

Este texto permite que outras instituições orientadas pelo impacto 

potencial de suas atividades – bancos públicos, bancos de desenvolvimento, 

outras instituições de fomento ou mesmo fundos de investimento de impacto 

– tenham um referencial de ferramenta de scoring passível de ser 

adaptado/aperfeiçoado para cada realidade específica. Assim, podem se 

tornar cada vez mais efetivos, maximizando seus impactos no 

desenvolvimento, como se espera dessas instituições (Griffith-Jones, 2022). 

Este artigo está estruturado da seguinte forma: na segunda seção, são 

discutidos os benchmarks internacionais da ferramenta. Na terceira seção, 

apresenta-se a ferramenta SIm, bem como suas principais seções e 

características. Na quarta seção, abordam-se os resultados agregados de sua 

aplicação no BNDES. Por último, são tecidas as considerações finais. 
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2. Benchmarking 

 

O primeiro passo para desenvolver a ferramenta de scoring de impacto 

do BNDES foi aprender com as experiências de outros bancos de 

desenvolvimento no mundo (IFC, BID Invest e KfW) e com experiências 

pregressas do próprio BNDES. 

 

2.1 A experiência do IFC 

 

O IFC, que é parte do Grupo Banco Mundial, desenvolveu a ferramenta 

AIMM (Anticipated Impact Measurement and Monitoring) para gerar uma nota 

de impacto para os projetos que pleiteiam apoio da instituição. A informação 

proveniente da AIMM, juntamente com a análise de contribuição para a 

sustentabilidade financeira, é usada para subsidiar o processo decisório de 

aprovação de projetos do IFC. 

A ferramenta AIMM analisa os possíveis impactos dos projetos em duas 

dimensões. A primeira delas diz respeito aos resultados do projeto (project 

outcomes), em que são analisados os efeitos sobre os stakeholders 

(empregos diretos, fornecedores, clientes e comunidade), economia 

(spillovers, externalidades e empregos indiretos) e consequências 

socioambientais (emissões de gases de efeito estufa, redução de poluição, 

eficiência no uso da água e biodiversidade). A segunda dimensão trata de 

efeitos sobre o mercado (market outcomes), que é um dos objetivos da 

atuação do IFC. Nela, são analisados impactos em cinco características de um 

mercado: competição, resiliência, integração, inclusão e sustentabilidade. 

A nota final de cada projeto avaliado pela AIMM varia entre 0 e 10. O 

escore final é comparável entre setores, embora os caminhos (sector 

frameworks) para obtê-lo sejam diferentes a depender do setor. De forma 

geral, a ferramenta tenta responder as seguintes perguntas para qualquer 

apoio: (i) qual é o tamanho do problema que o IFC quer atacar?; (ii) qual é a 

contribuição do projeto para solucionar o problema identificado?; e (iii) qual 

é a probabilidade de que o projeto efetivamente entregue os efeitos 
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2 O Deutsche Investitions (DEG) é uma instituição financeira de desenvolvimento subsidiária do 

grupo KfW. 

 

desejados? 

Uma característica a ser destacada da operação do IFC é que, 

diferentemente do BNDES, a instituição apoia projetos em diversos países. 

Assim, a ferramenta AIMM serve também para o IFC poder comparar, sob 

uma mesma régua, projetos em realidades muito diferentes, mas com base 

em indicadores semelhantes. 

Por fim, cabe mencionar que não existe uma nota mínima para que o 

IFC aprove determinado projeto. Todos os projetos são analisados em termos 

de seu impacto, mas também em relação ao seu retorno financeiro. Essa 

forma de atuação, segundo o IFC, permite à instituição alcançar um mix ótimo 

de impacto no desenvolvimento sem abrir mão de um retorno financeiro 

sólido (IFC, [2022]). 

 

2.2 A experiência do KfW 

 

O braço de apoio ao setor privado em países emergentes do KfW tem 

avaliado o impacto dos projetos por meio de uma ferramenta denominada 

DERa (Development Effectiveness Rating).2 Esse instrumento analisa os 

efeitos de cada projeto em cinco dimensões: (i) empregos decentes; (ii) renda 

local; (iii) desenvolvimento de mercados e setores; (iv) melhores práticas 

ambientais; e (v) benefícios à comunidade. 

A pontuação total do DERa vai de 0 a 150 pontos, sendo que as três 

primeiras dimensões somam 75% e as duas últimas, 25% do total. Como a 

maior parte dos projetos não é capaz de pontuar em todas as dimensões, 

uma nota acima de 50 já é considerada satisfatória, acima de 70 é 

considerada boa, acima de 85 é muito boa e acima de 100 estão os projetos 

considerados excepcionais. 

Por trás das dimensões da ferramenta, vigoram os entendimentos de 

que a geração de empregos é um veículo fundamental de combate à pobreza 
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– e que empregos decentes são chave para um país prosperar –, a geração 

de renda local permite maior igualdade de oportunidades e a inovação é um 

atributo fundamental para o desenvolvimento de mercados, setores e países 

(KFW DEG, [2022]). 

É importante destacar que a DERa não é utilizada como critério para a 

aprovação (ou reprovação) de cada operação, ou seja, não existe um escore 

mínimo para aprovação de um projeto pelo KfW. A principal utilidade da 

ferramenta é viabilizar análises e decisões ao nível do portfólio. Além disso, 

o instrumento é considerado útil para facilitar o diálogo com os clientes, em 

busca de melhorias no impacto de cada operação. 

O desenvolvimento da ferramenta teve como premissa o uso do 

máximo de informações que já eram capturadas no processo de apoio 

financeiro do banco, minimizando, assim, a necessidade de investimentos 

adicionais em informações, análises e tempo. De fato, antes da DERa, o KfW 

já coletava dados sobre as dimensões ambiental, social e financeira da 

empresa. Com base nessas e em algumas informações adicionais, a unidade 

responsável pela operação preenche a ferramenta e calcula o escore do 

projeto. 

Uma característica que chama atenção na aplicação da ferramenta 

DERa é que o processo de análise ambiental e social é realizado por times de 

especialistas de departamentos distintos do operacional responsável pelo 

fomento, análise e proposição de contratação da operação. Esses 

especialistas são alocados, durante a fase de análise, junto à equipe 

operacional, fazem o processo de due diligence ambiental e social e produzem 

os respectivos relatórios. Dessa forma, as análises são produzidas por 

funcionários com interesses não exatamente alinhados com os de contratação 

da operação. Esse desenho tem a vantagem de padronizar o escore nessas 

dimensões nas diversas operações, mas a desvantagem de ter maior custo 

de transação, com a necessidade de que a equipe especialista da DERa tenha 

acesso ao conjunto de informações disponibilizado aos funcionários com mais 

experiência no setor e com histórico de relacionamento com as empresas 

apoiadas. Finalizado o escore, a unidade responsável pela DERa realiza um 

controle de qualidade e valida o número final.  
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2.3 A experiência do BID 

 

O BID Invest, braço do BID, que apoia o desenvolvimento do setor 

privado na América Latina e Caribe, desenvolveu a ferramenta DELTA 

(Development Effectiveness Learning, Tracking and Assessment) como seu 

principal instrumento de avaliação ex ante. Junto com a FCR (Financial 

Contribution Rating), a DELTA guia o BID Invest em seu duplo objetivo de 

gerar impacto em desenvolvimento e, ao mesmo tempo, garantir sua 

sustentabilidade financeira. 

A ferramenta DELTA avalia o potencial de impacto de cada 

investimento, atribuindo uma pontuação de 0 a 10. Ao contrário do KfW e do 

IFC, o BID Invest utiliza a pontuação como critério de elegibilidade: apenas 

são aprovados os projetos com resultado DELTA acima de 5, patamar 

escolhido como sua nota de corte (IDB; IDB Invest; MIF, 2018). 

Uma característica importante da aplicação da DELTA é que o processo 

adota uma estrutura matricial. Levando em consideração que as equipes 

operacionais não são especialistas em desenvolvimento, a unidade de 

efetividade em desenvolvimento aloca um funcionário junto às equipes 

operacionais para cada operação como responsável para coordenar a análise 

e gerar o escore da DELTA. 

O escore de cada projeto tem duas dimensões, cada uma com pesos 

diferentes. A primeira advém da análise de resultados de desenvolvimento, 

com 65% na nota final, em que são avaliados os efeitos do projeto em três 

categorias: (i) desempenho do beneficiário; (ii) qualidade e alcance dos 

benefícios gerados; e (iii) efeitos sistêmicos. Há pontuação se o projeto 

beneficia pequenas e médias empresas, populações vulneráveis, se promove 

equidade de gênero, inovação, entre outros. 

A segunda dimensão provém da análise de adicionalidade, com 35% 

de peso. Ela se divide em financeira e não financeira. Em adicionalidade 

financeira, analisa-se, por exemplo, se os termos e as condições que o 

mercado oferece são piores que aqueles aplicáveis à operação, assim como a 

mobilização de recursos adicionais para o projeto realizada em função do 

apoio do BID Invest (por exemplo, se o BID Invest viabiliza um projeto que 
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tem 90% de contrapartida de outros recursos, então foram mobilizados nove 

vezes mais recursos em relação àqueles que o BID Invest alocou). Para a 

adicionalidade não financeira, são comparadas características do projeto 

apoiado com o cenário contrafactual de ausência de apoio do BID Invest. Por 

exemplo, se for exigida a inclusão de uma cláusula de igualdade de gênero 

ou de foco em populações vulneráveis, tal ação seria considerada 

adicionalidade, pontuada e incluída no escore final de adicionalidade. 

É importante mencionar que a ferramenta DELTA faz parte de um 

amplo sistema de monitoramento e avaliação do BID Invest, que acompanha 

o projeto ao longo de todo seu ciclo de vida (desde a avaliação ex ante, 

passando pelo monitoramento da operação e chegando em avaliações ex 

post, que realimentam o sistema a partir de suas evidências). Além disso, no 

processo de desenvolvimento da ferramenta, o BID Invest procurou construir 

um instrumento que considerasse questões estratégicas para a instituição, 

como igualdade de gênero, uma vez que o banco busca fomentar 

investimentos em empresas lideradas por mulheres, com políticas de 

igualdade de gênero ou que ofereçam produtos e serviços voltados para 

mulheres. 

 

2.4 A experiência do próprio BNDES 

 

Em 2017, o BNDES desenvolveu uma ferramenta de avaliação ex ante, 

chamada Tiip, com o objetivo de avaliar sua contribuição para o 

desenvolvimento. A Tiip foi construída com cinco dimensões (economia 

nacional, social, ambiental, regional e cliente) e as notas de cada uma 

poderiam variar em um intervalo de 1 a 5, sem haver uma pontuação final 

síntese para o projeto (Almeida; Braga, 2017). 

A experiência da Tiip gerou alguns aprendizados importantes. A seguir, 

são indicados alguns desses aprendizados, pois ajudaram no 

desenvolvimento da ferramenta SIm. 

O primeiro foi a necessidade de construir a ferramenta de avaliação 

melhor adaptada ao processo de análise ex ante utilizado atualmente pela 

instituição. Com base no diagnóstico de que a execução descentralizada de 
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atividades de monitoramento e avaliação (M&A) torna o fluxo operacional 

mais eficiente e fortalece a cultura de mensuração de impacto na organização, 

o BNDES definiu, em seu macroprocesso de monitoramento e avaliação de 

efetividade, que cabe à área responsável pelo apoio formular os instrumentos 

de análise ex ante da operação, durante a etapa de análise. Ou seja, as 

ferramentas e os modelos aplicáveis são desenhados por equipe de M&A 

especializada, mas sua aplicação ocorre de forma descentralizada. As equipes 

operacionais conhecem o projeto e mantêm um relacionamento com o cliente, 

portanto, a aplicação executada por elas torna o processo mais enxuto. Esse 

contexto de maior número de respondentes, por sua vez, demandou que a 

ferramenta de avaliação tivesse a máxima objetividade possível. Perguntas 

cujas respostas dependem da subjetividade de cada respondente podem 

reduzir a robustez da metodologia para a comparação das pontuações finais 

de cada projeto. Na Tiip, havia critérios que perguntavam se o efeito daquele 

projeto em determinada variável era “significativo”, “restrito” ou 

“abrangente”, sendo essas qualificações sujeitas a interpretações. A aplicação 

centralizada, prevista quando de sua criação, conferia maior coerência entre 

análises distintas, mas, em um contexto de processo descentralizado, a maior 

subjetividade incorre em menor consistência entre as avaliações. 

O segundo foi a necessidade de construir uma metodologia única para 

qualquer tipo de projeto com a geração de uma nota final para cada projeto. 

A Tiip tinha critérios e pesos que variavam de acordo com o tipo de projeto 

apoiado. Por exemplo, os critérios de uma mesma dimensão avaliados em 

uma operação do setor de cultura eram diferentes dos de uma operação de 

inovação. Isso conferia menor comparabilidade entre projetos de diferentes 

setores. A Tiip atribuía notas para cada dimensão e uma transformação 

dessas notas em classificações: (i) destaque; (ii) muito positiva; (iii) positiva; 

(iv) neutra; e (v) negativa. Como não havia nota final, a ordenação de 

projetos apenas era possível com base nessas classificações. 

O terceiro é que uma ferramenta de scoring de impacto, que possa ser 

amplamente aplicada nas operações de um banco do porte do BNDES, deve 

ter a simplicidade como lema. As áreas operacionais do Banco têm atividades 

diversas, que vão da análise ao acompanhamento das operações, e os 
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recursos são escassos. Além disso, há diversas formações acadêmicas entre 

os funcionários, o que requer uma ferramenta facilmente compreensível e 

com baixo custo de transação para os processos operacionais. 

 

2.5 A importância dos benchmarks no desenvolvimento da SIm 

 

Todas as experiências relatadas contribuíram para o desenvolvimento 

da SIm. Optou-se por um desenho da ferramenta SIm com notas entre 0 e 

10 por se tratar de uma régua mais intuitiva – em linha com as experiências 

do IFC e do BID Invest. Além disso, decidiu-se que a SIm seria um insumo 

do processo de aprovação de projetos, mas sem a imposição de uma nota 

mínima de corte, de modo a permitir um mix ótimo de impacto e de 

sustentabilidade financeira no portfólio da instituição – tal como nas 

experiências do IFC e do KfW. 

A ferramenta SIm foi construída sob três pilares, econômico, social e 

ambiental, sendo um denominador comum dos impactos considerados nas 

ferramentas do KfW, BID Invest e IFC. Para facilitar o uso do instrumento, 

decidiu-se maximizar a utilização de informações já disponíveis no BNDES, 

tal como na experiência do KfW. 

A SIm também deve ser vista como parte de um sistema amplo de 

monitoramento e avaliação de efetividade, como ocorre nas experiências do 

BID Invest, IFC e KfW, contemplando as diversas etapas de cada investimento 

– desde o começo (na tomada de decisão sobre a efetivação ou não do apoio), 

perpassando por toda a execução do projeto, com medições de eficácia e 

efetividade. 

Por fim, vale ressaltar que as experiências anteriores do BNDES foram 

de grande valia para a construção de uma ferramenta enxuta, objetiva, de 

fácil compreensão, única para os mais diversos setores da economia, passível 

de ser aplicada por profissionais de distintas formações, que gera um escore 

final de assimilação intuitiva e que pode servir de referência para qualquer 

instituição financeira preocupada com o impacto de suas operações. Assim é 

a ferramenta SIm – como será visto na próxima seção. 
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3. A ferramenta de scoring de impacto (SIm) do 

BNDES 

 

Para desenvolver a ferramenta SIm, o BNDES organizou um grupo de 

economistas da instituição, que desenvolveu o instrumento em um processo 

de grande interação com as áreas operacionais do Banco. Além da 

incorporação e adaptação de elementos oriundos das experiências de 

benchmark analisadas anteriormente, alguns pontos foram considerados 

como pilares fundamentais para a estruturação dos trabalhos. 

Primeiro, foi definido que a ferramenta SIm deveria capturar impactos 

positivos e negativos dos diversos projetos. Assim, caberiam perguntas que 

somassem pontos ao projeto, bem como questões que reduzissem seus 

pontos. Isso foi considerado fundamental, pois pode não ser do interesse de 

um banco de desenvolvimento apoiar projetos que geram efeitos positivos 

para a sociedade em menor magnitude do que possam gerar em efeitos 

negativos. A ideia geral da SIm contempla identificar projetos que promovam 

mais (e não menos) desenvolvimento econômico, social e ambiental para o 

país. 

Segundo, decidiu-se que a ferramenta deveria dialogar com a literatura 

empírica que estuda a atuação do BNDES (Barboza et al., 2023). Ou seja, 

seria preciso de alguma forma premiar projetos que implicassem maior 

adicionalidade do apoio do Banco, bem como premiar características que 

pudessem fazer o BNDES ter maiores efeitos em produtividade e em 

benefícios socioambientais. 

Terceiro, estabeleceu-se a premissa de que a ferramenta precisaria ser 

tão funcional quanto possível. Considerando a abrangência da atuação do 

BNDES, o somatório de impactos possíveis de todas as operações do Banco 

seria potencialmente muito grande. Assim, uma ferramenta que 

contemplasse todo esse universo de impactos provavelmente seria 

disfuncional, com alto custo de transação. Havia, portanto, um trade-off entre 

a quantidade de perguntas a ser considerada e a aplicabilidade da ferramenta. 

Para navegar nesse trade-off, definiu-se que o questionário disporia de 
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perguntas objetivas e se concentraria em assuntos prioritários para o 

desenvolvimento. 

Por fim, estipulou-se que a SIm seria aplicada em projetos de 

investimento no Brasil que tramitam nas esteiras de financiamento direto do 

BNDES. A razão dessa escolha se deve ao fato de que as operações indiretas 

são operacionalizadas de forma automatizada, sendo o fluxo de aprovação 

realizado nos agentes financeiros repassadores a partir de conjunto de 

parâmetros previamente estabelecidos pelo BNDES. Ainda, o número de 

operações elevado (acima de 211 mil, considerando o ano de 2022) 

inviabilizaria a realização de processo analítico individualizado para cada 

operação. 

 

3.1 A dimensão econômica da ferramenta SIm do BNDES 

 

Os temas considerados na dimensão econômica da ferramenta foram: 

(i) restrição de crédito; (ii) produtividade; (iii) infraestrutura; (iv) emprego; 

(v) cadeia produtiva; e (vi) exportações. O motivo dessas escolhas pode ser 

justificado da seguinte forma. 

A restrição de crédito é uma falha de mercado que bancos de 

desenvolvimento se propõem a corrigir (Musacchio et al., 2017). Quando as 

operações de crédito conseguem resolver uma falha de mercado, maior deve 

ser a adicionalidade do apoio. Em geral, empresas de menor porte, sem 

acesso ao mercado de capitais e sem fazer parte de grupos multinacionais, 

têm maiores dificuldades de acessar o mercado de crédito (Ambrozio et al., 

2017). Assim, ganham-se pontos quando as operações são destinadas a esse 

público – em que há maior evidência de efeitos positivos em termos de 

adicionalidade do apoio do BNDES (Barboza et al., 2023). 

A produtividade, por sua vez, é tema chave para o crescimento 

econômico de longo prazo (Jones, 2016) e um tema em que as evidências 

sugerem que o BNDES pode ser mais impactante (Coelho; De Negri, 2011; 

Sousa; Ottaviano, 2018). Assim, projetos que gerem inovação, de produtos 

ou de processos, que proporcionem melhores práticas de gestão (Bloom et 

al., 2013), que aumentem a competição nos mercados e/ou que promovam 
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investimentos com conteúdo tecnológico no estado da arte devem ser 

premiados na ferramenta de scoring. 

A infraestrutura é um setor que necessita de financiamento de longo 

prazo e que tipicamente apresenta externalidades positivas. Por isso, é um 

alvo frequente de bancos de desenvolvimento (Xu et al., 2021). No caso do 

Brasil, é inquestionável que o país investe pouco em infraestrutura, bem 

abaixo do que seria necessário para fechar o gap de infraestrutura (Inter.B, 

2022). Além disso, quando o estoque de capital de infraestrutura é baixo, 

como é o caso brasileiro, maior deve ser o efeito multiplicador do 

investimento novo (Izquierdo et al., 2019). De tal modo, faz sentido que a 

ferramenta SIm premie operações de infraestrutura, especialmente se elas 

gerarem efeitos disseminados pelo país e/ou endereçarem algum gargalo 

relevante para a economia nacional. 

O emprego é uma variável crucial para o BNDES por diversas razões. 

Seja porque o funding da instituição é oriundo do Fundo de Amparo ao 

Trabalhador (FAT), devendo ser utilizado em operações que gerem empregos 

(por exemplo, a Resolução Codefat n.º 932/2021 estipula que a aplicação dos 

recursos do FAT deve ter como diretriz o estímulo à criação e à preservação 

de empregos), seja porque é relativamente consensual que a geração de 

empregos de qualidade é um dos vetores do processo de desenvolvimento 

econômico e inclusão social. Além disso, existem amplas evidências de que a 

instituição tem real capacidade de afetar o emprego (Ribeiro; De Negri, 2009; 

Tabajara, 2019), então a ferramenta de scoring deveria considerar essas 

informações no seu desenho – especialmente a criação de empregos de 

qualidade, desafio do desenvolvimento moderno. 

Cadeia produtiva é um tema importante para capturar os efeitos de 

encadeamento, tanto para frente quanto para trás, de um possível apoio. 

Além disso, há evidência de que governos de países em desenvolvimento 

podem facilitar o processo de crescimento econômico por meio do suporte a 

algumas cadeias produtivas (Liu, 2019). Esse tipo de visão, que requer o 

apoio de matrizes de insumo-produto, foi incorporado à ferramenta SIm, 

considerando os efeitos de encadeamento do setor de atuação do cliente. 

Por fim, a viabilização de exportações também é considerada um tipo 
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3 De fato, o bem-estar da sociedade (objetivo último do desenvolvimento) depende de 

determinantes diversos, e não apenas de indicadores econômicos. Por isso, cabe considerar 

em uma ferramenta de scoring de impacto os possíveis determinantes sociais e ambientais do 

bem-estar social. 

 

de apoio meritório, seja pelos efeitos que as exportações geram (como 

abertura comercial e maior competição em mercados estrangeiros), seja pelo 

fato de que podem representar uma fonte de divisas importante para um país, 

como o Brasil, que já passou por diversos episódios de crescimento restrito 

pelo balanço de pagamentos (Carvalho; Lima, 2009; Giambiagi et al., 2005). 

 

3.2 A dimensão social da ferramenta SIm do BNDES 

 

Entre os temas elencados na dimensão social, constam: (i) educação; 

(ii) saúde; (iii) saneamento; (iv) mobilidade urbana; (v) tecnologias de 

informação e comunicação (TIC); (vi) serviços básicos; (vii) segurança; (viii) 

temas transversais; (ix) desenvolvimento urbano; e (x) boas práticas. A 

razão da existência de tantos temas nessa dimensão se deve ao fato de que 

desenvolvimento é um tópico multifacetado,3 bem como ao fato de que o 

BNDES apoia projetos e programas em todos os temas elencados. Existe, 

ainda, uma grande heterogeneidade em setores e projetos que buscam apoio 

do BNDES. Como a ferramenta é única, ela deve ser capaz de reconhecer 

méritos específicos de variados segmentos e planos. 

Em particular, a metodologia foi desenhada para dar pontos adicionais 

a projetos com impactos difusos, por exemplo, projetos de investimento 

localizados em municípios de baixo índice de desenvolvimento humano (IDH); 

que contribuam para elevar o acesso da população a diferentes serviços 

básicos (água, esgoto, coleta e destinação de resíduos sólidos, energia 

elétrica, rede de gás natural); ou que reduzam desigualdades sociais, de 

gênero ou de raça. Além disso, a ferramenta retira pontos de projetos que 

ameacem de alguma forma a sustentabilidade; envolvam risco para as 

comunidades afetadas ou que exerçam pressão em terras indígenas e 

quilombolas; ou que provoquem o reassentamento involuntário de pessoas. 
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No quesito educacional, considera-se que o Brasil já avançou na 

inclusão de crianças na escola, mas ainda está muito atrasado em diversos 

indicadores de qualidade do ensino (Firmo; Matos, 2022). Assim, projetos 

que contribuam para melhorar a qualidade do ensino nas regiões em que são 

executados são pontuados, e essa pontuação é maior se estiverem localizados 

em municípios com índice de desenvolvimento da educação básica (Ideb) 

inferior à média nacional. 

Ainda, para a construção da ferramenta considerou-se que a saúde é 

uma área importante do desenvolvimento, pois ela condiciona o pleno 

exercício dos direitos humanos e reduz os entraves à capacidade de trabalho 

das pessoas (Pimentel; Reis; Pieroni, 2022). Dessa forma, foram 

considerados como positivos os projetos com impacto na oferta de produtos 

da área de saúde, sobretudo se o investimento acontecer em municípios com 

número de leitos de unidade de terapia intensiva (UTI) inferior ao 

recomendado pelo Ministério da Saúde, utilizado como proxy para localidades 

com menor nível de assistência à saúde da população. 

No tocante ao saneamento, a ferramenta partiu do entendimento de 

que se trata de um segmento da infraestrutura, um serviço essencial para a 

vida humana, reconhecido como direito fundamental pela ONU, e que 

acarreta benefícios sociais diversos (Pimentel; Bedeschi, 2022). Assim, 

projetos que melhorem os serviços de abastecimento de água e tratamento 

de esgoto deveriam ser premiados, em especial se os investimentos 

acontecerem em municípios com atendimento a essas demandas abaixo da 

média nacional. 

Para a mobilidade urbana, a lógica anterior se manteve. Além de ser 

parte da infraestrutura de um país, a mobilidade urbana é um serviço público 

essencial para a inclusão social, pois promove acesso das pessoas às 

oportunidades presentes nas cidades (Souza; Amicci; Pimentel, 2022). Dessa 

forma, a ferramenta permite que ganhem pontos projetos que melhoram as 

condições do transporte urbano, principalmente em municípios mais 

populosos, frequentemente afetados por elevado tempo médio de 

deslocamento casa/trabalho. 

Sobre TICs, é perceptível a crescente influência do uso das ferramentas 
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digitais na vida das pessoas e na infraestrutura das cidades. As tecnologias 

da informação e comunicação são habilitadoras para a transformação digital 

de uma economia, que tem sua base na existência de uma infraestrutura de 

telecomunicação moderna e acessível. São muitas as evidências da 

importância do uso de tecnologias digitais e serviços de internet para o 

desenvolvimento social (Azen; Rivera; Madeira, 2018). Por essa razão, a 

ferramenta permite o acúmulo de pontos por projetos que contribuam para a 

universalização do acesso aos serviços de telecomunicação (conectividade 

inclusiva). 

No quesito segurança pública, entendeu-se que o avanço da violência 

é um dos principais obstáculos para o desenvolvimento justo e sustentável e 

que o uso de dados e inteligência é uma forma promissora de reverter essa 

realidade (Cleiman; Barbosa; Silva, 2022). Desse modo, investimentos em 

sistemas e base de dados para fortalecer o policiamento orientado para 

evidências, bem como investimentos que aumentem a prevenção de crimes, 

são considerados meritórios para a sociedade. 

A ferramenta também considerou que o desenvolvimento urbano, 

incluindo a preservação do patrimônio histórico e das áreas públicas das 

cidades, é um dos elementos importantes do desenvolvimento de um país. 

Afinal, há enorme potencial de aumento de bem-estar da população por meio 

de intervenções urbanísticas, sobretudo na recuperação de áreas degradadas 

de comunidades, além de geração de riqueza por meio de investimentos em 

recuperação do patrimônio histórico (Cardoso et al., 2011). 

Por fim, considerou-se que boas práticas sociais de empresas – desde 

que comprovadas – devem ser estimuladas, de maneira que o 

desenvolvimento seja inclusivo e orientado por diversos atores. 

 

3.3 A dimensão ambiental da ferramenta SIm do BNDES 

 

Na dimensão ambiental, o desenvolvimento da ferramenta SIm foi 

beneficiado pela ampla disponibilidade de informações no BNDES sobre os 

impactos ambientais dos projetos. Afinal, as empresas que solicitam apoio 

financeiro devem responder um Questionário de Análise Socioambiental de 
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4 Mais informações sobre o QASP podem ser obtidas em BNDES ([20--]). 

 

5 Sítios Ramsar são áreas úmidas consideradas de importância internacional. A lista dessas 

áreas pode ser vista em Brasil (2021). 

 

Projetos (QASP). A partir dele, o BNDES emite um Relatório de Classificação 

Socioambiental (RCS).4 

Entre os efeitos positivos que essa dimensão da ferramenta tenta 

capturar estão, por exemplo: (i) se o projeto melhora a eficiência no consumo 

de energia; (ii) se melhora a eficiência no consumo de água; (iii) se reduz a 

quantidade de resíduos sólidos produzidos; (iv) se reduz a geração de 

poluentes atmosféricos; (v) se implica redução ou compensação de emissões 

de gases do efeito estufa (GEE); (vi) se reduz ou substitui substâncias tóxicas 

utilizadas ou geradas; (vii) se implica redução de erosão e/ou degradação do 

solo e/ou assoreamento de leitos d’água; (viii) se implica redução de riscos 

de acidentes ambientais de grandes proporções; entre outros efeitos. 

Por outro lado, entre os efeitos negativos, estão: (i) se o projeto exerce 

pressão em área de preservação permanente (APP), em unidade de 

conservação ou sobre sítios Ramsar;5 (ii) se a operação exerce pressão em 

região de escassez hídrica; (iii) se o projeto envolve atividade de 

bombeamento de águas subterrâneas em vazão superior a 10 milhões de 

m3/ano; (iv) se o projeto envolve supressão de vegetação sem a 

compensação em área equivalente; (v) se a operação envolve emissões de 

poluentes atmosféricos; entre outros. 

 

3.4 Versão atual da ferramenta Sim 

 

O desenvolvimento da ferramenta contou com uma etapa de teste com 

operações anteriores do BNDES (backtesting), bem como com uma fase 

piloto. O objetivo do backtesting foi submeter a ferramenta a uma experiência 

quase concreta de utilização, como se ela estivesse em execução no momento 

em que tais operações foram analisadas pelo Banco. 
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Para obter a amostra de operações, o primeiro passo foi levantar a 

população de operações passíveis de aplicação da ferramenta. Foram 

selecionadas todas as operações com projeto de investimento que 

tramitaram, a partir de 2018 (ano de criação da TLP – custo financeiro de 

referência atual do Banco), nas esteiras corporativa, project finance e não 

reembolsável do BNDES, conjunto elegível à aplicação da SIm. Conhecida a 

população de operações, calculou-se uma amostra representativa com 95% 

de grau de confiança. Para selecionar as operações da amostra do 

backtesting, o procedimento escolhido foi o de aleatorização por cluster, de 

modo a sortear operações de todas as áreas operacionais do BNDES, 

mantendo as proporções de projetos apoiados por cada área no total de 

operações. 

A partir do backtesting, foi decidido o método de ponderação das 

perguntas ao longo de cada dimensão e de agregação das notas das 

dimensões em um escore final, de modo a ter uma ferramenta 

adequadamente calibrada e de fácil comunicação. 

Durante a fase piloto, realizada entre novembro de 2021 e junho de 

2022, a ferramenta foi introduzida no processo operacional ainda no intuito 

de verificar se os critérios utilizados no seu desenvolvimento eram 

adequados, o que foi confirmado. 

A aplicação da ferramenta SIm foi realizada por meio de um 

questionário com um total de sessenta perguntas. 

Na dimensão econômica, foram 17 perguntas: 
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Quadro 1  

 

# Pergunta Tema 

1 O cliente é classificado como MPME, ente subnacional ou sem fins 

lucrativos? 

Restrição de 

crédito 

2 O cliente tem acesso ao mercado de capitais ou faz parte de grupo 

econômico multinacional? 

Restrição de 

crédito 

3 A operação envolve um plano de investimento em inovação? Produtividade 

4 A operação prevê a introdução de produto (bem ou serviço) ou processo 

novo ou significativamente aperfeiçoado para o mercado nacional? 

Produtividade 

5 A operação busca contribuir para um aumento da eficiência ou para uma 

melhoria das práticas de gestão e de governança do cliente? 

Produtividade 

6 A operação pode contribuir para a desconcentração do mercado nacional? Produtividade 

7 A operação envolve a implantação de um projeto de investimento 

greenfield? 

Produtividade 

8 A operação é de infraestrutura? Infraestrutura 

9 A operação é de infraestrutura e tem efeitos disseminados 
geograficamente? 

Infraestrutura 

10 A operação contribui para a superação de um gargalo relevante de 

infraestrutura? 

Infraestrutura 

11 A operação tem alto potencial de geração de empregos diretos na fase de 

implantação do investimento? 

Emprego 

12 A operação tem alto potencial de geração de empregos diretos após a 

conclusão do investimento? 

Emprego 

13 A operação pertence a um setor com alta proporção de empregos de 

qualidade? 

Emprego 

14 A operação tem elevados efeitos de encadeamento para trás? Cadeia 

produtiva 

15 A operação tem elevados efeitos de encadeamento para frente? Cadeia 

produtiva 
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# Pergunta Tema 

16 A operação contribui, direta ou indiretamente, para o aumento das 
exportações? 

Exportações 

17 A operação representa a abertura de um novo mercado externo, seja pela 

exportação de um bem que não era exportado e/ou pela exportação de um 

mesmo bem para um novo país? 

Exportações 

 

Fonte: Elaboração dos autores, 2023. 

 

 

Na dimensão social, foram 22 perguntas: 

 

Quadro 2  

 

# Pergunta Tema 

1 A operação envolve algum risco para a saúde das comunidades afetadas 

ou grande pressão migratória? 

Transversal 

2 A operação exerce pressão sobre terras indígenas/quilombolas ou sobre 

áreas onde se espera encontrar patrimônio cultural? 

Transversal 

3 A operação provoca reassentamento involuntário de população com 

moradia digna ou impacta o acesso de comunidades do entorno ou 

comunidades afetadas a recursos necessários às atividades produtivas ou 

de subsistência? 

Transversal 

4 A operação está localizada em município de baixo IDH ou exerce influência 

positiva em município de baixo IDH? 

Transversal 

5 A operação contribui para a redução de desigualdades 

sociais/gênero/raça?  

Transversal 

6 A operação contribui para melhoria do acesso ou da qualidade de ensino 

na região?  

Educação 

7 A operação prevê investimentos nos anos iniciais do ensino fundamental, 
nos anos finais do ensino fundamental ou no ensino médio em um 

município que tem o respectivo Ideb inferior à média nacional? 

Educação 



 

 

Como medir impacto? A ferramenta de scoring de impacto (SIm) do BNDES... 

 

325 

# Pergunta Tema 

8 A operação contribui para ampliar a oferta de produtos da área de 
saúde/vacinas, para estimular a produção de novos produtos da área de 

saúde/vacinas ou para melhorar/ampliar o acesso a serviços públicos de 

saúde? 

Saúde 

9 A operação é de investimento em serviços de saúde e se localiza em 

município com o número total de leitos de UTI (públicos e privados) 

inferior ao recomendado pelo Ministério da Saúde? 

Saúde 

10 A operação promove melhorias operacionais nos serviços de 

abastecimento de água/tratamento de esgoto?  

Saneamento 

11 A operação prevê investimentos em água ou esgoto em um município com 

atendimento a esses serviços abaixo da média nacional? 

Saneamento 

12 A operação busca melhorar a qualidade das condições de transporte e/ou 

a eficiência do sistema? 

Mobilidade 

urbana 

13 A operação de mobilidade urbana está localizada em um município com 

mais de 500 mil habitantes? 

Mobilidade 

urbana 

14 A operação contribui para a melhoria da qualidade e/ou da infraestrutura 

dos serviços de tecnologia da informação (TI)? 

TIC 

15 A operação contribui para a universalização do acesso aos serviços de 
telecomunicação (conectividade inclusiva)? 

TIC 

16 A operação contribui para o aumento do número de residências com 

acesso à energia elétrica ou à rede de gás natural? 

Acesso a 

serviços básicos 

17 A operação contribui para a melhoria na qualidade da distribuição de 

energia elétrica ou promove o aumento da confiabilidade do suprimento 

energético? 

Acesso a 

serviços básicos 

18 A operação promove ampliação do acesso aos serviços e/ou dos sistemas 

de abastecimento de água e/ou coleta e tratamento de esgoto e/ou coleta 

e destinação de resíduos sólidos urbanos (RSU)? 

Acesso a 

serviços básicos 

19 A operação apoia o fortalecimento institucional e de governança e/ou 

investimentos em sistemas e bases de dados para fortalecer o 

policiamento orientado para evidências?  

Segurança 

20 A operação representa um investimento em prevenção quanto a 

oportunidades de crimes?  

Segurança 
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# Pergunta Tema 

21 A operação contempla a revitalização de prédios históricos e áreas 
degradadas? 

Desenvolviment
o urbano 

22 O cliente ou grupo econômico realiza projetos sociais no Brasil de forma 

voluntária? 

Boas práticas 

 

Fonte: Elaboração dos autores, 2023. 

 

 

Algumas respostas foram automatizadas e podem ser obtidas a partir 

de informações básicas da operação. Por exemplo, a partir da Classificação 

Nacional de Atividades Econômicas (Cnae) da operação, é possível responder 

se a operação é de infraestrutura (pergunta 8 da dimensão econômica), se 

pertence a um setor com alta proporção de empregos de qualidade (pergunta 

13 da dimensão econômica) e se tem elevados efeitos de encadeamento para 

trás (pergunta 14 da dimensão econômica) ou para frente (pergunta 15 da 

dimensão econômica). Com base no valor do apoio do BNDES e na previsão 

de empregos diretos a serem gerados durante e após a implantação do 

projeto, pode-se responder se a operação tem alto potencial de geração de 

empregos diretos na fase de implantação (pergunta 11 da dimensão 

econômica) e após a implantação do projeto (pergunta 12 da dimensão 

econômica). 

Além disso, a partir do(s) município(s) da operação, foram 

automatizadas diversas informações para serem disponibilizadas aos 

respondentes da ferramenta, de modo a facilitar o preenchimento de algumas 

questões. Por exemplo, conhecendo o(s) município(s) da operação, é possível 

saber se a operação exerce pressão sobre município de baixo IDH (pergunta 

4 da dimensão social), se prevê investimentos nos anos iniciais do ensino 

fundamental, nos anos finais do ensino fundamental ou no ensino médio em 

um município que tem o respectivo Ideb inferior à média nacional (pergunta 

7 da dimensão social), se a operação se localiza em município com o número 

total de leitos de UTI (públicos e privados) inferior ao recomendado pelo 
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Ministério da Saúde (pergunta 9 da dimensão social), se ela prevê 

investimentos em água ou esgoto em um município com atendimento a esses 

serviços abaixo da média nacional (pergunta 11 da dimensão social) e se a 

operação está localizada em município com mais de 500 mil habitantes 

(pergunta 13 da dimensão social). 

 

3.6 Flags na ferramenta SIm 

 

Durante o backtesting, foi identificado que características particulares 

de um restrito conjunto de projetos, que configurariam um impacto relevante 

(positivo ou negativo), não estavam sendo contempladas no desenho da 

ferramenta. 

Para lidar com isso, e reconhecendo ser potencialmente muito grande 

o conjunto de possíveis impactos de uma operação que busca apoio de uma 

instituição com mandato tão amplo como o do BNDES, seria impossível para 

a ferramenta esgotar todo esse conjunto de impactos sem deixar de ser 

funcional. Desse modo, foi incorporada a possibilidade de utilização de flags 

verdes ou vermelhos (green flags e red flags), a serem utilizados em cada 

dimensão, a depender da identificação de impactos relevantes do projeto, 

respectivamente positivos ou negativos, não previstos na ferramenta. 

Como a avaliação é feita no âmbito de cada dimensão, é mais natural 

que os aspectos não contemplados estejam associados a cada uma delas. Os 

flags podem alterar a nota final em cada uma das dimensões, sendo que esse 

impacto na pontuação deve alterar a nota final, mas ser baixo o suficiente 

para evitar que os flags dominem as notas. Portanto, definiu-se que a 

aplicação do flag altera a nota de cada dimensão em 0,6 ponto (em módulo). 

Sempre que utilizado, as áreas operacionais devem explicitar no relatório de 

análise, documento propositivo encaminhado à instância responsável pela 

aprovação do apoio financeiro, quais são os aspectos relevantes do projeto 

que não estavam previstos na ferramenta SIm e por que isso deveria impactar 

na nota final do projeto. 
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6 Para vários projetos nos setores de cultura, educação e saúde, não são identificados impactos 

ambientais, nem positivos e nem negativos. 

 

4. Resultados 

 

Nesta seção, são apresentados os resultados obtidos com a ferramenta 

Sim no BNDES. A análise aqui apresentada não faz distinção entre operações 

aprovadas durante e após o período piloto (realizado entre novembro de 2021 

e junho de 2022), já que não houve alterações na SIm depois de seu término. 

Entre novembro de 2021 e dezembro de 2022, a SIm foi aplicada a 128 

projetos de investimento, que totalizam cerca de R$ 61,6 bilhões em valor 

aprovado. Os resultados da SIm para esses projetos são analisados nesta 

seção, com detalhes para as três dimensões da ferramenta. 

Conforme apresentado na Tabela 1, o escore da dimensão econômica 

é o que apresenta maiores média e mediana e o menor desvio-padrão. Por 

outro lado, o escore da dimensão ambiental é o que apresenta menores média 

e mediana e o maior desvio-padrão. Uma explicação para esse resultado é a 

seguinte: para a maior parte dos projetos analisados, são esperados impactos 

econômicos positivos; porém, os impactos ambientais esperados são, com 

alguma frequência, neutros (escore igual a 6)6 ou, em alguns casos, 

negativos. 
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Tabela 1 - Estatísticas descritivas dos escores econômico, social, ambiental e final 

 

 Escore 

dimensão 

econômica 

Escore 

dimensão social 

Escore 

dimensão 

ambiental 

Escore Final 

Mínimo 6,0 2,0 3,5 5,2 

5º percentil 6,5 6,0 4,8 6,4 

1º quartil 7,4 6,5 6,0 7,0 

Mediana 8,1 7,2 6,0 7,4 

3º quartil 8,8 8,2 8,0 7,9 

95º percentil 9,6 10,0 10,0 8,8 

Máximo 10,0 10,0 10,0 9,7 

Média 8,1 7,4 6,9 7,5 

Desvio padrão 1,0 1,3 1,6 0,8 

 

Fonte: Elaboração dos autores, 2023. 

 

 

Como o escore final de cada projeto é uma média simples dos escores 

das três dimensões que o compõem, sua dispersão é menor do que aquela 

registrada em cada uma das dimensões. Isso se reflete no desvio-padrão e 

nas estatísticas mínimo e máximo. Por exemplo: houve projeto com escore 

igual a 10 na dimensão econômica, projeto com escore igual a 10 na 

dimensão social e projeto com escore igual a 10 na dimensão ambiental, mas 

nenhum projeto teve escore igual a 10 nas três dimensões simultaneamente. 

A dispersão do escore final, ainda que inferior à dos escores de cada 

uma das dimensões, pode ser considerada adequada para diferenciar os 

projetos. Conforme mostrado no Gráfico 1, o intervalo que concentra a maior 

proporção de operações é aquele entre 7 e 8, seguido pelo intervalo entre 6 
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e 7. A proporção de operações com escore final igual ou maior que 8 é de 

cerca de 23%. 

No conjunto de operações analisado, a média do escore final é 7,5 e a 

mediana é 7,4. Próximo à mediana, há uma simetria, com 25% das operações 

com escore entre 7,0 e 7,4 e 25% das operações com escore entre 7,4 e 7,9, 

o que pode ser visto pelos 1º e 3º quartis. 

 

 

Gráfico 1 - Distribuição do escore final 

 

 

Fonte: Elaboração dos autores, 2023. 

 

 

Uma questão a ser investigada é a seguinte: será que projetos de maior 

valor tendem a apresentar maior escore final? Para responder essa pergunta, 

apresentam-se, no Gráfico 2, o escore final (no eixo vertical) e o valor 

aprovado pelo BNDES (no eixo horizontal, em logaritmo). A impressão visual 

do gráfico não aponta uma correlação entre as duas variáveis. De fato, o 

coeficiente de correlação entre o escore final e o valor aprovado pelo BNDES 

é próximo a zero (0,16), sugerindo que projetos com impacto elevado podem 

ser grandes ou pequenos. 
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Gráfico 2 - Escore final e valor do apoio do BNDES 

 

 

Fonte: Elaboração dos autores, 2023. 

 

 

 

5. Considerações finais 

 

Este texto apresentou a ferramenta de scoring de impacto (SIm) do 

BNDES. Trata-se de um instrumento que tem como objetivo identificar os 

diversos impactos (econômicos, sociais e ambientais) ex-ante que um projeto 

de investimento pode ter. A ferramenta SIm atribui uma pontuação de 0 a 10 

para cada projeto avaliado, de modo que o escore final de cada operação 

reflita o mérito do projeto em relação aos seus impactos para a sociedade. 

Na literatura sobre bancos de desenvolvimento, frequentemente se 
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argumenta que esse tipo de instituição deve operar com propósitos bem-

definidos, aliviando as chamadas falhas de mercado – entre elas, as 

externalidades positivas, que fazem com que os retornos sociais dos projetos 

superem seus retornos privados. A ferramenta SIm vai na direção de 

identificar esses outros impactos que não dizem respeito às empresas 

apoiadas. 

Esse tipo de ferramenta já tem sido utilizado por diversos pares 

internacionais do BNDES. O Banco Mundial usa a ferramenta AIMM, o KfW da 

Alemanha realiza a avaliação ex ante dos seus projetos apoiados por meio da 

ferramenta DERa e o BID Invest utiliza a DELTA. Todas essas experiências 

serviram de benchmark para o desenvolvimento da SIm. Pode-se dizer que a 

utilização de ferramentas que identifiquem os impactos de bancos de 

desenvolvimento de forma estruturada é uma tendência para essas 

organizações. O futuro dessas instituições passa, portanto, por iniciativas 

desse tipo. 

São várias as possibilidades de uso para a ferramenta SIm, não apenas 

pelo BNDES, mas por qualquer instituição interessada em promover o 

desenvolvimento sustentável (como bancos públicos, bancos de 

desenvolvimento regional e outras instituições de fomento). Primeiro, porque 

esse tipo de ferramenta permite avaliar o impacto esperado de operações de 

forma estruturada. Segundo, pois ela possibilita uma comparação entre os 

efeitos gerados por operações distintas, com base em uma régua comum. 

Terceiro, porque ela pode ser utilizada para gerir o impacto no nível do 

portfólio. Quarto, porque ela pode ser usada para melhorar a comunicação 

com stakeholders, aumentando a transparência. Quinto, porque ela pode 

aprimorar a qualidade da política pública de forma geral, sinalizando destinos 

socialmente mais interessantes para recursos públicos escassos.  
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