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Situacao Atual

Elevado custo de capital do Brasil

Baixa competitividade da industria brasileira

Baixa taxa de investimento no Brasil

Necessidade de um sistema de financiamento de longo prazo
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Elevada Taxa de Juros

REDUZ A COMPETITIVIDADE DA INVIABILIZA PROJETOS DE
INDUSTRIA BRASILEIRA INVESTIMENTO

REDUZ O CRESCIMENTO INIBE O CONSUMO DAS
POTENCIAL DA ECONOMIA FAMILIAS
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Taxa Basica de Juros — Comparacado
Mundial
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Fonte: Fundo Monetario Internacional (FMI).
Ultimo dado: junho/2017.
CNI * Dado referente a julho. 5



Taxa Média de Financiamento —
Comparacao Mundial
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Fonte: Fundo Monetario Internacional (FMI).
Ultimo dado: maio/2017.
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Taxa Média de Juros das Operacoes de
Crédito do BNDES — Muito Altas e N&do
y Competitivas
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— Capital de giro com recursos do BNDES
- Financiamento de investimentos com recursos do BNDES

— Financiamento agroindustrial com recursos do BNDES

Fonte: Banco Central do Brasil.
CNI Ultimo dado: junho/2017.



Custo Médio de Capital € Maior que ©
Retorno Sobre Capital Investido

Retorno sobre Capital Investido (ROIC) da Indistria de
Transformacdo (sem Petrobras) e Custo Médio de Capital

(WACC)
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CNI Fonte: CEMEC - IBMEC.



Baixa Taxa de Investimento no Brasil

(% do PIB)
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Fonte: IBGE.
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Importdncia de um Sistema Publico de

Financiamento de Longo Prazo

PERMITE O ACESSO A
FINANCIAMENTOS COM
TAXAS COMPETITIVAS NO
MERCADO INTERNACIONAL

RESPONSAVEL PELO
FINANCIAMENTO DE
LONGO PRAZO

AUMENTA A ESTIMULA O
COMPETITIVIDADE DA NVESTIMENTO
ECONOMIA BRASILEIRA
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Necessidade de Reavaliacao das

Politicas do BNDES
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Necessidade de Reavaliacdo das
Politicas do BNDES

O BNDES teve, nos ultimos 60 anos, papel fundamental nos investimentos no
Brasil

Elevado subsidio explicito do Tesouro nas operagdes de crédito do BNDES nao

teve relacao com a TILP

Reavaliar papel do mercado de capitais e titulos privados como mecanismo de
financiamento do investimento de longo prazo. Selic elevada prejudica o
desenvolvimento do mercado de capitais

CNIi
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Desembolsos do BNDES

Desembolsos do BNDES acumulado em 12 meses em R$ bilhGes constantes de jun/2017
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Fonte: BNDES.
Ultimo dado: Junho/2017.
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Desembolso Anual do BNDES por
Segmento

Agropecudria
15,7%

Comércio e Servico
Industria de 50,1%
Transformacgao

32,4%

Fonte: BNDES.
Ultimo dado: 2016.
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Entraves para o Financiamento Privado
de Longo Prazo

Alta taxa basica de juros

Inseguranca juridica e regulatoria

Elevada taxa de inadimpléncia
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A Proposta da TLP
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Desvantagens da TLP

IMPREVISIBILIDADE E ELEVACAO DO CUSTO DE
INSTABILIDADE DO CUSTO CAPITAL
DE CAPITAL

IMPACTO NEGATIVO NOS REDUGAO DA
INVESTIMENTOS COMPETITIVIDADE DA

INDUSTRIA BRASILEIRA
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Evolucdo “Hipotética” da TLP
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*Taxa de 2017 refere-se a média do ano até 07/08/2017.
Fonte: Tesouro Nacional e IBGE.

CN’ Elaboragao: CNI. 18



Maior Volatilidade da TLP
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Fonte: Tesouro Nacional e IBGE.
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Inflacao — IPCA Cheio e Produtos
Industriais
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Fonte: IBGE.
Elaboragao: CNI.

CNI Ultimo dado: junho/2017 20
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Impacto da Mudanca na Aquisicdo de
Mdaqguinas e Equipamentos

Aquisicao no Brasil: Condi¢oes de financiamento habituais do FINAME — BNDES

Valor do bem a ser financiado S 100
Percentual a ser financiado 80%

Prazo total do financiamento 6 anos
1ano

Remuneracdao do BNDES 2,1% a.a.
Remuneracao do Agente financeiro 5% a.a.
TILP — Taxa de Juros de Longo Prazo 7,0% a.a.

Taxafinal  ERTRULER

Custo do financiamento a valor presente (Previs3o IPCA = 4,5%) 34,0%

Valor final da maquina _

Fonte: BNDES e DCEE/ABIMAQ.
Elaboracdo: DCEE/ABIMAQ
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Impacto da Mudanca na Aquisicdo de
Mdaqguinas e Equipamentos

Aquisicao no Brasil: Usando a TLP

Valor do bem a ser financiado S 100
Percentual a ser financiado 80%

Prazo total do financiamento 6 anos
1ano

Remuneracao do BNDES 2,1% a.a.
Remuneracdo do Agente financeiro 5% a.a.
TILP — Taxa de Juros de Longo Prazo 10,0% a.a.

Taxafinal

Custo do financiamento a valor presente (Previsso IPCA = 4,5%) A4, 4%

Valor final da maquina _

Fonte: BNDES e DCEE/ABIMAQ.
Elaboracdo: DCEE/ABIMAQ
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Impacto da Mudanca na Aquisicdo de
Mdaqguinas e Equipamentos

Resumo: Custo da aquisicio de maquinas e equipamentos (M&E)

Custo do financiamento (%) Valor do

Taxa Taxa

Descricao sobre o valor da maquina equipamentos no

(Valor presente) mercado nacional

TILP 7,0 14,7 34,0 134,0
TLP 10,0 17,9 44 4 144 4

Interest Euro loan

COM similar nacional 1,5 4,0 14,2 136,3

SEM similar nacional 1,5 4,0 14,2 123,9

basica final

Fonte: BNDES e DCEE/ABIMAQ.
Elaboracdo: DCEE/ABIMAQ
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Padrdo de Financiamento dos

Investimentos (FBCF) de Empresas e
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CNI Fonte: CEMEC - IBMEC.

PARTICIPACAO DO BNDES
NOS FINANCIAMENTOS PARA
INVESTIMENTO TEM
REDUZIDO
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Algumas conclusoes
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Alguns Fatos a Considerar

Custo do capital para investimento € um problema

Competitividade da industria e do setor produtor de bens de capital sera prejudicada

Situacao fiscal ndao permite replicar modelo dos ultimos anos

26



Proposta de Mudanca para TLP fem
Problemas

Imprevisibilidade do custo de financiamento do projeto: indexacao a IPCA

Precos industriais tém evoluido sistematicamente abaixo da média do IPCA com

perda de rentabilidade dos bens tradables

Imprevisibilidade do custo de financiamento do projeto: taxa de juros dos titulos
publicos sujeita a picos que altera rentabilidade prospectiva relativa dos diferentes
projetos

CNIi 27
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Algumas Questoes a Considerar

Mudar forma de indexacgao para perspectivas de inflacao futura (meta de inflacao)

Definir cronograma de transicdao e condicionado a avancos efetivos no ambiente
macroeconomico-fiscal — sugestdo de 10 anos

Assegurar linhas de financiamento estratégicas com custo de financiamento

especial (subsidios do orcamento da Unidao com transparéncia)

Assegurar a aplicacao da TILP em linhas de financiamento a Micro e Pequenas
empresas com recursos do FAT

Assegurar a aplicacao da TJLP para o FINAME Industrial e Agricola

28



Avaliacdo Sumdaria e Recomendacoes

» Mudancas precisam contemplar sistema de transicdo que ndo afete contratos
em vigor (10 anos)

» Regra proposta apresenta problemas de volatilidade, tanto em virfude das
oscilacoes do indexador (IPCA) como da taxa real de juros (NTN-B)

» Eindispensdvel assegurar a existéncia de recursos orcamentdrios (do Tesouro)
para linhas de financiomento especiais a segmentos e projetos especificos
com taxas favorecidas

> Assegurar a aplicacdo da TJLP em linhas de financiamento a Micro e
Peqguenas empresas € em operacoes indiretas com recursos do FAT

» E necessdrio avancar simultaneamente na estruturacdo do sistema privado de
financiamento de longo prazo

CNIi 29
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