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sistema

ABIMAQ

: : ABIMAQ
IPDMAQ

Surgiu em 1995 para atender as necessidades de investimento do setor privado que
convivia com taxas de juros elevadissimas

Brasil - Taxa de juros béasica e de longo prazo a .
(variacdo anualizada) MEtOdOIOgIa :
Inflagao + risco arbitrado

Fixada trimestralmente
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Fonte: BCB. Elaboracdo: DCEE-ABIMAQ.
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sistema

Desde 2011 o retorno do investimento AN NELEILLN

é inferior ao custo financeiro M Snowse

Retorno sobre Capital Investido (ROIC) das Abertas e
Maiores Fechadas e Custo Médio de Capital (WACC)

20,0%
19,0% -
18,0% -
17,0%

15,9% 15,5% |15,9%
16,0% 15,2% 14,9% 14,6%

18,9%

16,8%

/

14,0% 15,1% 14,9% 15,1
13,0% - 13,9%
12,0% 12,7%
11,0% - 11,7
10,0%

9,0%

8,0% -
?’0% 8"1% 8,1%

5,0% b E, 6%

5,0% 5,6%
4,0%

2.005 2.006 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 2.012 2.013 2.014 2.015

=+=ROIC Abertas + Maiores Fechadas -#=-WACC
Fonte e Elaboracéo: Carlos A. Rocca — CEMEC.
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» N N\ ’ sistema
) “('

Titulos publicos (SELIC) rendem mais BIMAQ

que investimento nas empresas N o

Retorno sobre Capital Proprio (ROE) das Abertas e Fechadas
e SELIC ex IR
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Fonte e Elaboracé&o: Carlos A. Rocca— CEMEC.
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sistema

2000 ABIMAQ

O crédito de longo prazo no Brasil W\

IPDMAQ

SELIC
\ 4 \ 4
Taxa de juros que o Tesouro paga pelos . , .
J, q , . , p gap Instrumento de politica monetaria no
titulos de divida publica .
overnight
v v
Remunera os investimentos financeiros de ) .
Remunera a sobra de caixa diariamente
longo prazo
v

Mercado de capital pouco significativo (4% do PIB)
Setor bancario voltado ao crédito de curto prazo
BNDES atuando no longo prazo (acima de 5 anos) a partir de recursos
governamentais (90% do crédito)
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sistema

Motiva¢oes do Governo para a 01 ABIMAQ

mudanca \\\\// s

1 Aumentar a eficiéncia da politica monetaria

2 Permitir a securitizacao de ativos do BNDES

3 Eliminar subsidios
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Como tornar eficaz a politica monetaria?

TAAY  ABIMAQ
Impacto do crédito direcionado (estoque) SINDIMAG

IPDMAQ
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Fonte: BCB; Elaboracédo: DCEE/ABIMAQ
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Como tornar eficaz a politica monetaria? AN YNGELLE

Impacto do crédito direcionado (fluxo) \\\\// i

IPDMAQ

Distribuicao % do fluxo de crédito no Brasil
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Fonte: BCB; Elaboracédo: DCEE/ABIMAQ
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SINDIMAQ

A mudang¢a proposta: TLP %\\ -

IPDMAQ

Comeca em 2018 com = TLP = TJLP
Ao longo de cinco anos a TILP converge para NTN-B

® IPCA NTN-B + IPCA
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J

] 17,4
18 - MEDIA 2005-16 = 12,7%
15,7

12,3 12,5 12,4

11, e mE T "

9,7 10,3

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Tesouro Direto e IBGE. Elaboragdo: DCEE/ABIMAQ
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Impacto da mudanca 0000 ABiMAQ

Na aquisicao de Maquinas e Equipamentos M EolAG:

Tabela 1 - Aquisi¢ao no Brasil (ATUAL)
Condigoes de financiamento habituais do FINAME — BNDES

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

Prazo total do financiamento 6 anos
Prazo de caréncia 1 ano

Taxas:

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

IEYCRILEL 14,7% a.a.
Custo do financiamento a valor presente (Previsio IPCA = 4,5%) 34,0%

Valor final da maquina S 134,0

Fonte: BNDES e DCEE/ABIMAQ; Elaboracédo: DCEE/ABIMAQ
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sistema

Impacto da mudanga ABIMAQ

ABIMAQ
Na aquisicao de Maquinas e Equipamentos m EolAG:

Tabela 2 - Aquisi¢ao no Brasil
Usando TLP avalores de hoje da NTN-B

$ 100
80%

6 anos
1 ano

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

Taxafial

Custo do financiamento a valor presente (Previsdo IPCA = 4,5%) 44,4%

Fonte: BNDES e DCEE/ABIMAQ); Elaborac&o: DCEE/ABIMAQ
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sistema

Impacto da mudanca A

SINDIMAQ

Na aquisicao de Maquinas e equipamentos PoMAG

Tabela 4 - Quadro resumo
Custo da aquisicao de maquinas e equipamentos (M&E)

Custo do financiamento (%) Valor do
sobre o valor da maquina | equipamentos no
(Valor presente) mercado nacional

- Taxa
Descricao o
basica

TILP (M&E nacional)

TLP (M&E nacional)

Interest Euro loan (VI&E importado)

COM similar nacional

SEM similar nacional

Fonte: BCB, MF e European Central Bank.
Elaboracédo: DCEE/ABIMAQ.
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sistema

L ABIMAQ
Conseqguencias M

IPDMAQ

Aumenta o custo do financiamento e,
consequentemente, dos investimentos

Substituicao de producéo nacional: a importacao fica
mais barata, pondo em risco a existéncia do parque
industrial brasileiro de bens de capital

O crédito do BNDES torna-se pro-ciclico, volatil e
sujeito a maior ou menor dificuldade do governo
em se financiar

DCEE — Departamento de Competitividade, Economia e Estatistica 13



BIMAQ

Recomendacgoes m o

IPDMAQ

Mantida a intencao de revisao da metodologia de calculo da TJLP, uma alternativa seria
adotar a proposta sugerida a emenda 01 a MP777 protocolada pelo Deputado Federal PP/RS
Jerbnimo Goergen.

PROPOSTA
TILP = variacdo projetada do IPCA para os proximos 12 meses somada a metade (1/2) do
percentual projetado para o crescimento do PIB nos proximos 12 meses .

2017 2018

PIB 0,3 2,0
IPCA 3,3 4,3
TLP (1/2 PIB + IPCA) 3,4 5,3

Fonte: Focus — Projecdo para final do periodo. Elaboragdo: DCEE/ABIMAQ.
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N N N\ sistema
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