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Sumario Executivo

Este trabalho reune 5 estudos de caso com o objetivo de caracterizar distintos modelos de apoio
publico crediticio a exportagao. Os estudos de caso concentram-se na descrlgao de Agenmas de
Credito a Exportagao e séo assim estruturados:

1. Introducao: Apresenta-se o modelo institucional adotado pelo pais, as organizagoes
envolvidas no apoio publico as exportagdes e a relagdo entre essas

2. Ageéncia de Crédito a@ Exportacao: Sao apresentadas as principais caracteristicas da
instituicao analisada, sua relagdo com o governo, fontes de recursos e prioridades
de apoio. ‘ _

3. Pequenas e Medias Empresas: Destaca-se a existéncia de depar‘tamentos,

programas e numeros recentes.

Estrutura Organizacional da ECA.

Programas: Apresenta as linhas de financiamento e/ou apdlices; os criterios de

elegibilidade, cobertura, prazos, taxas, etc.

6. Dados Recentes.

7. Anexos

(e

1) Modelo na Alemanha
Instituicbes: Consorcio Hermes/PWC; KFW (Kreditanstalt fur Wiederaufbau)

Regulacao: A algada da concessédo de seguros e garantias depende do valor dos negocios.
Operagoes de até EUR 2,5 milhdes cabem a Hermes/PWC. Contratos entre. EUR 2,5 e EUR 7,5
milhGes tém de ser aprovados por um Pequeno Comité Interministerial. Para valores superiores a
EUR 7,5 milhdes, a algada decisdria &€ do Comité Interministerial para Garantias de Exportagéo.
Nas atividades de Financiamento.ha igualmente um Conselho de Supervisao.

PWC (Deutsche Revision Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungesgesellschaft). Seguradora
privada que age em nome do governo na concessao de seguros de investimento.
Hermes: Seguradora privada que age em nome do governo na concessao de seguros de bens.

Fontes de Recursos: )

» Prémios, taxas, recuperagbes e dotagdes orgamentarias. Os desembolsos
do consorcio devem ser previstos anualmente, no momento da formulagéo
da Lei Orgamentaria. Historicamente atividade de seguros conduzida pela
Hermes amargou graves prejuizos (1980-00), com excecdo dos Ultimos dois
anos.

KFW: Banco estatal de desenvolvimento. Promove financiamento doméstico e de comércio
exterior. O setor de financiamento as exportagbes correspondeu a 27% do orcamento total do
KFW em 2001. A maioria dos financiamentos ocorre em bases comerciais a excegao do programa
ERP, uma linha destinada exclusivamente a paises em desenvolvimento. Nestas operacoes sao
necessarias garantias da Hermes e os financiamentos, necessariamente, seguem as regras do
Arrangement.

Fontes de Recursos para exportacio
- Captagdes em mercado domeéstico e internacional e Fundo de promogdo as
exportagoes (rubrica anual no orgamento federal — fundos ERP).
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~ 3) Modelo no Canada

Instituigdes: EDC (Export Development Canada), Canadian Wheat Board (CWB), exclusivamente
para o financiamento de commodities, e a Canadian International Development Agency (CIDA).

EDC: Agéncia de governo com independéncia administrativa. Fornece financiamento, seguros e
garantias. As contas da EDC dividem-se em: Corporate Account, conduzida em bases comerciais,
e Canada Account, segundo interesse nacional.

Fontes de Recursos:

« Corporate Account: Captagdes no mercado doméstico e externo; prémios,
taxas e recuperacgoes.

« Canada Account: Fundo publico (Consolidated Revenue Fund) contabilizado
junto &s demais contas da Unido. Os-desembolsos da Canada Account
devem ser individualmente aprovados pelo Parlamento e vém diminuindo
nos ultimos anos.

- 2) Modelo nos EUA

Instituigdes: US-exim, CCC (Commodity Credit Corporation), OPIC (Overseas Private Investment
Corporation), TDA (U.S. Trade and Development Agency), USAID (U.S. Agency for International
Development) e PEFCO (Private Export Funding Corporation) - instituicao privada que se utiliza de
garantias do US-exim.

Coordenagido: A excegao da CCC, que responde ao Departamento de Agricultura, hd um Unico
orgdo regulador, o NAC (National Advisory Council on International Monetary).

US-exim: Agéncia de governo com independéncia administrativa. Fornece financiamento, seguros
e garantias. ‘

Fontes de Recursos: 7

« Financiamento: Empréstimos junto ao Tesouro repassados, Nos Mesmos prazos, a
seus clientes e recursos proprios (taxas).

- Garantias e Seguros: Recursos orgamentarios aprovados anualmente, prémios e,
recuperagbes. As dotagdes sao calculadas com base em uma previsdo de perdas
deduzidas dos prémios e recuperagoes, calculadas por operagéo.

-« Atividades de Cooperagado Econdmica: Fundos destinados a atividades de ajuda
casada (isto &, que envolvem exportagdes de bens e servigos).

'4) Modelo no Japao

instituicdes: NEX| (Export and Investment Insurance in Japan), JBIC (Japan Bank for
International Cooperation)

NEXI: Agéncia de governo com independéncia administrativa. Fornece seguro desde 2001.
Fonte de Recursos:
- Prémios arrecadados; aportes de capital do governo; e um fundo para
resseguro. O fundo de resseguro € administrado dentro do orgamento e
cobre 95% dos riscos da NEXI.
JBIC: Ag&ncia de governo com independéncia administrativa. Realiza operagdes financeiras

(financiamento a exportagdes e importagoes; garantias) e operagées de cooperagdo econdmica.

.5 -



0CO000PO 00000800000 00000000000000000000000000000080

Fontes de Recursos: .

« Operacdes financeiras: Fundos de Investimento Fiscal e Programa de
Emprestimos (FILP — um fundo que remaneja recursos de depdsitos em
poupanga postal, fundos de pensdo nacional e fundo de pensio de
empregados); emissdo de bénus no mercado internacional: e recursos
internos (provenientes do diferencial de juros sobre os negocios).

» Operagoes de Cooperagdo: receitas correntes do governo (tributos ou

receitas provenientes da emissao de titulos) e empréstimos tomados junto
ao FILP. ;

5) Modelo no Reino Unido

Instituicao: Export Credits Guarantee Department, ECGD. Atuam junto ao ECGD: 1) a NCM,
empresa privada que fornece seguros de curto prazo ressegurados pelo ECGD; 2) a GEFCO, uma
SPC que, por possuir garantias do ECGD, é capaz de captar recursos a taxas de juros fixas.

Regulagao: Um Comité (Export Guarantees Advisory Council) - formado por membros do
governo, executivos de bancos; comerciantes; e industriais - € consultado nas principais decisdes
do ECGD, dando suporte nas avaliagbes sobre riscos comerciais e politicos.

ECGD: Departamento de governo voltado para a concessao de seguros, garantias, resseguro e
equalizagao de juros.

Fontes de recursos:
» Seguros e Garantias: prémios, recuperagdes de sinistros e juros
provenientes de aplicagbes do UK Consolidated Fund.
« Equalizagao de juros: recursos orgamentarios

Presentemente estuda-se a transformagéo do ECGD em uma agéncia auténoma.
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O MODELO DE APOIO PUBLICO A EXPORTAGAO NA ALEMANHA

1) INTRODUGAO

A estrutura alema de apoio publico as exportagbes € centrada em dois organismos: um
consorcio mandatario e um banco. O consércio é formado pelas seguradoras privadas
Hermes Kreditversicherungs - AG (lider do consdrcio) e PWC Deutsche Revision
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungesgesellschaft-AG, responsaveis pelo fornecimento de
seguros de bens e investimentos, respectivamente.

O banco € o Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfwW), banco de desenvolvimento nacional, que
financia atividades domésticas e de exportacdo. Em relagdo ao comércio exterior, o KfW é
responsavel pelo financiamento e concessdo de garantias de médio e longo -prazo de
exportagoes alemés e investimento direto no exterior. A ilustrag

ao abaixo mostra as instituigdes envolvidas no apoio publico & exportagao.

Funcao

0000800000000 000000000000000e ........0.’5‘.000000’

Ministério de Assuntos Economicos

Ministério da Economia &
Ministério da Cooperagdo

- Econémica e Desenvolvimento

(BMZ))

~ BUNDESSCHULDENVERWALTUNG
(Orgéo de Administragao da Divida Publica)
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Como pode ser percebido pelo esquema acima, o processo decisorio para a concessao de.
seguros depende do valor das operagdes. Até 2,5 milhdes de EURs, o Consorcio da
Hermes/PWC possui autonomia deciséria, embora suas decisdes possam ser revistas pelo
Pequeno Comité Interministerial. Para valores entre 2,5 milhdes e 7,5 milhdes de EURs a
decisao cabe ao Pequeno Comité Interministerial. Por fim, operacdes acima desse valor
devem ser feitas pelo Comité Interministerial (formado por representantes do Ministério da
Economia; Finangas; Assuntos Externo; e Desenvolvimento e Cooperacao).

O Comité Interministerial & assessorado por experts do setor bancario e do setor exportador
alemao, bem como pelo proprio KfW e pela AKA (Sociedade de Crédito & Exportacdo)’. O
Comité Interministerial € o 6rgdo normativo, uma vez que é quem determina limites por pais,
nivel de cobertura, condigdes gerais, prazos, prémios e acordos internacionais, bem como
as decisOes de resseguro. O Comité esta subordinado em Ultima instancia, ao Ministério de
Assuntos Econdmicos. Cabe ainda ressaltar que a Republica Federal da Alemanha sé se diz
responsavel pela cobertura da exportagdo se esta tiver sido aprovada pelo Orgdo de
Administragao da Divida Federal (Bundesschuldenverwaitung).

~No gue tange ao financiamento, o érgdo que esta diretamente acima do KfW & um

Conselho de Supervis&o, responsavel por harmonizar os interesses do governo federal com
o dos governos.locais, varios setores econdémicos e as demais instituicdes de crédito. O
Presidente e o Vice-Presidente do conselho de supervisdo sdo indicados pelo Governo

~ Federal. Fazem parte do Conselho: Ministros, membros do legislativo, representantes do

setor bancario, industrial, autoridades locais, agricultura, etc.

O KfW mantém relagdes de parceria com a Hermes, mas apenas uma parcela (cerca de
37% em 2000 e 17% em 2001) dos financiamentos do KfW contam com seguros da
Hermes. Estes somente sao obrigatorios quando o KfW utiliza os recursos de Fundos ERP
(Eurcpean Recovery Programme).

O KfW tambéem realiza atividades de ajuda a paises em desenvolvimento. Para isso sao
utilizados recursos orgamentarios cedidos pelo Ministério de Cooperacao Econdmica, BMZ -
responsavel por admlmstrar e monitorar programas de assisténcia em coordenagao com
outros Ministérios.

Neste trabalho nos concentraremos na analise da Hermes, somente no que diz respeito as
atividades que realiza para o governo alemdo, e do KfW, no segmento de apoio a
expartagao.

2) SEGURO - HERMES E PWC

A Hermes € a maior seguradora privada da Alemanha, atendendo a cerca de 50% do
mercado nacional. A seguradora atua também em diversos outros paises afravés de suas
subsidiarias e empresas associadas, sendo a mais importante a EULER & HERMES S.A..
Esta se encontra presente em 29 paises e possui 40% do mercado mundial de seguro de
credito.

Embora seja uma empresa de capital 100% privado, a Hermes faz parte da estrutura de
Seguros & Exportagcdo do Estado Alemao desde 1926, tendo interrompido sua participagédo
apenas no conturbado periodo histoérico entre 1933-1948. Junto ao PWC Deutsche Revision,

A AKA existe desde 1952 como sociedade limitada. E composta por 30 bancos alemaes e seu objetivo é dar
apoio as exportagées alemas e europeias. A instituicdo oferece: financiamento, refinanciamento, cobertura de
riscos e servigos associados com contratos de financiamento para médio e longo prazo, além de outros negacios
internacionais.

=9



GO0 0000000000500 00000000VOONCTIQNOGOGIOGOONNOGIOSOISGRASOIGCONODS

formam um consorcio que presta servicos ao Governo Federal. As rendas provenientes de
prémios, taxas e receitas recuperadas, bem como os custos e desembolsos efetuados sao
computados nas contas do Governo Federal, (ndo incluidas, portanto, nas contas da
Hermes). Desta forma, o governo assume o risco comercial e politico dos seguros
concedidos pelo consorcio e autoriza o consorcio a prover e gerir os negocios em nome e
por conta do Estado. Em contrapartida, o consércio € remunerado por uma comissdo que
cobre seus custos fixos mais uma margem.

O governo federal alemao fixa anualmente na Lei Orcamentéria limites estatutarios para
seguros concedidos a devedores estrangeiros. O limite é dado com base na exposicao total
assumida e a cada ano ela € incrementada para atender as novas operagdes?.

Limites de cobertura por pais sao utilizados pelo Comité Interministerial como forma de
gerenciar os riscos de exposicdo nos paises. Os limites servem como referéncia e
normalmente sao estabelecidos em niveis suficientes para atender a demanda de cada pais.
As operagdes de curto prazo (até 1 ano) ndo impactam o limite do pais®.

As provisbes para a cobertura preveniente da Lei orgamentaria distinguem os contratos
entre aqueles que promovem exportagbes em geral e aqueles que promovem exportacoes
de interesse nacional (normalmente de risco acima do habitual). No entanto, ndao ha
condigoes preferenciais seja para as operagdes de interesse nacional, seja aquelas
destinadas a paises em desenvolvimento.

Apos a concluséo do contrato nas condigdes da Hermes, o exportador deve pedir aprovagao
final da cobertura. Com base nessa aprovagdo, uma apolice & fornecida, desde que a
cobertura ainda esteja disponivel nos limites estatutarios. A participagdo do governo como
segurador, por sua vez, facilita a mobilizagdo de outras formas de refinanciamento.

~Uma vez firmado o seguro de crédito, o governo alemao se compromete a cobrir os valores

que excederem os prémios e recuperagdes dé pagamentos anteriores através de recursos
do orgamento. Entretanto, o Governo Federal so estd envolvido na exportagdes, como
mencionado,  se a operagdo foi aprovada pelo 6rgdo de administragdo da divida
(Bundesschuldenverwaltung).

Recentemente o Comité Interministerial (IMC) anunciou algumas mudangas relativas ao
instrumento de seguros. As principais mudancas foram:

1- Extensdo da cobertura a subsididrias de empresas alemas que estdo
domiciliadas fora da EU,;

2- Cobertura para bancos estrangeiros se estes estiverem envolvidos no
financiamento de bens aleméaes:

3- Cobertura para financiamentos em varias moedas:

4- Condigbes de cobertura mais favoraveis visando maior facilidade na
transferéncia e securitizagao dos financiamentos;

2 No ano de 2000, por exemplo, a2 exposicdo maxima permitida era de 220 bilhdes de DM (113 bilhdes de
dolares americanos a taxa de 31.12.1999). J& em 2001, o limite foi incrementado em DM 10 bilhdes, chegando,
portanto @ uma exposigao total de 230 bilhdes de DM. Cabe notar que este limite ndo inclui o pagamento de juros
£ que 0 espaco para novas operagoes € maior que DM 10 bilhdes, pois a exposicao referente a operagdes
sssadas reduz-se a cada ano.
~ Para o Brasil, por exemplo, ha atualmente um limite de 250 milhdes de Euros, para transagdes excedendo 360
dias de repagamento. Cada transagdo nao pode exceder 25 milhdes de Euros, exceto se envolver projeto de
infra-estrutura. Ndo ha restricdes quanto aos prazos dos negocios.
s Bia




5- Nova definigdo de marketable risk incluindo risco politico e de transacédo de
compradores publicos de paises da OCDE;

6- Exclus@o das operagdes de curto prazo com compradores publicos da OCDE,
pois estas devem ser absorvidas pelo mercado privado. '

2.1) O Apoio a Pequenas e Médias Empresas

A Hermes possui um servico de atendimento as PMEs para tirar duvidas e ajudar os
exportadores em varias etapas do processo de exportagao. Cerca de trés quartos de todas
as coberturas (em numero de operacoes) destina-se a PMEs, classificadas como possuindo
até 499 empregados.

Recentemente, o Comité Interministerial criou uma linha facilitada de cobertura para as
exportacoes de pequeno valor. Ha uma apolice padréo, na qual o governo federal da uma
declaragdo de cobertura a um banco para que este possa utilizad-la em pequenos
financiamentos. Isto simplifica o processo administrativo, pois o banco s¢ precisa notificar o
Governo Federal o total. ‘A quantia maxima permitida ¢ de EUR 2,5 milhdes e somente se
aplica as operagdes de meédio e longo prazo. A utilizagdo dessa linha de cobertura,
atualmente, s é possivel via KW ou AKA.

2.2) A ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DA HERMES

A Hermes possui 313 empregados atuando em nome do governo alemao, enquanto o PWC
passui 97 empregados.

Hermes Board of Management

COOB0000000NB08L2 008000005000 Q000006000000CGCOROOGOICOIONS

Departamento Departamento de Relagoes Contabilidade/ Escritério de
de Crédito Sinistros e Internacionais/ Estatisticas e Contatos
Rescalonamento Assuntos Departamento
de dividas Econémicos e legais de Servigos
_4-
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2.3) PROGRAMA: SEGURO

Os seguros podem ser concedidos para exportadores alemaes nas modalidades pré-
embarque e pos-embarque ou para instituicoes de crédito alemis que estejam
intermediando transagdes envolvendo compradores estrangeiros publicos ou privados.

Nos contratos de pre-embarque cobrem-se os riscos envolvidos no periodo de produgéo até
a entrega ao comprador final, bem coma riscos politicos que impegam a entrega do produto.
Ja na modalidade pdés-embarque, para compradores privados, cobre-se o risco comercial e
politico. Compradares publicos séo cobertos em relagdo-ao risco politico e ao risco de nao
pagamento por um periodo de 3 a @ meses (protracted default)’.

Os seguros da Hermes estdo disponiveis em varias modalidades. Existem apdlices
especificas envolvendo uma Unica exportagao (single export contract); bem como apdlices
para um comprador que tenha diversos contratos de até dois anos com um mesmo
importador (revolving private buyer or public buyer guarantee); ou com diferentes
importadores (comprehensive cover / wholeturnover policy.) No caso da revolving policy, a
apolice possui um limite e a notificaga@o dos varios embarques deve ser feita mensalmente.
Ja na wholeturnover policy, o exportador deve segurar a totalidade de suas exportacoes de
curto prazo.Ha ainda uma apolice de risco politico somente para operagdes de curto prazo
cujo risco comercial é feito pelo setor privado. Por fim, existem apdlices especificas para
risco de confisco de depositos no exterior e materiais levados para feiras; o protesto
indevido de titulos dados por exportadores alemaes; servicos de construgdo e leasing.

A cobertura padrao das apolices € de 95% para risco politico e 85% para risco comercial.
Nas apolices buyer credit para bancas, porém, ha a opgdo de cobertura de até 95% de
ambos os riscos desde que o banco assuma ele mesmo a parcela de 5% nao coberta, sem
direito de regresso sobre o exportador.
Condigoes de Cobertura das Apolices

Crédito ao Exportador (supplier credit) para compradores privados:

= Risco politico: 95%

= Risco de comercial: 85%

» Protacted default: 85%

Crédito ao Exportador (supplier credit) para compradores publicoes

» Risco politica: 95%
« Protracted default. 85%

Crédito ao Importador (buyer credit) para compradores privados ou ptblicos
» Risco comercial, incluindo protracted default. 95%
Apdlices para o periodo de producao (pré-embarque)

= Cobertura: 95%

‘0 protracted default caracteriza-se pela mora simples do devedor por um periodo de 3 a 9 meses da data de
inadimplemento. Pode ocorre tanto em operagdes cujo devedor seja publico quanto privado, mas a diferenca em
termos de cobertura verifica-se somente quando o devedor € publico. Isto porque neste caso ndo & caracterizado
default politico (associado & moratéria, inconversibilidade, guerra, etc.) e.a cobertura aplicavel & de 85% ao invés
dos 95%.

-5-
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As taxas cobradas pela Hermes para a concessdo dos seguros sdo: Taxa de aplicacgao,
Taxa de Emissao (/ssuing fee), Taxa de Prorrogacao.

Os prémios, por sua vez, sdo cobrados de acordo com a classificacdo de risco pais na
OCDE (classificagao de 1 a 7); status do comprador (publico ou privado tendo ou ndo um
banco garantidor); tipo de cobertura; valor € os prazos (de repagamento e caréncia). No
caso de apolices globais (turnover policy) o prémio méaximo baseia-se no risco da carteira e
as taxas de cunho administrativo ndo sao aplicaveis.

Caracteristicas:

1.

Prazos e condigbes de cobertura: As condigdes de elegibilidade sdo baseados no
Arrangement da OCDE e nas recomendagbes da Unido de Berna.

Conteldo Estrangeiro: Permite-se a cobertura de contetudo estrangeiro. O
percentual varia de acordo com a origem do pais e do percentual sobre o valor total
do projeto. Caso se trate de um pais da Unido Européia, o contetido pode chegar até
a 40% do contrato. Para paises como Japao e Suica, o percentual &€ de 30% e de, no
maximo, 10% no caso de outros paises.

Cobertura para risco de cambio: Desde 1972, a Hermes oferece cobertura para
risco de cambio por conta do governo federal (mas nao para as transagbes para a
EU). A cobertura esta disponivel para os contratos expressos em moedas livremente
conversiveis negociadas na Alemanha. O risco de cambio & coberto apenas a partir
de dois anos, desde a data de assinatura do contrato. Isto porque o exportador pode
cobrir o risco de cambio no periodo inicial de dois anos no mercado. Ha um limite
minimo de perdas de 3%, abaixo do qual o risco € assumido pelos exportadores.
Perdas superiores aos 3% s&o totalmente indenizadas. Os ganhos acima de 3%
devem ser totalmente repassados para a Hermes. A cobertura para risco cambial
esta disponivel isoladamente, mas pode ser feita em conjunto com a cobertura do
risco de credito. O prémio & 0.6% (seguro combinado) ou 0.7% (seguro isolado) ao
ano sobre saldo devedor.

Cobertura para Leasing. Ha cobertura disponivel para.o financiamento de contratos
de leasing, que devem ser equivalentes ao valor do bem licenciado (leasing
financeiro). As condigoes de pagamento geralmente ndo diferem das usuais:
downpayment de 15% e em iguais parcelas de pagamento. Todas as outras regras
de exportagéo sao aplicaveis.

Seguro para Construgao Civil. As companhias alemas de construgdo podem
requerer um seguro especial (tanto para a exportagao de servigos de construgao
quanto para equipamentos de construcao). Alem das coberturas normais de pre e.
pos-embarque, o risco do confisco do equipamento de construgédo e o custo de
preparacao do terreno podem ser segurados, assim como bonds dados pelo
empresa de construgdo. O prémio para o setor de construgdo é o mesmo do de
outras coberturas. A percentagem de cobertura geralmente € a mesma para
contratos de venda, isto €, 85% para risco comercial e 95% para risco politico. Para
progress payment contracts, o contratante pode escolher uma cobertura uniforme de
87.5% para os dois riscos.

Seguro para Investimento. Investimentos de capital ndo s&o incluidos no sistema
de seguros a exportagdo. Todavia, ha um programa especial em que o KfW atua
junto ao consorcio Hermes & PWC. Este programa prové cobertura contra risco
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politico. A cobertura pode ser dada pelo periodo de até 20 anos e até um maximo de
95% do investimento. Além de uma taxa fiat entre 0.5 ¢ 1% da quantidade coberta,
cobra-se um prémio de 0.5% ac ano sob o total.

7. Multisourcing. Desde abril de 1999, a Hermes passou_a fornecer 100% de
cobertura em acordos que contam com a cooperagdo de outras Agéncias de Crédito
a Exportagéo, desde que uma delas também esteja oferecendo 100% de cobertura
na sua parcela, os prérios entretanto sdo maicres. A cobertura de 100% geralments
se aplica ao financiamento da Airbus e em casos de contratos de resseguro.

2.4) DADOS RECENTES

Em 2001, a Hermes segurou operagdes da ordem de 16,5 bilhdes de EURs (US$ 14,62 ao
cambio de 31.12.01). Os seguros emitidos pela Hermes em nome do governo cobriram, em
2001, cerca de 2,6% das exportagbes alemds. Esse percentua! veio se reduzindo no
decorrer dos ultimos anos. Deve-se atentar, entretanto, para o fato de que, em 2000 por
exemplo, 83,4% da pauta da Alemanha destinou-se a paises da OCDE e que o seguro
privado na Alemanha realiza boa parte das operagdes de exportagéo para esses paises.

A composicédo dos seguros apresenta uma maior participag@o das operagdes de curto prazo.
O quadro abaixo mostra a evolugao até 2001 da composi¢édo da carteira do consorcio. Em
2001 a parcela de seguros de longo prazo caiu relativamente e os seguros de curto prazo
foram de cerca de 71% da carteira (sendo 55% em 2000).

[F e e Ay e i e

Grafico 2.4.1: Prazos de Cobertura '
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Os trés maiores paises receptores de seguros pela Hermes/PWC em 2001 foram,
respectivamente: China (21%), Russia (16%) e Turquia (15%).
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; Grafico 2.4.2: Exposicdo por pais (2001)
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Os principais setores apoiados pela Hermes em 2001 foram plantas industriais e aeronaves.
O apoio do governo alemao somente a AIRBUS foi de EUR 1,5 bilhdes.
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Grafico 2.4.3: Participagdo por setor em 2001 (%)
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2.5) HISTORICO DOS RESULTADOS

O resultado geral de 50 anos de negécio da instituicio apresenta um prejuizo liquido de DM
26 bilhdes. Todavia, podemos subdividir o periodo em dois grupos: 1950-79: 1979-2001.
Procedendo dessa farma, podemos considerar que de 1950 a 1979 o negocio de seguros foi
lucrativo, tendo se tornado fortemente negativo nas décadas seguintes. Algumas
consideragdes, porém, devem ser feitas.

S
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Nos primeiros anos de negocic (1250 a 1854), como era de se esperar, ha boa arrecadacao
de prémios e poucos pagamentos de sinistros. Segue-se um periodo onde os sinistros e re-
escalonamentos mais do que dobram (primeira metade dos anos 60), embora cs cuslos
administratives permanegam praticamente constantes. Com o crescimento dos nesadcios
impulsionados pelos euroddlares na segunda metade dos anos 60, ha um forte incre?nento
dos prémios e dos custos administrativos. No periodo seguinte, embora o choque do
Petrolec tenha atingido momentaneamente os resultades da instituicdo (1970-74 apresenta
prejuizo), os petrodolares que a este se seguiram criaram um cenario de crescimento
mundial — impulsionando os tucros da instituigdo. O resultado é um lucro de DM 1,07 bilhdes
no periodo 1950-78.

Em contrapesigdo, de 1980-2001 az instituicBo amargou graves prejuizcs, com excecdo dos
ultimos trés anos. Na primeira metade dos anos 80, grande parte do resultado negativo pode
ser atribuido a recessado mundial. O mesmo & valido para o periodo 1992-98, também
marcado por sucessivas crises cambiais: Zuropa (1992), México e subsesqglente Efzito
Tequila (1994/5); Crise Asiatica (1997 em diante); Crise Russa (1998). A tabela 2.6.1
explicita a evolug@o das contas da Hermes no periodo 1950-2001. Engquanto a tabela 2.6.2
apresenta resultados de forma mais detalhada.

TABELA 2.5.1: HISTORICO DOS RESULTADOS

(Em milhdes de EUR)
Saldo™" -
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TABELA 2.5.2

(Em bilhdes de EUR)

3} FINANCIAMENTO - KFW:

O KfW foi estabelecido, em 1948, no contexto do Plano Marshall para ajudar a reconstruir o
pais e permanece sendo um banco executor da pelitica industrial. Atua fazendo
financiamento do investimento domestico; concedendo créditc para o setor exportador; e
fornecendo empréstimos em nome do governo federal nos programas de cooperacdo
financeira da Alemanha para paises em desenvolvimenio.

O KW €& uma carporagdo publica: 80% do capital acionario pertence ao governo federal e
20% ao governo estadual. O governo federal alem&o garante incondicionalmente todas as
obrigagbes da corporacdo. O KW ndo distribui lucro aos acionistas. Seu lucro anual

alocado numa conta chamada reserva Icg-ﬂ alé o montante de DM 125 milhdes e ©

excedente e alocado na conta de seCials,

Recentemenie, em junho de 2001, foi criado o grupoe KfW com a incorporagdo do DEG
(Deutsche Investitions- und Entwickiungsgesellschaft), adquirido do governo federal. O DEG
se tornou uma subsidiaria independente sob o guarda-chuva do grupo KfW. A idéia &
aumentar a eficiéncia da cooperagdo glemé ao desenvolvimento, atuando junto 2 paises em
desenvolvimento (tanto no setor publico quanto privado). Outra aquisicio recente importants
foi a de 33.2% das agbes do IKB (Deutsche irdustn'ﬁbank), em novembro de 2001,
objetivo pretendido foi assegurar um maior volume de empréstimos de longo prazo para
pequenas e medias emprasas

-10 -
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Existe um reconhecimento por parte do KfW de que a regulamentacdo imposta pelo acordo
da Basileia dificulta os negdcios com pequenas e medias empresas. E no sentido de mitiga-
las que diversas incorporagbes estao sendo feitas. Comprando o portfolio de outros bancos,
pretende-se “criar espaga”, conforme consta no Relatério Anual de 2001, para créditos a
pequenas e medias empresas.

No caso do financiamento & exportagéo, o KfW concentra sua carteira em empréstimos de
medio e longo prazo, prioritariamente para paises em desenvolvimento e do leste Europeu.
Sua participagao é maior nos setores de: bens de capital, energia, telecomunicagoes, setor
naval, aéreo, transporte terrestre e servigos de tecnologia ambiental, construcdo, etc.
Adicionalmente, o banco atua fazendo empréstimos que nio estdo diretamente ligados a
exportagao de produtos alemaes, mas que servem ao interesse do governo ou no intuito de
conseguir material para as indUstrias alemas. Projetos de infra-estrutura co-financiados por
outros paises europeus também sao uma pratica comum. Os recursos para exportaggo do
KfW provéem de duas fontes: fundo ERP de promocgéo as exportagdes (rubrica anual no
orcamento federal — fundos ERP) e captacdes no mercado internacional e demeéstico. No
caso do financiamento de exportagoes para paises em desenvolvimento, a instituicdo
combina o fundo ERP com recursos captados em mercado na propor¢gdo de um para trés
(ou mais). Os recursos do fundo ERP s&o reembolsados ao governo quando o empréstimo &
amortizado e o KfW deve obter aprovacao do Ministério da Economia para cada empréstimo
feito utilizando esse fundo. Os prazos e condigcbes desses empréstimos estao sujeitos as
regras da OCDE. Para outros empréstimos, onde se utiliza captagdo em mercado, os prazos
e condigbes sao os semelhantes acs praticados correntemente pelo mercado.

As atividades do KfW estao divididas da seguinte forma:
+ Promogao da Economia Alema e Europeia

» Financiamento do Investimento na Alemanha e Europa
“+ Pequenas e Médias Empresas
%+ Habitagao

< Infra-estrutura

<+ Project Finance domestico

> Exportagao e Project Finance

» Promogao dos paises em desenvolvimento

3.1) O ApoIO A PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS

O KfW & um banco extremamente empenhado na promogédo das PMEs e, conforme ja
ressaltado, acentuou ainda mais este perfil com a aquisicdo das agdes do /KB Deutsche
Industriebank.

Séo varios os programas desenvolvidos pelo KfW para o atendimento as PMEs e estes nao
se limitam ao financiamento, mas também a qualificagéo e treinamento. O foco do KfW,
entretanto, nZo € a exportagéo pelas PMEs, mas sim o mercado doméstico.

O programa de maior sucesso do KfW no apoio as PMEs foi o de securitizagdo. O KfW
compra a carteira de pequenas e medias empresas de outros bancos e os coloca no
mercado de capitais doméstico (com risco KfW). Com isso, os bancos reduzem o risco de
seu portfélio e recursos sdo liberados para novos financiamentos neste segmento. Aiém
disso, promove-se um mercado secundario liquido para este tipo de financiamento, o que
ajuda a reduzir juros e beneficia diretamente as PMEs.

- 11 -
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A tabela 3.1.1 apresenta os programas do KiW para as PMEs:

1

TABELA 3.1.1: PARTICIPACAC DAS PEQUENAS £ MEDIAS EMPRESAS NA PROMOGAOD DA

ECONOMIAS DA ALEMA E EUROPEIA

{(Compromissos em EUR milhdes)

3.2) A ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DO KFW

Ao final de 2001, o KW possuia 2.190 empregados. Este nimero corresponde ao total
empregado nos escritdrios de Frankfurt e Berlim, além de outros escritdrios regionais.

Como pode ser observado no organograma abaixo, existem quatro departamentos de
credito, sendo que dois deles dedicam-se as atividades de exportagdo (divididas
setoriaimente). O K Il (Departamento de Empréstimos Il) & responsavel pelo {inanciamento a
gxporiacéo e p.u ect finance para induslria mc«w‘aturewa sefor de energia, matérias pri
e telecomunicacdes. Ja o K lll & responsave! por projetes na indUstria naval, asronaves,
ransporiz terresire e infra-sestrutura de por?.u & aergporios. Cada um desses ssalores

-1 .



0000800000000 0008000000000000000000000COCCROOGOISGOIOYFOTS

listados corresponde a uma geréncia especifica, coordenada por um First Vice President
gue tem, em media, quatro Vice-Presidents com quatro funcionarios cada. Além das
geréncias setoriais, ha uma geréncia de administragcdo dos empréstimos, coordenacao e
relacoes internacionais. Nesta geréncia, ha 4 Vice-Presidents responsaveis por:
administragao dos empréstimos do KIl e risco soberano; administracdo dos empréstimos do
KIll, organizagao — Tl e relagGes internacionais e empréstimos sindicados. Além dos Vice-
Presidents, ha 41 funcionarios ligados a esta geréncia. No organograma abaixo, os
departamentos ligados a exportagédo encontram-se destacados em cinza.

Board of Managing Directors (5 direD

Secretaria Internacional de Crédito - Secretaria de Assuntos Gerenciais
Avaliagdo Financeira . Meio Ambiente
Departamento Regional I (Europa e Asia) , Tesouraria e Mercado de Capitais

Departamento Regional II (América, Africa e ‘
Oriente Médio) ' Sistema de Informagao/Processamento de

dados

S

Secretaria de Crédito Doméstico

Auditoria Interna

Departamento de Crédito I (Invest. Finance)

| Administragdo Geral e de Pessoal

—‘L Gerenciamento e Organizagdo

Assuntos Legais, Colaterais,
Estabelecimento dos produtos
financeiros € Empréstimos

Contabilidade/Controle

Departamento de Crédito IV (Infra-estrutura,
comstrugdo civil, negodcios do governo federal)

-13 -
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3.3) Programas: Financiametno e Ajuda Externa

KfW prové financiamento direto ao importador (buyer) e para bancos (bank-to-bank). Os
refinanciamentos ao exportador (supliers) so restritos para casos excepcionais.

Creditos que se beneficiam de suporte oficial de financiamento

Emprestimos fora dos fundos de promogac a exportagdo sdo garantidos no contexto do
KIW/ERP, Export Financing Programme. Neste esquema, o KfW apenas financia contratos
para entrega de bens de capital para paises em desenvolvimento. Estas transacdes devem,
em geral, ser oficialmente seguradas pela Hermes. O periodo minimo de repagamento dos
emprestimos & de 4 anos. As condigbes do financiamento devem necessariamente aquelas
previstas pelo Arrangement da OCDE.

Creditos que nao se beneficiam do suporte oficial para exportagoes

Por conta das limitagoes existentes nos programas envolvendo o governo na promogao das

~ exportagdes, o KfW prové fundos de duas formas diferentes:

- Financia o saldo das transagdes ndo totalmente financiadas pelo fundo ERP. O
financiamento total ndo pode exceder 170 milhdes DEM. As taxas de juros podem
ser fixadas junto a taxa relevante para o fundo. Esses recursos adicionais, em
principio, seguem as mesmas condigbes aplicaveis ao programa ERP de exportacdo
(especialmente em relagdo ao periodo e cobertura concedido pela Hermes).

Financia -transagdes onde ndo ha apoio oficial. Os juros sdo fixos na data do
desembolso e baseiam-se nos custos. de captagdo do KfW no mercado mais uma
margem. Com essa forma de fixar juros, o KfW carrega o risco de variacdo de juros
durante o periodo de desembalso.

Aplicam-se as praticas usuais de gerenciamento no caso de financiamento, taxa de
formagéo de juros e calculo de margens e taxas. Garantias como o seguro da Hermes
(publico ou privado) & a regra geral, mas ndo essencial se o risco de crédito & baixo.
Geralmente a parcela ndo coberta & assumida pelo proprio Kfw.

Taxas de Juros Resultantes

No caso de apoio oficial, a taxa de juros é fixa por todo o periodo de financiamento e
determinada na data de assinatura do contrato. Em alguns casos, entretanto, pode ser
previamente determinada por meio de uma reserva de recursos. A taxa minima deve ser
-a CIRR correspondente ao prazo de financiamento.

Sobre os desembolsos de valores superiores aos disponiveis no fundo de promocao as
exportagdoes, o KW aplica uma taxa de compromisso de 0.375% por ano para a
conclusao do contrato de crédito. Aplica-se também uma taxa de execugdo (handling
fee).

Os créditos em condigdes de mercado e em bases de cobertura pura (ou sem cobertura)
sao calculados de acordo com uma férmula em que as taxas de juros sdo fixadas
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durante o periodo de desembolsos. Como regra, este deve ser o custo de funding do
KfW no mercado de capitais em volume e prazos de maturagao correspondente
acrescido de uma margem. Esta varia de acordo como tipo, prazo e o risco do projeto
especifico. As condigbes do Arrangement ndo se aplicam nesse caso.

Para creditos em condigdes de mercado, uma taxa de compromisso similar é aplicada,
normalmente de 0.25% ao ano. A taxa € menor porque a taxa de juros é fixa apenas no
ato do desembolso, logo o KW n&o incorre em risco de variacdo dos juros neste
periodo. Uma taxa de execuga@o (handling fee) também é cobrada. ‘

QOutras Operacoes de Crédito

No passado, o KfW deu forte apoio para vendas de aeronaves, a maioria dos créditos
em dodlares. Essas vendas, com risco de ca&mbio segurado pela Hermes, eram
consideradas excecgoes.

Nos anos recentes, entretanto, o KfW desenvolveu.um programa de financiamento em

“moedas estrangeiras — novamente a sua maioria em ddlares — para o setor de
aeronaves; de construgdo naval e de exportagdes envolvendo bens de capital sem risco
cambial segurado pela Hermes. Estas operagbes de financiamento em outras moedas
sdo baseadas num casamento especifico de refinanciamentos na mesma moeda para
compensar qualquer risco cambial.

Programas de Ajuda

Junto aos fundos disponiveis em cooperagdo financeira no orgamento federal, -
financiamentos mistos sdo possiveis. Sob financiamento ‘misto, recursos do BMZ
(Ministério da Economia & Ministério da Cooperagdo Econdmica e Desenvolvimento)
podem ser associados junto a fundos do KfW. Os pacotes financeiros sdo passiveis de
extensao como empréstimos concessionais. O volume de compromissos de
financiamento para operagbes mistas varia de ano a ano, dependendo das
oportunidades e dos requerimentos. Nao ha fundos especiais extras para financiamento
misto. '

Desde Maio de 1994, novos instrumentos de financiamento estdo disponiveis para
paises em desenvolvimento: os chamados “fundos compostos de cooperagdo
financeira”. Essa nova facilidade combina fundos do orgamento federal para cooperagéo
financeira com recursos de mercado do KfW. O objetivo ndo é substituir, mas apenas
suplementar os instrumentos de financiamento existentes — e sdo regidos por principios
governamentais. Ao invés dos seguros da Hermes, deve haver uma linha de crédito
criada especialmente para o mercado. A taxa da Hermes deve ser substituida por uma
taxa de seguro a ser incluida nos juros do empréstimo.

Os critérios de selegdo e procedimentos para esses financiamentos mistos e operacoes
de fundos compostos de cooperagdo sao as mesmas dadas ao orgamento do BMZ.
Projetos sdo identificados por acordos intergovernamentais, firmados pela KfW e
aprovados pelo BMZ.

Operagdes de financiamento misto s6 sdo possiveis se estdo em conformidade com o
Arrangement da OCDE. Os fundos compostos de cooperacdo, entretanto, estdo
disponiveis tanto para ajuda casada como para ajuda n&o casada concedida pela
Alemanha, em conformidade com o Arangement. Operagdes Casadas (tied loans)
devem, igualmente, estar disponiveis para os projetos ditos comercialmente inviaveis,
projetos de paises que ndo pertencem ao grupo dos LLDCs.
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3.4) Dados Recentes

Come ressaltade anteriormente, o KW atua tanto no mercado doméstico come no
mercado externc. A participacao do apoio ao setor externo (exportacédo e project finance)
correspondeu, em 2001, a 23%.

TABELA 3.4.1: Resuitados KfW

(Compromissos em milhdes de EUR)

Total de Comprometimentos .~ | 365674
' Exportagdes e Project Finance 1 8.434,6
| Percentual S 23,0%|

Neste trabalho serdo explorados apenas os dados relativos a exportagdo e project
finance (conforme definic&o do proprio KfW). De acordo com o grafico 3.4.1, observa-se
que a maior parte do financiamento oferecido pelo KW ndo conta com quaisquer
produtos das Agéncias de Crédito a Exportagdo (aqui entendidas como outras
seguradoras que recebem apoio publico). A Hermes segurou, em 2001, apenas 17%
destes financiamentos. Isto mostra que a maior parte do risco das operagdes € assumido
pelo proprio KIW. As seguradoras de crédito estrangeiras atuaram com o KW em
operagdes de co-financiamento dos produtores estrangeiros ou de partes da distribuicao.

] Grafico 3.4.1: Tied Export Finance - Distribuigéo
Com/Sem Garantia as Exportagdes - 2001

, ¥

|BIFinanciamento do KFW |/
7% sem elementos das
ECAs

i Hermes

|
|DOutras ECAs I
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Grafice 3.4.2: Tied Export Finance -
Distribuicao Com/Sem Apoioc Financeiro Oficial
2001
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Apenas 10% dos financiamentos de exportagdes, em 2001, utilizou fundos do orgamento
federal. Tais financiamentos foram feitos utilizando a CIRR, 3%, e a LASU, 7%. Em cada
segmento de mercado este tipo de financiamento € considerade pelo KIW um importante
elemento para manter a competitividade das exportagées alemas.

TABELA 3.4.2: Distribuigao Geral de Comprometimento no Exterior em Exportagées e

Project Finance

(Compromissos em milhdes de EUR)

Financiamento as Exportacoes 5.202
[Financiamento 20 Investimento Externo e outros Corporate Finance : z 3.021
EFinanc.iamento de Exportat;&es‘Utilizando Fundos AKA . = | 25
Concessaes no Exterior (Grants Abroad) X = : 187
Total : S 8.435

Nos negdcios do KW em 2001, a criagcdo de novas divisdes para o financiamento de
portos e aeroportos, e para o gerenciamento de setores ligados ao meio-ambiente
(particularmente agua) mostrou-se bastante positiva. Além do financiamento a
exportagao, o Banco continuou seus compromissos com o investimento direto e fusdes e
aquisicoes. Pode-se verificar que a parcela destinada ao financiamento as exportagdes &
majoritaria, correspondendo a cerca de 60% do total, como demonstra a tabela 3.4.2.

S o
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|
|Grafico 3.4.3: Financiamento & Exportagdo - 2001

Setorialmente, podemos destacar a importdncia na carteira de financiamentos a
exportagdo de: aeronaves; energia/meio-ambiente; e navios. Mo que tange os
financiamentos ao investimento, os setores de industria; navios e telecomunicagtes
foram os que mais se destacaram no ano de 2001.

.Grafico 3.4.4; Financiamento ao Investimento
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TABELA 3.4.3: Tied Export Finance

Europa = 50%
AsialAustralia 18%
América do Norte 16%)
América Latina {incl. Caribe) 15%
Africa 1%
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TABELA 3.4.4: Investimento e cutros Corporate Finance

G

A distribuicdo dos comprometimentos em ambas as areas de atuacdo do Banco mostira

2

que as firmas alemas ainda focam a maior parte de suas atvmade‘y de exporiacdo e
investimentos na Europa. De acordo com o relatério do KW, siz e a América Latina
ainda sdo importantes mercadcs, embora os problemas monfaarios e econdmicos

destas regides resultaram no alraso ou postergacdo de grandes projetos,
particularmente em infra-estrutura.

TABELA 3.4.5: Risco de Crédito para a KFW

(Em bilhdes de EUR)

De acordo com o relatério 2001 do KW, os riscos de crédito sdo completamente
cobertos ; r uma sraviccéo de r'qcc. No u:t;mo ano, o KfW juntamente com o Jm S

banc carteira de financiamento. O o

cdos bances






O MODELO DE APOIO A EXPORTACAO NO CANADA

1) INTRODUGAO

A estrutura de apoio as exportagdes canadense é bastante centralizada na Expon"
Development Canada (EDC). Além desta instituigdo, ha outras agéncias do governo ligadas
diretamente ao Comeércio Exterior: a Canadian Wheat Board (CWB), a Canadian International

Development Agency (CIDA), 10 Business Development Bank Canada (BDC) e a Canadian

Commercial Corporation (CCC)

Fungoes:

Instituicdes

A EDC é responsavel pela concessdo de seguros contra risco comercial-e politico: garantias;
financiamento direto; e financiamento associado (associated financing) para bens e Servigos
exportados e investimentos canadense no exterior.

A Wheat Board é responsavel pelo financiamento de commodities canadenses no curto e
medio prazo (até 3 anos), sendo a magnitude do apoio concedido diretamente determinada
pelo governo. ‘

O BDC & um banco estatal que oferece financiamento de longo prazo para Pequenas e Médias
empresas com foco nas atividades de exportagdo e setores emergentes. Suas fontes de
recursos sao obtidas no mercado de capitais.

A CCC e uma corporagao do governo que usa seu status para assinar contratos em favor de
exportadores canadenses — ou seja ela atua de forma indireta ndo constando por isso na
ilustragao. O intuito da CCC é dar credibilidade ao exportador canadense nas negociacdes com
seus importadores e melhorar os termos dos contratos. A CCC figura como Confratante
Principal, assegurando a performance do contrato em nome do exportador; ou como
Procurador deste. '

A CIDA, por sua vez, responde pelaé atividades de Ajuda Externa promovidas pelo pais.

Quando ha interesses comerciais e de desenvolvimento envolvidos, atua em parceria com a
EDC.

'Ha, pelo menos, duas outras instituicdes publicas que indiretamente apoiam as exportagdes canadenses. Sao
estas: Societé de Developpement Industriel Investissement Québec: e a Technology Partnerships Canada (TPC).
Essas duas instituigdes foram, por exemplo, citadas pelo Brasil no Contencioso Brasil x Canada na OMG.



Neste trabalho nos concentraremaos no estudo da EDC — a Agéncia de Crédito a Exportacdo
de referéncia no Canada.

2) EDC

A EDC foi estabelecida em 1969, atraveés do Export Development Act. A agéncia foi criada para
substituir o Export Credits Insurance Corporation (ECIC), estabelecido, por sua vez, em 1944,
Trata-se de uma agéncia de grande porte, estando entre os 100 maiores empregadores do
Canada.

A EDC é considerada uma agéncia da Coroa, j& que seus negocios sdo garantidos, em ultima
insténcia, pelo governo canadense. O governo possui 100% das acdes e praticamente todos os
seus membros sao apontadaos diretamente pelo governo. Dentre os 15 membros do Conselho
de diretores, 13 sdo apontados pelo Ministro do Comércio Exterior.

Devido a importédncia do Comeércio Exterior para a economia canadense, a EDC é uma das
Agéncia de Crédito a Exportagdo mais atuantes internacionalmente. O percentual de
exportagoes canadenses que recebem suporte da EDC esta entre os mais altos dos paises da
OCDE.

Vale observar que o Canada € uma economia voltada significativamente para o setor
exportador: . 43% do PIB provém de exportagbes, aproximadamente 3 vezes a razédo
Exportacoes/PIB dos EUA. Dessa forma, apesar de representar apenas 2% da economia
global, o Canada €& hoje responsavel por 5% das exportagdes mundiais, tendo sua participagao
crescido nos Gltimos anos. E importante ressaltar, todavia, que o comércio exterior canadense
€ extremamente concentrado: 85% das transacbes sdo com os EUA. Além disso, as
exportagbes canadenses s&o também concentradas em poucas empresas: cinco firmas
contabilizam 20% das exportagdes e os 100 maicres exportadores sao responsaveis par mais
de 50% do total exportado. Desta forma, mesmo ajustando pelo crescente contelddo importado,
as exportagdes canadenses sao responsaveis por um quarto do emprego nacional.

Ha na corporagao uma grande preocupacao com a responsabilidade social e ambiental,
explicitada em quase todos os seus documentos®. A tal ponto. esta & uma caracteristica sua
que - a instituicdo exige de seus empregados a assinatura de um cédigo de conduta e um
acordo de compromisso ético, anualmente.

A EDC segue tanto praticas ditas de mercado como as definidas no Arrangement da OCDE.
Entende-se como praticas de mercado (“market-based”) termos e condicdes consistentes com
aquelas disponiveis em fontes privadas no mercado de crédito comercial (e.g. bancos,
mercados de titulos e seguradoras privadas, a excecdo das International Financial Institutions
(IFls).

A maior peculiaridade da EDC é o fato de sua contabilidade ser dividida em duas categorias:
Corporate Account, conduzida em bases comerciais (auto-sustentaveis) e a Canada Account,
onde os créditos sdo aprovados segundo interesse nacional.

Os recursos da Corporate Account provéem de captagdes no mercado interno e externo e
baseiam-se no principio de recuperagao total dos custos. Em contrapartida, na Canada

2 we recognize that as a global business, we are also a global citizen”. Em 2001, uma ordem oficial passou a
classificar os novos projetos de acorde com seus efeitos potenciais adversas sobre o meio ambiente. Existem trés
categorias ambientais: A, B e C e as novas regras, embora n3o retroativas, Substxtuem o marco legal de prote¢ao ao
meio ambiente que vigorou entre 1999-01.

=8 =




Account os recursos tém por base um fundo do geoverno, o Consolidated Revenue Fund, e a
diretoria da EDC se responsabiliza apenas por sua administracdo. A contabilidade da Ca
Account nao ¢ realizada junto ao relatorioc anual da Agéncia, mas sim junto aos dados
consolidados da Unido, no encerramento do ano fiscal (31 de marco).

Como as d:vxdas da EDC sé&o consideradas uma obrigacdo do Canadad, seu custo de captz
no mercado € bastante baixo, como demonstra a tabela 1 abaixo. A instituicdo & obrio;u a
submeter relatorios anuais; planos da corporagdo; orgamentos; e estd sujeita a auditorias

regularmente.

'] &
)
n
O

3) O APOIO A PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS

Conforme foi ressallado, as exportagbes canadenses sdo concentradas em um baixo numero
de grandes empresas e, por i iss0, 0 apoio as pequenas e médias empresas no Canada &
prioridade. Denfre as principais vantagens concedidas as PMEs destacam-se :

a) z EDC aloca anualmente um montante de recursos que deve ser destinado 2s PMEs;
staff exclusivoc para o atendimento as PMES. £sie e dividido em dois grupos:
{iniciantes na atividade exportadora) e PMEs com export
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nas contas da EDC e contrabalancado por operagdes com as grandes empresas (subsidio
cruzado).

4) A ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DA EDC

Atualmente, a estrutura operacional € dividida em geréncias especificas. Sdo elas: 1) geréncia
de apoio a pequenas e meédias empresas (para empresas com exportagdes anuais abaixo de
Cnd$ 1 milhdo - aproximadamente US$ 0,63 milhdo); 2) tecnologia avancada, 3) setor
aeroespacial; 4) setor de alimentos; 5) setor automotivo; 6) telecomunicagdes; 7) bens basicos
e semi-manufaturados; 8) servigos profissionais e de construgao civil, 9) bens de consumo; 10)
florestamento; 11) transportes; 12) maquinas e equipamentos; 13) energia e mineragao; 14)
6leo e gas; 15) geréncia financeira, criada no intuito de dar suporte aos exportadores
canadenses que recebem pagamentos atraves de bancos no exterior).

( Presidente

Vice-Presidente: Financiamento a Exportagio

Vice-Presidente: Seguros a Exportacio J

Vice-Presidente: Marketing

Vice-Presidente: Financas e Chief Financial Officer
(CFO)

Vice-Presidente: Servigos Legais e Secretario

Vice-Presidente: Recursos Humanos e Administracio

— Gerente Geral: Planejamento Estratégico e Assuntos
Corporativos

Gerente Geral: Qualidade e Satisfacdo do Cliente




5) PROGRAMAS: FINANCIAMENTO, SEGURO E GARANTIA
a) FINANCIAMENTO:

Em 2001, os financiamentos representaram 19% da carteira da EDC. Os financiamentos
podem ser feitos em moeda nacional ou estrangeira, havendo sete grandes programas
disponiveis (tanto nas modalidades buyer quanto supplier): 1) financiamentos individuais, 2)
financiamento de projetos para contratos multiplos, 3) linhas de .crédito para bancos ou
compradores institucionais, 4) acordos de compra de notas de credito, 5) compra de notas de
crédito simplificada, 6)fon‘artmg 7) programas de crédito espemalnzado

De forma geral, entretanto, os financiamentos podem ser divididos em 3 grupos: empréstimo
direto; linhas de crédito; ou através do programa de investimento em agdes (aporte de capital).

a.1) Financiamento Direto

A EDC financia a compra de bens de capital e servicos canadenses nas modalidades buyer e
supplier para produtos que contenham, no minimo, 50% de contetido canadense ou, conforme
consta no site da instituicdo, caso: “a operag@o gere outros beneficios significativos para o
Canada”. Além disso, compradores nacionais que adquirem produtos de companhias nacionais
para usar permanentemente (ou fazer leasing) fora do pais podem também ser financiados
pela EDC, exclusivamente atraves da linha de crédito especializado.

O financiamento direto segue a regra do Arrangement da OCDE em relagdo ao percentual
maximo -financiado, isto &, cobre até 85% do valor da exportagdo. Historicamente, a EDC
trabalha com taxas de juros fixas ou flutuantes, de acordo com o risco de crédito contemplado‘
Contudo, o Arrangement da OCDE, até o momento, ndo prevé a utilizagdo de taxas de juros
flutuantes, a regra refere-se somente a taxa de juros fixa CIRR.Os prazos de repagamento do
investimento direto sdo normalmente acima de 10 anos, dependendo da natureza do mercado.

A EDC cobra uma taxa de exposigao para compensar o risco de default do importador,
geralmente essa taxa € embutida no prego pago pelo tomador. A taxa de exposi¢do € paga na
moeda em que foi feito o financiamento, pro rata, a cada adiantamento feito sobre o©
emprestimo. Ela € determinada levando em conta as caracteristicas do mercado e o risco do
pais envolvido (ha categorias proprias de risco pais). A EDC se reserva o direito de impor taxas
de exposigao (percentual sobre o valor do financiamento) acima da CIRR. A taxa de exposigao
€ calculada por um método chamado La Encore, desenvolvido por uma companhia de
contabilidade especializada. Esse método também é utilizado pela Moody’s, ABN e Lloyds — e
pode ser customizado para cada usuario.

a.2) Linhas de Crédito

Os financiamentos ao importador estabelecidos através de linhas de crédito geralmente tém
valor entre US$ 50.000 e US$ 5 milhdes. Ha 52 linhas de crédito, estabelecidas entre a EDC e
bancos de 27 paises, concentrando-se em paises emergentes. Todos os servicos de
financiamento e seguros sdo extensiveis aos paises em que a EDC ja estabeleceu linhas de
crédito.

0000000000 0000000000000000000000000000000°00C0OCGCCNINNYS

* No caso de forfaiting exige-se que a instituigao financeira seja de primeira linha, ao passo que aquisigao simples de
notas promissorias envolve outras exigéncias.
=5 =
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a.3) Investimento Acionario

As regras para investimento aciondrico na EDC s3o estabelecidas atraves do Export
Development Act, que restringe as operacdes em 10 milhdes de délares canadenses ou 25%

do capital acionario da empresa (o que for menor). As formas . de investimento acionario s3o
diversas.

A EDC pode, por exemplo, fornecer aporte de capital a um exportador para aumentar suas
exportagoes (geralmente é feito para areas de alta tecnologia, energia alternativa, meio-
ambiente ou empresas consideradas inovadoras). Alternativamente, se uma companhia
canadense precisa comprar agdes de uma empresa estrangeira a fim de firmar um contrato ou
expandir sua capacidade exportadora, a EDC pode realizar financiamentos de médio prazo
para comprar essas agoes no nome da empresa ou participar junto ao investidor canadense.
Por fim, se existe a criagdo de um fundo com objetivo de apoiar exportagbes canadenses, a
EDC pode igualmente participar desse fundo. Geralmente esta ultima forma ocorre em
segmentos de mercado que requerem conhecimento tecnologico especializado ou capital
humano especifico. Todavia os investimentos em fundos precisam estar bem documentados e
os beneficios canadenses devem ser maiores do que 2:1.

a.4) Project Finance

Desde 1995 a EDC faz financiamento, além de Seguro ou garantia, para operagdes de project
finance (cuja garantia da operacao baseia-se no fluxo de receitas do projeto e nao na avaliagdo

. de crédito do devedor), possuindo um departamento dedicado exclusivamente a esse tipo de

negocio.
b) SEGURO:

A EDC oferece cobertura de risco comercial e politico em até 90% do valor contratado,
independente do importador ser publico ou privado e independente do prazo. Embora a maioria
dos contratos seja em dolares americanos, a cobertura também pode ser feita em outras
moedas. Os seguros estdo disponiveis para curto, médio e longo prazo e sdo concedidos a
exportadores, bancos comerciais; fundos domésticos ou internacionais; e outras entidades
financeiras que participem do financiamento de exportagbes canadenses. Os prazos de

repagamento devem ser baseados no Arrangement da OCDE e a taxa de juros cobrada deve
ser a CIRR.

Uma taxa de processamento é computada baseando-se no valor financiado. Os prémios de
curto prazo s3o pagos em bases mensais, enquanto os prémios referentes a médio e longo
prazo sao cobrados uma Unica vez (baseados no valor do contrato) e pagos imediatamente.

b.1) Seguro de Crédito de Curto Prazo

Essa modalidade de seguro cobre geralmente a venda de bens € servigos com prazos
inferiores a 180 dias. Todavia, ha apolices disponiveis para periodos de 12 meses renovaveis
na data de aniversario.

Existem 6 tipos de apdlices de curto prazo:

1} Risco Global Comercial e Politico. Esta apdlice abrange todas as exportagbes de
curto prazo de um exportador, a excecdo das vendas entre empresas (intercompany) ou
no caso de exportagdes para os EUA;

= Bic
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2) Risco Global Politico;

3) Risco Politico Seletivo. Nesse caso, o exportador pode selecionar os paises para 0s

quais ele quer a cobertura. O total exportado para o pais selecionado, porém, deve ser
segurado;

4) Seguro de Credito. Prové a cobertura dos exportadores com vendas totais inferiores a
C% 5 milhdes (aproximadamente US$ 3 milhdes — 4 taxa de 30 de margo de 2001)
contra risco comercial e politico de curto prazo;

5) Documentary Credits Insurance. Cobertura para bancos canadenses contra risco
comercial e politico de documentos relativos a operagdes de financiamento dados por
bancos estrangeiros como pagamento de exportagdes canadenses, podendo os bancos
selecionarem os creditos a serem segurados;

6) Short-term Bulk Agriculture Credits Insurance. Cobertura para exportadores de
commodities ou bancos que financiem esses produtos em prazos méaximos de um ano.
Este programa especificamente cobre 100% do risco politico e 95% do comercial.

b.2) Seguros de Médio Prazo

Os seguros e garantias oferecidos para periodos entre 1 e 5 anos Cosfumam exigir um
downpayment de 15%.

Sao diversos os programas de seguros (contra risco comercial e/ou politico). Alguns programas
cobrem o periodo entre a assinatura do contrato e.o pagamento, outros cobrem o periodo entre
a data do financiamento até o desembolso. H& igualmente apdlices para cobrir risco (nacional
ou externo) de default de empresas subcontratadas por exportadores canadenses.

b.3) Performance Security Insurance

Este seguro cobre em até 95% as perdas se o importador fizer uma call contra as letras ou
garantias dadas pelo exportador sem razdo aparente. O segurado também recebe o
pagamento em casos de guerras ou cancelamento de permissao para importar ou exportar.
Esta apolice esta disponivel para o periodo de licitagdo (por isso & também chamado Bid
Performance Security), quando o processo de exportacio ja se iniciou.

b.4) Seguros para investimento no Exterior
Cobre o risco politico de investimentos feito no exterior em até 15 anos. A cobertura cobre
incapacidade de conversdo de moedas, risco de expropriacdo por parte do governo, guerras,

revolugoes e insurreigdes.

Os investimentos, porém, devem ser novos investimentos e considerados economicamente
vantajosos tanto para o Canada quanto para o pais receptor.
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c) GARANTIA:

A EDC oferece garantias para bancos comerciais; fundos domésticos e internacionais e outras
organizagdes financeiras que estejam financiando exportacbes canadenses de bens (inciuindo
bens agricolas) e servigos.

As garantias gstao disponivais apenas para médio e longo prazo. A cobertura tanto para r%qco
politico como para r-s o comercial e ce apenas 75% do valor financiado. Lembran: do

financiamento so cobre 8\.} o do contrato, as garantias cobrem 75% de 85%. A cobert
garantias & portanto inferior ao que costuma ser a regra em outras Agéncias de Cr ej
Exportagdo®. Os prazos de repagamento séo, por sua vez, estabelecidos pelo Arrangement ¢

OCDE;
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Embora a cobertura seja menor, o programa de garantias da EDC ¢é bastante flexivel: cobre
bens de um terceiro pais envolvidos no contrato de exportacao; parte das taxas cobradas pod

ser capitalizeada no valor do emprestimo (até 85% das taxas cobradas); garantias podem ser
f'das para empréstimos feitos a taxas de juros flutuantes e podem ser dadas em moeda
estrangeira. Em contrapartida, os papéis garantidos ndo podem ser livremente transacionados

C
nem o :r:cndos em casos de vendas multiplas financiadas em uma (Unica) linha de crédito.
Ha trés taxas cobradas: taxa de processamento, aplicada na parte financiada; prémios em
bases anuais na quantidade financiada; e taxas de compromisso calculadas de acordo com as
caracteristicas de cada contrato.

Algumas garantias cobrem performance, como & o casc do programa Bid Security Garantee e

do Performance Security Guarantee. Nesse caso a EDC oferece ao banco um seguro

protegendo-o0 de uma call do importador contra &s garantias.

6) DADOS RECENTES

Como explicitado, as contas do EDC estdo separadas em Canada Account e Corporate
se abaixo

Account. A evolugéo dos desembolsos encontram- explicitadas.

TABELA 6.1: Compromissos 2 Lucro nos Ultimos anos

{Em Cnd$ milhdes)

c¢a Canada Aco “f o eyfre

- AT E_/Lucl ~

houve uma reducac

4 OV - ~ " -, P Loy (RS oy oy £y - 3 o 37
O ECGD e US-exim |, por exemplo, cobram 100% do valor financiado ou 85% do cantrato.
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de 70% em relagdo a 1997 e a tendéncia de queda prosseguiu. A Canada Account
representou em 2001 apenas 0,4% do total dos desembolsos. Cabe lembrar que nesta conta
0s recursos provéem de um fundo do governo e os créditos sdo aprovades individualmente
pelo Parlamento, segundo interesse nacional.

No caso da Corporafe Account os desemboelsos aumentaram a percentuais estaveis. Em 1998
ocorreu a alteragadoc mais significativa, com um aumento de 22% em relagdo a 1997. Os

recursos da Corporate Account sdo obtidos por meio de captacdes no mercado interno e
externo.

Corporate Account

Grafico 6.1: Numero de Empresas Beneficiadas |
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Taxa de 30 de margo de 2001,
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TABELA 6.2: Compromissos por Setor na Corporate Account/ 2001

(Em Cnd$ milhoes)

Alta tecnologia

Aeroespacial

TABELA 6.3: Destino dos das Operagdes da EDC - Corporate Account /2001

{Em Cnd$ milhoes)

curop
Astal Pacifico. ' 7 ‘
Ameérica do Sul/Central = =
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Grafico 6.3: Concentragdo da Exposigéo por
Regiao em 2001

; @ Oriente Médio/Africa

i D America do Norte & Caribe”
i B Europa

| DAsial Pacifico
| JAmérica do SuliCentral

Canada Account

TABELA 6.4: Canada Account

(Em Cnd$ milhoes)
2001 2000 1989

Financieamento a exportagao : E 2 -: i

Financiamento direto | 135 38 87

Seguro a exportacao = 4 -

Curto prazo i 5 = 4

‘Médio prazo BRI 224 247

Garantia e 3 7

Total 151 262 314

Fi'otal em US$* 199 186 101

EOutras mfonnagoes sobre 2 3 -

Fmancxamento a expo:rtagao - o -

NiGmero de opera;oes 8 11 12

Valor totai das obngat;oes recebweis 2682 2490 2589

Valor de empréstimos ni desembolsados 10 192 183

Numero de linhas de crédito e protocoios s 3 2

Montantes duspomms para alocacdo 88 73 73

Reescalonamento de créditos 43 == 45

Seguro a expofta;ﬁo E s 4

| Nimero de apélices emitidas 1 1 4
Numero de seguros e garantias em :

vigor & 5 20

Vailor de 's,eguros e garantias em vigor 56 170 199

.; Valor de sinistros pagos 0 O 8

5 Valor de sinistros recuperados 0 O 0

| Saldo dos sinistros ao final do ano 47, 46 46

*Taxa do ultimo dia util de margo de cada ano.
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Dos dados apresentados neste item, podemos fazer os seguintes comentarios adicionais:
- A EDC tem apresentado resultados financeiros positivos nos Gltimos anos:

- As operagbes da EDC sdo bastante concentradas no curto prazo, respondendo
por 65% do volume de operagdes até 1 ano e 80% até 5 anos e, em termos de
valor, 60% do total de compromissos em 2001:

- Os setores que mais demandam apoio de curto prazo sao: produtos florestais,
bens finais, produtos de alta tecnologia, basicos e semi-manufaturados. Ja os
produtos que demandam mais apoio de longo prazo sdoc em ordem de
importadncia: telecomunicagbes, energia, aeroespacial, transporte terrestre e
navios;

- Os destinos das exportagoes apmadas pela "EDC estdao concentradas na
América do Norte e Caribe, essencialmente nos EUA;

- Os apoios concedidos atraves da Canada Account (ou de interesse nacional)
foram tanto seguros como financiamentos diretos, variando de importancia ano a
ano. O numero de operagdes apoiadas em 2001 foi de 16 com um valor médio
de 9,5 milhdes de dolares canadenses (aproximadamente US$ 6,0 milhdes, a
taxa de 30 de margo de 2001). '

‘Das observagdes acima, podemos concluir que a EDC atua em areas que normalmente $eriam

do mercado privado, como o credito de curto prazo e operagdes cujo destino sdo os EUA.
Além disso, realiza freqlientemente o financiamento direto ac invés de conceder garantias para
0s bancos comerciais o fazerem. Desta forma, ndo é de se estranhar que a EDC seja
questionada  por competir com o mercado ao invés de atuar somente em suas falhas. A EDC
possui um histérico de resultados positivos, o que parece ser conseqiiéncia justamente do fato
da atuagao em operagdes ditas de mercado.
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Coordenacao

O MODELO DE APOIO PUBLICO A EXPORTAGAO NOS EUA

1) INTRODUGAO

A estrutura americana de apoio publico a exportagdo é bastante segmentada, envolvendo nao
apenas o suporte direto a exportagdo, mas também o apoio ao investimento externo direto ou
indireto e instrumentos de ajuda a paises menos desenvolvidos.

Podemos identificar pelo menos seis instituicdes norte-americanas que -contam com algum
apoio publico, cujas fungbes estdo diretamente ligadas ao fomento as exportagoes de bens e
servigos. A ilustragdo abaixo apresenta, por fungdo, essas instituicdes e os orgaos de
coordenagao. Vale destacar que das instituigdes abaixo, a Unica que ndo é uma agéncia de
governo e a PEFCO (Private Export Funding Corporation) — embora, -obrigatoriamente, seus
financiamentos tenham a garantia do Ex-Im.

Fungodes:

Instituicoes

Nota-se que uma mesma atividade é conduzida por mais de uma instituicdo, embora envolva
mercados distintos. As atividades de seguro e garantia, por exemplo, sdo realizadas por trés
instituicdes: Ex-Im, CCC (Commodity Credit Corporation) e OPIC (Overseas Private Investment
Corporation), cujos focos, respectivamente, sdo: o apoio a exportagdo de bens e servigos, de
commodities e investimento externo direto.

Nao sdo raras as situagbes onde ha superposicdo de papeis. O Ex-Im é o drgao de maior
interface com outras instituicdes na medida que sua funcdo (apoio a comercializagdo de bens)
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€ parte do resultado das atividades das outras agéncias. Ou seja, tanto as operacdes de
investimento externo quanto de ajuda podem resultar em exportagoes dos EUA para os paises
beneficiados’.

A coordenagéo das atividades das agéncias do governo norte-americano, a exceg¢do da CCC
(sob responsabilidade do Dep. de Agriculiura) é feita pelo National Advisory Council on
International Monetary and Financial Policy - NAC?. Este Comité & formado por membros do
Tesouro, Departamento de Estado e de Comércio, US Ex-Im, Camara de Comércio, Federal
Reserve e IDCA (agéncia “"guarda-chuva” formada pelo OPIC. TDA - US Trade and
Development Agency - e USAID - US Agency for International Development -).

Entre as diversas fungdes do NAC esta a de participar da elaboragdo das politicas do Ex-Im e
demais agéncias, devendo ser consultado em determinadas operacées. No que diz respeito ao
ex-Im, o NAC revisa as operagdes que envolvam empréstimos e garantias acima de
US$ 30 milhes, seguros acima de US$ 50 milhdes e todas as que utilizam Fundo de Guerra.
Em relagdo ao IDCA, o NAC participa de todas as transagdes de crédito misto (doacdo e
empréstimo), sendo que nas operagbes mistas de ajuda casada (tied-aid) deve haver
unanimidade entre os membros do NAC. '

Tanto o NAC quanto o Departamento de Agricultura estdo submetidos ao United State Trade
Representative (USTR), que é parte do Poder Executivo Americano. Trata-se de um gabinete
responsavel pelo desenvolvimento e coordenagdo do comércio internacional dos EUA, da
politica de investimento direto externo e de commodities. As questdes relativas a investigagoes
sobre antidumping e medidas compensatorias sdo da algcada do ITC (United States
International Trade Commission), uma agéncia federal independente que possui grande poder
investigativo sobre questdes relacionadas ao comércio internacional.

A tabela a seguir detalha as seis instituicdes acima apresentadas, destacando a fonte dos
recursos utilizados e o montante realizado no ano de 2000. Neste texto, sera analisado em
maior detalhe o US Ex-Im por ser este, reconhecidamente, a maior referéncia americana de
Agéncia de Crédito a Exportacgéo.

' As operacbes de ajuda que envolvem exportagbes do pais que estad dando o auxilio, as chamadas “tied-aid”, tém
sofrido questionamentos por conter um forte componente de subsidio. Os paises membros da OCDE acordaram
condigbes que devem ser cumpridas nas operacdes tied-aid (Heltisink Package).

O departamento de Agricultura dos Estados Unidos opera dois programas de garantia de crédito & exportagdo - um
que fornece cobertura de financiamentos para periodos de até 3 anos: e outro que fornece cobertura de crédito
acima de 3 anos, mas nao superior & dez anos. '
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TABELA 1.1: Instituigcdes de Apoio a Exportagdo e suas Caracteristicas

e

imos: & garan

“Programa

S = 4 ; fi »
Fonte: Annual Report das respectivas agéncias

2) US Ex-ium
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O Ex-Im foi criado em 1934 tendo como objetivo original fomentar o comércio entre as
Unido Sovigtica. De fato, somente em 1945 o Ex-Im foi estabelecido como uma ag
governo, com autoridade estatutaria dernivaca do Export-import Bank Ac
rasponsabilidade de apociar as exportagdes norte-americanas para todo o restante do mundo.
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No periodo pds-guerra, o Ex-Im também atuou na administragdo do Plano Marshall. Desde
entdo, a cada 5 anos, o Ex-Im deve ter sua continuidade aprovada pelo Congresso americanc®.
As regras a serem obedecidas pelo Ex-Im no que diz respeito a utilizagdo dos recursos
orgamentarios e limites maximos de exposigdo constam no Federal Credit Reform Act de 1990.

A dltima grande mudanga sofrida pelo Ex-Im foi em 1892, quando assumiu a fungio de seguro
de crédito a exportagao. Até entao esta atividade era desenvolvida por uma empresa privada
chamada Foreing Credit Insurance Association — FCIA, cabendo ao Ex-Im o resseguro das
operagoes.

Atualmente, as atividades do Ex-Im podem ser dividas em dois difentes ramos: as atividades
comerciais e as atividades de ajuda a paises menos desenvolvidos. As atividades de ajuda do
Ex-Im relacionam-se as operagOes casadas, que sdo aquelas que além da doagdo ou crédito
concessional, envolvem a exportagado de bens norte-americanos. Para estas operagoes, o Ex-
Im utiliza recursos de dois fundos especiais: O Fundo de Guerra (WAR CHEST), quando a
ajuda relaciona-se a equipamentos de defesa, e o Fundo de Apoio Econdmico (Economic
Support Fund - ESF) no caso das demais operagoes. Nesse trabalho exploraremos somente as
atividades comerciais.

A ilustracéo mostra as fontes de recursos do US Ex-Im.

empréstimaos

Atividades \A

Comerciais

Atividades
de Ajuda Casada

Dotagao

orgamentaria

Despesas
Administrativas

Os recursos para atividades comerciais do Ex-Im provém de trés fontes: a) recursos proprios
(margem dos empréstimos, arrecadagao de prémios e comissdes); empréstimos do Tesouro
Nacional; c) recursos orgamentarios (denominados subsidy appropriation) e verba para custos
administrativos.

Os empréstimos junto ao Tesouro sdo normalmente utilizados como funding das operagdes de
financiamento do Ex-Im. Os juros do emprestimo do Tesouro sdo iguais ao seu custo de
captagdo no mercado, i.e., US Tresury, e 0s prazos sado casados com os concedidos nas
operagoes, Ou seja, o Ex-Im pega emprestado do Tesouro no mesmo prazo que empresta a
terceiros.

1 Em 1953 o Congresso reverteu uma decisdo presidencial de extinguir o Ex-Im.
4 -
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A cada ano ha um volume de recursos orcamentarios devidamente aprovado pelo Congresso
Americano, destinado & operacionalizagdo das atividades do US Ex-Im. Para cada desembolso
(seja este relacionado a um financiamento, seguro ou uma garantia), calcula-se uma perda
esperada (loss reserves) de acordo com o risco da operagdo. Os riscos atribuidos sdo
calculados com base nas caracteristicas da operagao; setor industrial da exportagao; e paises
de destino (h& 11 categorias de risco pais, diferentemente das 7 da OCDE). Desta forma,
quanto menor o risco (avaliado) das operagdes, maior sera 0 numero de operagdes realizadas.

Em principio, as perdas esperadas ndo devem ultrapassar a dotagao orgamentaria do ano. No
entanto, as estimativas de risco feitas no inicio do ano sao reavaliadas constantemente.
Suplementagdes orgamentdrias sdo possiveis, bem como devolugdo dos recursos
orcamentarios, em caso dos riscos terem sido superestimados.

Em relacdo & forma de apropriagéo dos recursos orgamentarios, estes diferem de acorda com
a atividade apoiada. No caso dos financiamentos, os recursos orgamentarios sao apropriados
no momento da liberagdo. Ja no caso dos seguros e garantias, os recursos ficam investidos
numa conta remunerada do Tesouro. Ao final do ano, se o valor das despesas superar o das
receitas, o valor correspondente a esta diferenga € apropriado pelo Ex-Im e o saldo positivo, se
houver, & devolvido ao Tesouro. Em 2000 e 2001 o Ex-Im devolveu ao Tesouro recursos da
ordem de US$ 11 milhdes e US$ 21 milhdes, respectivamente.

3) O APOIO A PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS

Por lei, 0 US —Ex-Im deve destinar.no minimo 10% de seus recursos para o apoio as PMEs. Na
pratica, a participagdo das PMEs no orgamento do Ex-Im tem sido maior, cerca de 15 a 20%

nos ultimos anos.

Foram desenvolvidas ferramentas direcionadas ao atendimento das PMEs dentro do Ex-Im;
incluindo uma secdo especial no web-site da instituicdo, acesso a toll-free, escritorios regionais
e parceiros locais. Contudo, o Ex-Im n&o possui um staff dedicado exclusivamente as PMEs.

Dentro dos produtos, como veremos, ha uma apolice de seguro especial para as PMEs com
condigdes pr|vﬂeg|adas quanto & taxa de prémio, cobertura e deveres do segurado na apolice.

Em 2001, o apoio autorizado total as PMEs foi de US$ 1,658 bilhdes, representando 18% do
total das autorizagdes do Ex-Im. Em numero de aprovagbes, foram 2.124 aprovagoes,
representando 90% das transagoes. Destas, 1.185 foram abaixo de US$ 500.000.



4) A ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DO US EX-Im
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5) PROGRAMAS: FINANCIAMENTO, SEGURO E GARANTIA

a) FINANCIAMENTO:

O US Ex-Im tem por prioridade fornecer seguro e garantia, incentivando as firmas exportadoras
a obterem o financiamento no mercado privado. Para isto foi criado um programa especial
(Acessible Lender Program), além dos incentivos para que o funding seja tomado junto a
PEFCQO. No ano de 2001, por exemplo, dos U$ 9,2 bilhées desembolsados, apenas U$ 871
milhdes correspondiam a financiamentos.

O financiamento pelo Ex-Im corresponde a créditos de médio e longo prazo a taxas fixas —
desde a autorizagdo até a data de desembolso e durante todo o prazo de financiamento — para
compradores estrangeiros de bens e servigos americanos. N&o ha apoio para as transagoes de
curto prazo e os downpayments exigidos pelo Arrangement da OECD nao sado passiveis de
financiamento pelo Ex-Im.

Ha duas grandes linhas de programas: Crédito Direto e Crédito envolvendo intermediarios.
Além destas, existem as modalidades de War Chest e de Tied Aid.

As condigdes para Crédito Direto encontram-se sumarizadas no Anexo 1.
O préprio Ex-Im aponta as vantagens e desvantagens no Crédito Direto:

a)Vantagem: Taxa de juros fixas e possibilidade de se fixar a taxa no momento da
contratacao.

b)Desvantagens: ndo ha qualquer apoio para o downpayment exigido pelo
Arrangement, o Ex-Im ndo empresta a taxas flutuantes; toda exportagdo apoiada tem de
ser embarcada nos EUA; obrigatoriedade de um credit agreement e de uma Carta de
Crédito de banco no valor da exportagdo até o desembolso do Ex-Im; por fim e como
conseqléncia dessas exigéncias, maior tempo de processamento.

No caso do Crédito para Intermediarios Financeiros, o Ex-lm empresta para bancos que
utilizardo os recursos para o financiamento a exportagdo. Normalmente é utilizado em
operacdes de alto valor, somente para médio e longo prazo, em que o banco necessita de co-
funding. Nestes casos, as obrigagdes do Ex-Im limitam-se a US$ 5 milhées por transagao e o
Ex-Im ndo assume o riscé do tomador de crédito estrangeiro, a ndo ser que o financiamento
esteja combinado.a uma garantia.

O custo do financiamento do Ex-Im para o intermediario € fixo em 50 pontos bases abaixo da
CIRR. No entanto, o banco intermediario deve respeitar a taxa minima igual a CIRR, conforme
estabelecido pela OCDE. Os outros custos envolvidos nesta linha de financiamento s&o:

1) U$ 100 em taxa de consulta;

2) taxa de exposicdo (exposure fee), correspondente a um prémio de seguro cobrado
pelo Ex-Im para conceder o financiamento. A taxa € embutida no prego do contrato e
calculada em funcdo da classificagdo da natureza do tomador (publico ou privado); do
pais; prazo; percentual financiado; tipo de produto; etc.;

3) taxa de comprometimento cobrada somente no caso do empréstimo estar combinado a
uma garantia do Ex-Im (neste caso cobra-se 0,5% sobre o saldo ndo desembolsado do
empreéstimo garantido).
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b) SEGURO:

O proposito do programa €& oferecer protegdo contra risco de crédito a exportadores e
financiadores. Nao sao feitos seguros de transporte, obrigacdes contratuais ou de performarnice.

A cobertura pode ser “abrangente”, risco politico e comercial, ou somente para risco politico.
Risco comercial exclusivamente nao é elegivel.

Nao ha limite por pais nem de valor de transagdo. Entretanto, ha uma lista de condicbes que
devem ser cumpridas para determinados mercados. Esta-lista (Country Limitation Schedule)
determina, por exemplo, prazos maximos de financiamento para determinados paises.

O risco de desvalorizagdo monetéria ndo é coberto, entretanto sera visto como risco politico se
o importador depositar a quantia correspondente em moeda local num banco e a
desvalorizagao ocorrer no momento da transferéncia dos recursos.

O percentual de cobertura € aplicado ao montante segurado (principal + jures especificados) e
tem dois formatos:

a) Equalizado: para ambos os riscos, até 90%, 95% ou 98% para curto prazo (a
depender do tipo da apdlice e produto). Nas operagdes de médio prazo, até 100%.

b) Separadas: no curto prazo, as coberturas podem ser diferentes para risco politico
(até 100%) e risco comercial (até 90%, 95% ou 98% a depender do produto e
apolice). '

Nas operagdes de curto prazo, a cobertura incide sobre o valor da fatura comercial, que pode
incluir frete e seguro. J& nas operagdes de médio prazo, a cobertura incide sobre o valor

financiado, descontado 15% de downpayment.

Os prazos de repagamento sdo determinados de acordo com os produtos e respeitam a
convencao da Unido de Berna. Nas operagdes de médio prazo, as prestagdes devem ser pelo
menos semestrais, com a primeira vencendo em, no maximo, seis meses apos o embargue ou
conclusao da instalagao/obra. Nao sdo permitidos balloon payments e permutas.

Ha basicamente dois tipos de apdlices:

i) Apolice para multiplos compradores (Multibuyer): cobre um grande numero de
compradores em diversos paises. Aplicavel somente para operagdes de curto prazo.
Requer que o segurado comprometa a totalidade ou boa parte de suas operagdes a
fim de que o Ex-Im possa mitigar seu risco e evitar uma selegdo adversa.

i) Apolice para um unico comprador (Singlebuyer): cobre uma Unica ou repetidas
exportagbes para um unico comprador. As operagdes podem ser de curto ou longo
prazo. Permite ao segurado decidir quais operagdes ele deseja segurar.

Ha tambeém diversos tipos de apdlices que atendem a operacgbes especificas, como & o caso
de operagdes-de servigos, /easing, bancos, vendas a filiais no exterior, entre outras.

Além dessas, ha um tratamento especial para pequenas e médias empresas que exportaram
menos de US$ 5 milhdes em média nos Ultimos dois anos. As apdlices sdo: Small Business
Policy; Small Business Environmental Policy; e Umbrella Policy com aprovacgao automatica pelo
Ex-Im. Nao ha prémio minimo; normalmente contam com um percentual de cobertura maior: e
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o segurado conta com uma protegao contra violagdes dos termos da apdlice. Ou seja, o seguro
passa a ser incondicional.

c) GARANTIA:

O programa de garantias do Ex-Im oferece protegdo de repagamento aos empréstimos
realizados pelo setor privado.

Diferentemente das apolices de seg'uro, onde nao se estabelecem valores criticos, as garantias
estao disponiveis apenas para créditos acima de $10 milhdes e somente para instituicoes
financeiras (no seguro tanto exportadores quanto bancos sao elegiveis).

A garantia padréo cobre 100% do valor financiado, incluindo os juros (que podem ser fixos ou
flutuantes) e a taxa de exposigao, pode ser financiada. E exigido 15% de downpayment sobre o
valor exportado.

As linhas de créditos para garantias sdo estabelecidas para o periodo de um ano e, em caso
de default, o Ex-Im se compromete em cobrir a perda incondicionalmente.

A forma de pagamento da garantia pelo Ex-Im também difere do Seguro. O pagamento da
garantia & feito 15 dias Uteis apds a data de recebimento da reivindicagado do financiador.
Juntamente com a primeira indenizagdo, o Ex-Im emite certificados para o restante das

prestagdes. E no caso de financiamentos com taxas de juros flutuantes, o Ex-Im acelera a

totalidade do crédito.

Nos financiamentos de longo prazo (cujo valor minimo também é de US$ 10 milhdes), o Ex-Im
requer a assinatura de um Credit Agreement entre as partes, independentemente de ser um
buyer ou suplier credit. Além disso, também € exigido que o tomador do empréstimo emita
notas promissoérias em favor do banco. Estas também sdo exigidas nos financiamentos. de
medio prazo e abaixo de US$ 10 milhoes.

Empréstimos em outras moedas que ndo o dolar também sao elegiveis a garantia, mas a
moeda do contrato deve ser conversivel.

O Ex-lm possui os seguintes programas especificos de garantias: Programa de Garantia de
Capital de Giro e Garantia para Linha de Credito (Credit Guarantee Facility).

O Programa de Capital de Giro oferece garantia para financiamentos & produgao dos bens a
serem exportados e pode ser aplicado a uma Unica transag@o ou a multiplas transagoes
(revolving). Seu prazo geralmente & de 1 ano ou 3 anos para multiplas transagdes. Excegoes a
esta regra sdo analisadas caso a caso. E exigido como colateral da garantia os bens
envolvidos na exportagdo e recebiveis da mesma. Por fim, condigdes especiais e auxilio para
obtencdo do financiamento séo feitos para as pequenas e medias empresas.

A Garantia para Linha de Crédito € um programa para operagdes de médio e longo prazo que
garante a um banco nos EUA o pagamento de um banco estrangeiro credenciado. Ou segja, 0
banco estrangeiro garante o pagamento do importador e o Ex-Im garante a um banco
americano o pagamento do banco estrangeiro. Uma vez estabelecida a linha de crédito entre o
banco estrangeira e o banco nos EUA, as operagdes podem ser processadas sem a aprovagao
prévia do Ex-Im.
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6) DADOS RECENTES

Em 2001, o US Ex-Im autorizou um total de US$ 9,2 bilhGes em empréstimos, garantias e
seguros de crédito. Essa guantia alavancou, segundo o relatorio anual, um total de US$12,5
bilhdes de exportagdes norte-americanas. Os recursos orgamentérios destinados ao Ex-Im
foram de US$ 90,6 milhdes, ou seja, o Ex-Im realizou operagdes num valor de mais de 10
vezes a dotacdo orgamentaria.

A Tabela abaixo resume as aprovacdes de financiamento, garantia e seguro de crédito durante
os ancs 2000 e 2001:

TABELA 6.1

(Em USS miihdes)

oCemos constatar da Tabels 6.1 que as atividades » esido concentradas
(66% do valer dos com; HSSOS € 01 rincipalmenie de longo prazc
garantias), Em seguida vém 0s se& s (24,7%), que, ao contrario das garantias, estéo

voltados para o curto prazo (79% do valor total segurado). Os financiamentos correspondem a
menor parcela dos valores de
ressaltado, a politica do Ex-Im & que o funding seja fornecido pelo mercado financeiro privado.

-10 -
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Alguns dados de destague (2001) :

» Avioes:

Us$ 2,5 bilndes no financiamento de 53 aeronaves para 12 companhias aéreas para 11
diferentes paises. Vale ressaltar que este dado € significativamente menor do que o do ano
anterior, devido aos acontecimentos de 11 de Setembro. De fato, em 2000, os desembolsos
para o setor foram de US$ 3,7 bilhGes de dolares.

« Servigqs:

US$ 6895 milhdes em servigos (engenharia, design, consultorias & comércio e efc).

= Energia:

Total de US$ 2 bilhdes envolvendo 23 transagdes em projetos de produgao g transmissdo de
energia (Inclui gera¢do e transmissdo de energia elétrica, exploragdo e refinarias de Gleo
brutos).

(6]

o apclo a exporiagado no setor petrolifero.
a construgdo de usinas termoelétricas.

» Alta tecnologia:
US$ 900 milhdes em apoio & exportagdo de produtos de alta tecnologia, inciuindo eletrénicos
telecomunicacgdes e equipameantos médicos.

» Meio ambiente:

Total de US$ 394 milhdes para o financiamento de exportagdo de bens e servigos re acionados
a projetos de melhoria das condicdes ambientais.US$ 68 milhdes em garantias & exportagao
de pequenas e medias empresas em produtos ambientais.

« Agricultura:
US$ 83 milhdes em apoio as exportagdes de commodities, e US$ 34 milhdes em equipamento
& Servigos agricolas.

« Project finance e Structure Finance:
USS 1 bilhdo em apoio ao setor petroquimico e energetico.

A Tabela abaixo mostra os dados setoriais do Ex-Im e CCC para o ano de 2000.

TABELA 8.2
Em USS mllhoﬂs)

Aeronaves
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O MODELO DE APOIO PUBLICO A EXPORTAGAO NO JAPAO

1) INTRODUGAO

A estrutura japonesa de apoio & exportagdo compreende, basicamente, duas instituicdes:
Japan Bank for International Cooperation (JBIC) e Nippon Export and Investment Insurance
(NEXI). Ambos pertencem ao Governo Japonés. O JBIC é um banco exclusivamente voltado
para o setor externo e atua em parceria com a NEXI.

A ilustracao abaixo mostra 0 esquema japonés de apoio publico ac comércio exterior.

Fungodes:

Instituigoes

O JBIC realiza financiamento de exportagbes e importagbes, garantias, investimento
estrangeiro direto, ajuda nao casada (direcionada para amenizar problemas dos paises em
desenvolvimento tais como alto endividamento, ajuste estrutural, melhora da infra-estrutura,
etc), "empréstimos ponte", refinanciamento e aporte de capital para participagdo acionaria.

A funcao da NEXI, por sua vez, é oferecer seguros para: exportagdes, importagdes pré-pagas,
investimento estrangeiro direto, além de segurar outros negdcios externos de companhias
japonesas. Apenas entidades japonesas sao elegiveis as apolices concedidas pela NEXI. A
NEXI €& independente do Governo Japonés em relagdo ao gerenciamento do sistema de
seguros. No entanto, o governo & quem, em Ultima anélise, responde como autoridade e realiza
0 resseguro das apolices emitidas. Nem o Congresso nem o Governo impdem limites aos
gastos da NEXI. A NEXI trabalha em coordenagdo com o JBIC e bancos comerciais, segurando
parte dos financiamentos por eles realizados.

1 " 2 g i A . DRI ~ G . B i
Um “empréstimo ponte" possui carater transitorio, isto €: pretende resolver a necessidade de financiamento de
curto prazo, enguanto uma estrutura de financiamento mais complexa ¢ montada.
=
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2) FINANCIAMENTO - JBIC

A criagao do JBIC foi anunciada em 1995, mas o banco comegou a operar apenas em 1999. O
JBIC, em sua forma atual, & o resultado da fusao do JEXIM (Export-Import Bank of Japan) e do
Japan OECF (Overseas Economic Cooperation Fund). O Banco mantém as relacdes
institucionais de suas matrizes, ou seja, foram mantidos os vinculos com a JICA (Japan
International Cooperation Agency), com o Banco Mundial e com o ADB (Asian Development
Bank).

Como resultado da fusdo do JEXIM, responsavel pelo financiamento de operacbes de
exportacdo e importagao, e da OECF, que realizava operagdes de ajuda, o JBIC manteve uma
estrutura dividida em dois grandes grupos: Operagdes Financeiras e Operagdes de
Cooperagao Econdmica. As duas formas de operagac séo completamente separadas, tanto do
ponto de vista das fontes financeiras, quanto da contabilidade.

As Operagoes Financeiras tém por "objetivo contribuir para a promogao das atividades de
exportagdo, importagdo e outras operagdes externas, mas tambem contribuir para a
estabilidade no mercado financeiro internacional.

De fato, em 1997, quando a desvalorizagdo da Tailandia comegou a mostrar sinais de contagio
para outros paises asiaticos, o governo japonés decidiu, através das. linhas operacionais,
apoiar os paises mais afetados. No caso, a decisao foi ampliar o programa de empréstimos
descasados (untied loans) para as economias dos paises asiaticos, ao mesmo tempo em que
dava suporte financeiro para as filiais japonesas na regido®. Nesse sentido, quando o JBIC
comegou a operar ja havia sido criada a percepgao no Governo japonés de que seria fungdo da
instituicao, alem de apoiar exportagbes e importagdes, contribuir para a estabilidade financeira
global (ou ao menos regional).

As operacgdes financeiras possuem 3 fontes de recursos: Fundos de Investimento Fiscal e
Programa de Empréstimos (FILP); emissao de bénus no mercado internacional e recursos

- internos (provenientes do diferencial de juros sobre os negécios). O FILP remaneja recursos do

sistema de poupanga da economia japonesa: depésitos em poupanga postal, fundos de penséo
nacional e fundos de penséo de empregados (national pension funds).

A legislagao do JBIC exige a “certeza do repagamento dos empréstimos e garantias” € o
equilibrio de suas contas (break-even). Ha um Plano de Negodcios para cada ano fiscal, sendo
a performance continuamente monitorada e reexaminada, se necessério, pelo Ministério das
Financgas. ‘

As Operacgoes de Cooperacdo realizadas pelo JBIC, por sua vez, estdo diretamente voltadas
para dar apoio a paises em desenvolvimento — sendo que 80% dos recursos direcionam-se
para a Asia (seguidos da Africa, América Latina e Oriente Médio). Tratam-se de operagdes de
empréstimos de longo prazo a juros baixos®, cujo objetivo & promover infra-estrutura,
desenvolvimento social e estabilizacao econdmica.

10 compromisso do JBIC como assegurador da estabilidade financeira internacional pode-ser verificado pela frase:
“International capital market has expanded tremendously in recent years, encompassing developing countries and
enabling us to transfer huge amounts of funds instantaneously. Therefore, an economic crisis may spill over to other
couniries within a short period of time, creating a risk of global economic crisis. In order to overcome such a new form-
of econornic crisis, ensuring the stability of international financial order has emerged as a new policy agenda®.

* Por exemplo, em 1998 empréstimos foram feitas a uma taxa média de 1,3% com periodo de repagamento de 32,5
anos.
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Os setores de maior representatividade sao: energia, gas, transportes, telecomunicagées e
agricultura. Recentemente outras areas tém ganhado maior participacéo tais como: apoio a
estabilizacdo econdmica, conservagao do meio-ambiente e desenvolvimento social e humano.

No campo das Operagbes de Cooperagdo, ha trés linhas de atuagdo: i) ODA (Official
Development Assistance), ii) financiamento vinculados ao setor privado dos paises em
desenvolvimento e iii) financiamento de pesquisa para o desenvolvimento. Vale observar que
no periodo 1991-88, o Japao foi o pais que mais fez assisténcia oficial ao desenvolvimento,
tendo, em 1998, realizado 10,6 trilhdes de ienes®.

As condicdes para a realizagdo das Operagdes de Cooperagdo sdo: 1) ser pais em
desenvolvimento e 2) haver aquisi¢do de bens e servigos no projeto. A principal condigao dos
empréstimos na linha de cooperagao é a general untied, significando que a aquisicdo de bens e
servicos pode ser feita em qualquer pais do mundo. Na pratica, € o ICB (/nternational

-Competitive Bidding) o responsavel por assegurar a alta qualidade e baixo preco dos produtos

envolvidos nas negociagdes.

As fontes de recursos para as Operacdes de Cooperagdo sdo receitas correntes do governo
(tributos ou receitas provenientes da emiss&o de titulos) e empréstimos tomados junto ao FILP.

2.1) O ApPOIO A PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS -

O apoio concedido a pequenas e médias empresas no JBIC estd mais centrado na concessao
de informagdes e consultoria sobre o investimento em outros paises. No caso do investimento
estrangeiro, por exemplo, o JIBC criou um escritério de assessoria para Pequenas e Meédias
Empresas, a fim de fornecer informacgoes sobre as condigdoes dos outros paises e prover a
preparagdo adequada das plantas de investimento. A instituigdo também organiza seminarios

voltados para a divulgacdo das politicas publicas existentes, operacbes especificas e

instituicdes de empréstimos voltadas para o financiamento de pequenas e medias empresas.

Dado que o mercado japonés é &€ majoritamente dominada por grandes corporagdes, 0 apoio a
pequenas e médias empresas esta centrado no desenvolvimento destas em outros paises. No
mercado interno, as pequenas e médias empresas s3o beneficiadas normalmente de forma
indireta. :

No relatorio de 2001, por exemplo, consta o exemplo de um projeto de ODA para Sri Lanka. O
objetivo é apoiar pequenas e micro indUstrias lideres e projetos de promogdc de
empreendimentos por meio da oferta de financiamentos a baixos juros. Igualmente na Africa ha
um projeto realizado junto a uma instituicdo governamental (Instituto de Desenvolvimento
Industrial da Africa) cuja justificativa do JBIC estd no fato do pais ser rico em recursos
naturais e ter fortes relacdes comerciais com o Japdo. E explicitamante colocado no relatério
de 2001 que apoiar tal projeto expande as oportunidades de negocios para as firmas japonesas
no medio e longo prazo. Mais interessante, na China um projeto apoiado visa incentivar a
produgdo de uma maior variedade-de frutas que “rivalizem com os produtos da Florida”
(www _jbic.go.jp).

* Em fungéo da alta volatilidade do iene frente ao dolar e da falta de uma data precisa para o fechamento da
operacgdo, optamos por ndo converter citar o equivalente em dolares americanos no texto. Contudo, uma taxa de
referéncia & a do encerramento do ano fiscal de 1998, em 31 de margo de 1999, quando 1 dolar valiam ¥ 118,43.
Utilizando esta taxa, os compromissos com assisténcia oficial ao desenvolvimento seriam equivalentes US$ 89,5
bilhdes.
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2.2) A ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DO JBIC
A estrutura organizacional do JBIC & de departamentos, assim distribuidos:

Operacoes Financeiras |, II, lll e IV
Operacgoes de Cooperagéo |, II, lll e IV
Desenvolvimento de Projeto

Project Finance

"~ Analise de Projetos de Desenvolvimento

Analise das Condigoes das Corporagoes
Analise de Pais
Analise Ambiental

Os quatro departamentos de operagdes financeiras e cooperagdo estdo divididos por grupos
de paises. Assim, quando um financiamento & feito, o -departamento financeiro relevante, o
departamento de analise de corporagdo e o departamento de andlise de pais coletam e
analisam informacdes do comprador. Paralelamente, os representantes do JBIC (no pais
candidato a crédito) também coletam informagdes locais. Os departamentos trocam
informacdes e discutem o projeto, mas a decisdo final cabe ac gerente de operagoes.

Em termos de gerenciamento de risco, o JBIC divide suas operagdes segundo risco de credito
(ha um rating interno de risco de credito); risco de mercado; risco de juros e cambio; risco de
liquidez; riscos operacionais (negligéncia ou acidentes) e risco computacional (perdas
decorrentes de quebra, mau funcicnamento e bugs). '

Nas operacdes que envolvem risco de mercado, isto € oscilagdo das taxas de juros ou de taxa
de cambio em contratos pos-fixados, o JBIC estd autorizado a operar derivativos
exclusivamente com proposito de se proteger desses riscos. Os contratos utilizados sao swaps
de juros e cambio e cambio futuro. Atualmente, as operagdes de cooperagdo nao envolvem
risco de cambio ja que suas liberagbes sao feitas em ienes.

Quando se trata de financiar um governo estrangeiro ou corporacées estrangeiras, o JBIC faz
uso de sua posicdo como instituigdo publica e troca informagdes com governos, autoridades e
instituicbes internacionais (Banco Mundial, FMI, bancos regionais, agéncias oficiais de credito a
exportacdo, bem como instituicdes privadas). A avaliagdo do -crédito passa por questdes tais
como a certeza da finalizagdo do projeto, sua viabilidade e analise da estrutura de mercado.

No Anexo 1 a estrutura inlerna dos departamentos encontra-se detalhada.

2.3) PROGRAMAS: OPERAGOES FIANCEIRAS E OPERAGOES DE COOPERAGAO

a) Operagdes Financeiras Internacionais

Como explicitado, as operacdes do JBIC incluem 1) financiamento a exportagdo, 2)
financiamento a importagdo, 3) financiamento para investimento direto, 4) emprestimos

‘descasados, 5) empréstimos ponte, 8) refinanciamento e 7) participagao acionaria.

a.1) Financiamento a exportacao

Os financiamentos & exportacdo no JBIC referem-se ao financiamento de plantas industriais
para paises em desenvolvimento. Ou seja, ha apoio para um grande numero de



corporacdes japonesas em cada projeto®. Os financiamentos podem ser feitos em
contratos ao exportador ou ao importador (supplier e buyer credits) ou para instituigoes

financeiras estrangeiras.
a.2) Financiamento a importacao

O programa de financiamento a importagdo no Japao € visto como um arranjo institucional
“para promover a entrada de companhias estrangeiras no mercado japonés” e assim ajudar
a garantir o livre-comércio. Alem disso, como explicitado na pagina oficial do JBIC, é
interesse do pais manter relagées econdmicas estaveis com paises ricos em recursos
naturais e cooperar em projetos de desenvolvimento de recursos nesses paises. No longo
prazo, os investimentos resultar@o em aumento da oferta, permitindo @ queda do prego e

assim gastos futuros do pais.

Empréstimos de importagdo s&o feitos para a aquisigédo de recursos naturais, produtos
manufaturados e tecnologias. O crédito pode ser fornecido tanto para importadores
japoneses como para importadores estrangeiros.

a.3) Financiamento para Investimento Direto Estrangeiro

Além de prover suporte financeiro para os investimentos diretos para firmas japonesas, 0 -
JBIC prové informagdes e assessoria sobre as condigdes dos paises estrangeiros. O JBIC
mitiga tais riscos através de negociagdes com os governos e instituigbes do pais.®

Os créditos sdo concedidos a investidores japoneses; joint ventures em que firmas
japonesas tém interesse acionario; governos estrangeiros; e bancos envolvidos em
aquisicao acionaria ou financiamento a governos no exterior.

a.4) Empréstimos descasados

Os empréstimos descasados destinam-se a ajudar na solugdo de uma ampla gama de
problemas. econémicos dos paises em desenvolvimento: servigos da divida, problemas de
infra-estrutura, subdesenvolvimento do mercado de capitais, falta de competicao no parque
industrial e poluicdo ambiental. Atraves desses recursos o JBIC pretende: 1) manter a
ordem na comunidade financeira internacional, incluindo instituigdes financeiras japonesas;
2) melhorar o fluxo de comércio e investimento estrangeiro direto das firmas japonesas; 3)
assegurar recursos energéticos para o Japdo; 4) estabelecer relagdes de cooperagdo
internacional em problemas ambientais. A necessidade de obtencdo de informagdes sobre
as condigdes de financiamento nos - paises em desenvolvimento nas operagbes de
empréstimo descasado reforca as relagdes com organizagdes internacionais. A concessao
de empréstimos descasados também reforca as relagdes com organizagdes internacionais
que ajudam o JBIC a obter informacgdes sobre as condigdes de financiamento nos paises em
desenvolvimento O JBIC mantém encontros anuais regulares com as instituigoes
multilaterais e bilaterais, compartilhando informagoes com estas.

.Assisténcia financeira para gajustes estruturais feitos por governos (ndo condicional a
‘aquisicdo de maquinas ou equipamentos do Japdo) ou em situagdes de crise financeira

3.Um exemplo € o gasoduto Brazil-Bolivia: “ In place of Bolivia, which was struggling to raise funds, Petrobras took
responsibility for the construction and financial obligations, and a total of 35 billion.yen was provided to the company
in the form of an export loan. In this project, Japanese steel manufacturers received orders for constructed in this
project. Given the current recession in the steel industry, this total shipment of steel pipes will account for some 25%
of the annual export volurme of major steel manufacturers. This is expected to have a spillover effect on the Japanese
economy” .

§ “Overseas investment contains risks unimaginable in domestics situations, such as the risk of a sudden change in
economic policies, financial collapse and economic disorder”.
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também podem ser realizadas pelo JBIC. Recentemente, por exemplo, alguns paises da
Asia beneficiaram-se desse tipo de empréstimos.

5) Empréstimos Ponte
Assisténcia financeira para governos em paises em desenvolvimento para financiamento de
curto prazo nas transagdes externas. Geralmente s@o concedidos durante o prazo de
estruturagao de um pacote financeiro de longo prazo.
a.6) Refinanciamento
Empréstimos para governos de paises em desenvolvimento quando o Gabinete Japonés
determina que existe uma necessidade de re-pagamento das dividas junto ao Japdo
(apenas se essas agbes sao consideradas cruciais para a cooperagdo com outros paises
credores).

a.7) Participagao Acionaria:

Para joint ventures de firmas japonesas ou firmas onde haja interesse de companhias
japonesas.

a.8) Garantias

‘Garantias sdo fornecidas para empréstimos concedidos por bancos comercias e para
titulos soberanos ou titulos emitidos por entidades publicas.

b) Operacgoes de Cooperagao Econdmica

As operagoes de Cooperagao se d|v1dem em: ODA Fmanmamento de Investimento e
Atividades de Pesquisa. :

b.1) Empréstimos ODA (Overseas Economic Cooperation Operations)

Os empréstimos ODA s&o empréstimos concessionarios de longo prazo e juros baixos,
envolvendo uma doagao de 25% ou mais para paises em desenvolvimento. O banco
concede o erpréstimo através de uma froca de notas entre 0s governos dos paises
receptores do credito e o Japao. Os empréstimos sao direcionados primeiramente para
Asia nas areas de: 1) redugdo de pobreza e desenvolvimento econdémico e social; 2)
questoes globais; 3) apoio a reformas estruturais. Ha também esforgos intensos para
reduzir problemas relativos ao meio ambiente, energia, alimentagao e outros.

b.2) Financiamento de Investimento para o Setor Privado

Apoio a firmas privadas com negocios em paises em desenvolvimento através de
financiamento e capital para compra de agoes.

b.3) Pesquisa

O JBIC criou uma instituicdo de pesquisa o Institute for Development and Finance. O
objetivo. da instituicdo € fazer pesquisa nas areas de financiamento, cooperagio
econdémica e assisténcia ao desenvolvimento, incluindo aspectos econdmicos. O instituto
tem um corpo proprio de funcionarios, mas convida pesquisadores visitantes e conduz
pesquisa em conjunto com outros pesquisadores japoneses e estrangeiros. As pesquisas
sao utilizadas nao apenas nas operagbes do JIBC, mas também para a troca de
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informacgdes relevantes entre instituigdes domésticas e estrangeiras. Trabalhos de cunho
nais tedrico e papers diversos sac tambem produzidos.
2.4) DADOS RECENTES
No Japdo, ¢ ano fiscal se estende desde o més de abril do ano de referéncia a marco do anc
eguinte. Assim, o ano fiscal de 2000 envolve compromissos assumidos de abril de 2000

margo de 2001.

TABELA 2.4.1: Compromissos de Acordo Com o Tipo de Financiamento J3IC

O desaquecimento da economia norte-americana feve impacto nas economias asiaticas, o que
resultou em uma queda expressiva dos negodcios.

A distribuigéo dos compromissos do JBIC, no ano fiscal de 2000, demonstra uma
concentracéo nos financiamentos para investimento direto estrangeiro, com 43% do valor dos
comp romlsaos enquanto que financiamentos a exportagio e a importacdo corrasponderam a
4 40/

1

4% e 27%, respectivaments



Vale ressaltar que os valores apresentados referem-se a aos compromissos do JBIC no ano e
que estes sao maiores do que os valores desembolsados, ¥$ 2,5 trilhdo no ano fiscal de 1999
e ¥$ 1,7 em 2000, pois inclue o compromisso da garantia. Em termos dos desembolsos
sendo o valor dos desembolsos menores:

Os financiamentos as exportagbes aumentaram pouco sua participagdo nas operagdes do
JBIC. Os financiamentos as importacoes foram os de maior crescimento proporcional na
carteira (sua participagdo na carteira mais do que triplicou entre 1999 e 2000). O financiamento
para investimento direto no exterior, por sua vez, apresentou crescimento no setor de
desenvolvimento de recursos naturais, confirmando o objetivo da instituicdo em cooperar neste
tipo de projeto. O item Emprestimos Descasados foi um dos principais responsaveis pela
queda dos negocios no periodo.

TABELA 2.4.2: Comprometimentos por Regiao JBIC

(Em ¥ bilhoes)




Como demonstra a Tabela 2.4.2 acima, a Asia respondia em 1999 por 41% da carteira de
operagoes financeiras. Em 2000, essa participagao passou para 24%. Como o JBIC apoia
exportagbes e importagbes, um desaquecimento da economia norte-america impacta
negativamente nas exportagdes — ao passo que a queda do produto interno reflete-se na
reducdo dos volumes destinados a importagao.

Vale ressaltar que nas operagbes financeiras o Oriente Médio mais do que triplicou sua
participagdo. Em contrapartida, nas operagbes de Cooperacdo o Oriente Médio teve sua
participacdo na carteira bastante reduzida. A Asia, por sua vez, manteve sua participagao
praticamente constante percentualmente.

TABELA 2.4.3: Financiamentos as Exportagoes por Setor Industrial JBIC
(Compromissos assumidos)

( Em ¥ bilhoes))

Os setores de maquinario elétrico e outras maquinas industriais concentram a maior
participagao de financiamento as exportagdes. Os produtos de acgo, que em 1989 ndo
constavam da carteira do JBIC, em 2000 corresponderam ao quarto maior setor.



TABELA 2.4.4: Financiamentos as Importagdes de Bens Manufaturados por Industria
JBIC

( Em ¥ bilhdes )

No caso do financiamento a importacac (Tabela 2.4.4), o setor de aviagdo concentrou quase
90% do valor dos negocios em 2000.

TABELA 2.4.5: Financiamentos para Recursos Naturais por item (Compromisscs
assumidos)

(Em ¥ bilhoes)

Os financiamentos para recursos naturais (Tabela 2.4.5) estdo concentrados no item petroleo e
gas natural, apesar deste ter reduzido sua participagédo em 2000. Os demais recursos
energeticos apresentaram gqueda de um ano para outro.
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TABELA 2.4.6: Financiamento para Investimento Direto no Exterior por setor industrial

(Em ¥ bilhoes )

Por fim, os setores que mais receberam apoio na modalidade financiamento direto no exterior
no ano 2000 (tabela 2.4.6) faram: 1) equipamentos de transporte; 2) oferta de gas, eletricos e
aquecimento e servigo ao fornecimento de agua.

3) SEGURO - NEXI

O governo japonés esta envolvido nas atividades de seguro a exportagdo desde 1950, tendo o
valor dos sinistros pagos nesses 50 anos atingido 350 trilhdes de ienes. Ate 2001, os seguros
e garantias eram feitos através da EID (Divisdo de Seguros para Exportagéo e Importagéo do
Ministério Economia, Comércio e IndUstria - METI).

Em abril de 2001 foi ciado a NEXI (Institute of Nippon Export and Investment Insurance)
administrativamente independente do METI que, no entanto, passa a ressegurar os contratos.
Os recursos da NEXI séo formados por prémios arrecadados, aportes de capital do governo e
um fundo para resseguro. Embora seus recursos sejam separados do orgamento nacional, 0
fundo de resseguro é administrado dentro do orgamento, e cobre 95% dos riscos.

Em linhas gerais, a NEXI € uma Agéncia de Crédito a Exportagédo cujo objetivo € reduzir os

riscos envolvidos nas exportagoes, investimento direto e financiamento no exterior realizado
por companhias japonesas. Ela atua em cooperacao com o JBIC e com bancos comerciais.

S e
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Junto a criagdo da NEXI, o Japao fez um acordo de reescalonamento de débitos com 37
paises. A partir de entao, os creditos reescalonados passaram a ser cobertos comao um evento
segurado. Isto &, garante-se ao exportador japonés o recebimento do valor integral da divida,
independente das condigbes do reescalonamento. A ideia era contribuir para a recuperagao
econdmica dos paises em desenvolvimento, sem prejudicar os. exportadores nacionais.

Desde os anos 1970, o Japao faz parte da Unido de Berna (International Union of Credit and
Investment Insurers). A partir de 2001, a NEXI passou a ser o representante japonés em Berna.
3.1) O APOIO A PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS

Nao ha nenhuma apdlice ou programa voltado exclusivamente para o apoio de pequenas e
medias empresas. -

3.2) A ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DA NEXI

A - NEXI emprega 180 funcionarios e sua estrutura organizacional compreende 4
departamentos; escritdrios domésticos; e escritdrios internacionais.
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3.3) PROGRAMA: SEGURO
Apélices

As apodlices oferecidas pela NEXI sdo: Seguro de Crédito a Exportacdo; Seguro a Nota de
Exportacdo (Export Bill Insurance); Seguro de Investimento; Seguro de Empréstimo Descasado
(OULI). Nas apdlices OULI onde os juros sdo decididos ao longo do processo de negociagao.

Seguro de Crédito a Exportagao

Cobre firmas japonesas exportadoras de bens e servigos. As apdlices existem na modalidade
supplier (Insurance Covering Export) e buyer (Insurance Covering Loans), cobrindo as perdas
em caso de ndo performance da exportagéo (incapacidade de exportar), bem como de nao
recebimento do pagamento. Os riscos cobertos s3o risco politico e comercial.

Seguro de Empréstimo Descasado
Cobre firmas japonesas (empresas matrizes ou filiais, bancos comerciais, etc) de risco politico
e/ou comercial. As perdas s&o cobertas em caso de projetos envolvendo: 1) operacdes

descasadas de longo prazo; 2) fundos que contribuem para o desenvolvimento econémico: 3)
garantias fornecidas a companhias ou governos no exterior.
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Seguro de Investimento Estrangeiro

Cobre o investimento de companhias japonesas que estabeleceram subsidiarias ou Jjoint
ventures no exterior. A apolice cobre risco politico.

Seguro a Nota de Exportacao (Export Bill Insurance)

Cobre perdas de bancos comerciais japoneses que compram papéis (notas e outros titulos) &
exportagdo. A idéia € facilitar a aguisicao das notas através da provisdo de um seguro para as
notas que ndo dispdem de letras de credito. As apdlices cobrem risco politico e comercial.

Seguro a Titulos de Exportagao (Export Bond Insurance)

Seguro cobre perdas sofridas por bancos comerciais japoneses que provéem letras de garantia
(bid bonds e performance bonds) subscritas por um exportador japonés. As perdas podem ser
recuperadas quando ha cobranga indevida (unfair calling) pelo importador.

Seguro de Importagao Pré-Paga (Prepayment Import Insurance)

Cobre perdas do importador japonés cujas compras de bens foram pré-pagas e os bens nao
foram recebidos na devida data. As perdas sdo cobertas quando o importador € incapaz de
receber o dinheiro pré-pago em situagdes que envolvam risco politico ou risco de default da
contraparte.

3.4) DADOS RECENTES

Como ressaltado, a NEXI foi criada em 2001, os dados de 19938 e 2000 referem-se aos
compromissos assumidos pela Divisao de Seguros para Exportagdo e Importagdo - EID. Uma
vez que no Japao, o ano fiscal se estende desde o més de abril do ano de referéncia a margo
do ano seguinte. Assim, o ano fiscal de 2001 envolve compromissos assumidos de abril de
2001 a margo de 2002.

TABELA 3.4.1: Resumo dos Negdcios NEXI

Em ¥ bilhoes

)

Sinistros Pagos:
Recuperacas

De acordo com a Tabela 3.4.1 desde 1999 a NEXI| vem sofrendo uma redugdo da quantia
segurada, assim como do total recuperado. Em 2001, os prémios alcangaram a maior quantia
do periodo e os sinistros pagos apresentaram aumento de 56%.
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TABELA 3.4.2: Quantia Segurada por Tipo de Segu}o no NEXi

(Em ¥ bilhdes)

% 2000 % 2001 %
Seguro de Crédito as Exportagoes 11691 | fo7% [S10381S 9"57%2’} 9.738 | 96%
Curto-Prazo 11401 | 198% | 10114 | 97% | 9647 | 99%
. Médio/longo-prazo : 290 2% 267 % SR Ea%
Seguro de [nvestimento Dlreto no e ST e
Exterior ‘ 1087 1 % 86 % % Frr Dbt 1%
Seguro de Emprestlmos PR e P e e
Descasados™ = = - 1360 21%: 225 Bl 2% 22305 0%
*Qutros Seguros 90 1% 1205 [50% 2 5112 i 1%
Total 12.024 | 100% | 10. 812 100% {10136 1 100%

“Export Bill Insurance, Export Bond Insurance e Seguro de !mportagao pre- T

pagas

Como pode ser percebido pela Tabela 3.4.2, a quantia total de todos os tipos de seguro vem
declinando nos Ultimos anos. A concentragdo no curto prazo, porém, permaneceu.

Os seguros de investimento direto no exterior sofreram um decréscimo de 35% em 2001
comparado a 2000 — ao passo que os seguros de empréstimos descasados aumentaram

consideravelmente no mesmo periodo.

L
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Grafico 3.4.1: Distribuigao dos Seguros por Setor
Médio/Longo-Prazo - 2000
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De acordo com o relatério 2000 da NEXI, considerando os seguros de crédito as exportagdes
os setores que responderam por um aumento da quantia segurada foram os de magquinarios e
o de navegacgao, enquanto que os setores auiomotivos e de produtos de ago apresentaram
queda significativa em relagdo a 1999’

Grafico 3.4.2: Carteira de Seguros por Regido - 2001
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Refletindo a pauta japonesa de exportagdes de bens, servigos e investimentos, a NEXI possui
grande concentragdo reginal na Asia e América do Norte.

3.5) HISTORICO DOS RESULTADOS

TABELA 3.5.1: Receitas e Despesas (1950 — 1999)

(Em ¥ milhoes)
Receitas Despesas

Em ddlares de 31 de margo de 2000, o saldo corresponde a, aproximadamente US$ 3,8
bilhdes.

3.6) ANEXO: ESTRUTURA ORGANIZACIONAL
Estrutura Detalhada do JBIC
I} Departamento Internacional de Financiamento |
Divisdo |: Operagdes financeiras para China, Hong Kong, Macao, Coréia, Taiwan,

Mongdlia, Camboja, Laos, Vietnam e Oceania
Divisao II: Operagdes financeiras para Brunei, Indonésia, Filipinas e Cingapura

7 Os dados setoriais de 2001 nio se encontravam disponiveis até o fechamento deste relatdrio.
- 16 -
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Divisgo lll: Operagdes financeiras para Tailandia, Malasia, Mynanar e Sul Asiatico
(exceto Paquistao e Afeganistdo)

Il) Departamento Internacional de Financiamento |l

Divisao |: Operagdes financeiras para Europa

Divisdo |I: Operagdes financeiras para Africa e Oriente Médio (exceto Turquia)

Diviséo lll: Operagbes financeiras para Asia Central/Caucaso, Turquia, Paquistdo e
Afeganistao

Il) Departamento Internacional de Financiamento Il

Diviséo |: Operagdes financeiras para América do Norte, América Latina e Caribe
(exceto para os paises cobertos pela Divisao )

Divisao |I: Operagdes. financeiras para Brasil, Argentina, Paragual Uruguai, Chile, Peru,
Equador e Bolivia

I11) Departamento de Recursos Naturais e Energéticos

Divis&o I: Operacgoes financeiras para petréleo e gas

Divisao Il: Operagoes financeiras para gas natural, uranio e carvao.

Divisdo Ill: Operagodes financeiras para metais, fosforo, algodao, matérias primas, sais, .
" papel, metais nao ferrosos, etc.

IV) Departamento de Corporate Finance

Divisao 1: Operagoes financeiras para o setor manufatureiro

Divisao 2: Operagdes financeiras para automoveis, par‘tes petroqusm!cas e outros
quimicos relacionados.

Divisdao 3: Operagoes financeiras para: agricultura, florestal, pesca, restaurantes,
construcao, hotéis, transportes, servigos, tratamento de esgoto e agua

Divis&o 4: Operacgoes financeiras para aeronaves, embarcacdes e satélites

Ha igualmente quatro departamentos de Cooperagao neste caso, porém, os critérios de divisao
sao exclusivamente regionais.

A estrutura Organizacional da NEXI também € de departamentos, como € abaixo explicitado.
1) Departamento Administrativo e de Planejamento

Grupo Geral de Gerenciamento

Grupo de Planejamento Estratégico

Grupo de Desenvolvimento de Produto

Grupo de Administragao

Contabilidade

Tesouraria ,

Gerenciamento de Divida e grupo de recuperacao
Grupo de Servigos de Recuperagao

Grupo de Sistema de Informacao

Grupo de Relagdes Publicas
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2) Departamento de Subscrigao

Escritorio de Relagdes como o cliente

Grupo de Promogao de Negocios

Grupo de Asia Pacifica e Oriente Médio

Grupo da Europa, Africa e Grupo das Ameéricas
Grupo de Seguro de Investimento Estrangeiro
Grupo de Documentagao Contratual

Grupo de Sinistros

3) Departamento de Seguro de Credito Comercial

Grupo 1: déleo/gas, transagoes sem L/G (underwriting project finance and corporate finance)
Grupo 2: Geragao de Energia, Mineragao e ago, transagdes envolvendo manufaturas sem
L/G. '

Grupo 3:.Infra-estrutura sem UG

Grupo 4: Seguro a Empréstimos descasados no exterior sem L/G, incluindo as transagoes

que cobrem apenas o risco. politico e transagdes especiais
4) Departamento de Gerenciamento de Risco Financeiro
Grupo de Controle da Anélise de credito

Grupo de Meio Ambiente '

Grupo de analise de Risco Pais

Grupo de Administragdo de Credito

5) Escritorios Domesticos

Escritorio de Osaka

Grupo de Promogao de Negdcios

Grupo de Subscricao

Grupo de Seguro Global (Comprehensive Insurance Group)
Escritorio de Nagoya

6) Escritorios no Exterior

Paris

Nova lorque
Cingapura
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O MODELO DE APOIO PUBLICO A EXPORTACAO NO REINO UNIDO

1) INTRODUGAO

No Reino Unido, a estrutura de apoio publico de crédito a exportacdo compreende uma Unica
instituicdo: o Export Credit Guarantee Department - ECGD. O governo, por meio do ECGD, prové
seguros e garantias de médio e longo prazo, resseguro de curto prazo e equalizagao de juros.
Nao ha apoio governamental direto as atividades de financiamento e, desde 1991, ao seguro de
curto prazo, pois se entende que estas fungdes sao supridas bem pelo setor privado.

O ECGD €& um Departamento de Governo sob responsabilidade da Secretaria de Estado de
Industria e Comércio Britanica. Suas atribuicbes estao definidas no Export and Investment
Guarantees Act de 1991 e a regulagao de suas atividades e feita pela Secretaria de Estado em
conjunto com o Tesouro. Um Comité (Export Guarantees Advisory Council) - formado por
membros do governo; executivos de bancos; comerciantes; e industriais - é consultado nas
principais decisdes do ECGD, dando suporte nas avaliagdes sobre riscos comerciais e politicos.

As garantias fornecidas pelo ECGD destinam-se as exportagdes de bens de capital; projetos de
construcdo, servicos e alguns tipos de investimento direto. Seguros, por sua vez, estao
disponiveis para uma maior gama de produtos. Em ambos, somente s&o elegiveis as companhias
do Reino Unido, ou companhias estrangeiras exportando bens e servigos britanicos.

-Funcgoes:

instituicao

Regulacao
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2) ECGD

Estabelecido em 1919, o ECGD foi a primeira Agéncia de Crédito & Exportagdo do mundo. Seu
objetivo inicial consistia no apoio a retomada do comeércio exterior do Reino Unido, apos a
Primeira Guerra Mundial.

Em 1972, 0 EGCD passou também a apoiar o investimento direto do Reino Unido no exterior. Este
apoio se da sob .a forma de seguro contra riscos politicos, tanto em projetos de investimento fixo
quanto em investimento acionario.

A partir de 1991, o ECGD deixou de fazer seguro de crédito a exportacdo de curto prazo e o NCM
Credit Insurance Ltd assumiu sua carteira. Desde entao, o mercado privado - tanto o NCM guanto
outras seguradoras, como a EULER — passou a responder pela totalidade dos seguros de curto
prazo no Reino Unido. No entanto, a participagdo do ECGD em operagdes de curto prazo nao
desapareceu por completo, uma vez que esta ainda atua como resseguradora de parte destes. O
objetivo do resseguro pelo ECGD é aliviar a concentragao de risco de algumas seguradoras’
privadas. '

O fim do seguro de curto prazo, entretanto, ndo foi a Unica mudanga ocorrida em 1991. O ano foi
marcado por uma profunda revisdo da missao do ECGD e da sua forma de atuagao. A revisao foi
impulsionada pelos resultados negativos das operagdes do ECGD na década de 80, em grande
parte resultantes das moratorias dos paises latino-americanos. As principais mudancgas foram no
sentido de dar maior regulagéo, por parte do Tesouro e da Secretaria de Estado, as atividades do
ECGD estabelecidas no Export and Investment Guarantees Act de 1991. Houve ainda um
redirecionamento na conduga@o dos negocios que passaram a visar o equilibrio das contas. Com
relacdo a esta mudanca, e como veremos em maiores detalhes a seguir, o balango do ECGD

. passou a dividir seus resultados em dois grupos: resultados acumulados até 1991 — e desta data

em diante. O controle do Tesouro sobre as operagdes do ECGD foi intensificado em 1997/98 em
decorréncia da crise da Asia e do conseqlente resultado negativo sobre as contas do ECGD.

Durante o ano de.2002, o ECGD passou por um novo processo de revisdo de sua missao, status
e procedimentos. Apesar de ter conseguido atingir o desejado equilibrio na decada de 90, a
atuacdo do ECGD tem sido questionada pelo setor exportador. As queixas referem-se a baixa
competitividade do ECGD em relagdo a outras agéncias e a sua falta de autonomia, o que tém
resultado em uma demora na aprovagao das operagbes. A proposta de reforma atual visa
justamente conceder maior autonomia ao ECGD, através da constituicdo de um fundo que possa
operar fora do orgamento do governo e sem prévia autorizacdo parlamentar. Outro aspecto que
ainda estad sendo considerado & a transformagdo do ECGD em uma agéncia independente de
governo (ver Anexo 1).

Os recursos do ECGD provém basicamente de prémios arrecadados nas operagdes. O ECGD
aplica seus ganhos e financia suas perdas através do UK Consolidated Fund. Recuperagoes de
sinistro, juros resultantes das aplicagdes neste fundo ou juros provenientes de acordos de
reescalonamento de crédito sdo fontes secundarias de receitas. As operagbes de equalizagao,
porém, sdo financiadas diretamente por recursos orgamentarios e, apesar de nao estarem sujeitas
a limites anuais como as demais operacdes, estdo limitadas pelos usuais controles de gastos do
governo.

3) O APOIO A PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS

O ECGD néao possui programas especificos de apoio as PMEs, nem pessoal dedicado ao
atendimento destas empresas. Como o credito a estas empresas costuma ser de curto prazo (e
no Reino Unido este é feito pelo setor privado), as PMEs n&o contam com um apoio especial por
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parte do governo. Contudo, recentemente, o ECGD introduziu um procedimento de maior
agilidade nas aprovagoes (fast frack) dos seguros para exportadores de pequenos contratos e
estendeu o apoio de taxas de juros para operagoes menores.

4) A ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DO ECGD

Executivo
Chefe

|
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Diretoria Operacional Diretoria de Diretoria de
Gerenciamento de Ativos Gerenciamento de
B Recursos
Desenvolvimento Divisdo de Relacdes | Divisdo Central de
& Marketing Externas Servigos
Divisdo de Tesouraria e Divisao
Subscrigdo para de Gerenciamento ' Divisdo de Finangas
Asia Pacifica de Recursos a
Exportacdo
Divisao de
Subscrigdo para — Divisao de Petigbes Divisdo de Riscos,
Europa & Asia Prémios e Sistemas
(Central e Sul) e de Desenvolvimento
para Resseguro
Divisao para
Débitos ; Divisdo de Servigos
: Internacionais de Tecnologia da
Divisdo de Informagao
Subscri¢do para o
setor Aeroespacial,
Naval; Equipamento -
de Defesa; e Sexvxgos de
Investimento Direto Pesquisa
no Exterior Operacional
Auditoria Intema
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5) PROGRAMAS: SEGURO, GARANTIA E EQUALIZAGAO DE JURQS

O apoio do ECGD 4 exportagdo da-se sob a forma de seguro contra risco comercial e/ou politico;
riscos de fabricagao; protegdo contra flutuagdes da taxa de cdmbio; garantias para bancos: e
equalizagao de juros. O ECGD, como ja ressaltado, nédo faz financiamento & exportagao.

Até o momento, a carteira do ECGD & controlada por um sistema chamado Amber Zone Budget
que estabelece limites anuais nos valores de novos compromissos que podem ser assumidos por
pais.

Ha tambeém o limite estatutario do ECGD que define 0 maximo de 35 bilhdes de libras esterlinas
para negocios firmados em moeda local e 25 bilhdes de Direitos Especiais de Saque (SDR —
Special Drawing Rights referéncia para o Fundo Monetério Internacional - FMI) para negécios em
outras moedas. Estes limites podem subir até £ 50 bilhdes e 30 bilhdes de SDR, através de
instrumentos estatutarios.

" a) SEGURO:

O ECGD possui-uma apolice padrdo chamada EXIP (Exporter Insurance Policy) aplicada a cada
contrato individual. A EXIP prové seguros contra riscos comerciais efou politicos em até 95% do
valor do contrato. A cobertura pode ser feita: 1) para custos incorridos durante a fabricagdo do
produto (pré-embarque); 2) para a exportacao ja concretizada (pds-embarque): ou 3) para ambos.
Existem limites sob o valor total de perdas que podem ser seguradas. Em alguns casos,
obrigagbes em moeda estrangeira podem ser pagas na moeda do contrato.

Os contratos cobertos pela EXIP podem envolver diretamente um importador estrangeiro; um
‘membro de uma joint venture ou consorcio; um sub-contratante britanico subordinado a um
contrato principal (com uma firma estrangeira ou britnica) ou firmas no exterior que tenham
alguma ligagdo financeira com uma companhia britanica exportadora. No caso de envolvimento de
sub-contratos, podem ser oferecidas garantias apenas para o contrato principal ou para o contrato
principal e o comprador final (importador)'.

Para contratos de prazos superiores a dois anos, as regras normais do Arrangement (prazos,
prémio minimo e downpayments) se aplicam, incluindo uma taxa para assinatura do contrato de
5%. N&o ha restrigbes de conteudo estrangeiro ou de financiamento de gastos locais. Estes
deverao ser determinados caso a caso. Todavia, limites sdo impostos (os mesmos que se aplicam
a garantia) caso 0-ECGD ja esteja fornecendo equalizagdo de juros.

O ECGD fixa limites totais de seguros para certos paises e pode, adicionalmente, introduzir
restricdes as operagbes como, por exemplo, estipular métodos e prazos dos pagamentos. Sao
utilizados modelos econométricos que acessam risco de inadimplemento em cada mercado de
acordo com cenarios macroecondémicos e julgamentos de riscos politicos dados por membros do
Export Guarantees Advisory Council (EGAC), com expertise em seguros.

Uma avaliagdo dos riscos € feita antes de cada garantia ser dada. A avaliacdo inclui fatores
concernentes as especificidades do- produto e do mercado - e de como a aprovacdo do seguro
afeta o portfélio de riscos. A disponibilidade de cobertura é regulada pela regra first come, first
served. Ou seja, ndo ha a priori discriminagdes ou preferéncias em relacdo aos paises de destino
da exportacgao.

I o . - ;s Loy e A
Se o contrato principal for incondicional, s6 hé necessidade de segurc centra o contratante principal. No caso de

contratos condicionais (a parte subcontratada s¢ € paga se o contratante principal for pago pelo importador), a parte
subcontratada pode desejar fazer o seguro contra ambas as partes.
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Contratos suplementares de seguro podem ser realizados se o contratante ja possui garantia da
ECGD. O tipo de EXIP suplementar vai depender do tipo de garantia que o contratante possua
(supplier ou buyer). Coberturas adicionais para a fase de fabricagdo (pré-embarque) também
podem ser realizadas. Normalmente, riscos anteriores ao embarque sdo cobertos nas apdlices ao
importador (Buyer Credit). Neste caso, obviamente, ndo serd necessaria a contratagdo de um
seguro suplementar.

Além da EXIP, o ECGD oferece 3 outros tipos de seguro: a) Bond Risk Cover; b) Seguro para

Investimento no Exterior; e ¢) Cobertura suplementar contra variagoes na taxa de cambio.

a) O Bond Risk Cover € um seguro para o exportador quando ha direito de regresso
sobre ele. Ou seja, ocorre em operagbes cujos titulos. descontados possuem
clausula de resgate contra o exportador. O seguro garante contra resgates que nio
sejam culpa do exportador. Seu custo gira em torno de 0,3 a 1,3% ao ano a
depender do produto e prazo. '

b) O seguro de investimento € .0 produto do programa Oll (Overseas Investment
Insurance) e tem por objetivo proteger as empresas do Reino Unido que realizam
investimento direto (incluindo investimento acionario) no exterior. A cobertura cobre
Os riscos politicos padroes (guerra, expropriagao, moratoria), seu prazo é de 15
anos e o prémio é cobrado anualmente. Adicionalmente, cobra-se uma comissao
de compromisso sobre o valor segurado. O apoio do ECGD ao investimento ndo
requer que existam bens britdnicos sendo exportados. Bancos estrangeiros
tambem podem ser cobertos nesse programa.

c) O ECGD atua de forma suplementar ao mercado privado de taxa de cambio futuro
ao proteger o exportador contra perdas resultantes de variagbes cambiais. As
perdas podem ser resultado do periodo de espera de licitagdes, ou do periodo de
espera de assinatura do contrato até o embarque das mercadorias ou ainda do
periodo de pagamento de sinistro, no caso de seguros pré-embarque.

b) GARANTIAS

O ECGD fornece garantias para bancos sob dois tipos: supplier credit e buyer credit. Além
destas duas garantias, o ECGD pode também garantir linhas de crédito entre bancos do Reino
Unido e bancos no exterior envolvidos com exportagdes de bens e servicos britdnicos. As
condigdes de elegibilidade sdo as mesmas que as exigidas para seguros. Todavia, 0s contratos
devem ser de, no minimo, 2 ancs e ha valor minimo de contrato.

Quando um financiamento recebe garantia do ECGD, sdo impostos limites nas proporgdes de
conteudo estrangeiro e gastos locais que podem ser financiados. Para contrates abaixo de
£ 10 milhCes, o conteudo estrangeiro maximo é de 40%, enquanto para créditos acima desse
valor, o conteudo estrangeiro maximo e de 30%. Acordos bilaterais de cooperagdo com outras
Agéncias de Credito a Exportagao (multisourcing), porém, permitem ao ECGD incorporar maior
conteudo estrangeiro.

b.1) Garantia ao Exportador (Supplier Credit Finance Facility-SCF):

A garantia da-se sob a forma de uma cobertura de 100% do valor financiado fornecido para
bancos que descontem o valor total do principal das notas promissorias ou letras de cambio
aceitas ou emitidas por importadores de bens e servigos britanicos. O ECGD possui um contrato
‘guarda-chuva” (Master Guarantee Agreement-MGA), para diversos bancos que estabelece
prazos e condigdes de garantia. No entanto, 0s contratos a serem financiados ‘sdo aprovados

=5
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individualmente pelo ECGD e somente apds a emissao do aceite e do pagamento do prémio &
que o banco pode fazer o desconto dos titulos. O valor minimo de cada contrato & de £ 25 mil.

Na maioria das vezes nao ha direito de regresso sobre o exportador. Ao contrario, o ECGD requer’
que as notas dadas pelo importador sejam incondicionalmente garantidas por uma terceira parte
(fiador). Além de assegurar o risco do importador, o envolvimento de um fiador garante que a
obrigagdo do pagamento nao sera afetada por qualquer disputa em torno da performance do
contrato (non-recourse). Por outro lado, em algumas situagdes, o ECGD mantém o direito de
regresso contra o exportador, fixando-o em uma determinada percentagem do valor exportado e
s6 sendo passivel de recurso se constatada que a causa de default do importador teve alguma
relacdo com as obrigagdes do exportador?.

Opciondlmente, os clientes que solicitam SCF (Supplier Credit Finance Facility) podem também
solicitar um seguro suplementar (EXIP) para cobrir riscos politicos e comerciais durante o periodo
entre a assinatura do contrato e a venda das letras e notas ao banco. Esta cobertura nao esta
disponivel separadamente.

b.2) Garantia ao Importador (Buyer Credit Guarantee):

O ECGD garante aos bancos financiadores o repagamento dos empréstimos feitos para
compradores de produtos do Reino Unide para contratos de, no minimo, £1 milhao (para valores
inferiores existem as linhas de crédito ou SCF) ou o equivalente em moeda estrangeira. Na
pratica, porém, os contratos sdo de pelo menos £5 milhdes. O prazo minimo € de dois anos e ©
downpayment exigido é de 15%. o

A garantia cobre 100% do principal e juros e os pagamentos séao feitos pelo ECGD ao banco em
90 dias ap6s a data de inadimplemento pelo importador. Os juros neste periodo também sao

‘cobertos. Em casos raros, 0 banco pode preferir.uma cobertura menor em contrapartida a uma-

redugao no prémio.

Existem duas formas basicas de garantia nessa modalidade: a simples e a complexa. A primeira
diz respeito apenas a bens ofertados e/ou servigos previstos no contrato de financiamento. Outros
pagamentos devem ser negociados diretamente com o comprador. O banco pode, porem,
requerer um seguro suplementar EXIP para elementos ndo previamente acordados. A cobertura
complexa, por sua vez, permite adiantamentos para fazer face aos pagamentos fora do contrato
de financiamento (termination settlement ou arbitration award).

Para empréstimos de pelo menos £20 milhdes em bases de project financing, o ECGD prové uma
garantia similar ao Buyer Credit Guarantee cobrindo apenas riscos politicos definidos ou,
alternativamente, cobrindo todos os riscos em até 100% do principal e juros. A percentagem da
garantia de todos os riscos é decidida caso a caso, dependendo da qualidade do projeto, do
numero de participantes e da divisdo de risco entre as partes, incluindo os financiadores.

b.3) Garantias a bancos (linhas de crédito)
O ECGD garante linhas de crédito entre um banco britanico e um bancb estrangeiro relacionadas

a uma série de contratos de exportagao. O prazo minimo de financiamento & de dois anos € 0
valor minimo & de £25 mil.

2 y = B " 4 g
Para os exportadores que quewram se proteger do risco de regresso, principalmente para as pequenas e médias
empresas, 0 ECGD desenvolveu em conjunto com o Lloyd's of London uma apdlice de cobertura para este risco

(Lioyd’s Recourse Indemnity Policy).
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A principal vantagem da linha de crédito € sua agilidade, ja que o acordo utilizado entre o banco
estrangeiro e o banco britdnico e o padrao e, portanto, ja foi estabelecido antes do contrato entre o
exportador e o importador.

Ha dois tipos de Linha de Credito: a General Purpose Lines of Credit e a Project Lines of Credit. A
principal diferenga entre as duas esta no fato de que, enquanto na primeira o suporte do ECGD
pode ser tanto na modalidade suppliers quanto buyers, na segunda aplica-se somente ao buyers.

c) EQUALIZAGAO DE JUROS:

Os bancos recebem do ECGD, além da garantia de que seus empréstimos serdo pagos, um apaio
em relagdo aos juros que lhes assegura uma taxa de retorno de mercado. A diferenca entre a taxa
cobrada do importador e 2 margem do banco é coberta com recursos do governo através do
chamado FREF (Fixed Rate Export Finance).

O apoio via taxa de juros (FREF) ndo esta sujeito a limites anuais, estando somente sujeito acs
controles usuais de gastos publicos.

TABELA 1: SINTESE / SUMARIO DAS FACILIDADES

strangeira

d) OUTRAS FORMAS DE ATUAGAO

- ONE STOP SHOP PROGRAMME

Este programa foi desenvolvido com o objetivo de apoiar a exportacdo de produtos briténicos em
grandes concorréncias internacionais e em projetos que envolvam mais de um pais fornecedor.
Para tanto, & necessario o desenvolvimento de parcerias com outras Agéncias de Crédito a
Exportagdo (o ECGD ja assinou contratos com a Austria, Italia, Espanha e EUA) a fim de juntas
agilizar a oferta de apoio aos produtos exportados. O programa funciona da seguinte forma: A
Agéncia de Credito a Exportagao do pais com maior parcela de exportagdes oferece um pacote de
financiamento para toda z transaga@o em coordenagdo com as demais agéncias envolvidas, que,
por sua vez, resseguram a parcela exportada de seu respectivo pais.
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- GOOD PROJECTS IN DIFFICULT MARKET (GPDM)

Esse programa visa tornar viavel o financiamento a projetos considerados bem estruturados, mas
localizados em paises onde a cobertura ndo esta disponivel. Normalmente estes projetos tém
como caracteristica o fato de gerarem receitas que deverdo ser depositadas em uma escrow
account (conta que movimenta negdcios a partir da autorizagdo de um determinado pais,
geralmente considerado de maior risco, num banco situado no exterior). Exemplos de projetos que

se encaixariam neste programa sdo projetos de aeroportos internacionais e aqueles relacionados
a oleo e gas.

6) DADOS RECENTES

TABELA 6.1: Compromissos do ECGD em Libras Esterlinas e em Délares e NUmero de
Operagoes realizadas: 1999-2001

‘Numero de operagées Oll aprovadas’
~ Numero de operagoes de mais de £100 milhdes -

As operagoes do ECGD em 2001 totalizaram £ 5,6 bilhdes ou, aproximadamente, US$ 8 bilhoes
de dodlares. As operagbes de apoio ao investimento direto correspondem a cerca de 17% desse
total. Percebe-se uma concentragdo em grandes operacdes (acima de £ 100 milhdes) que
corresponderam a mais de 50% dos valores aprovados. A concentracdo das operagoes do ECGD
também se d& em caréter setorial. Vale observar que o setor de defesa sempre foi de grande
relevancia para a economia do Reino Unido. Ainda hoje & o segundo maior exportador mundial de
equipamentos de defesa, depois dos EUA. Outro setor de ndo menos importéncia para o Reino
Unido, e que merece atengdo especial do ECGD, ¢ o de aviacio civil.
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Alem da AIRBUS, que responde pelo setor de aviag@o civil, outras empresas britanicas de grande
porte tambem s&o fortemente apoiadas pelo ECGD, como é o caso da Rolls-Royce e BAE
Systems®. Contudo, 0o ECGD procura demonstrar, em termos de cadeias produtivas, que o suporte
dado a essas empresas resulta em um apoio indireto a uma vasta gama de fornecedores.

No perfodo 2000/2001, foi destinado £1,7 bilhdo para apenas uma operagdo, envolvendo
exportagao de avides de guerra da Bae Systems para o governo da Africa do Sul, representando

praticamente 30% do valor total de garantias e seguros do ano. Outras operagdes divulgadas® no
relatério foram:

o Ponte de ago para Filipinas (£106,8 M)
e Avido Airbus para ILFC - EUA (£197,9 M)
e Avido Airbus para Emirates - Emirados Arabes (E161,2 M)

A tabela 3 abaixo traz as informagdes relativas ao destino das operagdes. Observando a evolugio
(analise horizontal) dos quadros, podemos ver dois saltos no ranking: a Arabia Saudita mais do
que quadruplica sua participagdo de 1997 para 2001 e a Africa do Sul aumenta sua participagao

* O conséreio europeu AIRBUS recebe um forte apoio ndo $6 do ECGD, mas das Agéncias de Crédito a Exportagdo dos
p ! p

oulros paises participantes do consércio (COFACE, KFW e HERMES).

* Existem operagdes que ndo sdo divulgadas por razdo de sigilo comercial.
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de 2000 para 2001. Ja, se observarmos verticalmente cada quadro, veremos diferencas
significativas do primeiro e segundo colocados em relagéo aos demais a partir de 1998/99. Esses
saltos sao reflexo da concretizagdo de gigantescas operagdes.

TABELA 6.2: DESTINO DAS OPERAGOES

~ (Em £ milhdes)

TABELA 6.3: COMPOSIQ/&O SETORIAL EM 2000
(Em £ milhoes)

Ene'rgla

Transportes

Construgao de Plantas -Maquinas
:qufpamentos

Te]ecomumcagoes

Mmeragao

:ducagao e Medrcm

Outrosm

Aeronave CM

Defesa r:'?;‘ S
Total

tens S'e[e'cidh'ad‘os;v- el R s

6.1) Dados Financeires

Para o entendimento dos dados financeiros do ECGD é preciso considerar as mudangas na
condugao do negocio ocorridas em 1991. A partir deste ano, o ECGD passou a adotar &
orientagao de alcancar o equilibrio entre as receitas e despesas no total de suas operacgoes. Mais
especificamente, o ECGD tem como meta um coeficiente chamado Reserve Coverage Ratio, que
€ a razao entre ag reservas acumuladas (soma do superavit/déficit acumulado mais a provisao
das atividades de seguro e garantia para os anos ainda “em aberto”) e a perda esperada

=
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(Expected Loss) de cada operagao. A meta determinada pelo Parlamento inglés para o Reserve
Coverage Ratio € 1,5. A tabela a seguir mostra a evolugdo desse coeficiente desde 1996

TABELA 6.4:

(Em £ milhoes)

A orientagdo relativa ao Reserve Coverage Ratio comegou a existr em 1991, entdo o
Demonstrativo de Resultados do ECGD € separado em antes e depois deste ano, como explicado
a sequir:

TABELA 6.5: Demonstrativo do Resultado do Exercicio — 00/01

Custo de Capital: ./
Custo de Pessoal .

peracio

élésq tado. O,perj?é_c:lonal.-"ifc)‘“tfawf do Ano

" Debito relacionado ao custo de capital utilizado pelo ECGD. Calculado com base em uma taxa de juros acordada com
o Tesouro e aplicada ao saldo do Fundo.
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A Conta 1 armazena as transagoes feitas antes de abril de 1991 quando o ECGD apresentou
prejuizos. Porém, o ECGD ja considerou como perda em seu balango grande parte dos créditos
dessa conta. Considera-se, entretanto, que ha chance de recuperagéo de aiguns créditos,
principalmente através das negociagdes do Clube de Paris. Esta conta encontra-se fechada para
novas transagoes. %
A Conta 2 registra as operagbes posteriores a abril de 1991 e tern como parametro para célculo
dos prémios o Reserve Coverage Ratio de 1,5. O gerenciamento do risco (perda esperada) junto
ao mecanismo de precificagdo tem por base o instrumento de Portfolio Management System
(PMS).

Além da Conta 1 e 2, o Demonstrativo de Resultados ainda € subdividido em mais duas outras
contas: Conta 3 e 4. A Conta 3 contém as transagdes que o ECGD considera ndo se enquadrarem
nos critérios atuais de equilibrio, mas que sejam de “interesse nacional”. Ou seja, o calculo do
prémio ndo considera o Reserve Coverage Ratio nem objetiva o break-even, embora os prémios
devem obedecer as regras da OCDE. Estas operages devem receber a aprovacao individual do
Parlamento.

Ja a Conta 4 consolida as transagdes feitas no ambito do FREF (Fixed Rate Export Finance), que
sdo as transagbes de compensagdo da taxa de juros. Essa conta pode ser superavitaria ou
deficitaria, a depender da oscilagéo da taxa de juros. O ECGD permite que o banco fixe a taxa de
juros para o importador de maneira que quando a taxa de juros flutuante (custo de captagdo do
banco) estiver acima desta taxa fixa, o ECGD pague ao banco a diferenga. Caso contrario,
quando a taxa estiver abaixo, o banco é quem paga ao ECGD (trata-se portanto de uma forma de
hedge). Na pratica, porém, esta conta é historicamente deficitaria e é coberta com recursos
governamentais como pode ser visto no grafico abaixo.

Custo anual com o apoio a taxa de juros - em £ milhdes

&
S}
RS

Também como parte da reestruturagdo de 1991, o ECGD tem realizado um esforgo no sentido de
reduzir os custos relacionados ao apoio a taxa de juros através de acordos de refinanciamento
com 0s bancos. Isto envolve a troca dos recursos das captagdes usuais dos bancos por recursos
mais baratos provenientes de captagdes garantidas pelo ECGD. Essas captacdes sdo realizadas
no mercado pela Guaranteed Export Finance Corporation (GEFCQ) e seu principal diferencial é
contar com garantia do Tesouro britanico. Ou seja, as captagdes da GEFCO estéo incluidas nas
contas do governo briténico, pois contam com garantia incondicional do ECGD. Em margo de
2001 havia, no mercado, 5 titulos de emisséo da GEFCO no valor de £ 1,2 bilhdes.
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Entretanto, desde 1999, os refinanciamentos do ECGD tem ocorrido usando diretamente fundos
publicos aprovados pelo Parlamento, ja que estes t&€m se apresentado mais barato que os fundos
captados pela GEFCO no mercado. O ECGD ja refinanciou mais de £ 1bilhdo nessas bases.

A partir da tabela 6 podemos constatar que a Conta 1, apesar de conter muitos créditos que
tiveram de ser renegociadcs, € a mais lucrativa. O valor atribuido aos prémios ganhos
corresponde a operagdes antigas (anteriores a 1991), mas que s&o contabilizados em regime de
competéncia. Os pagamentos de sinistro foram positivos, ou seja, houve recuperacdo de créditos
e a rubrica de juros corresponde aos juros recebidos em grande parte dos acordos bilaterais. '

A Conta 2 recebeu todos os prémios das novas operagbes e conseguiu atingir a meta de
equilibrio. ' ‘

Podemos tambéem constatar pela Conta 3 que, no exercicio de 2000/2001, houve operagoes ditas
de "interesse nacional’. Nado ha informacao sobre o valor total das operagoes, mas os prémios
atribuidos por meio de provisdo de perdas foram de £ 7.065 mil, insuficientes, porem, para cobrir

_ 0s custos e o0s riscos.

Ja na Conta 4, onde sdo contabilizadas as atividades de apoio aos juros (chamada de Export
Finance), o apoio direto a equalizagao de juros foi de £ 54 milhdes. As outras rubricas referem-se
as atividades de refinanciamento que o ECGD realiza com o objetivo de reduzir o custo da
equalizagdo de juros e o custo de capital associado.

7) ANEXO: SUPORTE A PROPOSTA DE MUDANGA DE 2002
A revisao da missao do ECGD procurou responder as seguintes perguntas:

1. Ha ainda necessidade do governo continuar apoiando as exportagbes e os investimentos
externos?

2. Se ha, serdo necessarias mudangas no ECGD?
3. Como o ECGD deve responder as mudangas consideradas necessarias?

4. A mudanga de missdo impacta no tipo de organizacdo do ECGD, ou seja, hé também
necessidade de mudanca de status para uma maior eficiéncia?

Para responder a tais perguntas, o ECGD contratou dois estudos independentes: a KPMG
conduziu um estudo sobre gerenciamento do risco, enquantoc o NERA (National Economic
Research Associates) realizou uma analise sobre a importancia de se ter o apoic publico &
exportagdo. As principais conclusdes de ambos os estudos s&o resumidas a seguir:

A principal recomendacdo da KPMG ¢ a realizagdo de uma capitalizagdo do ECGD. Uma estrutura
capitalizada substituiria o Amber Zone Budget System e introduziria objetivos mais explicitos,
como o de adequacgéo de capital e principios de solvéncia aplicaveis a bancos e seguradoras.
Com esta mudanga, o Tesouro poderia retirar-se do controle do dia-a-dia e restaurar a autoridade
que foi tirada do ECGD em 1998 com a crise asiatica. Desta forma, o papel do Tesouro seria mais
estratégico e de supervisao.

A KPMG também considerou positiva uma mudanga de status do ECGD com a sua transformacgao
em uma agéncia independente de governo, ou seja, separada do Departamento de Estado e com
contas proprias. Além disso, foi sugerida a contratag@o de diretores fora da esfera publica, como
forma de trazer para dentro do ECGD o que atualmente é realizado pelo Guarantees Advisory
Council. ‘ :



A viabilizacdo das mudangas se da através da constituicdo de um trading fund. A caracteristica
fundamental de um trading fund & que ele opera fora do sistema de voto. Ou seja, as receitas
podem ser usadas para as despesas sem a aprovacgao do Parlamento. No entanto, os trading
funds devem operar com equilibrio das contas e cumprir objetivos determinados pelos Ministros.

O estudo realizado pelo NERA, em contraposicao, teve por objetivo discutir a racionalidade
econdmica para a provisdo de seguros e garantias para a exportacdo. No trabalho € discutido se
existem de fato falhas de mercado que justificam a intervengdo governamental, se o setor publico
& a solucdo mais eficiente para corrigir essas falhas e se as garantias e seguros devem ou nao ser
subsidiados. Basicamente, o texto se debruga sobre duas questbes: 1) € mais eficiente prover
seguros e garantias através da ECGD (ao. invés do setor privado)?; e 2) seguros e garantias
devem ser providos atraves de taxas subsidiadas, isto €, receber suporte do governo?

e
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